VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU
Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

BAKALARSKA PRACE

PODNIKOVA EKONOMIKA

Vysoka $kola ekonomie a managementu

info@vsem.cz / www.vsem.cz



VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

NAZEV BAKALARSKE PRACE/TITLE OF THESIS

Finané¢ni analyza spolecnosti Sellier & Bellot a. s.

TERMIN UKONCENI STUDIA A OBHAJOBA (MESIC/ROK)

éerven/2015

JMENO A PRIJMENI / STUDIJNI SKUPINA

Katefina Vavrikova / PPE 10

JMENO VEDOUCIHO BAKALARSKE PRACE

Ing. Pavel Kovarik

PROHLASENI STUDENTA

Odevzdanim této prace prohlasuji, Ze jsem zadanou bakalafskou praci na uvedené téma vypracoval/a samostatné a ze
jsem ke zpracovani této bakalaiské prace pouzil/a pouze literarni prameny v praci uvedené.

Jsem si védom/a skutecnosti, Ze tato prace bude v souladu s § 47b zak. o vysokych $kolach zvetejnéna, a souhlasim s
tim, aby k takovému zvefejnéni bez ohledu na vysledek obhajoby prace doslo.

Prohlasuji, ze informace, které jsem v praci uzil/a, pochazeji z legalnich zdroji, tj. Ze zejména nejde o predmét
statniho, sluzebniho ¢i obchodniho tajemstvi ¢i o jiné duvérné informace, k jejichz pouziti v praci, popt. k jejichz
nasledné publikaci v souvislosti s pfedpokladanou vefejnou prezentaci prace, nemam potiebné opravnéni.

Datum a misto: 31. bfezna 2015, Vla§im

PODEKOVANI

Rad/-a bych timto pod€koval/a vedoucimu bakalarské prace, za metodické vedeni a odborné konzultace, které mi
poskytl/a pti zpracovani mé bakalaiské prace.

Vysoka $kola ekonomie a managementu

info@vsem.cz / www.vsem.cz




VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

SOUHRN

1. Cil prace:

Za cil prace si autorka zvolila provedeni finan¢ni analyzy u akciové spole¢nosti Sellier & Bellot a
zhodnoceni jeji finan¢ni situace. Finan¢ni analyza bude provedena externé, pomoci analyzy absolutnich,
pomérovych a rozdilovych ukazatelli, které budou nasledné¢ vyhodnoceny a na zakladé vyhodnoceni
budou stanoveny zakladni doporuceni pro budouci vyvoj spolecnosti Sellier & Bellot a.s., kterad se zabyva
pfedevsim vyrobou brokovych, pistolovych a kulovych naboju pro sport a lov.

2. Vyzkumné metody:

Tato bakalafska prace je rozdélena na Ctyfi zakladni kapitoly, v ramci kterych dochazi k rozdéleni na
subkapitoly pro pfehlednéjsi orientaci. Teoreticko-metodologickd ¢ast definuje zédkladni pojmy, metodiku
a postupy finan¢ni analyzy na zakladé reSerse literatury. Pro praktickou ¢ast jsou Cerpany informace z
vyro€nich zprav za sledované obdobi 2009 az 2013. Pro oborové srovnani je pouzit benchmarkingovy
diagnosticky systém financnich indikatort INFA z internetovych stranek Ministerstva prumyslu a
obchodu CR. Prakticka ¢ast obsahuje informace o vybrané spoleénosti, analyzy absolutnich, pomérovych
a rozdilovych ukazatell, srovnani vybranych ukazateli s oborovym primérem a Du pontlv rozklad
rentability.

3.  Vysledky vyzkumu/prace:

Po provedeni finan¢ni analyzy spoleCnosti Sellier & Bellot a.s. autorka prace zjistila, Ze se nevyskytuji
zadné vyrazné problémy, které by ovliviiovaly chod spolecnosti. Ta je tedy spravné vedena, vykazuje
vysoké hodnoty u trzeb, z ¢ehoz lze vyvozovat i kladny zisk, kterého spole¢nost dosahuje v kazdém roce
sledovaného obdobi. Z tohoto zisku je schopna zaplatit uroky véfitelim, dané statu a i na vlastniky
spole¢nosti zbyde Cisty zisk. Spole¢nost nema zbyte¢né vazany penézni prostiedky v zasobach, vhodné
pouziva sviij dlouhodoby majetek, v oblasti financovani se zaméfuje na vyuziti vlastnich zdroja, které
jsou vyrazné vyssi nez cizi zdroje, z nichz pouziva predevsim kratkodobé bankovni uvéry. Ve vybranych
ukazatelich spole¢nost dosahuje vyssich hodnot, nez podniky tvofici hodnotu a nez jsou hodnoty odvétvi.
Tato skutecnost také svéd¢i o vySe uvedeném zjisténi, Ze si spolecnost vede velmi dobfe na trhu, na
kterém pisobi.

4. Zavéry a doporuceni:
Autorka prace doporucuje spole¢nosti pokracovat v zavedeném stylu fizeni, jelikoz se jevi jako vhodny
pro tento typ spole¢nosti, nevykazuje vyrazné nedostatky a nema negativni vliv na fungovani spole¢nosti.

KLICOVA SLOVA
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SUMMARY

1. Main objective:

The author of this work choose the financial analysis of joint stock company Sellier & Bellot and
evaluation of its financial situation as the goal of this work. Financial analysis will be done externally, by
analyzing absolute, ratio and differential indicators which will be subsequently evaluated and on the basis
of the evaluation will be determined basic recommendations for the future development of the company
Sellier & Bellot which is mainly engaged in the production of shotgun, pistol and rifle cartridges for sport
and hunting.

2. Research methods:

This bachelor thesis is divided into four main chapters, within which are classified as sub-chapters for
easier orientation. Theoretical part defines the basic concepts, methodology and procedures of financial
analysis based on literature review. The information for the practical part is drawn from the annual reports
of the period 2009 to 2013. Benchmarking diagnostic systém of financial indicators INFA from the
website of the Ministry of Industry and Trade is used for professional comparison.The practical part
contains information on selected company, analysis of absolute, ratio and differential indicators, selected
indicators compared with the branch diameter and Du pont decomposition profitability.

3. Result of research:

After performing financial analysis of Sellier & Bellot a.s. the author of this work found that there are no
significant issues that would affect the operation of the company. The company is properly managed and
shows high values of sales from which could be deduce positive profit. Company achieves positive profit
in each year of the period over which it is able to pay interest to creditors taxes to the state and even the
net profit lefts over for owners of the company. The company has no tied up unnecessarily funds in stocks
appropriately uses its fixed assets at the funding is focused on using its own resources, which are
significantly higher than foreign sources, one of which uses mainly short-term bank loans. At selected
indicators company achieves higher values than constituting companies and the sector. This fact also
testifies about above finding that the company is doing very well in the market in which it operates.

4. Conclusions and recommendation:

The author of this work recommends to company to continue with implementation of management style
because it seems suitable for this type of company does not show significant weaknesses and has no
negative impact on the functioning of society.

KEYWORDS

Financial analysis, absolute, ratios and differential indicators, Du pont chart
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Seznam zkratek

CF cash flow

CPK Cisty pracovni kapital

EAT vysledek hospodateni za ucetni obdobi
EBIT zisk pted uroky a zdanénim

EBITDA zisk pted uroky, odpisy a zdanénim
EBT zisk pted zdanénim

PP penézni prostiedky

ROA rentabilita celkovych vlozenych aktiv
ROE rentabilita vlastniho kapitalu

ROI rentabilita vlozeného kapitalu

ROS rentabilita trzeb

VH vysledek hospodateni

\va vykaz zisku a ztraty
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1 Uvod

Finan¢ni analyza slouzi k hodnoceni minulosti, soucasnosti i budoucnosti finan¢niho
hospodateni firmy. Cilem je nalézt silné stranky, které by firma mohla vyuzit, ale také
jde o nalezeni slabych stranek, které by firma méla odstranovat, aby se v budoucnu
nedostala do problémi. Celkové u finan¢ni analyzy jde o zhodnoceni financniho zdravi
sledované firmy. Finan¢ni analyza ¢erpa informace piedevsim z Gcetnich vykazi a tyto
informace poskytuje fadé zajmovych skupin, jako jsou manazefi, vlastnici, véfitelé,
zaméstnanci apod. Kazda tato zajmova skupina se diva na finan¢ni analyzu jinak, dle
svého zajmu a proto je dilezité pii sestavovani analyzy védet, jaké zajmové skuping je
pfedevsim urcena.

Za cil prace si autorka zvolila provedeni finan¢ni analyzy u akciové spole¢nosti
Sellier & Bellot a zhodnoceni jeji finan¢ni situace. Finan¢ni analyza bude provedena
externé, pomoci analyzy absolutnich, pomérovych a rozdilovych ukazateld, které budou
nasledné vyhodnoceny a na zaklad¢ vyhodnoceni budou stanoveny zakladni doporuceni
pro budouci vyvoj spolecnosti Sellier & Bellot a.s., ktera se zabyva predevsim vyrobou
brokovych, pistolovych a kulovych naboju pro sport a lov.

Metodika prace

Definovanym cilim odpovida struktura prace. Tato bakalafska prace je rozd¢lena na
Ctyii zédkladni kapitoly, vramci kterych dochazi k rozdéleni na subkapitoly pro
piehlednéj$i orientaci. Prace zacind prvni kapitolou sndzvem uvod, nasleduje
teoreticko-metodologicka cast tvotici druhou kapitolu, tieti kapitola je prakticka ¢ast a
prace je ukoncCena Ctvrtou kapitolou predstavujici zavér. Teoreticka 1 prakticka cast
préace byly konzultovany s vedoucim prace a na zdklad¢ konzultaci upravovany.

Provedeni finan¢ni analyzy se bude tykat sledovaného obdobi 2009 az 2013 a bude se
jednat o provedeni externi financni analyzy, jelikoz prace vychdzi pouze z volné
pristupnych informaci a jejim zakladem jsou tedy ucetni zavérky a vyrocni zpravy od
roku 2009 do roku 2013 ziskané z obchodniho rejstiiku.

Teoreticko-metodologicka ¢ast definuje zakladni pojmy, metodiku a postupy finanéni
analyzy na zaklad¢ reSerSe literatury. Teorie se zaméfuje na ucel, predmét a cil financni
analyzy, zdroje jako je rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow. Dale jsou
Vv teorii definovani externi a interni uzivatelé, ktefi pracuji s informacemi poskytnutymi
prave financni analyzou. Metodologie zachycuje postup, kterym byla bakalatska prace
zpracovavana, jsou zde zachyceny zakladni ukazatele finan¢ni analyzy naptiklad
absolutni, pomérov¢ a rozdilové ukazatele a také souhrnné indexy hodnoceni, kam patfi
pyramidova soustava ukazatelii a Du pontiv rozklad rentability. Tyto zminéné ukazatele
jsou aplikovany v praktické ¢asti na konkrétni analyzovanou spolecnost.

V praktické ¢asti bakalaiské prace je zpracovana financni analyza vybrané spole¢nosti.
Jsou zde pouzity postupy a ukazatele definované v teoreticko-metodologické casti
prace. Pro vypocet vybranych ukazatelli jsou pouzity informace z vyro¢nich zprav
spolecnosti za sledované obdobi 2009 aZz 2013. Pro oborové srovnani je pouzit
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benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatord INFA z internetovych
stranek Ministerstva pramyslu a obchodu CR. Hodnoty vybranych ukazateld
analyzované spolecnosti byly porovndvany s dal$imi primarnimi zdroji, predevsim
S oborovym pramérem odvétvi zpracovatelského primyslu vydanym ministerstvem
pramyslu a obchodu (MPO). Porovnavanym odvétvim je CZ-NACE 25 ,,vyroba
kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobki, kromé stroju a zafizeni® a dale s podniky
tvofici hodnotu EVA. Ve zvetfejnénych dokumentech ministerstva priumyslu a obchodu
vSak nejsou u podniki tvoficich hodnotu EVA v prubéhu let 2009 — 2010 k dispozici
data za odvétvi ,,vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkii, kromé stroji a
zafizeni, nybrz pouze za zpracovatelsky primysl celkem. Z tohoto divodu je
porovnani vykonnosti s podniky tvofici EVA provedeno viéi praméru celého
zpracovatelského primyslu.

Na zacatku praktické ¢asti je subkapitola obsahujici zakladni informace o spole¢nosti
Sellier & Bellot a.s. Tato spolecnost se zabyva ptedevSim vyrobou brokovych,
pistolovych a kulovych néboji pro sport a lov. Produkce vyrobk pod obchodni
znackou této firmy zacala v roce 1825. Sellier & Bellot a.s. tradi¢né zaujima kli¢ovou
pozici v ¢eské muni¢ni vyrobé a od roku 2009 patii k nejvétsim vyrobcim munice na
svété, jelikoz doslo ke spojeni v jeden koncern se spole¢nostmi CBC a MEN. Po
subkapitole predstavujici analyzovanou spolecnost nasleduji subkapitoly, které se
zabyvaji absolutnimi ukazateli, konkrétn¢ horizontalni a vertikalni analyzou rozvahy,
horizontalni rozvahou vykazu zisku a ztraty a rozborem cash flow. Dal$i subkapitoly se
vénuji analyze pomérovych ukazatelli, konkrétn¢ jsou vyjadieny ukazatele rentability,
likvidity, aktivity a zadluzenosti, a analyze rozdilovych ukazateli. Predposledni
subkapitola v praktické Casti je vénovana srovnani vybranych ukazatelii s oborovym
prumérem a posledni subkapitola souhrnnym indexiim hodnoceni jako je Du pontiv
rozklad rentability.

V zévéru bakaléaiské prace jsou shrnuty vysledky vychazejici z provedené financni
analyzy u spole¢nosti Sellier & Bellot a.s. a jsou zde zahrnuta také doporuceni pro
budouci vyvoj této spolecnosti.
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2 Teoreticko-metodologicka ¢ast

V teoreticko-metodologické c¢asti bakalaiské prace budou popsany zakladni pojmy
spojené s finan¢ni analyzou a tyto pojmy budou nasledné vyuzivany v praktické ¢asti
této bakalaiské prace. NejduleZzitéjsi casti kapitoly je subkapitola s ndzvem Metody a
postupy finan¢ni analyzy, kde jsou zachyceny postupy a metody, kterymi autorka
bakalatské prace zpracovavala finan¢ni analyzu. Teoreticko-metodologickd cast je
Nejdiive je popsan Ucel a pfedmét financni analyzy, zdroje informaci pro finanéni
analyzu a uzivatelé finan¢ni analyzy, poté jsou popsany metody a postupy finan¢ni
analyzy, ukazatele finan¢ni analyzy a souhrnné indexy hodnoceni.

2.1 Ugel, pFedmét a cil finanéni analyzy

Finan¢ni analyza pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, jestli vyuziva
efektivné sva aktiva, ma vhodnou strukturu kapitalu, zda je schopen splacet své zavazky
vCas a mnoho dalSich skute¢nosti (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 17).
wFinancni  analyza  slouzi ke komplexnimu zhodnoceni  financni  situace
podniku “(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 17). Stejny zdroj popisuje, jak
pribézna znalost finan¢ni situace firmy umoziuje manazerim se spravné rozhodovat pti
stanoveni optimdlni financni struktury, dale pii ziskdvani finanéni zdroji nebo pfii
poskytovani obchodnich uvéri. U stejnych autorti je uvedeno, ze finan¢ni analyza
pusobi jako zpétna informace o tom, kam podnik doSel, které ptredpoklady se podatilo
splnit, nebo naopak, kde doslo k ne¢ekané situaci, pripadné k situaci, které chtél podnik
predejit. Na zdkladé predchoziho tvrzeni autofi oznacuji financni analyzu jako nedilnou
soucast finan¢niho fizeni. Dle autort, financni analyza a pfedevSim jeji vysledky
neslouzi pouze pro vlastni potiebu firmy, ale jsou i pro uzivatele, ktefi jsou s podnikem
spjati naptiklad finan¢né ¢i hospodaisky. Mezi tyto uzivatele autoii fadi obchodni
partnery, investory, statni a zahrani¢ni instituce, konkurenty, auditory, burzovni makléte
a odbornou vetejnost, pficemz kazdou tuto skupinu zajimaji jiné informace z finan¢ni
analyzy. Podle autorti naptiklad vlastniky podniku zajima ziskovost vlozeného kapitalu,
jinymi slovy, navratnost jejich prostiedki, véfitele zajima likvidita obchodnich partnerti
a jejich schopnost splacet zavazky, statni instituce se zajimaji o schopnosti vytvatet zisk
a odvadet dané do statniho rozpoctu, zaméstnanci se zajimaji o vysi mzdy, ale také o
ziskovost i likviditu, jelikoz si uvédomuji, ze dostate¢na vySe téchto ukazateli
zabezpeci dlouhodobé fungovani podniku.

Cilem finan¢ni analyzy dle Sedlacka (Sedlacek, 2011, s. 4) jsou:
- posouzeni vlivu vnitiniho a vnéjSiho prostfedi podniku;
- analyza dosavadniho vyvoje podniku;
- komparace vysledkii analyzy v prostoru;
- analyza vztahl mezi ukazateli (pyramidalni rozklady);
- poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti;
- analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty;
- interpretace vysledkl v€etné navrha ve finan¢nim planovani a fizeni podnik.
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2.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Jak piSe Rackova (2011, s. 21), vstupni informace by mély byt kvalitni a komplexni,
protoze je nutné podchytit pokud mozno vesSkera data, kterd muzou jakymkoliv
zpusobem zkreslit vysledky hodnoceni finan¢niho zdravi firmy. Zakladni data jsou, dle
autorky, ¢erpdna nejcastéji z ucetnich vykazi, které poskytuji informace fad¢ uzivateld.
Stejny zdroj déli Ucetni vykazy na uetni vykazy finan¢ni a tuCetni vykazy
vnitropodnikové:

- finanéni ucetni vykazy: externi vykazy, externim wuzivatelim poskytuji
informace predevsim o stavu a struktufe majetku, zdrojich jeho kryti, o vysledku
hospodateni a jeho tvorbé 1 uziti a o penéznich tocich. Finan¢ni Gcetni vykazy
jsou zékladem vSech informaci pro firemni finan¢ni analyzu a firma je povinna
je zvetejnovat nejméné jedenkrat rocné. Jedna se tedy o vetejné dostupné
informace;

- vnitropodnikové ucetni vykazy: vychdzeji z vnitinich potieb jednotlivych
firem a nemaji tedy pravné zavaznou Upravu, presto vyuziti vnitropodnikovych
informaci pfispiva ke zpestfeni vysledk finan¢ni analyzy a také umoziuje
eliminovat riziko odchylky od skute¢nosti, protoze tyto vykazy se sestavuji
Cast€ji a umoziuji vytvoreni podrobnéjsich Casovych fad, které jsou z hlediska
finan¢ni analyzy velmi dulezité.

Podle Ruckové (Rackova 2011, s. 21) mé finan¢ni analyza splnit dvé zakladni funkce:

- provérit finanéni zdravi podniku: jedna se o ex post analyzu, jde o historicky
vyvoj a odhad, co lze ocekavat v nejblizs§i budoucnosti. Odpovida se na otdzku,
jaka je financni situace podniku k urcitému datu;

- vytvorit zaklad pro finanéni plin: jednd se o ex ante analyzu a opird se o
poznatky finan¢ni analyzy. Tyto poznatky jsou zdkladem pro planovani hlavnich
finan¢nich velicin.

Rickova (2011, s. 21) uvadi jako hlavni ukol finan¢ni analyzy ovéfeni obchodni
zdatnosti podniku, stim souvisi udrzeni majetkové-finan¢ni stability podniku. Pro
uspésné zpracovani financéni analyzy jsou dilezité zdkladni Ucetni vykazy, jako je
rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow (Ruckova, 2011, s. 21).

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha (bilance) zachycuje finan¢ni situaci firmy, to znamena stav majetku a zdvazki
firmy K ur¢itému datu, obvykle k poslednim dni finanéniho roku dané firmy (Blaha,
Jindtichovska, 2006, s. 18). Rozvaha je, dle stejnych autort, tedy vykaz o stavu
majetku, ale neukazuje tok penéz béhem finan¢niho roku. Podle Ruckové (2011, s. 22)
se diky rozvaze ziska vérny obraz majetkové situace podniku, zdroji financovani i
finan¢ni situace podniku. Stejny zdroj popisuje, zZe v ramci majetkové situace podniku
se zjistuje, V jakych druzich konkrétné je majetek vazan a jakym zptisobem je ocenén,
na kolik je opotfeben, dale se zjisti rychlost jeho obratu, optimalni sloZeni apod. Zdroje
financovani jsou takové zdroje, z kterych byl majetek pofizen a primarné je dilezité se
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zamétit na vysi vlastnich a cizich zdroji financovani i na jejich strukturu (Ruckova,
2011, s. 22). Autorka dale popisuje finan¢ni situaci podniku, kde jsou informace o
dosazeném zisku a jeho rozdéleni a také je zde zprosttedkovana informace o tom, zda je
podnik schopen dostat svym zavazkam. Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 23)
dodavaji, ze zde vzdy plati rovnost aktiv a pasiv. Dle autorti se majetkova struktura
(aktiva) €leni pfedevsim podle doby jejich upotiebitelnosti, ptipadné podle rychlosti a
obtiznosti jejich pfemény v penézni prostfedky. Autofi ¢leni aktiva v rozvaze na:

- pohledavky za upsany zakladni kapital: piedstavuji nesplacené akcie nebo
podily a obvykle je tato polozka nulova. Jedna se o pohledavky za spolec¢niky,
akcionafi a ¢leny druzstva;

- dlouhodoby majetek: slouzi podniku déle nez jeden rok a postupné se
opotiebovava, je podstatou majetkové struktury. Patfi sem dlouhodoby hmotny,
nehmotny a finanéni majetek;

- obézna aktiva: jedna se o kratkodoby majetek, ktery se v podniku vyskytuje
Vv riiznych formach a neustéle v podniku obihd. Ob&zny majetek se velmi rychle
obraci a ¢im rychlejsi je jeho obrat, tim pfinasi vétsi zisk. Patfi sem zasoby,
kratkodobé¢ 1 dlouhodobé¢ pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek;
- Casové rozliSeni: zde jsou zachyceny zistatky uctl naklada ptistich obdobi a
pfijmi ptistich obdobi.
Pasiva neboli zdroje financovani firmy se ¢leni z hlediska vlastnictvi zdrojl financovani
(Ruckova, 2011, s. 26). Autorka ¢leni pasiva na:

- vlastni kapital: tato polozka obsahuje zakladni kapital, ktery je souhrnem
penéZnich 1 nepenéZnich vkladl spoleéniki, vytvaii se dle obchodniho zakoniku
a je zapsan v obchodnim rejstiiku. Dale do vlastniho kapitalu patii kapitalové
fondy, fondy ze zisku, vysledek hospodafeni minulych let a vysledek
hospodateni bézného ucetniho obdobi;

- cizi kapital: jedna se o dluh spoleCnosti, ktery musi byt uhrazen v rizné
dlouhém casovém horizontu. Za tento kapital se plati Groky. Soucasti ciziho
kapitalu jsou rezervy, dlouhodobé zavazky, kratkodobé zdvazky a bankovni
uvéry a vypomoci,

- ostatni pasiva: sem patii Casové rozliSeni, presnéji vydaje a vynosy piistich
obdobi i dohadné ucty.

vvvvvv

sledovat pii analyze rozvahy:

- vyvoj a stav bilan¢ni sumy;

- strukturu aktiv, vyvoj struktury a pfiméfenou velikosti jednotlivych polozek;

- strukturu pasiv, vyvoj této struktury s dirazem na podil vlastniho kapitalu,
dodavatelskych a bankovnich uvéra;

- relace mezi slozkami aktiv a pasiv, tj. velikost stalych aktiv a dlouhodobych
pasiv, velikost ob&éznych aktiv a kratkodobych cizich pasiv, velikost stalych
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aktiv a vlastniho kapitalu, finanéni majetek a kratkodobé pohledavky ke
kratkodobym pasiviim.

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Ruackova (2011, s. 31) popisuje vykaz zisku a ztraty jako pisemny piehled, kterych
zachycuje vynosy, ndklady a vysledek hospodafeni za urcité obdobi. Autorka také
zminuje, Ze tento vykaz se sestavuje pravidelné jedenkrat do roka (pfipadné je mozné i
krat$i ¢asové obdobi). Autofi Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 37) definuji
vynosy jako: ,penézni castky, které podnik ziskal z veskerych svych cinnosti za dané
ucetni obdobi, bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu“. Néaklady
jsou, dle autort, ,,penézni Castky, které podnik v daném obdobi ucelné vynaloZil na
ziskani vynosu, i kdyz k jejich skutecnému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit*.
Vysledek hospodateni je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi ndklady a jedna se
bud’ o zisk nebo o ztratu (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 37). Pfedchozi autofi
také rozliSuji sestaveni vykazu zisku a ztraty na:

- druhové ¢lenéni: sleduje povahu nakladt, tedy to, jaké druhy naklada byly
vynaloZeny — ptikladem je spotfeba materialu, mzdové naklady. Ve sledovaném
obdobi jsou druhy nakladii promitdny do vykazu zisku a ztraty podle ¢asového
hlediska bez ohledu na to, na co byly vynaloZeny. Aby byla zajiSténa vécna
shody nékladl s vynosy, tak se v ¢eském ucetnictvi pouzivaji polozky, které
upravuji vynosy — jednd se o aktivaci a zménu zasob vlastni vyroby. Polozka
aktivace zajisti, aby nédklady neovlivnily vysledek hospodafeni v tom obdobi,
kdy doslo kjejich vynaloZeni, ale ovlivni ho az pfi pouzivani ¢i spotiebé
majetku. Smyslem polozky zména stavu zasob vlastni vyroby je, aby ndklady na
vyrobu ovlivnily vysledek hospodateni, az kdyz dojde k prodeji zasob;

- ucelové Clenéni: sleduje, na jaky ucel byly nadklady vynalozeny — ptikladem je
vyroba, odbyt a sprava. Pii tomto ¢lenéni se naklady na vyrobu promitnou do
vykazu zisku a ztraty v okamziku, kdy dojde k vykazani vynosu, ke kterému
prispély. Néaklady na spravu a odbyt jsou zobrazeny ve vykazu zisku a ztraty
vtom obdobi, kdy byly vynalozeny, jelikoz je vétSinou nelze piifadit ke
konkrétnimu vykonu, na rozdil od nakladii na vyrobu, které l1ze kalkulovat na
vykon.

Podle Ruckoveé (2011, s. 32) se pii analyze vykazu zisku a ztraty zjist'uje, jak jednotlivé
polozky tohoto vykazu ovliviiuji, respektive ovliviiovaly vysledek hospodaieni. Z toho
tedy vychazi, Zze informace z vykazu zisku a ztraty jsou vyznamné pro hodnoceni
ziskovosti firmy (Ruckova, 2011. s. 32).

v

Rackova (2011, s. 32) uvadi jako nejdulezitéjsi polozku vysledek hospodateni
Z provozni ¢innosti, ktery odrazi schopnost firmy vytvaret kladny vysledek hospodateni
ze své hlavni Cinnosti. Ric¢kova (2011, s. 32) popisuje slozeni provozniho vysledku
hospodaieni, ktery se sklada z dil¢ich vysledki:
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- vysledku z prodeje zbozi — obchodni marze — trzby z prodeje jsou porovnavany
S potizovaci cenou prodavanych zasob;

- vysledku z prodeje investi¢niho materialu a majetku;

- vysledku z ostatni provozni ¢innosti.

Kislingerova (2010, s. 69) uvadi nejpouzivangjsi kategorie zisku a jejich odlisnosti:

EAT - Hospodatsky vysledek za ucetni obdobi

+ dan z ptijml za mimofadnou ¢innost

+ dan z pfijm0 za béZnou Cinnost

= EBT — zisk pfed zdanénim

+ nakladové aroky

= EBIT — zisk pted troky a zdanénim

+ odpisy

= EBITDA - zisk pted troky, odpisy a zdanénim

Ruckova (2011, s. 32) také uvadi zakladni rozdil mezi rozvahou a vykazem zisku a
ztraty. Ten je dle autorky vtom, Ze rozvaha zachycuje aktiva a pasiva k danému
casovému okamziku a vykaz zisku a ztraty je prehledem o vysledkovych operacich za
Casovy interval, tedy se vztahuje k danému ¢asovému intervalu.

2.2.3 Prehled o penéznich tocich (cash flow)

Jak uvadi Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 47), cash flow je dulezity prvek
finan¢niho fizeni 1 finan¢ni analyzy firmy a souvisi se zajiStovanim jeho likvidity.
Autofi zminuji jeho podstatu, kterou je zména stavu penéznich prostiedkd. Vykaz cash
flow tedy vysvétluje pfirtistky i Ubytky penéZnich prostfedkt a také divody, proc¢
k danym pfiristkim ¢i ubytkim doSlo na zakladé zvolenych kritérii (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013, s. 48). Ruckova (2011, s. 36) definuje vyhody sestavovani
cash flow. Autorka se zminuje o tom, ze vykaz cash flow neni ovlivnén zvolenou
metodou odepisovani majetku, protoze pii pouziti zrychleného i rovnomérného
odepisovani dojde k vykazani stejnych penéznich tokd, ale v souvislosti s vysledkem
hospodateni mize dojit k vyraznému odliseni, pficemz Ucetni odpisy nejsou spojeny
s pen¢znimi prostfedky a jejich pohybem. Za dalsi vyhodu autorka povazuje to, zZe
vykaz cash flow neni ovliviiovan ¢asovym rozliSenim. V souvislosti s cash flow autofi
Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 48) definuji nasledujici pojmy:

- penéZni prostiedky: tento pojem piedstavuje penize v hotovosti, ceniny,
penézni prostiedky na Uctu 1 s pfipadnym pasivnim zistatkem bézného Uctu a
penize na ceste;

- penézni ekvivalenty: tento pojem piedstavuje kratkodoby likvidni majetek,
ktery 1ze rychle a snadno sménit za penézni prostiedky a neptepoklada se, ze u
tohoto majetku dojde k vyznamnym zménam v ¢ase. Zalezi na ucetni jednotce,
jaké penézni ekvivalenty si definuje — naptiklad sem mohou zaradit likvidni a
obchodovatelné cenné papiry, kratkodobé pohledavky s lhiitou splatnosti do 3
meésicu, atd.
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Vstupni data pro zpracovani vykazu cash flow se nachdzeji v G€etnictvi a vyuziti téchto
dat zavisi na tom, kdo vykaz sestavuje (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 48).
Autofi rozlisuji:

externi uzivatele: tito uzivatel¢ maji pfistup jen k ucetni zdvérce a mohou tedy
vykaz sestavit pouze v hrubém clenéni podle jednotlivych ¢innosti. V tomto
pfipadé ma uzivatel prehled o hospodafeni podniku a platebni schopnosti, ale
pro podrobnéjsi analyzu je to nedostacujici. Externi uzivatel tvoii vykaz cash
flow prostiednictvim zmén stavli polozek rozvahy a nakladovych a vynosovych
polozek z vykazu zisku a ztraty;

pracovnici zodpovédni za vedeni ucetnictvi: tito pracovnici jsou také
zodpovédni za ptipravu podkladi pro finan¢ni analyzu, proto by méli vyuzivat
veskeré dostupné informace tak, aby vysledny sestaveny vykaz mohl slouzit
k efektivnimu hodnoceni a planovani finanénich politik podniku. V tomto
pfipadé se informace Cerpaji ze syntetickych a analytickych Uc¢td a dalSich
internich doklada.

Jak ve své knize uvadi Sedlacek (2011, s. 46), vykazy cash flow se sestavuji za cely
podnik bud’ v bilan¢ni formé, nebo ve vertikalni form¢. Také se autor zminuje o obsahu
tohoto vykazu, ktery je dan Gcelem, kvilli kterému se sestavuje, poZadovanym rozsahem
nebo metodou vypodtu. Ceska legislativa upiednostiiuje vertikalni (retrogradni)
usporadani vykazu, protoze umoznuje sledovat tvorbu finan¢nich zdrojii v zakladnich
¢innostech podniku oddélené (Sedlacek, 2011, s. 46). Autor definuje ndsledujici tii
zakladni podnikové ¢innosti, z kterych se sestavuje cash flow ve vertikalnim uspofadani
vykazu:

cash flow z provozni cinnosti: tato Cinnost predstavuje zakladni aktivity
podniku, které piinasi vynosy. Jedna se o stézejni zdroj vnitiniho financovani,
protoze schopnost podniku zajistit vn€j$i zdroje pro financovani zdvisi na
schopnosti podniku vytvafet penézni toky z béznych obchodnich transakci.
V ramci provozni ¢innosti dochazi k vytvareni penéz na thradu urok, dividend,
najemného atd. Informace o cash flow z této oblasti jsou uzitecné pro odhady
budoucich cash flow. Patii sem vSechny penézni toky, které nejsou zaclenéné do
oblasti financovani ani do investi¢ni Cinnosti. Cash flow z provozni ¢innosti
tvoii penézni twhrady od odbérateli za vyrobky, zbozi, sluzby vcetné
poskytnutych zaloh, penézni piijmy ze zprostfedkovatelské Cinnosti, penézni
platby dodavatelim materidlu, sluzeb, zboti véetné placenych zaloh, penézni
platby zaméstnanciim jejich jménem, splatna dan z ptijmi v€etné zaloh, apod.;

cash flow z investi¢ni ¢innosti: cash flow z investi¢ni ¢innosti informuje o tom,
Vv jaké mife podnik vynakladéa penize na dlouhodoba aktiva. Ta jsou podstatnym
faktorem ve vytvareni budoucich ziskl. Investi¢ni ¢innost zahrnuje nabyvani a
pozbyvani dlouhodobych aktiv, piipadné také poskytovani uvérd, pujcek a
vypomoci, které se nepovazuji za obchodni Cinnost. Také sem mohou patfit
platby finan¢niho leasingu, pokud nebudou obsahové¢ pattit do provozni ¢innosti.
Cash flow z investi¢ni ¢innosti tvofi penézni pifijmy z prodeje dlouhodobych
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hmotnych, nehmotnych i1 finan¢nich aktiv, platby za pofizeni téchto aktiv,
penézni piijmy souvisejici se splatkami uvéri a puajcek, platby spojené
s poskytnutim ptjcek ¢i uveri;

cash flow z oblasti financovani: v této oblasti dochazi k promitani zmén ve
vysi a struktufe kapitdlu podniku a na zdkladé vykazu cash flow je mozné
odvodit pravdépodobnost potieby penéznich ptitoki. Ty podnik pottebuje ziskat
od vlastnikli nebo véfitell. Penézni tok zinvestovani v jednom podniku
znamena ve druhém podniku financovéni, z toho tedy vyplyva, ze financovani a
investi¢ni ¢innost maji Gzky vztah. Cash flow z oblasti financovani tvoii penézni
ptijmy z emise akcii, podilii, dluhopist aj., ptijmy z penéznich dart, pfijmy od
vlastnikti na uhradu ztrat minulych obdobi, splatky uvéra a puajéek, vyplaty
dividend a podila na zisku.

Autofi Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 49) vymezuji dvé metody sestaveni
vykazu cash flow:

prima metoda: zde je piehled penéznich tokd sestaven podle skutecnych plateb
uvedenych v bilanci penéznich tokd, kde se jednotlivé piijmy a vydaje seskupuji
do vymezenych polozek. Vyhodou této metody je, Ze zobrazuje hlavni kategorie
penéznich piijml a vydaji. Nevyhodou metody je, Ze nejsou patrné zdroje a
uziti penéznich prostfedki. Caste¢né je mozné tento problém odstranit
zachycenim celu uZiti penéznich prostiedkil na tcetnich dokladech;

neprima metoda: vychdzi z vysledku hospodatfeni (z rozdilu mezi vynosy a
naklady), ktery pretvofi na tok penéz (na rozdil mezi pfijmy a vydaji). Tato
zména vychazi z toho, Ze kazdy naklad nemusi byt soucasn€ 1 vydajem, stejné
tak kazdy vydaj nemusi byt souc¢asné i ndkladem, také kazdy vynos nemusi byt
soucasn¢ pirijmem a kazdy piijem nemusi byt soucasné i vynosem. Aby doslo ke
vzniku vykazu cash flow touto metodou, musi byt vysledek hospodateni opraven
o tyto polozky.

2.2.4 Priloha ucetni zavérky

Ptiloha ucetni zavérky poskytuje cenné informace pro finan¢ni analyzu ptfedevsim pro
externi analytiky (Knapkové, Pavelkova, Steker, 2013, s. 58). Dle autorti ma obsahové
vymezeni 1 usporddani a dopliiuje informace ucetni zaveérky. Autofi zminuji, co vse se
da nalézt v ptiloze tcetni zdveérky:

udaje o fyzickych a pravnickych osobach s podstatnym ¢i rozhodujicim
vlivem na tcetni jednotce S uvedenim vySe vkladu v procentech, je zde také
popis dodatkli a zmén, které probéhly v uplynulém ucetnim obdobi v obchodnim
rejstiiku a popis organizac¢ni struktury podniku;

prumérny pirepocteny stav zaméstnanci za ucetni obdobi a z toho vyjadieny
pocet ¢lent fidicich organti s vysi osobnich néklada;

vySe pujéek a uvéri, u kterych je uvedena i rokova sazba a hlavni podminky;
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- informace o pouZiti obecnych ui€etnich zasadach, ucetnich metodach, jakymi
zpusoby podnik provadi ocefiovani a odepisovani;

- zpusob stanoveni opravnych poloZek a opravek k majetku podle principu
vyznamnosti, jsou zde uvedeny i1 informace pro stanoveni vysSe opravnych
polozek a opravek;

- dopliujici informace krozvaze i vykazu zisku a ztraty, zde dochazi
k vysvétleni kazdé vyznamné polozky nebo skupiny polozek z téchto vykazd,
pficemz tyto informace nevyplyvaji z rozvahy a vykazu zisku a ztraty;

- dalSi informace o spole¢nosti.

2.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace o stavu podniku z hlediska finan¢ni stranky jsou pfedmétem zajmu manazert
a mnoha dalSich subjektu, jeZ jsou s podnikem v kontaktu (Kislingerova a kol., 2010 s.
48) Autorka uzivatele finan¢ni analyzy déli na externi a interni.

2.3.1 Externi uzivatelé

Kislingerova a kol.(2010, s, 48) fadi k externim uzivatelim:

investory: investofi, akcionafi a ostatni predstavuji pro podnik poskytovatele
kapitalu a sleduji informace o finan¢ni vykonosti ze dvou divodut. Jednim z nich
je ziskani dostatecného mmnozstvi informaci pro rozhodovani o investicich
V podniku. Soustied’uji se pfedev§im na miru rizika a vynos spojeny s vlozenym
kapitalem. Druhym divodem je ziskani informaci o nakladani se zdroji, které
investofi poskytli podniku;

- banky a jiné véritele: vétitelé vyuzivaji informace z finanéni analyzy pro
zaveéry o finanénim stavu potencidlniho ¢i existujicitho dluznika. Na zakladé
téchto informaci se véfitel rozhoduje, zda poskytne vér, v jaké vysi a za jakych
podminek, ¢i nikoliv;

- stat a jeho organy: stit se zamétuje na kontrolu spravnosti vykdzanych dani.
Statni organy pouzivaji informace pro statisticka Setieni, pro kontrolu podniki
se statni majetkovou ucasti, pro rozdelovani dotaci a jinych finan¢nich
vypomoci. Statni organy vyuzivaji informace o podnicich také pro ptehled o
finan¢nim stavu téch podnikt, kterym byly svéfeny statni zakazky v ramci
vefejné soutéze;

- obchodni partnery: dodavatelé se soustfedi na schopnost podniku hradit splatné
zavazky, pficemz sleduji zejména solventnost, likviditu a zadluZenost. Tyto
ukazatele predstavuji kratkodoby z4jem obchodnich partneri, zatimco
dlouhodoba stabilita dodavatelskych vztahii je zdjmem dlouhodobym. Pro
odbératele je dilezitd pfizniva finan¢ni situace dodavatele a to predev§im pro ty
odbératele, jejichz moznosti nakupu jsou do zna¢né miry omezené pii
pfipadném bankrotu dodavatelského subjektu. Pro takové odbératele je hlavnim
cilem bezproblémové zajisténi vyroby.
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2.3.2 Interni uzivatelé
Mezi interni uzivatele vysledkt finan¢ni analyzy Kislingerova a kol. (2010, s. 49) fadi:

- manaZery: vystupy finan¢ni analyzy vyuzivané manazery jsou dulezité¢ pro
operativni i strategické fizeni podniku. Podle pfistupu k informacim maji
manazeti nejlepsi predpoklady pro zpracovani analyzy, jelikoZ maji informace,
které nejsou vetfejné pfistupné externim uzivatelim. Znaji pravdivy obraz
finan¢ni situace a vyuzivaji ho ke kazdodenni praci;

- zaméstnance: zaméstnanci maji zdjem na prosperité, finanéni a hospodaiské
stabilité¢ podniku. Jde o perspektivu a jistotu zaméstnani, mzdové a socidlni
moznosti a dalsi vyhody, které jsou poskytované zameéstnavatelem.

Tento vycet uzivateld neni uplny, jelikoz existuje fada dal§i zdjemct o vystupy
Z hospodatfeni podniku. Napiiklad se jedna o makléfe, analytiky, danové poradce i
Sirokou vetejnost (Kislingerova a kol., 2010, s. 50).

2.4 Metody a postupy finan¢ni analyzy

Jak piSe ve své knize Ruckova (2011, s. 40), existuje celd fada metod hodnoceni
finan¢niho zdravi firmy, pfi¢emz z metodologického hlediska je nutné dbat na
pfim¢éfenost volby metod analyzy. Autorka dale rozviji tuto mySlenku tak, Ze volba
metody musi byt ucelnd (musi odpovidat pfedem zadanému cili), ndkladna (analyza
potfebuje Cas a kvalifikovanou praci) a predevSim spolehliva (kvalitni vyuziti dat).
Stejny zdroj rozliSuje dva piistupy k hodnoceni ekonomickych procesi. Jednim z nich
je, dle autorky, fundamentalni analyza, ktera se opira o velké mnozstvi informaci a
zavéry odvozuje bez algoritmizovanych postupt. Druhym pfistupem autorka nazvala
technickou analyzu, kterd pouziva matematické, matematicko-statistické a dal$i metody
a vysledky posuzuje z ekonomického hlediska. Stejny zdroj zmifiuje nutnost kombinace
obou typi analyz.

Knapkové, Pavelkova, Steker (2013, s. 61) rozlisuji zakladni metody finanéni analyzy
nasledovné:

- analyza stavovych ukazatelii: analyza majetkové a kapitdlové struktury,
nastrojem je horizontalni a vertikalni analyza;

- analyza tokovych ukazatelii: analyza vynosi, nédkladd, zisku, cash flow,
nastrojem je horizontalni a vertikalni analyza;

- analyza rozdilovych ukazatelii: dilezitym ukazatelem je Cisty pracovni kapital;

- analyza pomérovych ukazateli: analyza ukazateli likvidity, rentability,
aktivity, produktivity, zadluZenosti a dalSich ukazatel(;

- analyza soustav ukazateli;

- souhrnné ukazatele hospodareni.

11
Vysoka $kola ekonomie a managementu

info@vsem.cz / www.vsem.cz



VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

V nasledujicich subkapitoldch bakalaiské prace jsou na zdkladé reSerSe literatury
popsany vybrané metody technické analyzy, které jsou nasledné pouzity v praktické
Casti této prace. Na zakladé vysledkid plynoucich z vybranych analyz je dosazeno cile
prace, kterym je nalézt a doporucit zlepsSeni pro analyzovanou spolecnost.

2.5 Absolutni ukazatele

Autofi Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 66) ve své publikaci mluvi o absolutnich
ukazatelich, které jsou Cerpany z Gcetnich vykazii a lze je pfimo pouzit. Dle autord se
absolutni ukazatele vyuZivaji predev§im pro analyzu vyvojovych trendii = horizontalni
analyza, dochdzi ke srovnani vyvoje v Casovych ftaddch a také se vyuZivaji
k procentnimu rozboru komponent = vertikalni analyza, kdy se jednotlivé polozky
z vykazii vyjadii jako procentni podily komponent.

2.5.1 Horizontalni analyza

Dle Sedlacka (2011, s. 13) horizontdlni analyza ptejimé piimo data z G€etnich vykazi,
jako je vykaz zisku a ztraty a rozvaha. Autor dale zminuje, zZe u této analyzy se sleduji
zmény absolutni hodnoty dat v ¢ase i hodnoty relativni neboli procentni zmény.
Sedlacek dodava, ze zmény jednotlivych polozek téchto vykazii se sleduji po fadcich,
proto je tato analyza nazvana horizontalni.

2.5.2 Vertikalni analyza

U vertikalni analyzy se podle Sedlacka (2011, s. 17) posuzuji jednotlivé komponenty
aktiv a pasiv podniku. Autor popisuje, ze ze struktury aktiv a pasiv je ziejmé sloZeni
hospodaiskych prostfedki i to, z jakych zdroji byly pofizeny. Sedlacek tuto analyzu
nazyva vertikalni, jelikoz se pfi vyjadieni komponent vykazii postupuje v jednotlivych
letech ve sloupcich (odshora dolti) a nikoliv napfi¢ jednotlivymi roky. Ve vykazu zisku
a ztraty je velikost trzeb zakladem procentniho vyjadieni a v rozvaze je to hodnota
celkovych aktiv podniku (Sedlacek, 2011, s. 17). Podle Sedlacka se tato analyza
pouziva pro srovnani v ¢ase i v prostoru a jeji vyhodou je, ze nezavisi na meziro¢ni
inflaci.

2.6 Pomérové ukazatele

U pomérovych ukazateld je do poméru davan vykdzany udaj sjinym udajem
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 66). Finanéni pomérové ukazatele jsou
nejrozSifenéjs$i a nejoblibenéj$i metodou financni analyzy, jelikoZ umoznuji ziskani
rychlého a nendkladného obrazu o zakladnich finan¢nich charakteristikach
analyzovaného podniku (Sedlacek 2011, s. 55). Dle Kislingerové a kol. (2010, s. 97)
mezi pomeéroveé ukazatele patii ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti.
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2.6.1 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele poméiuji zisk, kterého bylo dosazeno podnikanim, s vysi zdroju
podniku, kterych bylo uzito k jeho dosazeni (Sedlacek, 2011, s. 56). Kislingerova a kol.
(2010, s. 98) dodava, ze vSechny ukazatele rentability udavaji, kolik korun zisku
pripada na 1 korunu jmenovatele. Sedlacek (2011, s. 56) definuje nasledujici ukazatele:

Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji — ROCE

Citatel zahrnuje celkové vynosy investord a jmenovatel dlouhodobé finanéni
prostiedky, které ma podnik k dispozici (Sedlacek, 2011, s. 58). Podle autora slouzi
k prostorovému srovnavani podniki a je dan vztahem:

ROCE = (Cisty zisk + uroky) / (dlouhodobé zédvazky + vlastni kapital)
Podle Ruckové (2011, s. 54) ukazatel vyjadiuje efektivnost hospodateni spole¢nosti.
Ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv — ROA

Ukazatel pométuje zisk s celkovymi aktivy, které byly investovany do podnikani, bez
ohledu na zdroje financovani, které mohou byt vlastni, cizi, kratkodobé ¢i dlouhodobé
(Sedlacek, 2011, s. 57). Podle autora je dan vztahem:

ROA = EBIT/aktiva

Ukazatel hodnoti vynosnost vlozené¢ho kapitalu a pouziva se pro méfeni souhrnné
efektivnosti (Rackova, 2011, s. 52).

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu — ROE
Timto ukazatelem vlastnici podniku zjiSt'uji, zda jejich kapitdl pfinasi dostatecny vynos
a zda se vyuziva s dostatecnou intenzitou, které¢ odpovida velikosti jejich investi¢niho
rizika (Sedlacek, 2011, s. 57). Podle autora je dan vztahem:

ROE = disty zisk/vlastni kapital

Rickova (2011, s. 54) udava, Ze rist tohoto ukazatele znamend napiiklad zlepSeni
vysledku hospodateni, pokles uroceni ciziho kapitdlu ¢i zmenSeni podilu vlastniho
kapitalu ve firm¢.

Ukazatel rentability trzeb — ROS

Trzby zde ptedstavuji trzni ohodnoceni vykonti za urcité ¢asové obdobi a v Citateli se
nachazi ¢isty zisk po zdanéni (Sedlacek, 2011, s. 59). Podle autora je dan vztahem:

ROS = zisk/trzby

Podle Ruckoveé (2011, s. 56) tento ukazatel slouzi k vyjadieni ziskové marze, kterou je
mozné porovnavat s oborovym prumeérem.

2.6.2 Ukazatele likvidity

Blaha, Jindfichovska (2006, s. 55) pouzivaji tyto ukazatele pro odpovéd na otazku, zda
je podnik schopen splatit své kratkodobé zavazky vcas. Dle autor vysvétluji vztah mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky a tim ukazuji schopnost podniku vcas dostat
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svym finan¢nim zavazkim. Rackova (2011, s. 49) definuje nasledujici zakladni
ukazatele:
Bézna likvidita: ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky.
Vypovida o tom, jak by podnik byl schopen uspokojit véfitele, kdyby proménil veskera
obézna aktiva na hotovost v daném okamziku. Dle autorky se zjisti ze vztahu:

Bézna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé dluhy.

Podle Marka a kol. (2009) jsou hodnoty ¢itatele k hodnoté jmenovatele v rozmezi 1,5 —
2,5. Rickova (2011) dodava, ze ¢im je vysSi hodnota tohoto ukazatele, tim
pravdépodobnéjsi je zachovani platebni schopnosti podniku.

Pohotova likvidita: pro tuto likviditu plati, Ze Citatel by mél byt stejny jako jmenovatel,

tedy 1:1 pripadné 1,5:1. Vys$si hodnota ukazatele je ptiznivéj$i pro véfitele, naopak
nevyhodnd pro akcionafe a vedeni podniku. Nadmérna vysSe obé&znych aktiv vede
k neefektivnimu vyuzivani vlozenych prostiedkd do podniku a nepfiznivé ovliviuje
celkovou vynosnost vloZenych prostiedkil. Podle autorky se zjisti ze vztahu:

Pohotova likvidita = (obéZna aktiva — zasoby) / kratkodobé dluhy;
Marek a kol. (2009) doporucuje rozmezi pro hodnoty pohotové likvidity 1 —1,5.

Okamzita likvidita: predstavuje nejuzs$i vymezeni likvidity, vstupuji do ni jen
nejlikvidnéjsi polozky rozvahy, tedy penize na uftech a v pokladné, volné
obchodovatelné cenné papiry a Seky. Podle autorky se zjisti ze vztahu:

Okamzita likvidita = pohotové platebni prostfedky / dluhy s okamzitou splatnosti;

Doporucovana hodnota v rozmezi 0,9 — 1,1 je pfevzata z americké literatury a pro
Ceskou republiku je pasmo rozsitovano v dolni mezi na hodnotu 0,6.

2.6.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se snazi zmé&fit uspéSnost vyuziti aktiv podniku managementem
(Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 31). Dale autofi pisi, ze hodnoty této skupiny ukazatelt
by mély byt hodnoceny vzdy ke vztahu k odvétvi, ve kterém podnik piisobi. Sedlacek
(2011, s. 61) definuje nasledujici ukazatele:

Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel udava, kolikrat se aktiva obrati za dany Casovy interval a je dan vztahem
(Sedlacek, 2011, s. 61):

obrat celkovych aktiv = ro¢ni trzby/aktiva celkem

Cim vy$§i je hodnota tohoto ukazatele, tim lépe, pfiemZ minimalni doporudovana
hranice je 1 (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 104).

Obrat zasob

Ukazatel udava, kolikrat je v prubéhu roku kazda polozka zasob prodéna a znovu do
podniku naskladnéna (Sedlacek, 2011, s. 62). Ukazatel je dan vztahem (Sedlacek, 2011,
S. 62):
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obrat zasob = ro¢ni trzby/zasoby

Pokud je ukazatel vysSsi ve srovnani s oborovym priimérem, tak podnik nema zbyte¢né
nelikvidni zasoby a naopak, pokud je ukazatel vysoky, tak ma podnik zastaralé zasoby a
jejich cena je nizsi nez cena uvedena v ucetnich vykazech (Sedlacek, 2011, s. 62).

Doba obratu pohledavek

Ukazatel vyjadiuje obdobi od okamzZiku prodeje na obchodni Givér, po jehoz dobu musi
podnik Cekat, nez obdrzi platby od odbératelti (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s.
105). Podle autort je ukazatel dan vztahem:

doba obratu pohledavek = (primérny stav pohledavek/trzby) x 360

Hodnota tohoto ukazatele je srovnavana se splatnosti faktur i odvétvovym primérem,
pricemz delsi doba splatnosti pohledavek predstavuje vetsi ndklady z diivodu pouziti
uvért (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 105).

Doba obratu zavazku

Vyjadiuje dobu od vzniku zavazku do jeho uhrady a mél by dosahnout alespoi stejn¢
hodnoty, jakou mé ukazatel doby obratu pohledavek (Knapkova, Pavelkova, Steker,
2013, s. 105). Podle autort je ukazatel dan vztahem:

doba obratu zavazkt = (kratkodobé zavazky/trzby)x 360

Sedlacek (2011, s. 63) dopliiuje, ze se tento ukazatel pouZziva pii hodnoceni uctu 321 —
Dodavatelé a zjist'uje se, jak dlouho firma odklada proplaceni dodavatelskych faktur.

2.6.4 Ukazatele zadluzenosti

Ruackova (2011, s. 57) popisuje zadluzenost jako skutecnost, kdy podnik pouziva cizi
zdroje pro financovani aktiv. Podle Kislingerové (2010, s. 110) jsou tyto ukazatele
ovliviiovany danémi, rizikem, typem aktiv a stupném finanéni volnosti podniku.
Autorka definuje nasledujici ukazatele:

Ukazatel véritelského rizika

Jedna se o zakladni ukazatel, kterym se vyjadiuje celkova zadluzenost (Ruckova, 2011,
S. 58). Ukazatel je podle autorky dan vztahem:

ukazatel vétitelského rizika = cizi kapital/celkova aktiva

Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim vys§i riziko maji véfitelé, proto véfitelé preferuji
nizké hodnoty u tohoto ukazatele (Rickova, 2011, s. 58).

Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel je dopliikovy k pfedeslému ukazateli a jejich soucet by mél byt ptiblizné
1 (Rackova, 2011, s. 59). Podle autorky je dan vztahem:

koeficient samofinancovani = vlastni kapital/celkova aktiva

Ukazatel vyjadiuje financovani aktiv penézi akcionaiu (Rickova, 2011, s. 59).
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Ukazatel urokového kryti

Podle Ruckoveé (2011, s. 59) tento ukazatel firma pouziva, aby zjistila, zda je pro ni
unosné dluhové zatizeni a ukazatel tedy vyjadiuje, kolikrat je zisk vys$si nez uroky.
Podle autorky je dan vztahem:

ukazatel urokového kryti = EBIT/nédkladové uroky

Sedlacek (2011, s. 64) piSe, Ze pokud je ukazatel roven 1, tak na zaplaceni urokul je
potieba cely zisk a tim padem nezistane nic pro akcionafe. Dle autora je postacujici,
pokud zisk pokryva troky 3x az 6x, ovSem jedna se pouze o doporuceni.

2.7 Rozdilové ukazatele

Jak ve své publikaci pisi Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 83), rozdilové
ukazatele 1ze ziskat z rozdilu stavovych ukazateli a pouzivaji se k analyze a fizeni
finan¢ni situace podniku a orientuji se na jeho likviditu. Podle autort je
nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazatelem cCisty pracovni kapitdl, jinak nazvany jako
provozni kapital. Autofi ho definuji jako rozdil mezi obéznym majetek a kratkodobymi
cizimi zdroji. Stejny zdroj také zmifluje jeho vliv na platebni schopnost podniku.
Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 83) pisi, Ze isty pracovni kapital je ta Gast
ob¢ézného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem.

2.8 Souhrnné indexy hodnoceni

Ruckova (2011, s. 70) definuje cil souhrnnych indexti hodnoceni, kterym je vyjadiit
souhrnnou charakteristiku celkové finan¢né-ekonomické situace a také vyjadieni
vykonnosti podniku prostfednictvim jednoho ¢isla. Podstatou konstrukce soustavy
pomérovych ukazatell je sestaveni jednoduchého modelu, ktery zobrazuje vzajemné
vazby mezi dil¢imi ukazateli vyS§iho fadu (Rackova, 2011, s. 70). Stejny zdroj uvadi,
ze jednotlivé ukazatele v modelu lze nasledné rozkladat na dil¢i ukazatele a tento model
ma tfi zékladni funkce:

- vysvétluje vliv zmény jednoho (vice) ukazatell na celé hospodateni firmy;
- ulehcuje a zptehlediiuje analyzu dosavadniho vyvoje podniku;
- poskytuje podklady pro vybér a rozhodnuti na zakladé firemnich nebo externich
cilt.
Rickova (2011, s. 70) déli techniky pro vytvaieni soustav do dvou skupin:
- soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli: u nich je matematicka
provazanost, ptikladem jsou pyramidové soustavy, které predstavuji podrobné;jsi

rozklad ukazatele na vrcholu pyramidy a pfi rozkladani se pouziva aditivni a
multiplikativni rozklad;

- ucelové vybrané skupiny ukazatelii: cilem je diagnostikovat financni situaci
firmy pomoci bonitnich a bankrotnich modelt.
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2.8.1 Pyramidova soustava ukazatelii — Du Pontuv rozklad rentability

Cilem téchto soustav je popsani vzajemné zavislosti jednotlivych ukazateli na jedné
stran¢ a na stran¢ druhé dochdzi k analyzovani slozitych vnitfnich vazeb v rdmci
pyramidy. (Ruckova, 2011, s. 71). Podle autorky je zaméfen na rozklad rentability
vlastniho kapitalu a na jednotlivé polozky, které do tohoto ukazatele vstupuji.

Kislingerovd a Hnilica (2008, s. 54) popisuji rozklad ukazatele rentability vlastniho
kapitalu (ROE) nasledujicim vzorcem:

ROE = (Cisty zisk/trzby) x (trzby/aktiva) x (aktiva/vlastni kapital)
Prvni ¢ast vzorce (Cisty zisk/trzby) predstavuje ziskovou marzi, druhd ¢ast (trzby/aktiva)
pfedstavuje obratkovost aktiv a tieti ¢ast vzorce (aktiva/vlastni kapitdl) predstavuje
finan¢ni paku (Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 54).

Synek (2010, s. 257) dodava, ze vySe uvedeny vzorec predstavuje tii paky
managementu, které slouzi ke zvySovani vynosnosti vlastniho kapitalu. Autor uvadi
ziskovou marzi, kde cilem jejiho zvySovani je sniZovani nakladi, u obratu aktiv je cilem
zvySovani trzeb ptipadajicich na kazdou korunu aktiv a u finanéni paky se zaméfuje na
vyhodné pouziti cizich zdroji slouZicich k financovani aktiv.
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3 Prakticka cCast

V praktické c¢asti bakaldfské prace je nejprve popsana analyzovania spolecnost a
v dalSich subkapitolach je zpracovdna externi finan¢ni analyza pomoci metod a
ukazatell, které jsou stanoveny v teoretické ¢asti prace. Financéni analyza by méla
poskytnout informace o majetkové a finan¢ni situaci i o celkovém hospodateni vybrané
spolecnosti, v tomto konkrétnim ptipad¢é se bude jednat o analyzu akciové spolecnosti
Sellier & Bellot. Vyrocni zpravy, z kterych budou pouzita data pro nasledujici analyzu,
jsou vetejné ptistupné v obchodnim rejstiiku a tykaji se sledovaného obdobi zacinajici
rokem 2009 a koncici rokem 2013. Rok 2014 neméla sledovand spole¢nost v dobé
zpracovani bakalaiské prace uzavien.

3.1 Zakladni informace o spole¢nosti Sellier & Bellot a.s.

Obchodni jméno: Sellier & Bellot a.s.

Sidlo spole¢nosti: Lidicka 667, 258 01 Vlasim

Datum zapisu: 31. prosince 2009

ICO: 28982347

Pravni forma: Akciova spolecnost

Zakladni kapital: 814 000 000,-K¢ (od 18. tinora 2014)

Podle oficialnich stranek Sellier & Bellot a.s. spole¢nost zahajila vyrobu jiz v roce 1825
a prvni registrace této obchodni znacky se v Praze uskutecnila v roce 1893. Od roku
1936 sidli spole¢nost ve StfedoCeském kraji, konkrétné ve VIasimi (oficidlni stranky
Sellier & Bellot a.s.). Ze stejného zdroje pochazi informace o piedmétu podnikani,
kterym je ptedevsim vyroba Siroké Skaly kulovych, pistolovych a brokovych nabojt pro
sport a lov a vyroba naboju s okrajovym zapalem a nabojek s okrajovym a stiedovym
zapalem. Mimo vyroby naboji se spole¢nost zabyva dalSimi aktivitami, které jsou
vypsany V ptiloze 1. Jak je uvedeno v obchodnim rejsttiku i na oficidlnich internetovych
strankach spolecnosti, vyznamnd zmeéna se uskutecnila v roce 2009, kdy se vlastnikem
spolecnosti stala spole¢nost CBC (Companhia Brasileira de Cartuchos), znama také pod
znackou Magtech. Oficialni stranky uvadéji spole€nost MEN, némeckého vyrobce
malorazové munice, jako dal§iho ¢lena skupiny a diky tomuto spojeni v jeden koncern
se vySe uvedené spolecnosti staly konkurenceschopnéjSimi a fadi se k nejvétSim
vyrobciim munice na svété. Dle oficidlnich stranek se vice nez 85% produkce exportuje
a spole¢nost se mimo produkce pro civilni program zabyva specidlni produkci pro
ozbrojené slozky. Jedinym akcionafem je od roku 2012 spole¢nost CBC Europe S.ar.l.,
spolec¢nost ma 3 Cleny statutarniho organu, pticemz od roku 2014 zastupuji spolecnost
navenek vzdy dva ¢lenové piedstavenstva spole¢né, a tii ¢leny dozoréi rady (obchodni
rejstiik).
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3.2 Analyza absolutnich ukazateli

V této Casti bakalarské prace bude zpracovana nejdiive vertikdlni a horizontalni analyza
rozvahy, poté vertikalni a horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty a rozbor cash flow.
U cash flow nebude provedena celkovd analyza, ale budou zachyceny jen hlavni
polozky tohoto vykazu, konkrétn€ cash flow z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti
spolec¢nosti. Rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow za sledované obdobi jsou
soucasti ptilohy 2, 3 a 4.

3.2.1 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza rozvahy zachycuje, kolika procenty se podileji jednotlivé polozky
aktiv a pasiv na celkové bilan¢ni sumé. Nasledujici tabulky obsahuji pouze hlavni
polozky aktiv a pasiv V procentnim vyjadieni, celkova vertikalni analyza rozvahy je
soucasti ptilohy 5.

Tabulka 1 Vertikalni analyza aktiv (v procentnim vyjadieni)

Oznadeni AKTIVA C.&| 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Aktiva celkem (A. + B. + C. + D.L) 01 [100,00%]100,00%)]100,00%] 100,00%] 100,00%
B. Dlouhodoby majetek (B.L + B.IL + B.IIL) 03 | 61,00%| 51,00%] 49,00%] 53,00%| 49,00%
B.I  |Dlouhodoby nehmotny majetek (soucet BL 1.azB.LS) | 04 | 0,50%| 0.40%| 040% 030% 020%
B.IL.  |Dlouhodoby hmotny majetek (soucet B.IL1. az B.IL9.) 13 | 58.20%| 49.40%| 4740%| 51.50%| 48.40%
B.IIL |Dlouhodoby finanéni majetek (souet BIML1 aBIIL7) | 23 | 2.40%| 1.10%| 120%| 1.02%| 0.50%
C. Obé#ni aktiva (C.L + C.IL + C.IIL + C.IV.) 31 | 3830%]| 48,60%] 51,00%| 47,00% 51,00%
C.I  |Zdsoby (souéetCl1 azCL6) 32 | 18.90%| 1920%| 22.40%| 25.40%| 28.00%
C.IL  |Dlouhodobé pohledavky (soucet C.II1. az C.IL8) 39 | 001%| 001%| 0.003%| 0.003%| 0.002%
C.II |Kratkodobé pohledavky (soucet CIIL1. a7 C.IIL9) 48 | 16.80%| 27.00%| 26.60%| 20.60%| 19.00%
C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek (soucet CIV.1. az CIVA) | 58 | 2.60%| 240%| 190%| 0.80% 3.80%
D.I.  |Casové rozliSeni (D.L1. + D.L3.) 63 | 0,60%| 040%| 022%] 040%| 020%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Z tabulky predstavujici vertikdlni analyzu hlavnich polozek aktiv vychazi, ze v prvnim
sledovaném roce spolecnost upfednostiuje vice dlouhodoby majetek nez obézna aktiva,
Vv ostatnich letech je pomér dlouhodobého majetku a ob&Znych aktiv spiSe vyrovnany,
ob¢ tyto polozky se pohybuji kolem padesati procent celkovych aktiv.

Na dlouhodobém majetku ma nejvetsi procentni zastoupeni dlouhodoby hmotny
majetek, ktery od roku 2009 snizuje procentni podil, v roce 2012 dochdzi k jeho naristu
a vroce 2013 ho opét snizuje pod padesat procent. Procentni zastoupeni dlouhodobého
finan¢niho majetku na dlouhodobém majetku klesa, s vyjimkou v roce 2011, kdy doslo
Kk nepatrnému narustu, avsak celkové dlouhodoby finan¢ni majetek klesl z puvodnich
2,4 % na zacatku sledovaného obdobi na 0,5 % na konci sledovaného obdobi.
Dlouhodoby nehmotny majetek predstavuje nepatrnou cast dlouhodobého majetku,
jelikoz tvofi méné nez 1 procento a mé klesajici tendenci ve sledovaném obdobi.

Na obéznych aktivech maji nejvetsi procentni zastoupeni zasoby, které zvysSuji své
procentni zastoupeni ve sledovaném obdobi. Druhé nejvétsi procentni zastoupeni
predstavuji kratkodobé pohledavky, které v roce 2010 a 2011 pfedstavovaly vétsi

procentni podil nez zasoby, ale v nasledujicich letech doslo k poklesu tohoto
procentniho zastoupeni. Kratkodoby financni majetek po celé sledované obdobi snizuje
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své procentni zastoupeni, vyjimku tvoii posledni rok, kdy tento majetek vyrazné zvysil
procentni zastoupeni na obé&znych aktivech. Dlouhodobé pohledavky jsou pro podnik
nevyznamnou polozkou, jelikoz dosahuji nizkych hodnot. Ve vsech letech sledovaného
obdobi piedstavuje ¢asové rozliSeni nepatrny podil na celkovych aktivech spolecnosti,
jelikoz tvofi méné nez 1 procentni podil celkovych aktiv.

Tabulka 2 Vertikalni analyza pasiv (V procentnim vyjadieni)

Oznaleni PASIVA C.f.| 2009 2010 2011 2012 2013
Pasiva celkem (A.+B.+C.L) 67 [100,00%(100,00%100,00%100,00%|100,00%
A Vlastni kapital (AL + ATL + AJIL + AIV.+AV) 68 | 51.80%| 62,10%| 71.00%| 78,00%| 63,00%
AL Zaldadni kapital (ALl +AI2 +AL3) 69 42,00%| 35,80%| 34.50%| 37.70%| 27.70%
AL Kapitalové fondy (soudet AIL1 az AILS) 73 -5.20%| 0.40%| -120%| 140%| -0.21%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku
A TIL (ATl +ATII2) 80 0.10%| 2.70%| 3.40%| 440%| 411%
A IV, |Vysledek hospodafeni minulych let (A IV 1 + AIV2) 83 0.00%| 5.70%| 22.00%| 12,00%| 1400%
AV Vysledek hospodateni béfného uéetniho obdobi (+/-) 87 14.90%)| 17.60%| 1280%| 23.00%| 23.00%
B. Cizi zdroje (B.I. + B.IL. + B.IIL + B.IV.) 88 | 47.80%| 37.80%)| 29.00%| 22,00%| 32,00%
B L Rezervy (soucet B11 azB14) 89 3.40%| 3.50%| 2.50%| 120%| 4.00%
B IL Dlouhodobé zavazky (soucet BI1.1. az BI1.10) 94 9.00%| 440%| 440%| 4,00%| 277%
B_IIL Kratkodobé zavazky (soucet BIII.1 azBIII.11) 105 | 14.01%| 17.10%| 9.00%| 5,70%| 17.70%
B IV Bankowni tivéry a vipomoci (soucet BIV.1 az BIV.3) 117 | 21.40%| 12.80%| 13.00%| 11,10%| 7.30%
C.L Casové rozlideni (CL1.+CI2) 121 0.40%| 0.10%| 030%| 0.20%| 0.04%

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Z tabulky ptedstavujici vertikalni analyzu hlavnich poloZek pasiv vychazi, Ze spolecnost
uptednostiiuje vlastni kapital pred cizim kapitdlem, od zacatku sledovaného obdobi
vlastni kapital zvySuje sviij procentni podil na celkovych pasivech, ale v roce 2013
dochézi k poklesu tohoto procentniho podilu.

Nejvétsi poloZzkou vlastniho kapitdlu je zakladni kapital, ktery nejvétsiho procentniho
podilu dosahuje vroce 2009 a naopak nejmensiho procentniho podilu v roce 2013.
S tim souvisi zvysujici se podil procentniho zastoupeni vysledku hospodateni bézného
ucetniho obdobi, s vyjimkou v roce 2011, kdy doSlo k mirnému propadu procentniho
zastoupeni. Vysledek hospodateni minulych let ma nejvétsi procentni zastoupeni v roce
2011. Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku zvySuji své procentni
zastoupeni ve sledovaném obdobi, s vyjimkou posledniho roku, kdy doslo k mirnému
snizeni procentniho zastoupeni. Kapitalové fondy dosahuji i zdporného procentniho
zastoupeni z diivodu zapornych ocenovacich rozdili z pfecenéni majetku a zavazki.
Bankovni Gvéry a vypomoci snizuji své procentni zastoupeni, s vyjimkou roku 2011,
kdy nepatrné toto zastoupeni vzrostlo.

Dlouhodobé zavazky snizuji své procentni zastoupeni po celé sledované obdobi.
Rezervy predstavuji nizsi procentni zastoupeni oproti jinym polozkdm tvoficich cizi
zdroje, svého nejnizs$iho zastoupeni v procentnim vyjadieni pfedstavuji v roce 2012.
Kratkodobé zadvazky prvni dva roky posiluji své procentni zastoupeni na cizich zdrojich,
nasledné se toto zastoupeni snizuje v roce 2011 a 2012 a v roce 2013 vyrazn¢ vzrostlo.
Casové rozlieni predstavuje nevyznamnou polozku celkovych pasiv po celé sledované
obdobi.
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3.2.2 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy zachycuje zmény jednotlivych polozek aktiv a pasiv
Vv absolutnim a procentnim vyjadfeni. Nasledujici tabulky obsahuji pouze hlavni
polozky aktiv a pasiv v absolutnim a relativnim vyjadreni, celkova horizontalni analyza
rozvahy je soucasti ptilohy 6.

Tabulka 3 Horizontalni analyza aktiv (v absolutnim a relativnim vyjadieni)

L . .. | 2000-2010 | 2010-2011 | 2011-2012 | 2012-2013
Oznaceni AKTIVA O T Ke] v% |vis K& v% |viis KE| v% |vis K&| v%
AKTIVA CELKEM (A. + B.+ C. D.I) 01 211927 17,3| 55341] 39|-128030] -8,6|492946] 36,0

B. Dlouhodoby majetek (B. L + B. IL + B. IIL) 03 | 16054 21| -1783] -02| 9821| -14/190267] 294
Bl  |Diouhodoby nchmomny majetck (8.1 1. a2 B.L 8) 04 73] 12]  824] -132] 90| -17.7] -1671] -37.0
B.IL _ |Dlouhodoby hmotnj majetck (B.1L 1 a2 B.1L 9)) 13 | 2113 03| -2607] 04| -5197| -0.7/196304] 28.0
B.II  |Dlouhodoby financri majetck (B. 1L 1 azB 1L 7. 23 |-14014] -468] 1648] 104] -3664] -20.9] -4369] 315
C. Obezna aktiva (C. L+ C.IL + C. IIL + C. IV.) 31 |229217] 490 60018] 8,6|-120 514] -16,0/303396] 47,6
C1  |Zasoby (C 11 2C16) 32 | 43542] 197] 57304] 208 12038] 4.0{170309] 493
C 1L |Diouhodobé pohledavky (C.IL 1.2z C. IL 8) 39 of o0 30| 476 o] o0 4] o1
C I |Krétkodobé pohleddviy (C. I 1. > C.1IL 9.) 48 |182058] 885 8462) 22|-115863| -20.0| 74318] 265
C IV. |Krétkodoby finantri majeick (C.IV. L a2 C.IV. 4) 58 | 1617 57.0] -5908| -17.5| -11689] -60,0] 58 973] 526.3
D.I _ |Casové rozlifeni (D.L 1.+ D.L3) 63 | -1236] -17,0] -2894| 47,7] 21285 720] 917 -168

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Z horizontalniho rozboru aktiv je vidét, ze celkova aktiva maji z po¢atku sledované¢ho
obdobi rostouci tendenci, z roku 2009 na 2010 vzrostla vyrazn¢ o 17,3% v relativnim
vyjadieni (o 211 927 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni), v porovnani roku 2010 s rokem
2011 vzrostla pomalej$im tempem o 3,9% v relativnim vyjadfeni (o 55 341 tis. K¢
Vv absolutnim vyjadfeni), v porovnani roku 2011 srokem 2012 doslo k poklesu
celkovych aktiv o -8,6% vV relativnim vyjadieni (o -128 050 tis. K& v absolutnim
vyjadifeni) a v porovnani roku 2012 srokem 2013 opét vyrazné vzrostla o 36%
Vv relativnim vyjadieni (o 492 946 tis. K¢ v absolutnim vyjadreni).

Dlouhodoby majetek klesal po celé sledované obdobi s vyjimkou posledniho roku, kdy
doslo k vyraznéjsimu nartstu dlouhodobého majetku o 29,4% v relativnim vyjadfeni (o
190 267 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni). Ob&zna aktiva rostla ve sledovaném obdobi
s vyjimkou roku 2012, kdy doslo k jejich vyraznéjSimu poklesu o -16% V relativnim
vyjadieni (o -120 514 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni). U ¢asového rozliSeni dochéazelo
K relativné velkym zménam v relativnim vyjadieni (v roce 2010 o -17%, v roce 2011 o -
47,7%, v roce 2012 o 72%, v roce 2013 o0 -16,8%), ale v absolutnim vyjadieni (v roce
2010 o -1 236 tis. K&, v roce 2011 o -2 894 tis. K¢, v roce 2012 o 2 285 tis. K¢, v roce
2013 0 -917 tis. K<) se nejednalo o vyrazné Castky.

Pti pohledu na dlouhodoby majetek spolecnosti je patrné, Ze nejvetsi podil na zménach
této polozky Vv relativnim vyjadieni mél v roce 2010 dlouhodoby finan¢ni majetek, ktery
klesl 0 -46,8% v relativnim vyjadieni, v roce 2011 dlouhodoby nehmotny majetek, ktery
klesl 0 -13,2% vV relativnim vyjadieni, v roce 2012 dlouhodoby finan¢ni majetek, ktery
klesl 0 -20,9% v relativnim vyjadieni, v roce 2013 dlouhodoby hmotny majetek, ktery
vzrostl 0 28% v relativnim vyjadieni. Pfi pohledu na dlouhodoby majetek je patrné, Ze
nejvetsi podil na zménach této polozky v absolutnim vyjadfeni mél vroce 2010
dlouhodoby finan¢ni majetek, ktery klesl o -14 014 tis. K¢ v absolutnim vyjadfeni,
vroce 2011 dlouhodoby hmotny majetek, ktery klesl o -2 607 tis. K& v absolutnim
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vyjadieni, v roce 2012 také dlouhodoby hmotny majetek, ktery klesl o -5 197 tis. K&
Vv absolutnim vyjadieni, v roce 2013 opét dlouhodoby hmotny majetek, ktery vzrostl o
196 304 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni.

Pii pohledu na obézna aktiva je patrné, ze nejvétsi podil na zménach této polozky
Vv relativnim vyjadfeni mély vroce 2010 kratkodobé pohledavky, které se zvysily o
88,5% v relativnim vyjadreni, v roce 2011 zasoby, které se zvysily 0 20,8% v relativnim
vyjadieni, v roce 2012 kratkodoby finan¢ni majetek, ktery se snizil o -60% Vv relativnim
vyjadieni, vroce 2013 kratkodoby financni majetek, ktery se zvysSil o 526,5%
Vv relativnim vyjadieni. Pfi pohledu na obézna aktiva je patrné, ze nejvétsi podil na
zméndch této polozky v absolutnim vyjadieni mély v roce 2010 kratkodobé pohledéavky,
které vzrostly o 182 058 tis. K¢ v absolutnim vyjadfeni, v roce 2011 zasoby, které
vzrostly 0 57 504 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni, v roce 2012 kratkodobé pohledavky,
které klesly o — 115 863 tis. K¢, v roce 2013 zasoby, které vzrostly o 170 309 tis. K¢
Vv absolutnim vyjadfeni. Dlouhodobé pohledavky dosahovaly stejnych hodnot ve
sledovaném obdobi s vyjimkou roku 2011, kdy doslo k jejich poklesu o -47,6%
v relativnim a o -40 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni a s vyjimkou roku 2013, kdy doslo
k poklesu 0 -9,1% v relativnim a o -4 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni.

Tabulka 4 Horizontalni analyza pasiv (V absolutnim a relativnim vyjadieni)

Ornaten PASIVA ¢y | 2009 -2010 2010 - 2011 2011 -2012 2012 -2013
vis. Ké| v% |vts Ké| v% |vts Ké| v% |vtis. K&| v%
PASIVA CELKEM (A.+B.+C.1) 67 |211927) 17.3| 55341 39/ -128050] -8.6(492946| 362
A Vlastni kapital (A. L+ A IL+A TIL+ A IV.+ A. V)| 68 |257929| 40,7| 166 993| 18,7 3441 0,3204 060) 192
AL Zaldadnikapital (A 1.1 +A T2 +AT13) 69 0 0.0 0 0.0 0 0.0 0 0.0
AL Kapitdlove fondy (A. IL 1. az A.IL 5) 73 | 69142| -109.0] -24 183|-423.2] 37407|-203.0[ -22920] -12
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku
A TIL (. 79 + 80) 80 | 3681340058 12907 342 9867 195 15781 261
A TV. Visledek hospodateni mimiljchlet (A.IV. 1.+ A IV.2) | 83 | 82378] 100,0| 239 131] 290.3|-163 327| -50.8] 94371 59.7
A V. Vysledek hospodateni béiného u¢etniho obdobi (+/-) 86 | 69596 38.0] -608p2| -24.1) 119494| 62.4[116 826 37.6
B. Cizi zdroje (B. 1.+ B.IL. + B.IIL + B. IV.) 87 | -42 260 -7,2[-114 306] -21,1/-129 962| -30.4|290304| 97.4Y
B.L Rezervy (B.1. 1. azB. 1 4) 88 8369 20.0] -13485| -26,8] -20252| -54.8| -95 658|-573.4
B.IL Dlouhodobé zavazky (B.II. 1. az B. II. 10.) 93 | -46493| -424 2303 3.6] -12262| -18.7| -1776| -3.3
B.IIL Krétkodobé zavazky (B.III. 1. a¥ B T 11) 104 | 74147 43.3[-112090] -457) -56158| -42.1[250391| 323.9
B.IV. Bankovni tvéry avipomoci (B.IV. 1.azB.IV.3) 116 | -78 283| -30.0 8966| 4.9 -41290| -21.5|-15653| -104
C.L Casové rozligeni (C.11.+C.12) 120 | -3742| -77.2 2654) 2406/ -1 529 -40,7| -1418| -63,7

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Z horizontalniho rozboru pasiv je vidét, Ze celkova pasiva maji z poc¢atku obdobi také
rostouci tendenci, z roku 2009 na rok 2010 vzrostla vyraznéji o 17,3% v relativnim
vyjadieni (o 211 927 tis. K& v absolutnim vyjadfeni), z roku 2010 na rok 2011 rostla
pomaleji 0 3,9% vV relativnim vyjadieni (o 55 341 tis. K& v absolutnim vyjadfeni),
zroku 2011 na rok 2012 klesla o -8,6% Vv relativnim vyjadfeni (o -128 050 tis. K¢
Vv absolutnim vyjadieni), z roku 2012 na rok 2013 vyrazné vzrostla 0 36,2% v relativnim
vyjadieni (o 492 946 tis. K¢ v absolutnim vyjadreni).

Vlastni kapital rostl po celé sledované obdobi, nejvétsiho rustu dosahl v roce 2010, kdy
oproti ptfedchozimu roku vzrostl o 40,7% v relativnim vyjadfeni (o 257 929 tis. K¢
Vv absolutnim vyjadreni). Cizi zdroje klesaly po celé sledované obdobi s vyjimkou roku
2013, kdy doslo k vyraznému narastu o 97,4% v relativnim vyjadreni (o 290 304 tis. K¢
Vv absolutnim vyjadfeni). U ¢asového rozliSeni dochazelo k relativné velkym zménam
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Vv relativnim vyjadteni (v roce 2010 o -77,2%, v roce 2011 o 240,6%, v roce 2012 o -
40,7%, v roce 2013 0 -63,7%), ale v absolutnim vyjadieni (v roce 2010 o -3 742 tis. K¢,
v roce 2011 o0 2654 tis. K¢, v roce 2012 0 -1 529 tis. K¢, v roce 2013 0 -1 418 tis. K¢) se
nejednalo o vyrazné ¢astky.

Pfi pohledu na vlastni kapital je patrné, ze nejvétsi podil na zménach této polozky
Vv relativnim vyjadieni mél v roce 2010 vysledek hospodateni minulych let, ktery vzrostl
0 100% vV relativnim vyjadfeni, v roce 2011 kapitalové fondy, které klesly o -423,2%
v relativnim vyjadifeni, vroce 2012 také kapitdlové fondy, které klesly o -203%
Vv relativnim vyjadfeni, v roce 2013 vysledek hospodaieni minulych let, ktery vzrostl o
59,7% v relativnim vyjadieni. Pii pohledu na vlastni kapital je patrné, Ze nejvétsi podil
na zménach v absolutnim vyjadfeni této polozky mél v roce 2010 vysledek hospodateni
minulych let, ktery vzrostl o 82 378 tis. K¢ v absolutnim vyjadreni, v roce 2011 také
vysledek hospodafeni minulych let, ktery vzrostl o 239 131 tis. K¢ v absolutnim
vyjadieni, vroce 2012 opét vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi, ktery
vzrostl 0 119 494 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni, v roce 2013 vysledek hospodaieni
béZného ucetniho obdobi, ktery vzrostl 0 116 826 tis. K¢ v absolutnim vyjadfeni.
Zékladni kapital mél po celé sledované obdobi stejné hodnoty.

Pfi pohledu na cizi zdroje spoleCnosti je patrné, Ze nejveétsi podil na zménach této
polozky V relativnim vyjadieni mély v roce 2010 kratkodobé zavazky, které vzrostly o
43,3% vV relativnim vyjadieni, v roce 2011 opét kratkodobé zavazky, které tentokrat
Klesly o -45,7% v relativnim vyjadfeni, v roce 2012 rezervy, které klesly o -54,8%
Vv relativnim vyjadieni, v roce 2013 opét rezervy, které klesly o -573,4% v relativnim
vyjadfeni. Pii pohledu na cizi zdroje je patrné, ze nejvétsi podil na zménach této
polozky v absolutnim vyjadieni mély po celé sledované obdobi kratkodobé zavazky,
které vroce 2010 vzrostly o 74 147 tis. K& v absolutnim vyjadfeni, v roce 2011
tentokrat klesly o -112 090 tis. K¢ v absolutnim vyjadfeni, v roce 2012 opét klesly o -
56 158 tis. K¢ v absolutnim vyjadieni, v roce 2013 vzrostly 0 250 391 tis. K¢.

3.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikélni analyza vykazu zisku a ztraty je soucasti ptilohy 7. Néasledujici tabulka 5
zachycuje vybrané polozky vykazu, konkrétné provozni, financni a mimotradny
vysledek hospodaieni a vysledek hospodaieni za UCetni obdobi. Zmeény téchto
vybranych polozek za sledované obdobi jsou v tabulce 5 zachyceny v procentnim
vyjadfeni.

Tabulka 5 Vertikalni analyza VZZ(v procentnim vyjadieni)

Visledek hospodateni | 2009 2010 2011 2012 2013

Provozni VH 19.10%| 16.70%| 16,20%| 20.00%| 20.90%
Finanéni VH -4.20%)|) 120%] -250%)| -140%| 1.80%
Mimotadny VH 0.00%| 0,00%| 000%| 0.00%| 0.00%

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Provozni vysledek hospodafeni dosahuje kladného procentniho zastoupeni ve
sledovaném obdobi. V prvnich dvou letech dochazi k poklesu procentniho zastoupeni,
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vroce 2012 se hodnota zvySuje a v roce 2013 dosahl svého nejvétsiho procentniho
zastoupeni kladnou hodnotou 20,9 %. Finan¢ni vysledek hospodatfeni v roce 2013
dosahl svého nejvétsiho procentniho zastoupeni kladnou hodnotou 1,8 %, kladnou
hodnotu ma i v roce 2010, zatimco v letech 2009, 2011 a 2012 ma zaporné procentni
zastoupeni. Mimoradny vysledek hospodafeni spole¢nost nevykazovala po celé
sledované obdobi. Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi dosahuje kladného
procentniho zastoupeni ve sledovaném obdobi. V prvnich dvou letech procentni
zastoupeni vysledku hospodateni za i€etni obdobi rostlo, v roce 2011 doslo k mirnému
poklesu a v dalsich letech procentni zastoupeni roste. Divodem tohoto kolisani jsou
zmény u provozniho vysledku hospodateni i u finanéniho vysledku hospodateni a u
dané¢ zpiijmid za béznou Ccinnost, kterd vroce 2011 dosahuje svého nejnizsiho
procentniho zastoupeni hodnotou 2,4 %.

3.2.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty je soucasti ptilohy 8. Nasledujici tabulka 6
zachycuje vybrané polozky vykazu, konkrétné provozni, financni a mimoiadny
vysledek hospodateni a vysledek hospodafeni za ucetni obdobi. Zmény téchto
vybranych polozek za sledované obdobi jsou v tabulce 6 zachyceny v absolutnim i
relativnim vyjadfeni.

Tabulka 6 Horizontalni analyza VZZ(Vv absolutnim a relativnim vyjadieni)

2009 - 2010 2010 - 2011 | 2011 - 2012 2012 -2013

Vysledek hospodateni | T 0 T s K&| v% |viis K&| v% |vis K&| v%
Provozni VH 6125| 22|-16963| -5.8|114924] 42.0] 93554] 241
Financni VH 82 543|-132.0| -61 546|-307.5| 13 684]-32.9] 68782|-276.8
Mimotadny VH 0 0 0 0 o| o0 0 0
VH za icetmi obdobi | 69 596| 38.1|-60862| -24.1|119494] 624|116 828] 376

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Provozni vysledek hospodafeni dosahoval meziroéné kladnych hodnot s vyjimkou roku
2011, kdy doslo k mirnému poklesu oproti roku 2010 (o -5,8% Vv relativnim a o -16 963
tis. K¢ v absolutnim vyjadteni). Divodem tohoto poklesu byl pokles osobnich nékladi,
kde nejvétsi pokles zaznamenaly socialni ndklady (v relativnim vyjadieni byl pokles o -
8,9% oproti roku 2010) a mzdové néklady (v absolutnim vyjadieni byl pokles o -7 179
tis. K¢). Finan¢ni vysledek hospodafeni v absolutnich hodnotach meziro¢né kolisal,
nejniz$i hodnoty dosahl v roce 2011, kdy doslo k poklesu oproti roku 2010 (o -307,5%
Vv relativnim a o -61 546 tis. K¢ v absolutnim vyjadfeni). Diivodem tohoto poklesu byl
pokles pfedevsim vynost z dlouhodobého finan¢niho majetku, které klesly o -100%
Vv relativnim vyjadieni a poklesem ostatnich finan¢nich vynost, které klesly o -37 668
tis. K¢ vabsolutnim vyjadfeni. Mimotaddny vysledek hospodatfeni spole¢nost
nevykazovala po celé sledované obdobi. Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi
dosahoval meziro¢né kladnych hodnot s vyjimkou opét roku 2011, kdy doslo k poklesu
oproti roku 2010 (0 -24,1% v relativnim vyjadieni a o -60 862 tis. K¢ v absolutnim
vyjadieni). Diivodem tohoto poklesu je pokles provozniho vysledku hospodateni,
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finan¢niho vysledku hospodatfeni a dané z piijmt za béznou Cinnost, kterd klesla o -
30,2% v relativnim a o -17 647 tis. K¢ v absolutnim vyjadfeni. Vysledek hospodateni za
ucetni obdobi je totozny s vysledkem hospodateni za béznou ¢innost, jelikoz spole¢nost
nevykazuje mimotadny vysledek hospodafeni ani pfevod podilu na vysledku
hospodareni spole¢niktim.

3.2.5 Rozbor vykazu cash flow

Vykaz cash flow se zaméfuje na rozbor svych hlavnich oblasti, kterymi jsou provozni,
investiéni a finan¢ni oblast a z nich vychazejici provozni, investi¢ni a financni cash
flow. Nasledujici tabulka 7 zachycuje vysSe uvedené oblasti cash flow za sledované
obdobi, grafické zobrazeni celkového CF ptedstavuje nize uvedeny graf 1. Hodnoty
vtabulce 7 i vgrafu 1 jsou uvedeny v tisicich K¢. Celkovy pichled CF je soucasti
ptilohy 4.

Tabulka 7 Vyvoj CF (v tis. K&)

Cash flow| 2009 2010 2011 2012 2013
Provozni | 241 499| 159 009] 356 047| 447 426| 350 668
Investicni | -30479| -81 875| -70716| -77 984|-268 144
Financéni [-230403| -81 165 & 761|-386 131| -23 551

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Provozni cash flow prvni tii roky sledovaného obdobi klesalo, v roce 2012 doslo
K vyraznému nardstu na 447 426 tis. K¢ a nasledné v roce 2013 doslo k poklesu na
350 668 tis. K&. Za pokles provozniho cash flow v roce 2010 mize zména polozky
Snazvem zmeéna stavu nepenéZnich slozek pracovniho kapitdlu, v niZ nejvétsi zménu
zaznamenala polozka s nazvem zmeéna stavu pohleddvek z provozni ¢innosti, kterd
Vv tomto roce dosdhla poklesu -156 423 tis. K&. Za pokles provozniho cash flow v roce
2011 muze stejna polozka jako v roce predchozim, v niz nejvétsi zménu zaznamenala
polozka s nazvem zména stavu kratkodobych zadvazkli z provozni Cinnosti, kterd v tomto
roce dosahla poklesu -134 518 tis. K&. Za rastem provozniho cash flow v roce 2012
stoji nardst polozky s ndzvem zména stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu,
ktera se dostala do kladnych hodnot, pfedev§im diky narGstu polozky zmeéna stavu
pohledavek z provozni Cinnosti, kterd méla hodnotu 85 443 tis. K¢ a zaroven zména
stavu kratkodobych zavazkli z provozni Cinnosti, kterd sice zlistala zapornd, ale oproti
minulému obdobi doslo k vyraznému snizeni na -33 150 tis. K¢. Za pokles provozniho
cash flow v roce 2013 miize opét polozka s ndzvem zména stavu nepenéznich slozek
pracovniho kapitalu, u které doslo k vyraznému poklesu v polozce zména stavu zasob,
ktera dosahovala -173 013 tis. K¢.

Investi¢ni cash flow po celé sledované obdobi bylo v zdpornych ¢&islech, z divodu
zaporné polozky s nazvem vydaje spojené s nabytim stalych aktiv, kterd v roce 2009
méla hodnotu -66 558 tis. K¢, v roce 2010 hodnotu -82 088 tis. K¢, v roce 2011 hodnotu
-71 783 tis. K&, v roce 2012 hodnotu -79 513 tis. K¢&, v roce 2013 hodnotu -269 309 tis.
K¢. Tyto hodnoty byly snizovany po celé obdobi polozkou piijmy z prodeje stalych
aktiv, ktera vzdy vykazovala kladné hodnoty. V roce 2009 mély ptijmy z prodeje
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stalych aktiv 16 079 tis. K¢, v roce 2010 213 tis. K¢, v roce 2011 1 067 tis. K¢, v roce
2012 1 529 tis. K¢ a v roce 2013 1 165 tis. K¢.

Finanéni cash flow bylo ve sledovaném obdobi v zdpornych hodnotach s vyjimkou roku
2011, kdy dosahlo kladné hodnoty. Na pokles finan¢niho cash flow v roce 2009 m¢la
nejvetsi vliv polozka dopady zmén vlastniho kapitdlu na penézni prostiedky a
ekvivalenty, v niz nejvétsich zmén (-538 968 tis. K¢) dosahla polozka dalsi vklad PP
spole¢nikdl a akcionait, v roce 2010 za poklesem stoji dopady zmén dlouhodobych,
poptipad¢ kratkodobych zavazkl na PP a ekvivalenty, které predstavuji -80 948 tis. K¢.
Rist finan¢niho cash flow v roce 2011 zptsobila kladné hodnota (8 966 tis. K¢&) polozky
dopady zmén dlouhodobych, poptipad¢ kratkodobych zdvazkli na PP a ekvivalenty.
Nasledny pokles vroce 2012 zplsobily dopady zmén vlastniho kapitilu na PP a
ekvivalenty v hodnoté, konkrétné jejich polozka vyplacené dividendy nebo podily na
zisku vcetné zaplacené srazkové dané v hodnot¢€ -344 637 tis. K¢. Pokles je v roce 2013
zpiisoben stejnymi polozkami jako v roce pfedchozim stim, ze polozka vyplacené
dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené srazkové dané ve vysi -200 460 tis.
Ke.

Nasledujici graf 1 zachycuje celkové cash flow (soucet provozniho, finan¢niho a
mimotadného CF) v jednotlivych letech sledovaného obdobi. Hodnoty v grafu jsou
Vv tisicich K¢.

Graf 1 Celkové cash flow v jednotlivych letech v tis. K¢

Celkové cash flow v jednotlivich letech (v tis. K¢)
60 000
40000 +
20000 +
@ Celkove CF
0 -r':f , - @ T |
2 2010 2011 2 2013
220000 +~
40000 =

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Z grafu je patrné, ze celkové kladné hodnoty CF dosahuje spolecnost pouze
V poslednim roce sledovaného obdobi (58 973 tis. K<), v ptedeslych letech je celkové
CF zaporné — nejvice v roce 2009 (-39 383 tis. K&).
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3.3 Analyza pomérovych ukazateli

V této Casti bakalarské prace jsou vypocteny ukazatele, které byly vybrany v teoreticko-
metodologické Casti prace. Jednd se o ukazatele rentability, likvidity, aktivity a
zadluzenosti. Udaje potiebné pro vypodet ukazateli vychdzeji z vyro¢nich zprav
spolecnosti za obdobi 2009 az 2013.

3.3.1 Ukazatele rentability

Nasledujici tabulka 8 zachycuje vyvoj vybranych ukazatelli rentability za sledované
obdobi 2009 — 2013 (v %). Grafické vyjadieni hodnot ztabulky piedstavuje nize
uvedeny graf 2.

Tabulka 8 Ukazatele rentability (v %)

Ukazatel | 2009 2010 2011 2012 2013

ROCE 237 27.8 20,7 322 37.9
ROA 19.6 224 16,1 26.7 284
ROE 28.8 283 18.1 293 33.8
ROS 12.1 14 4 11,2 15,8 18.4

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

U ukazatele ROCE (rentability dlouhodobych zdrojii) v roce 2010 doslo k ristu na
hodnotu 27,8 %. Tento rlst byl zplisoben pfedev§im ristem VH pied zdanénim (310
miliont K¢), ristem vlastniho kapitdlu, ktery v roce 2010 vzrostl na 892 milioni K¢ a
rustem rezerv na 50 milionid K¢. V roce 2010 také vyrazné klesly dlouhodobé zavazky a
dlouhodobé bankovni tivéry. Pokles ukazatele v roce 2011 zptsobil predev§im vyrazny
pokles VH pfed zdanénim, ktery v roce 2011 klesl na 232 milionii K¢, dale pokles
dlouhodobych bankovnich uvérd, které vtomto roce dosahly 0 K¢ a pokles
zaznamenaly i rezervy. Vlastni kapital a dlouhodobé zavazky mirné vzrostly.
V nésledujicich letech sledovaného obdobi ukazatel jiz rostl vlivem rastu vlastniho
kapitalu a VH pied zdanénim, dlouhodobé zdvazky ke konci obdobi klesaly a rezervy
nejdiive klesly (v roce 2012 na 16 milion K¢) a nasledné vzrostly (v roce 2013 na 74
milionil). Dlouhodobé bankovni uvéry spolecnost od roku 2011 nevykazuje. Nakladové
uroky klesaji po celé sledované obdobi.

U ukazatele ROA (rentability celkového vlozeného kapitalu) v roce 2010 doslo k ristu
na 22,4 %, ktery byl zpisoben riistem vysledku hospodaieni bézného ucetniho obdobi,
pfi¢emZ na pozitivnim ristu VH se podilely trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb,
které v roce 2010 vzrostly na 1,7 mld. V roce 2011 ukazatel ROA klesl na 16,1 %
z diivodu poklesu vysledku hospodatreni bézného ucetniho obdobi a tento pokles byl
zpusoben poklesem trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb, které v roce 2011 klesly
na 1,6 mld. V nasledujicich letech 2012 a 2013 ukazatel ROA jiz rostl a také v roce
2013 dosahoval svych nejvyssich hodnot za celé sledované obdobi. Rust ukazatele byl
VvV obou letech zplisoben zvySujicim se vysledkem hospodatreni za bézné ti¢etni obdobi,
na kterém se podilely zvySujici se trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb, které
v roce 2012 vzrostly na 1,9 mld. a v roce 2013 vzrostly na 2,3 mid.
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U ukazatele ROE (rentability vlastniho kapitalu) v roce 2010 doslo k mirnému poklesu
na 28,3 %, jelikoz vlastni kapital vzrostl vyraznéji nez vysledek hospodateni bézného
ucetniho obdobi. V roce 2011 doslo k vyrazngjSimu poklesu ukazatele na 18,1 %,
z divodu poklesu vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi, ktery klesl na 191
tis. K¢. V nasledujicich letech 2012 a 2013 ukazatel ROE jiz rostl a také v roce 2013
dosahoval svych nejvyssich hodnot za celé sledované obdobi. Rust ukazatele byl v obou
letech zptisoben jednak zvysujicim se vysledkem hospodafeni za bézné tcetni obdobi,
ktery v roce 2012 dosahoval 310 miliond a v roce 2013 dosahoval 427 miliont a jednak
zvysujici se hodnotou vlastniho kapitalu, ktery v roce 2012 dosahoval 1 mid. a v roce
2013 dosahoval 1,2 mld.

U ukazatele ROS (rentability trzeb) v roce 2010 doslo k ristu na 14,4 %, ktery byl
zpiisoben predevsim riistem trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb, trzby za prodej
zbozi v tomto roce klesly, v nasledujicim roce 2011 doslo k mirnému poklesu ukazatele
na 11,2 % ptredevsim z divodu poklesu trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb,
trzby za prodej zbozi vtomto roce vzrostly. V nasledujicich letech 2012 a 2013 jiz
ukazatel roste, v roce 2012 na 15,8 % a v roce 2013 na 18,4 %. Za ristem ukazatele
Vv obou letech stoji rlst trzeb za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb, u trzeb za prode;j
zbozi doslo vroce 2013 k mirnému poklesu oproti roku 2012, avsak nejedna se o
velkou zménu. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi po celé sledované
obdobi roste s vyjimkou roku 2011, kdy dochazi k jeho poklesu.

Graf 2 Ukazatele rentability v grafickém vyjadieni (v %)

Ukazatele rentability v grafickém vyvjiadreni (v %)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

3.3.2 Ukazatele likvidity

Hodnoty ukazateli bézné, pohotové a okamzité likvidity za sledované obdobi vyjadiuje
nasledujici tabulka 9. Tyto ukazatele jsou vypocteny za sledované obdobi na zékladé
udaji  dostupnych z Obchodniho rejstiiku. Hodnoty v této tabulce jsou uvedeny
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v absolutnim vyjadieni. Grafické znazornéni ukazateld likvidity predstavuje graf 3, ve
kterém jsou pouzity hodnoty z tabulky 9.

Tabulka 9 Ukazatele likvidity (v absolutnich hodnotach)

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013

Béina 23 25 2.3 2.8 2.0
Pohotova 1.1 1.5 1.3 13 1.0
Olcamzita 0.2 0.1 0.1 0.1 0.2

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Bézna likvidita se po celé sledované obdobi pohybovala v literaturou doporuc¢eném
rozmezi s vyjimkou roku 2012, kdy doslo k ptfekroceni této hranice a bézna likvidita tak
dosahovala hodnoty 2,8. Toto ptfekroceni nebylo vyrazné a tak nedoslo k vaznému
ohrozeni platebni schopnosti spolecnosti. V nésledujicim roce 2013 se bézna likvidita
vratila do doporu¢ené¢ho rozmezi.

Pohotova likvidita také dodrzuje kolisani v literaturou doporuceném rozmezi, nejvyssi
hodnoty dosahuje v roce 2010, kdy se dostava na troven horni hranice doporu¢eného
rozmezi a nejniz$i hodnoty dosahuje v roce 2013, kdy se dostavd na troven dolni
hranice doporu¢eného rozmezi.

Okam?zit4 likvidita po celé sledované obdobi neni v rozmezi doporu¢ovaném literaturou,
vzdy se nachazi pod trovni dolni hranice doporuceného rozmezi a tim kazdym rokem
dochézelo ke zlepSeni efektivniho vyuZzivani finan¢nich prostredkd.

Graf 3 Ukazatele likvidity v grafickém vyjadieni (v absolutnich hodnotach)

Ukazatele hkwidity v grafickém vvjadreni
(v absolutnich hodnotach)
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Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani
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3.3.3 Ukazatele aktivity

V nésledujici tabulce 10 jsou zachyceny hodnoty vybranych ukazatelti aktivity
v obratkach (obrat celkovych aktiv a obrat zasob) a ve dnech (doba obratu zasob, doba
obratu pohleddvek, doba obratu zavazki). Grafické vyjadieni téchto ukazatelt
predstavuje nize uvedeny graf 4.

Tabulka 10 Ukazatele aktivity (v obratkach a ve dnech)

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013

Obrat celkovvch aktiv 1.2 1.2 1.2 1.5 1.3
Obrat zasob 6.5 6.3 5.1 5.7 45
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 491 798 832 51.3 54.8
Doba obratu zavazlai (ve dnech) 409 51.0 28.0 14.1 50.6

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv prvni tfi roky sledovaného obdobi ziistaval na stejné urovni, ktera
predstavovala obrat aktiv 1,2 krat za rok. V roce 2012 se hodnota ukazatele zvysila a
pfedstavovala obrat aktiv 1,5 krat za rok a to byla také nejvyssi hodnota ukazatele ve
sledovaném obdobi. V nasledujicim roce 2013 ukazatel opét mirné klesl a obrat aktiv
byl 1,3 krat za rok. Zmény ukazatele zptsobily zmény v celkovych aktivech, kterd po
celé sledované obdobi rostla s vyjimkou roku 2012, kdy doSlo k poklesu celkovych
aktiv a také zmény v trzbach za prodej zbozi, které klesly v roce 2010, v roce 2011
vzrostly a v nasledujicich letech doslo jiz k poklesu této polozky a zmény v trzbach za
prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb, které po celé sledované obdobi rostly s vyjimkou
roku 2011, kdy doslo k poklesu trzeb za prodej vlastnich vyrobkli a sluzeb. Po celé
sledované obdobi jsou hodnoty ukazatele nad hranici doporucenou literaturou.

Obrat zasob prvni tfi roky sledovaného obdobi klesal, v roce 2009 byl obrat z4sob 6,5
krat za rok, v roce 2010 byl obrat zasob 6,3 krat za rok, v roce 2011 byl obrat zasob 5,1
krat za rok, nasledné v roce 2012 doslo k zvySeni a obrat zasob byl 5,7 krat za rok, coz
byla také nejvyssi hodnota tohoto ukazatele za sledované obdobi, avSak v nésledujicim
roce ukazatel klesl a obrat zasob byl 4,5 krat za rok. Zmény ukazatele byly zpiisobeny
zménami V trzbach za prodej zbozi, které nejvysSich hodnot dosahly v roce 2011 a
naopak nejniz$ich hodnot v roce 2010, zménami Vv trzbach za prodej vlastnich vyrobki a
sluzeb, které nejvyssich hodnot doséhly v roce 2013 a nejnizSich hodnot v roce 2009.

Doba obratu pohledavek v prvnich téech letech rostla, v roce 2009 byla doba obratu
pohledavek 49,1 dni, vroce 2010 byla 79,8 dni, vroce 2011 byla 83,2 dni.
V nasledujicim roce 2012 doslo k vyraznéjSimu zkraceni doby obratu pohledavek na
51,3 dni a vroce 2013 doba obratu pohledavek opét vzrostla na 54,8 dni. Doba obratu
pohledavek je pomérné dlouha, zejména v roce 2011 i 2010, ale vzhledem k velikosti
spolecnosti nedochdzi k vyraznému ohrozeni finan¢ni situace spolecnosti. Pozitivni je
vyrazn€j$i zkracovani této doby ke konci obdobi a to i piesto, ze v roce 2013 doslo
k mirnému prodlouzeni této doby.

Doba obratu zavazki vroce 2010 byla delsi nez v roce 2009, jelikoz vroce 2010
predstavovala 51 dni, zatimco vroce 2009 byla 40,9 dni. Vroce 2011 doslo
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K vyraznému zkraceni doby obratu zavazki na 28 dni a ke zkraceni doslo i
V nasledujicim roce 2012 na 14,1 dni. Naopak v roce 2013 se doba obratu zavazku
vyrazné prodlouzila na 50,6 dni. Doba obratu zavazkl by méla byt delSi nez doba obratu
pohledavek a zvyse uvedené tabulky je patrné, Zze u této spoleCnosti je to piesné
naopak. Z porovnani doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki vychazi, ze po celé
sledované obdobi spole¢nost poskytuje svym odbératelim dobu pro thradu faktur
vyrazné¢ delsi, nez je doba, po kterou spole¢nost musi uhradit zavazky svym
dodavateliim. NejvétSich rozdila tyto dva ukazatele dosahuji v letech 2010 az 2012, coz
znamena, ze v téchto letech spolecnost nejdéle ¢eka na thradu pohledavek a naopak ma
kratkou dobu na thradu svych zavazka. V letech 2009 a 2013 jsou ukazatele témét
vyrovnané, takze doba, po kterou spolecnost ¢eka na thradu pohledavek, témér
odpovida dobé, béhem které musi spole¢nost uhradit své zdvazky.

Graf 4 Ukazatele aktivity v grafickém vyjadieni (v obratkach)

Ukazatele aktivity v grafickém vyjadfeni (v obratkach)
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Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani
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Graf 5 Ukazatele aktivity v grafickém vyjadteni (ve dnech)

Ukazatele aktivity v grafickém vyjiadieni (ve dnech)
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Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

3.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Nasledujici tabulka 11 ptedstavuje hodnoty vybranych ukazatelt zadluzenosti v %
(ukazatel vétitelského rizika a koeficient samofinancovani) a v absolutnim vyjadieni
(ukazatel rokového kryti). Jejich grafické zpracovani vyjadiuje nize uvedeny graf 6, ve
kterém jsou pouzity hodnoty z tabulky 11.

Tabulka 11 Ukazatele zadluZenosti (v % a absolutnich hodnotéach)

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013

Ukazatel véfitelskeho rizika 478 37.8 28.7 219 31,7
Koeficient samofinancovant 51.8 621 71.1 78.0 683
Ulkazatel urokoveho kvt 14.0 30.0 290 106.0 130.0

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Ukazatel véfitelského rizika v letech 2009 az 2012 klesa z pivodnich 47,8 % na zacatku
obdobi az na 21,9 % v roce 2012, v nasledujicim roce 2013 dochazi K ristu ukazatele na
31,7 %. Pokles ukazatele v prvnich ¢tyfech letech sledovaného obdobi vypovida o
zpusobu financovani, z kterého vyplyva, ze spolecnost dava ptednost vyuziti vlastnich
zdroji ptfed vyuzitim cizich zdroji. VyuZitim vlastnich zdrojii spolecnost usetii za
placeni urokl z cizich zdroji, ale tento zptisob financovani na druhé strané zptisobuje
vétsi riziko pro vlastniky, ktefi investovali do spole¢nosti svij majetek. To, Ze
spolecnost upfednostiiuje vlastni zdroje pred cizimi zdroji, vychazi i1 z vertikalni analyzy
rozvahy (ptiloha 5) — vlastni kapital pfedstavuje vzdy vice jak 50 % celkovych pasiv,
cizi zdroje jsou vzdy pod 50 % a sviij podil na celkovych pasivech ke konci obdobi jesté
vice snizuji. Rast ukazatele v roce 2013 vypovidd o tom, Ze spolecnost vyuziva cizi
zdroje vice nez v predchozich letech, pfesto vlastni zdroje stale ve financovani
prevazuji.
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Koeficient samofinancovani v letech 2009 az 2012 roste z ptivodnich 51,8 % na zacatku
obdobi az na 78 % Vv roce 2012, v nasledujicim roce 2013 dochazi k poklesu na 68,3 %.
Rist koeficientu samofinancovani je zpusoben rastem vlastniho kapitdlu i rlstem
celkovych aktiv, ktera rostla s vyjimkou roku 2012, kdy doslo k mirnému poklesu.
Zmény vlastniho kapitalu a celkovych aktiv je mozné vidét v rozvaze spolecnosti za
sledované obdobi, ktera je soucasti ptilohy 2.

Ukazatel tirokového kryti v roce 2010 vzrostl oproti roku 2009 a tak v roce 2010 je zisk
30 krat vys$$i nez turoky, zatimco vroce 2009 je to 14 krat. Vroce 2011 doslo
k mirnému snizeni ukazatele a zisk je tedy vyssi nez Groky 29 krat. V dal$ich letech
2012 1 2013 ukazatel vyrazné roste a zisk je vys$si nez uroky 106 krat (2012) a 130 krat
(2013). Hodnoty tohoto ukazatele jsou dost vysoké po celé¢ sledované obdobi,
spole¢nost je tedy schopna z vytvotreného zisku zaplatit aroky véfiteliim, dané€ statu a 1
na vlastniky spole¢nosti zbyde Cisty zisk. Na zménach ukazatele se podilely zmény
vysledku hospodareni pied zdanénim i zmény nakladovych trokd.

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateli se zamétuje predev§im na nejvyznamnéjsi ukazatel této
skupiny, kterym je €isty pracovni kapital. Jeho vyvoj ve sledovaném obdobi zachycuje
nasledujici tabulka 11 a grafické zpracovani ukazatele zachycuje graf 7. V tabulce 11 i
grafu 7 jsou hodnoty ukazatele v tis. K¢.

Tabulka 12 Ukazatel CPK (v tis. K&

Ukazatel 2009 | 2010 | 2011 2012 2013 I

Cisty pracovni kapital | 260 572| 419 332| 432 154| 409 088| 477 EJSEII

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., vlastni zpracovani

Po celé sledované obdobi dosahoval Cisty pracovni kapital pomérné vysokych kladnych
hodnot. To vypovida o dobré platebni schopnosti spolecnosti, jelikoz kratkodobé
zavazky jsou niz8i nez kratkodoby majetek pouzivany pro spldceni téchto zdvazku.
V roce 2010 doslo k vyraznému rustu ukazatele na hodnotu 419 332 tis. K¢ vlivem
vyrazného ristu obéznych aktiv a rustem kratkodobych zavazku. V roce 2011 ukazatel
také rostl, ale pomaleji nez v roce predchozim, jelikoz doslo k poklesu dlouhodobych
pohledavek téméf o polovinu, dale doslo k poklesu kratkodobych zavazkii a k
vyraznému rastu kratkodobych bankovnich uvéra. V roce 2012 doslo k poklesu
ukazatele a tento pokles byl zpisoben poklesem ob&znych aktiv, kratkodobych zavazkl
1 kratkodobych bankovnich uvért. V roce 2013 doslo opét k rGstu ukazatele vlivem
vyrazngj$iho ristu obéznych aktiv, vyrazné&jsim ristem kratkodobych zavazki a v tomto
roce doslo ke sniZzeni kratkodobych bankovnich tvért.

3.5 Srovnani vybranych ukazateli s oborovym primérem

V nésledujici kapitole jsou vybrané ukazatele analyzované spole¢nosti porovnavany
s podniky tvoficimi hodnotu a s odvétvim. Ukazatele, u kterych dochazi k porovnani,
jsou zachyceny v nasledujici tabulce 13 a jejich grafické zobrazeni predstavuji grafy 6
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az 9, které jsou uvedené pod tabulkou. Porovnadvanymi ukazateli jsou ROE, koeficient
samofinancovani, obrat aktiv a bézna likvidita.

Tabulka 13 Porovnani vybranych ukazateld (v %, obratkach a absolutnich hodnotach)

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
a b c a b c a b c a b c a b c
ROE (v %) 288%| 6.6%| 7.8%| 283%| 12,7%| 83%| 181%| 119%| B3%| 293%| 21.8%| 13.5%| 33.8%| 199%| 114%
Koeficient samofmancovani (v %) 51.8%| 518%| 499%| 621%| 501%| 462%| 711%| 487%| 449%| 780%| 3553%| 482%| 683%| 579%| 48.8%
Obrat akiiv (v obratkach) 12 13 1.0 12 14 1.2 1.2 13 12 13 14 1.2 13 14 12
Béma likvidita (v absohrtnich hodnotach) 23 15 18 25 16 1.7 23 16 1.6 28 20 1.7 2.0 22 1.7

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., MPO, vlastni zpracovani

Oznaceni ,,a“ predstavuje spolecnost Sellier & Bellot, oznaceni ,,b* podniky tvofici hodnotu,
oznaceni ,,c odvétvi.

Ukazatele v tabulce 13 jsou porovnavany ve sledovaném obdobi 2009 az 2013, udaje
pro porovnani jsou u spolecnosti Sellier & Bellot brany z vyroc¢nich zprav, ostatni idaje
pro porovndni u podnikli tvoficich hodnotu a pro odvétvi jsou cerpany
z benchmarkingového  diagnostického systému financnich indikator INFA
z internetovych stranek Ministerstva primyslu a obchodu CR. Porovnavanym odvétvim
je CZ-NACE 25 ,,vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobku, kromé stroji a
zafizeni“ a dale s podniky tvofici hodnotu EVA. Ve zvetejnénych dokumentech
ministerstva prumyslu a obchodu vsSak nejsou u podnika tvoficich hodnotu EVA
v prubéhu let 2009 — 2010 k dispozici data za odvétvi ,,vyroba kovovych konstrukei a
kovodé€lnych vyrobkii, krom¢ stroja a zafizeni‘, nybrz pouze za zpracovatelsky prumysl
celkem. Z tohoto divodu je porovnani vykonnosti s podniky tvofici EVA provedeno
vici pruméru celého zpracovatelského prumyslu.

Nasledujici grafy 6 az 9 Cerpaji tidaje ztabulky 13 a graficky zobrazuji jednotlivé
ukazatele, které jsou porovnavany mezi spole¢nosti Sellier & Bellot, podniky tvoficimi
hodnotu a odvétvim.

Graf 6 Porovnani ukazatele ROE (v %)
Porovnani ukazatele ROE (v %)
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Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., MPO, vlastni zpracovani
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Z grafu 6 je patrné, ze spolecnost Sellier & Bellot, po celé sledované obdobi, dosahuje
vyrazné vyssi rentability vlastniho kapitalu oproti podnikiim tvoificim hodnotu i oproti
odvétvi. Kapital vlastnikl této spolecnosti je tedy vyuzivan vyrazné 1épe, nez je tomu u
ostatnich podnikil v této kategorii. Odveétvi ma tento ukazatel spiSe vyrovnany kolem 10
%. Podniky tvofici hodnotu se nejprve také pohybuji kolem hranice 10 %, ke zvySeni
ukazatele dochazi az v roce 2012.

Graf 7 Porovnani koeficientu samofinancovani (v %)
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Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., MPO, vlastni zpracovani

V roce 2009 spolecnost Sellier & Bellot dosahuje téméf stejné hodnoty jako podniky
tvotici hodnotu i jako odvétvi, v nasledujicich letech dochdzi u spolecnosti Sellier &
Bellot k vyraznému rustu tohoto koeficientu, zatimco u ostatnich podnikl tvoficich
hodnotu a u odvétvi se ukazatel pohybuje kolem 50 % po celé sledované obdobi. Aktiva
jsou ve spolec¢nosti Sellier & Bellot financovana penézi akcionafi vyrazné vice, nez U
ostatnich podniki tvoficich hodnotu a u odvétvi.

Graf 8 Porovnani obratu aktiv (v obratkach)

Porovnani obratu aktiv (v obritkich)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., MPO, vlastni zpracovani
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Obrat aktiv u odvétvi je po celé sledované obdobi na hranici 1,2 krat za rok, u podnikt
tvoficich hodnotu je obrat aktiv rostouci do roku 2011, v nasledujicich letech se
pohybuje kolem hranice 1,4 krat za rok. Obrat aktiv u spolecnosti Sellier & Bellot a.s.
vyrazné roste vroce 2012, kdy je 1,5 krat za rok, coz je nejvice za celé sledované
obdobi. Jelikoz spolecnost Sellier & Bellot dosahuje vyssiho obratu aktiv nez je pramér
odvétvi, neni tfeba zvySovat trzby ani odprodévat aktiva.

Graf 9 Porovnani bézné likvidity (v absolutnich hodnotach)

Porovnani béiné likvidity (v absolutnich hodnotich)
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Zdroj: Vyro¢ni zpravy Sellier & Bellot a.s., MPO, vlastni zpracovani

Spole¢nost Sellier & Bellot ma béznou likviditu vyssi nez podniky tvofici hodnotu
s vyjimkou roku 2013, kdy je hodnota bézné likvidity u spolecnosti Sellier & Bellot
nizsi, ale vzdy je vyssi nez hodnota bézné likvidity za odvétvi. Pro béznou likviditu je
doporucovéana hodnota vyssi nez 1,5 a toto doporuceni splituji podniky tvofici hodnotu,
spole¢nost Sellier & Bellot a i odvétvi po celé sledované obdobi.

3.6 Du Pont diagram

Nasledujici tabulka zobrazuje rozklad ukazatele ROE na jeho hlavni tfi oblasti —
ziskovou marzi (vyjadfena v %), obratkovost aktiv (vyjadiena v obratkach) a na
finan¢ni paku (v absolutnim vyjadieni). Kompletni rozklad ukazatele ROE je soucasti
ptilohy 9.

Tabulka 14 Rozklad ukazatele ROE (v %, obratkach a absolutnich hodnotach)

Rentabilita vlastntho kapitaln | Ziskova marze | Obratkovost akdiv Financni paka
Rok
ROE Cisty zisk / Trzby | Triby / Aktiva | Aktiva / Viastni kapital

2013 33,99% 18.35% 1.26 1.47
2012 29.32% 15,79% 1.45 1,28
2011 18.12% 11,17% 1,15 141
2010 28.32% 14.42% 1,22 1,61
2009 28.72% 12.10% 1.23 1,93

Zdroj: Obchodni rejstiik, vlastni vypocty a zpracovani
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Ziskova marze roste ve sledovaném obdobi s vyjimkou vroce 2011, kdy doslo
K mirnému poklesu. Tato ziskova marze vyjadiuje Cisty zisk z trzeb spole¢nosti
Vv procentech. Jeji rist je tedy pro spolecnost pozitivni. Obratkovost aktiv dosahuje také
pozitivnich hodnot. V roce 2012 se aktiva obrati ve spoleCnosti az 1,4 krat za rok,
Vv ostatnich letech je to nepatrné¢ méné. Financni paka klesd ve sledovaném obdobi
s vyjimkou v roce 2013, kdy doslo k nepatrnému zvySeni. Tato paka vyjadiuje vyuziti
ciziho kapitalu ve spoleCnosti a zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu (ROE).

Zrozkladu ukazatele ROE v pfiloze 9 je patrné, Zze ob&znd aktiva jsou tvofena
zasobami, pohledavkami a kratkodobym finanénim majetkem. Do celkovych aktiv
mimo obé&znych aktiv patii jesté¢ dlouhodoby majetek. Trzby za prodej zbozi a za prode;j
vlastnich vyrobkl a sluzeb vydélené celkovymi aktivity predstavuji obrat aktiv, ktery
zarovenn vyjadfuje obratkovost aktiv. Pravad vétev tohoto rozkladu cerpa informace
z rozvahy spolecnosti. Celkové naklady jsou tvotfeny odpisy, danémi, Groky a ostatnimi
naklady. Celkové ndklady odectené od trzeb vyjadiuji Cisty zisk, ktery po vydé€leni
trzbami vyjadfuje rentabilitu trzeb. Rentabilita trzeb spolu s obratem aktiv tvofi
ziskovou marZi, ktera po vynasobeni finan¢ni pakou (aktiva/vlastni kapital) tvoii ROE.
Leva vétev tohoto rozkladu ¢erpa informace z vykazu zisku a ztraty spole¢nosti.
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4 Zavér
Cilem bakalaiské prace bylo provedeni finanéni analyzy u akciové spolecnosti Sellier &
Bellot a zhodnoceni jeji finanéni situace.

Vysledky praktické casti, ve které byla provedena externi finan¢ni analyza spolecnosti
Sellier & Bellot a.s., autorka prace shrnula v nasledujicich odstavcich.

-z vertikalni analyzy aktiv vychazi, Ze dlouhodoby majetek a obéZna aktiva se na
celkovych aktivech podili téméf stejnym procentnim zastoupenim s vyjimkou
v roce 2009, kdy ptevazuje dlouhodoby majetek. Na dlouhodobém majetku se
nejvice podili dlouhodoby hmotny majetek, na obéznych aktivech se nejvice
podileji zasoby, které rostou ve sledovaném obdobi a kratkodobé pohledavky,
které spole¢nost snizuje. Z vertikalni analyzy pasiv vychdzi, ze vlastni kapital se
na celkovych pasivech podili vyrazné vétSim procentnim zastoupenim nez cizi
zdroje s vyjimkou v roce 2009, kdy jsou cizi zdroje téméf rovny vlastnimu
kapitalu. Nejvetsi polozka vlastniho kapitalu je zakladni kapitdl a VH bézného
ucetni obdobi. Nejvétsi polozkou cizich zdroji jsou bankovni véry a vypomoci,
které spolecnost snizuje a kratkodobé zavazky, které vyrazné vzrostly v roce
2013;

- Z horizontalni analyzy aktiv vychdzi, ze mezirocné se nejvice zménila obéZzna
aktiva, konkrétn¢ zasoby, kratkodobé pohledavky a kratkodoby financni
majetek. U dlouhodobého majetku se nejvice meénil dlouhodoby nehmotny a
dlouhodoby financni majetek. Z horizontdlni analyzy pasiv vychazi, ze
meziro¢né se nejvice ménily cizi zdroje, predevSim kratkodobé a dlouhodobé
pohledavky. U vlastniho kapitalu se nejvice ménil VH bézného tc¢etniho obdobi
a kapitalové fondy. Zakladni kapital se neménil vitbec, po celé sledované obdobi
byl 514 mil. K¢&;

- zvertikdlni analyzy VZZ vychéazi, Ze spole¢nost dosahuje provozniho a
finan¢niho VH. Provozni VH dosahuje kladnych hodnot po celé sledované
obdobi, zatimco finan¢ni VH je kladny pouze v roce 2010 a 2013. Mimotadny
VH spole¢nost nevykazuje. Z horizontédlni analyzy VZZ vychazi, ze finan¢ni VH
mezirocn¢ klesa v relativnim vyjadieni. Provozni VH klesa v absolutnim i
relativnim vyjadieni pouze v roce 2011. U mimofadného VH nedoslo ke zméné,
jelikoz tento VH spole¢nost nevykazuje;

- Spolecnost dosahuje kladnych hodnot u provozniho CF po celé sledované
obdobi. CF zinvesti¢ni Cinnosti je v zapornych hodnotach po celé sledované
obdobi a CF z finan¢ni ¢innosti je kladny pouze v roce 2011. Celkové kladné
hodnoty CF dosahuje spole¢nost pouze v poslednim roce sledovaného obdobi
(58 973 tis. K¢&), v predeslych letech je celkové CF zaporné — nejvice Vv roce
2009 (-39 383 tis. K¢);

- ukazatel ROCE roste s vyjimkou vroce 2011, kdy doslo k poklesu. Vysoké
hodnoty vypovidaji o vysoké vynosnosti dlouhodobé investovaného kapitalu.
Ukazatel ROA roste s vyjimkou v roce 2011, kdy doslo k jeho poklesu. Pozitivni
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hodnoty tohoto ukazatele vypovidaji o efektivnim vyuzivani aktiv ve
spolecnosti. Ukazatel ROE opét klesa pouze v roce 2011, v ostatnich letech
roste. Ukazatel dosahuje pomérné vysokych hodnot, které predstavuji zvySovani
rentability pro akcionafe. Ukazatel ROS také klesa pouze vroce 2011,
V ostatnich letech roste;

podle vysledkl bézné likvidity je spolecnost po celou dobu sledovaného obdobi
schopna uspokojit své vétitele. Hodnoty pohotové likvidity jsou vyhodné pro
akcionafe a vedeni spolecnosti, zatimco véfitelé by ocenili vy$Si hodnoty.
Podnik je schopen se vyrovnat se svymi zavazky bez vyrazného prodeje zasob.
Nizké hodnoty okamzité likvidity souvisi s malym mnozstvim penéznich
prostiedkd v hotovosti a na béznych uctech. Po celou dobu sledovaného obdobi
nedosSlo k vyznamnému ovlivnéni schopnosti podniku hradit v€as své splatné
zavazky;

obrat celkovych aktiv je po celé sledované obdobi nad doporuc¢enou hodnotou.
Rust ukazatele je zptisoben zvySujicimi se trzbami, a tak se aktiva v podniku
obrati vice jak 1 krat za rok, coZ je dobfe a kapital je v aktivech vhodné¢ vazan.
Obrat zasob po celé sledované obdobi klesa s vyjimkou vroce 2012, kdy
nepatrné roste. Spole¢nost ma obrat zasob dostate¢né vysoky, a tak spolecnost
nema zbyteCné zasoby na sklad€. Doba obratu pohledavek je pomérné dlouha,
zejména Vroce 2011 i 2010, ale vzhledem Kk velikosti spolecnosti nedochazi
k vyraznému ohrozeni finanéni situace spolecnosti. Pozitivni je vyrazngjsi
zkracovani této doby ke konci obdobi a to i pfesto, Zze vroce 2013 doslo
k mirnému prodlouZeni této doby. Z porovnani doby obratu pohledavek a doby
obratu zavazkl vychazi, Ze po celé sledované obdobi spolecnost poskytuje svym
odbératelim dobu pro uUhradu faktur vyrazné delsi, nez je doba, po kterou
spole¢nost musi uhradit zavazky svym dodavatelim. Nejvétsich rozdila tyto dva
ukazatele dosahuji v letech 2010 az 2012, coz znamend, ze v téchto letech
spolecnost nejdéle ¢eka na uhradu pohleddvek a naopak ma kratkou dobu na
uhradu svych zavazka. V letech 2009 a 2013 jsou ukazatele téméef vyrovnané,
takze doba, po kterou spolecnost ¢ekd na uhradu pohledavek, témét odpovida
dob¢, béhem které musi spolecnost uhradit své zdvazky;

ukazatel véfitelského rizika klesa do roku 2012 a z tohoto poklesu vyplyva, ze
spolecnost dava prednost vyuziti vlastnich zdroji ptfed vyuzitim cizich zdroju.
Vyuzitim vlastnich zdroj spole¢nost usetii za placeni troku z cizich zdrojt, ale
tento zpusob financovani na druhé strané zptusobuje vétsi riziko pro vlastniky,
ktefi investovali do spolecnosti svij majetek. V roce 2013 dochdzi k ristu
ukazatele, jelikoz spole¢nost vyuziva cizi zdroje vice nez v pfedchozich letech,
presto vlastni zdroje stale ve financovani prevazuji. Koeficient samofinancovani
roste do roku 2012, v roce 2013 dochazi k poklesu ukazatele. Zmény tohoto
ukazatele souvisi se zménami vlastniho kapitalu a cizich aktiv. Z vysledkt
koeficientu samofinancovani vychazi, ze aktiva spole¢nosti jsou financovany
penézi akcionard. Ukazatel trokového kryti dosahuje dost vysokych hodnot po
celé sledované obdobi a ke konci obdobi (v letech 2012 a 2013) je zisk az 100
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krat vyssi nez uroky. Spolecnost, je tedy schopna z vytvofeného zisku zaplatit
uroky véfitelim, dané statu a i na vlastniky spoleCnosti zbyde Cisty zisk. Na
zménach ukazatele se podilely zmény vysledku hospodatfeni pfed zdanénim i
zmény nakladovych aroki;

- podil CPK na aktivech rostl po celé sledované obdobi, vyjimku tvoii rok 2012,
kdy doSlo k mirnému poklesu. Vyznamny nartist ukazatele zaznamenal rok
2010, kdy ukazatel vzrostl na 419 miliond K¢ a do konce sledovaného obdobi
pod hranici 400 milionti neklesl. Pro fizeni CPK spole¢nost zvolila méng
rizikovy pfistup;

- Spolecnost Sellier & Bellot, po celé sledované obdobi, dosahuje vyrazné vyssi
rentability vlastniho kapitalu (ROE) oproti podnikiim tvoficim hodnotu i oproti
odvétvi. Kapital vlastnikil této spolecnosti je tedy vyuzivan vyrazné 1€pe, nez je
tomu u ostatnich podnikii v této kategorii. U koeficientu samofinancovani
spole¢nost Sellier & Bellot dosahuje témét stejné hodnoty jako podniky tvofici
hodnotu 1 jako odvétvi, v dalSich letech tyto hodnoty spolecnosti vyrazné rostou.
Aktiva jsou ve spolecnosti Sellier & Bellot financovdna penézi akcionafi
vyrazn€ vice, neZ u ostatnich podniki tvoficich hodnotu a u odvétvi. Obrat aktiv
u odvétvi je po celé sledované obdobi na hranici 1,2 krat za rok, u podnikt
tvoricich hodnotu je obrat rostouci do roku 2011, v nasledujicich letech se
pohybuje kolem hranice 1,4 krat za rok. Obrat aktiv u spolecnosti Sellier &
Bellot a.s. vyrazné roste v roce 2012, kdy je 1,5 krat za rok, coz je nejvice za
celé sledované obdobi. JelikoZ spolecnost Sellier & Bellot dosahuje vyssiho
obratu aktiv nez je primér odvétvi, neni tfteba zvySovat trzby ani odprodavat
aktiva. Spole¢nost Sellier & Bellot ma béznou likviditu vyssi nez podniky tvofici
hodnotu s vyjimkou roku 2013, kdy je hodnota bézné likvidity u spole¢nosti
Sellier & Bellot niz8i, ale vzdy je vy$si nez hodnota bézné likvidity za odvétvi.

Po provedeni finan¢ni analyzy spolecnosti Sellier & Bellot a.s. autorka préce zjistila, Ze
se nevyskytuji zadné vyrazné problémy, které by ovliviiovaly chod spolec¢nosti. Ta je
tedy spravné vedena, vykazuje vysoké hodnoty u trzeb, z ¢ehoz lze vyvozovat i kladny
zisk, kterého spolecnost dosahuje v kazdém roce sledovaného obdobi. Z tohoto zisku je
schopna zaplatit uroky véfitelim, dané statu a 1 na vlastniky spolecnosti zbyde Cisty
zisk. Spole¢nost nema zbyte¢né vazany penézni prostiedky v zasobach, vhodné pouziva
svtj dlouhodoby majetek, v oblasti financovani se zaméfuje na vyuziti vlastnich zdroju,
které jsou vyrazné vyssi nez cizi zdroje, z kterych pouziva piedevSim kratkodobé
bankovni uvéry. Ve vybranych ukazatelich spolecnost dosahuje vysSich hodnot, nez
podniky tvofici hodnotu a nez jsou hodnoty odvétvi. Tato skute¢nost také svédci o vyse
uvedeném zjisténi, ze si spolecnost vede velmi dobfe na trhu, na kterém ptisobi.

Autorka prace doporucuje spolecnosti pokracovat v zavedeném stylu fizeni, jelikoz se
jevi jako vhodny pro tento typ spolecnosti, nevykazuje vyrazné nedostatky a nema
negativni vliv na fungovani spolecnosti.
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Piilohy
Priloha 1

Vypis

z obchodniho rejstiiku, vedeného
Méstskym soudem v Praze oddil
B, viozka 15674

Datum zépnsn 31 prosmce 2009 - S
éplsové znaéka‘ "~ B 15674 vedendu Méstsi(Aéilo soudu v Praze e
Obchodni ﬁ‘;ma - AS?her”G_LéeT& -z; -

Sidlo: Lidicka 667, 258 01 Vlasim I
Identifikatni &islo: 289 82 347

Prévm forma: Akciova spole¢nost

Pied mét podmkﬁn(
vodoinstalatérstvi, topenafstvi

projektova &innost ve vystavbé

ginnost udetnich poradei, vedeni uéetmctvi vedeni dahové cvndence
truhlafstvi, podlahéi‘st\n

montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych zafizeni

vyzkum, vyvoj, vyroba, niteni, znekodfiovani, zpracovéni, ndkup a prodej
vybu§mn

techmcko-orgamzaéni &innost v oblasti poiémn ochrany
podnikani v oblasti nakladani s nebezpe¢nymi odpady

vyroba, mstalace opravy elektrickych strojii a pfistroji, elektromckych
a telekomunika¢nich zatizeni

provozovani stfelnic a vyuka a vycvik ve stfelbé se zbrani

vyvoj, vyroba, opravy, upravy, pieprava, nakup, prodej , piijéovani,
uschovavani, znehodnocovéni a nieni zbrani a sti‘ehva

7 Zamecnictvi, néstro;éfstvx
Galvanizérstvi, smaltérstvi
Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v phlohéch 1 a2 3 zivnostenského zékona

Silni¢ni motorova doprava - nakladni provozované vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti nepfesahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny
k ptepravé zvifat nebo véci

provadéni zahrani¢niho obchodu s VOJenskym materialem v rozsahu povolem o
vydaného podle zdkona ¢&. 38/1994 Sb.

Statutirni orgin -
predstavenstvo:
flen predstavenstva:
JOSEF STRNAD, dat. nar. 15. ledna 1978
Prokopova 1577, 258 01 Vlasim
Den vzniku ¢lenstvi: 31. fijna 2013

Clen predstavenstva:
Ing. PAVEL KOLAR, dat. nar. 31. f{jna 1962
Jeseniova 2853/22, Zizkov, 130 00 Praha 3
Den vzniku ¢lenstvi: 31. prosince 2014

pFedseda piedstavenstva:
Ing. RADEK MUSIL, dat. nar. 19. bfezna 1969
Radgina 519/8, Liboc, 161 00 Praha 6
Den vzniku funkce: 31. prosince 2014

Udaje platné ke dni: 27. tnora 2015 04:48 13
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oddil B, vlozka 15674

Den vzniku ¢&lenstvi: 31. prosince 2014

Zpisob jednini: Spole¢nost zastupuji navenek vzdy dva élen&Qé}fé&&venstva spole¢nosti
spole¢né.

Dozoréi rada:

predseda dozor¢i rady:
Ing. PETR LAJDA, dat. nar. 18. ¢ervence 1968
Praha 4, Dagického 1009/9, PSC 14000
Den vzniku funkce: 6. ledna 2011
Den vzniku ¢lenstvi: 1. ledna 2011

Clen dozoréi rady:

JIRINA VOJTIKOVA, dat. nar. 7. kvétna 1951
Praha 5, Bellusova 66, PSC 15500

Den vzniku ¢&lenstvi: 1. ledna 2011

¢len dozoréi rady:
PAVEL SIMON, dat. nar. 1. &ervence 1953
Bedfichovice 2, PSC 25703
Den vzniku &lenstvi: 25. dubna 2012

Jediny akcionar:
CBC Europe S.a r.l.
75, Parc d’Activités, L- 8308 Capellen, Lucemburské velkovévodstvi

Akcie:
814000 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté
1000,- K¢
K pfevodu akcii spole&nosti je tieba pisemny souhlas pfedstavenstva.
Zikladni kapital: 814 000 000,- K&

Splaceno: 100%

Ostatmi skuteénosti:

Spoleé&nost vznikla splynutim spoleEnosti CBC Czech Republic a.s. se sidlem
Vlasim, Lidicka 667, IC 284 28 251, zapsanou v obchodnim rejstiiku vedeném
Meéstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 14458 , a spole¢nosti Sellier & Bellot
a.s., se sidlem Vlasim, Lidicka 667, PSC 25813, IC 451 47 523, zapsanou

v obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka
1424, pfi¢emz jméni obou zanikajicich spole¢nosti pfeslo na nastupnickou
spoleénost Sellier & Bellot as. se sidlem Vlasim, Lidicka 667, PSC 25813.

Ke dni 31.12.2010 spole¢nost Sellier & Bellot a.s. pfevzala jméni zanikajici
dcefinné spoleénosti SB stroje, s.r.o. se sidlem Vlasim, Lidicka 667, ¢
25708589.

Jediny akcionaf rozhodl o zvy3eni zakladniho kapitalu Spole€nosti za téchto
podminek: 1.) zakladni kapital Spole¢nosti se zvySuje o Castku ve vysi
300.000.000,- K¢ (tfi sta milioni korun ¢eskych), tj. ze stavajiciho zakladniho
kapitalu ve vysi 514.000.000,- K& (pét set ¢trnact miliont korun ¢eskych)dosud
zapsaného v obchodnim rejstitku nové na 814.000.000,- K¢ (osm set Etrnéct
milioni korun &eskych)s uréenim, ze upisovani akcii nad navrhovanou ¢astku
zvy$eni zakladniho kapitalu se nepfipousti; 2.) zvy3eni zakladniho kapitalu bude
provedeno upsanim novych akcii, pfi¢emz nové budou upsany akcie takto:
pocet akcii: 300.000 ks (tfi sta tisic kusii) akcii; jmenovitd hodnota jedné akcie:
1.000,- K¢ (jeden tisic korun &eskych); druh akcii: kmenové; podoba akcii:
listinna; forma akcii: akcie na jméno; akcie budou vydany jako cenné papiry;
emisni kurz jedné akcie: 1.000,- K¢ (jeden tisic korun &eskych) (dale téz Nové
akcie); 3.) celkovy emisni kurs v8ech Novych akcii ¢ini: 300.000.000,- K¢ (tfi sta
milioni korun ¢eskych); Nové akcie budou splaceny penézitym vkladem

Udaie platné ke dni: 27. tnora 2015 04:48 23
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oddil B, vlozka 15674

Jediného akcionafe; 4.) Jediny akcionaf Spoleénosti vyuziva své prednostni
pravo k apisu Novych akcii, tj. viechny Nové akcie upise spole€nost CBC
Europe S.a r.l, se sidlem 75, Parc d’Activités, L- 8308 Capellen, Lucemburské
velkovévodstvi, registraéni &islo B167046, (dale téz Upisovatel); 5.) Mistem pro
upsani akcii je sidlo spole&nosti: Vlasim, Lidicka 667, PSC 258 01, v pracovni
dny v dob& od 9.00 hod. do 17.00 hod; 6.) Lhita pro upisovani akcii ¢ini ¢trnact
dnii ode doruceni navrhu na uzavieni smlouvy o upsani akcii s tim, ze po€atek
béhu této lhity bude upisovateli oznamen pifedstavenstvem spoleénosti pfi
doru¢eni navrhu na uzavteni smlouvy o upsani akcii s nalezitostmidle § 479
zakona & 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstev (zakon o
korporacich), ve znéni pozdé&jsich predpisi (dale jen zakon o obchodnich
korporacich); tato lhita poéne bé&zet upisovateli dnem nasledujicim po dni, ve
kterém mu bude pfedmétny navrh na uzavieni smlouvy o tpisu akcii dorucen;
7.) Upisovatel je povinen splatit 100 % (sto procent) emisniho kursu jim
upsanych akcii ve vy$i 300.000.000,- K& (tfi sta milionii korun &eskych) do
¢trnacti pracovnich dnit ode dne upsani akcii na ucet Spole¢nosti islo
107-2398470297/0100, vedeny u Komeréni banky, a.s., se sidlem Praha 1, Na
Prikopé 33 &p. 969, PSC 114 07, ICO: 45317054, zapsané v obchodnim
rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, spisova znacka B 1360.

Pocet ¢leni statutarniho organu: 3

Pocet ¢lent dozoréi rady: 3

Obchodni korporace se podfidila zakonu jako celku postupem podle § 777 odst.
5 zakona &. 90/2012 Sb., o obchodnich spoleénostech a druzstvech.

Udaie platné ke dni: 27. unora 2015 04:48 33

Zdroj: Obchodni rejstiik (2015)
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Priloha 2

Rozvaha spolecnosti Sellier & Bellot a.s. v letech 2009 — 2013 (v tis. K¢)

Cislo
AKTIVA 2009 2010 2011

Software 565 1517 867 399

Ocenitelna prava 08 5103 3347 2261 1175

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 514 1391 2303 2897
B.IL 1. |Pozemky 14 85989 86227| 86227| 86227 86227
2 Stavby 15 236840] 222865 213469 205972| 195291
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 274 636) 282394 298 680 333795 433744
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 106 106 106 106 106
7 Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 13375 36531 32 481 5667 26344
g Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek 21 13 646 572 1342 1557 94103
9 Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 22 86985 80769 74552] 68336 62119
C.L 1. |Material 33 48409) 67643 105696] 100376| 187196
2. Nedokonéena viroba a polotovary 34 59798 74137| 85688| 107969 152643
3. Vyrobky 35 00362 131172 138700] 134795 169034
5. Zboz 37 2665 1254 3531 1813 2047
6 Poskytmté zdlohy na zasoby 38 415 1985 80 780 5122

Diouhodobé poskytmté zalohy
C.IIL 1. [Pohledavky z obchodnich vztahi 49 173 988| 341856 336337] 244592] 327206
6. Stét - dafiové pohledavky 54 28134| 39365] s8255] 15680 24543
7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 2537 s78)  1077] 1005 2423
] Jiné pohleddvky 1010 5928 19 049 472
C.IV. 1. |Penize 59 3451 834 614 1330 147
2. Uéty v bankdch 60 22954] 25615] 19461 2402] 14703
3 Kratkodoby cenné papiry a podily 61 57771 73s50] 7816 7470 54 aool
D.11 |Naklady piitich obdobi 64 s646) ss99] 2830 4721 450
3 Pijmy piistich obdobi 66 1659 170 345 739 12
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Cislo
— PASIVA fadl 2009 2010 2011 2012 2013

Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 59 007
Statutarni a ostatni fondy 1499

145617 321509 158182 252553
-63 239 0 0 0

A_TV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 84
2. Neuhrarena ztrata minutych let 85

<

(=]

3. Rezerva na dai z piijmmi 92 42048 50405 36934] 16682 46806
I4—. Ostatni rezervy 93 2 14 0 0 27218
B.IL 1. |Zavazky z obchodnich vzialm 95 59910 5344 3789 1810 DI
5. Dlouhodobé piijaté zalohy 99 14 14 14 14 14
IIO. Odlozeny dafiovy zavazek 104 49724 57797 61655 51372 51406
B.IIL 1. |Zavazky z obchodnich vzialm 106 44873 105282 32744] 31419 73591
2. Zavazky k oviadanym a fizenym osobam 107 0 0 0 0] 192745
Zavazky ke spolecnilaim. ¢lentim druzstva a k uéastnikaim
4 sdruzeni 109 507 503 503 503 502
5. Zavarky k zaméstnancim 110 11 261 11279 71 21] 24885
6. Zavazky ze socidlniho zabezpeteni a zdravotniho pojiSténi 111 10 341 11273 10920] 11965 14 494
7 Stat - dafiové zavazky a dotace 112 2663 3827 4708 4491 4285
8. Kratkodobé piijaté zalohy 113 0 7875 1166 5242] 12 684
10. Dohadné aéty pasivai 115 2034 783 232 2068 1913
Ill Jiné zavazky 116 00735 104739] 83127 21604 2605
B.IV. 1. |Bankovni ivéry dlouhodobé 118 224 953] 150360 0 0 0
2. Kritkodobé bankovni uvéry 119 36514 32824 192150 150860[ 135207
C.L 1. |Vydaje ptistich obdobi 122 4705 1103 2398 2152 810
2 Vynosy ptistich obdobi 123 140 0 1359 76 U'I

Zdroj: Vlastni zpracovani rozvahy na zaklad¢é vyro¢nich zprav z obdobi 2009— 2013
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Piiloha 3
Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Sellier & Bellot a.s. v letech 2009 — 2013 (v tis. K¢)
a b c| 2009 2010 2011 2012 2013
L Triby za prodej zbo# 01 21396] 14615 20692 19 257 19135
IA. Naklady vynalozené na prodané zboi 02 15423 10273 13 469 12 782 12 614
I Vikony (£.05+06+07) 04]1629 48519592 685|2 032 0242 308 6232 825 256
II 1. Triby za prodej vlastnich vyrobkai a shuzeb 05]1488331|1735261|1693 1795|1950 055|2311 149
II. 2. Zména stavu zasob viastni Cinnosti 06| -20102] 47275 17 582 19 163 83 846
II. 3. Algtivace 07| 161260 210149 321263] 339405] 430261
B. Vikonova spotieba (¥.09+10) 08| 872547/1196108|1280522|1416 744|1687 196
B 1 Spotteba materidlu a energie 09| 738879/1058301|1159325|1282605|1504 540
IB_ 2. Shizby 10| 134068 137807 121197 134139 183 656
. Osobni naklady (1.13+14+15+16) 12] 391758| 424708] 415397 438 184 515455
C. 1 Mzdové naklady 13] 294 357| 315996| 308 817 326 838] 384130
C. 2. Odmény ¢lemim orgami spolecnost a druzstva 14 2592 3135 3429 3429 3439
C.3. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 94 754/ 105532] 103 110) 107 856| 127 813
C. 4 Socidlni nakdady 16 55 45 41 61 73
D. Dané a poplatlcy 17 4600 3278 2969 2916 3201
E. Odpisy dlouhodobého nehm. a hmotného majetku 18 77 583 83341 78 168 81 668 81719
111 Triby z prodeje dlouhod. majetku a materiah (.20+21) |19 71035 116818] 181368 229246| 250 805
1. 1 Triby z prodeje dlouhodobého majetku 20 15 411 460 1067 1529 1165
1.2 Triby z prodeje materidlu 21 55624 116358 180301] 227 717| 249 640
F Zistatlkeova cena prodaného dlouh. majetkn a materidh
’ (f.23+24) 22 55604 92316| 170873] 211 813 265 740
F. 1. Ziistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 9322 441 166 3 107
F.2. Prodany material 24| 461282 91875 170707 211 810] 265633
G Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti
) a komplexnich nakladi piistich obdobi 25 -1319] -13505 -3 638 1271 29 855
V. Ostatni provozni vinosy 26 6312 11 635 12 641 11 055 8 604
|H_ Ostatni provozni naklady 27 27 153] 48626 15320 14 234| 25897
VL Triby z prodeje cennych papini a podihi 31 2 0 0 0 0]
VIL Vinosy z dlouhodobeho finanéniho majetku (1.34+35+36) 13 0 11465 0 5000 0
VIL 1 Vinosy z podihi v ovladanych a fizenych osobam a v
) ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 34 0] 11465 0 5000 0]
h e Vimosové uroky 42 176 10 11 12 11
N. Nakladové aroky 43 17 471 10 654 8298 3421 4 049]
XL Ostatni finan¢ni vinosy 44| 40578 63994| 26326 23314 85839
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 85812 44799 593569] 52751 40 865
Q. Dafi z ptijmmi za bénou ¢innost F. 50+51) 49 39309 58381 40 734] 49 848 95 356
Q. L -splaina 50| 41980 50308 36876 60131 95322
Q.2 -odlozena 51 -2 671 8073 3 858] -10283 34

Zdroj: Vlastni zpracovani VZZ na zaklad¢ vyro¢nich zprav v letech 2009- 2013
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Priloha 4
Vykaz cash flow spole¢nosti Sellier & Bellot a.s. v letech 2009 — 2013 (v tis. K¢)
Polozka Text 2009 2010 2011 2012 2013
P Stav penérnich prosttedkal (PP) a ekovivalenti na zadatkn G¢etniho obdobi| 71 565 | 37 830 | 33799 | 27891 | 11202
Z Uletni zisk nebo ztréta z béiné Sinnosti pred zdanénim 221 956| 310 624| 232 115| 360 723| 523 059
Al Uprava o nepené¥ni operace 87982 72911| 82615 80270| 114 554'
A 1.1 |Odpisy stalych aktiv () s vyj. zist. ceny a ddle umot. opr. pol k majetku| 87 982| &7 255| 78 867| 82117 81 719]
A 12 |Zména stavu opravnych poloZek, rezerv -1319| -13504| -3638 1270] 29 855
A 1.3, |Zisk (zirdta) z prodeje stalych aktiv, vyict. do vinosi -, do nakladi + -6 091 -19 -901) -1526| -1058
A 14 |Vinosy z dividend a podili na zisku (-) 0| -11 465 0| -5000 Off
Vyuctované nakladové roky (+). s vyj. kap.. vitictované vinosové
A 1S5 |aroky (-) 17295 10 644 8 287 3409 4038
éistj‘ pené#ni tok z provozni ¢innosti pred zdanénim, zménami pr.
A= kap. 309 938| 383 535| 314 730| 440993| 637 613
A2 Zména stava nepenéinich sloZzek pracovniho kapitalu 28 952| -168 661| -183 012| 39 069|-217 709
A 21 |Zména stavu pohledavek z provozni Einnost -59002]| -156 423 6027| 8&5443| -01 884
A 22 |Zména stavu kratkodobych zavazkai z provozni Cinnosti 1991 19920|-134 518| -33 150 47 188
A23  |Zména stavu zdsob 29 049| -32 158 -54 521| -13 224|-173 013
éistj‘ pené#ni tok z provozni éinnosti pfed zdanénim a mimo¥.
A**  |polozkami 280 986| 214 874| 131 718| 480 062| 419 904y
A3 |Vyplacené woky s vyjimkon kapitalizovanych trokai (-) -17058) -10654] -g2908] -3421] -4 049]
A4 |Prijaté iroky (+) 176 10 11 12 11
A5 |Zaplacena dafi za bémou ¢innost a za domérly za minulé obdobi (-) -22605| -56 686 -67 384| -34 227| -65 198
A 7. |Ptijaté dividendy a podily na zisku (+) 0] 11465 0 5000 of
A.*** |Cisty pené#ni tok z provozni Einnosti 241 499] 159 009 56 047| 447 426| 350 668

B.1. Vvidaje spojené s nabytim stalych aktiv -66 558| -82 088| -71783| -79513|-269 309
B2 Ptijmy z prodeje stalych aliv 16 079 213 1067 1529 1165
IB.*** éistj‘ penéini tok vztahujici se k investitni ¢innosti -50 479| -81 875 -70716| -77 984|-268 144
C.1. |Dopady zmén dlouhodobych, popt. kratkodobych zavazlai na PP a ekv. | 314 775 -B0 984 8966| -41290] 177172
C.2. Dopady zmén zikladniho kapitalu na PP a ekv. -545178 -217 -205(-334 841|-200 723
C.2.3. |Dalsi vklady PP spole¢niki a akcionai -538 968 0 0 0 Off
C.2.5. |Piimé platby na vrub fondi (-) -210 -217 -205 -204 -263
C.2.6. |Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zapl srarkové dané (-) -6 000 0 0|-344 637|-200 460}
C.7** éistj‘ pené#ni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti -230 403 -81 165 8761|-386 131| -23 551
F. Ciste zvvieni, respektive sniZeni penéZnich prostiedka -39383) 4031 -5908| -16689| 58973
R. Stav penéZnich prostiedki (a ekvivalenti) na konci obdobi 32182 33799 27891 11202 70175
Zdroj: Vlastni zpracovani CF na zakladé vyrocnich zprav v letech 2009—- 2013
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Priloha 5
Vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti Sellier & Bellot a.s. v letech 2009 — 2013 (v

rocentnim vyjadieni)
Oznacen AKTIVA Cido | 5009 2010 | 2011 | 2012 | 2013
i tadku
3. Software 07 0.04% 0,10%| 0.06%| 0.03%| 0.10%
4 Ocenitelnd préva 08 0.40% 0.20%| 0.15%| 0.01%| 0.01%
5. Tiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0.40% 0,10%| 0.15%| 0.20%| 0.01%
B. Pozemly 14 7.02% 6.00%| 5.80%)| 6.30%| 4.60%
2. Stavby 15 10.40%|  15.50%| 14.30%| 15.10%| 10.50%
3. Samostatné movité véci a soubory movitych vidi 16 22.40%|  19.70%| 20.00%| 24.50%| 23.40%
6. Jing’ dlouhodoby hmotny majetek 19 0.01% 0.01%| 0.01%| 0.01%| 0.01%
7. Nedokonteny dlouhodoby hmotny majetek 20 1.10%|  2.50%| 2.18%| 0.40%| 1.40%
8. Poskcytnuté zélohy na dlouhodoby hmotnf majetele 21 1.10% 0.03%| 0.01%| 0.11%| 5.10%
9. Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 7.10% 560%| 5.00%| 5.00%| 3.30%
. |Podily v oviddany a fizenjch osobach 2.40% 1.10%| 120%| 1,02%| 0,50%
CILl [Materid 33 560%|  4.70%| 7.10%| 7.40%| 10,10%
2. Nedokontens viroba a polotovary 34 4,90% 520%| 5.70%)| 7.90%| 8.20%
3. Virobly 35 8.10% 9.10%| 9.30%| 9.90%| 9.10%
5. Zhosi 37 0.20% 0.10%| 0.20%| 0.10%| 0.11%
6 Poskytnuté zélohy na zésoby 0.03% 0.01%| 0.06%| 0.30%
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0.01% 0.01%| 0.003%| 0.003%| 0.002%
C.IIL1. |Pohledavky z obchodnich vztahi 49 1420%|  23.80%| 22.60%| 18,00%| 17.60%
6. Stat - dafiové pohledaviey 54 230%|  2.70%| 3.90%| 120%| 1.30%
7. Krétkodobé poskytnuté zalohy 55 0.20% 0.04%| 0.07%| 0.07%| 0.13%
9. Tiné pohledvicy 57 0.10% 0.40%| 0.03%| 1.40%| 0.03%
CIV.1. [Penize 59 0.30% 0,10%| 0.04%| 0.01%| 0.01%
2. Utty v bankich 60 1.90% 1.80%| 130%| 020%| 0.80%
3. Kratlodoby cenné papiry a podily 61 0.50% 0.50%| 0.50%| 0.50%| 3.00%
DIl |Naklady piistich obdobi 64 0.50% 040%| 020 030 020
3. Pijmy piittich obdobi 66 0,10% 001%] 002 010 o000}
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42.00%] __35.80%] 34.50%| 37.70%| 27.70%
Ocefiovaci rozdily z precenéni majetiu a zévazkd -5.20% 0.40%| -1.20%| 1.40%| -021%]
ATIL1. |Zakonn rezervi fond / Nedglitelng fond 81 0.02%|  2.60%| 3.30%| 4.30%| 4.00%
Statutérni a ostatni fondy 0.10% 0.10% 0.10%
AIV.1. [Nerozdéleny zisk minukich let 84 0,00%|  10,10%| 22,00%| 12,00%| 14,00%
Neuhrazend zirdta minuljch let 0.00% 0.00% 0.00%
3. Rezerva na dai z pifjmi 92 3.40%|  3.50%| 2.50%| 1.20%| 2.50%
4. Ostatni rezervy 93 0.00%|  0,00%| 000%| 000%| 1,50%
BIL1. |Zavazky z obchodnich vztahi 95 490%|  040%| 030%| 0.13%| 0,00%
5 Dlouhodobé piifaté zalohy 99 0,00%|  0,00%| 000%| 000%| 000%
10.  |Odlozeny dahovi zévazek 104 406%|  4.03%| 4.10%| 3.80%| 2.77%
B.IL1. |Zavazky z obchodnich vztahi 106 3.70%|  7.30%| 220%| 2.30%| 4.00%
2. Zavarky k oviddanym a fizenjm osobdm 107 0,00%|  0,00%| 000%| 0,00%| 1040%
Zavarky ke spolecnikim, éleniim druzstva a k tiastnikim
4 sdruzeni 109 0.04%|  0.04%| 003%| 003%| 003%
5 Zavarky k zaméstnancim 110 0.90%|  0.80%| 0.00%| 0.00%| 140%
6. Zavazky ze socialniho zabezpeeni a zdravotniho pojisténi | 111 0.80%|  0.80%| 070%| 090%| 0.80%
7 Stét - dahové zévazky a dotace 112 020%|  030%| 030%| 030%| 020%
8. Kratkodobé piijaté zlohy 113 0.00%|  0.60%| 008%| 040%| 0.70%
10.  |Dohadné déty pasivai 115 020%|  0.10%| 0.02%| 0.20%| 0.10%
11 Jiné zavazky 116 820%|  7.30%| 5.60%| 160%| 0.14%
B.IV. 1.|Bankovni éivéry diouhodobé 118 | 1840%| 10.50%| 0,00%| 0.00%| 0.00%
2. Bé#né bankovni fvéry 119 3.00%|  2.30%| 13.00%| 11.10%| 7.30%
CL1  |Vydaje pHitich obdobi 122 040%|  010%| 020 020 0,04
2. Vynosy ptistich obdobi 123 001%] 000%| 010 000 o0.00f

Zdroj: Vlastni zpracovani vertikalni analyzyrozvahy na zakladévyroénich zprav v letech 2009—
2013
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Priloha 6

Horizontalni analyza rozvahy spolecnosti Sellier & Bellot a.s. v letech 2009 — 2013 (v
absolutnim a procentnim vyjadi‘eni)
Omate Cislo

2009 - 2010 2010 - 2011 2011 -2012 2012 - 2013

Software

tadku| v tis. K&

07 952

v %

168.5

v tis. K¢

-650

v %

-42.8

v tis. K&

-468

v %

-54.0

v tis. K¢

706

v %

Ocenitelnd prava

08 | -1756

344

-1 086

325

-1086

-48.0

-1085

.|Pozemky

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

238

0

Stavby 15 [-13975] 60| -9396] -2 7497 -3.3|-10681
Samostané movité véci a soubory movitych véci 16 | 7758 28] 16286 s8] 35115] 11.8) 99979
Jiny dlouhodoby hmotn} majetek 19 0 0,0 o 00 0 0.0 0
Nedokonéeny diouhodoby hmotny majetek 20 | 23156] 173.1] 4050 -11.1] 26814] -82.6] 20677
Poskytmté zlohy na dlouhodoby hmotnj majetek 13074 92 346

Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku

-6 216

-6 217

C.1 1. |Material 33 -766 -1,1| 38053] 563 -5320 -5.0] 86820 86.5
2. Nedokonéena vjroba a polotovary 34 | 14339 240 11551 156 221281 26.0] 44674 414
3. Vyrobky 35 | 31810 32,00 7528 5.7 -3905 3.0] 34239 254
5. Zbo# 37 | -1411 -53.00 2277 1816 -1718] -49.0 234

6. Poskytnuté zélohy na zdsoby

C. III. 1|Pohledéviy z obchodnich vztahi 49 |167 868 96,5 -5519] -1,6] -91745 -27.0] 82614 33.8
6. Stat - dafiové pohledavicy 54 | 11231 39.9| 18890| 48,0] -42375 -73.0) 8863 56.5
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 | -1959] -77.2 499 863 -72 -6.7| 1418 141.1
9. Jiné pohledaviy 57 4918 4870 -5408| -91,2| 18529| 3563.0{-18 577 97.5
C.IV. 1 Penize 59 | -2617 -75.8 -220] -26.4 716 117.0 142 10.7
2. Utty v bankach 60 2661 11,6 -6154| -240/ 17059 -87.7] 12301 512=DI
3. Kratkodob¥ cenné papiry a podily 61 1573 27.2 466| 6.3 -346 4.4| 46 330 622.9]
D. I 1. [Naklady piistich obdobi 64 253 45| -3069 -52.0 1891 67.0 -220 -4.7
3. Piijmy pfistich obdobi 66 | -1489) -898 175| 102.9 394 114.0] -697 -94.3
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ATl

PASIVA

2009 - 2010

2010 - 2011

2011 - 2012

2012 -2013

ZiMadikaptd ] 70] o 0ol o 0o 0o 0o o 00
|Occliovaci rozdily z piccenéni majetina zavad | 76 | 69142 -109.0| -24183|-423.2] 37407 -203.0/-22920] -1

Zikonny rezervni fond / Nedéliteln fond

36 530,

124252

Statutdrni a ostatni fondy

Nerozdéleny zisk minuljch let

84

283

145 617

45.3

100.0

175 892

120.8

-163 327

-50.8

94 371

Neuhrazena zirata minulych let

85

-63 239

100,0

-63 239

-100.0

0

0.0

3. Rezerva na dail z pHjmi a1 8357 199 -13471| -26,7| -20252| -54.8| 30124 180.6|
I4. Ostatni rezervy 92 12| 6000 -14] 1000 0 0,0] 27218 100.0]
B.IL 1. |Zavarky z obchodnich vztaln 94 | -54 566 -91.1 1555 -29.1] -1979] -522| -1810 -100.0)
5. Dlouhodobé piijaté zdlohy o8 0 0.0 0 0.0 0 0.0 0 0.0
I 10. Odlo¥eny dafiovy zdvazek 103 073 16.2 3 858 6.7 -10283 -16.7 34 0.1
B. Il 1 Zavarky z obchodnich vztalnd 105 | 60409 134.6) -T2538| -68.9] -1315 -4.1] 70172 2233
2. Zavazky k ovladanjm a fizenym osobam 106 0 0.0 0 0.0 0 0,0]192 745 100,0ff
Zavazky ke spoleCnikiim, ¢lemim druistva ak
4. téastnilaim sdm?eni 108 -4 -0,8 0 0.0 0.0 0.0 -1 -0,2]
5. Zavarky k zaméstnanciim 109 18 02] -11208] -994 -50]  -70.4| 24 864|118 400,04
6. Zéavarky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi| 110 932 9.0 -353) 31 1045 96| 2529 21.1
7. Stat - dafiové zavazky a dotace 111 1 164] 437 881 230 -217 -4.6 -206 -4.6]
8 Kratkodobé piijaté zdlohy 112 7875 1000 -6709] -852] 4076] 349.6] 7442 142,04
10. Dohadné 0ty pasival 114 | -1251 615 -551| 704 1836 7914 -155 7=5l
11 Jiné zévarky 115 5004 5.0] -21612| -20.6] -613513 -74.0{ -18 999 -88.0)
B. IV. 1 Bankovni uvéry dlouhodobé 117 | -74 593 -33.2(-150 360(-100.0 0 0.0 0 0.0)
2. Krétkodobé bankovni wvéry 118 | -3 690 -10,1| 159 326| 4854| -41290| -21,5|-15653 -10.4]
C. L 1. |Vydaje piittich obdobi 121 | -3 602 -76,6 1295| 1174 -246|  -10,3] -1342 -62.4
2. Vinosy ptistich obdobi 122 -140]  -100,0 1359] 100,00 -1283 -94.4 -76 —lOCLOI

Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzyrozvahyna zakladévyro¢nich zprav v letech
2009- 2013
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Priloha 7

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spolec¢nosti Sellier & Bellot a.s. v letech 2009 -
2013 (v procentnim vyjadieni)

a. b. c. 2009 2010 2011 2012 2013
L Triby za prodej zbox 01 1.40%| 0.80%| 120%| 1.00%| 080%
I A Naklady vynalozené na prodané zboz 02 1,00%| 0.60%| 0280%| 070%| 050%
1L Vikony (.05+06+07) 04 |109.50%| 114 80%)|120.00%| 118,00%| 122.20%
II. 1. |Triby za prodej vlastnich vjroblkai a shizeb 05 | 100,00%)| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100.00%
2. Zmeéna stava zasob viastni ¢innosti 06 | -1.50%| 270%| 1.03%| 1.00%| 3.60%
3. Alctivace 07 | 10.80%)| 12,10%| 19.00%)| 17.40%| 18.60%
B. Vikonova spotfeba (f.09+10) 08 | 5870%| 69.00%| 75.60%| 72.70%| 73.00%
B. 1. |Spotfeba material a energie 09 | 49.60%)| 61,00%| 6850%)| 6580%| 65.10%
I 2. Shuzby 10 9.00%)| 8.00%| 7.20%| 690% 7.90%
C. Osobni naklady (f.13+14+15+16) 12 | 29.30%| 24,50%)| 24.50%| 22.50%| 22.30%
C. 1. |Mzdové ndklady 13 | 19.80%| 18.20%| 1820%| 16.80%| 16.60%
2. Odmeény ¢lemim organi spolecnosti a druzstva 14 0.20%| 020%| 020%| 020%| 0,10%
3. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 6.40%)| 6,10%| 6.,10%| 550%| 5.50%
4. Socialni naklady 16 0.00%| 0,00%| 0,00%)| 000% 0,00%
D. Dané a poplatky 17 0.30%)| 0,20%| 0.20%| 0,10%| 0,10%
E. Odpisy dlouhodobéeho nehm. a hmotného majetku 18 5.20%)| 4.80%| 4.60%| 420%| 3.,50%
111 Triby z prodeje dlouhod. majetku a materidlu (.20+21) 19 4,80%| 6.70%)| 10,70%| 11.80%| 10,90%
II1. 1. |Triby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1.00%| 0,02%)]| 0.10%| 0.10%| 0,10%
2. Triby z prodeje materidl 21 3.70%)| 6,70%)| 10.60%)| 11.70%)| 10,80%
F Znstatkova cena prodaného dlouh. majetku a materiah
’ (i.23+24) 22 3.70%)| 530%)| 10.10%)| 1090%)| 11.,50%
F. 1 |Zdstatkova cena prodaného dlouhodobého majetin 23 0,60%| 0,02%| 0.01%| 000%| 0.00%
F.2. |Prodany material 24 3.10%)| 5.30%)| 10.10%)| 1090%)| 11.,50%
G. Zména stavn rezerv a opravnych poloek v provozni oblastia | 25 -0,10%| -0,80%)]| -020%| 0.10% 1.30%
V. Ostatni provozni vinosy 26 0.40%)| 0,70%| 0.70%| 060% 040%
I H. Ostatni provozni naklady 27 1,80%| 2.80%| 090%| 070%| 1,10%
VII.  |Vinosy z dlovhodobého finanéniho majetku (¥ 34+35+36) 33 0.00%)| 0,70%| 0,00%)| 030% 0,00%
VIL 1. Vinosy z podihl v ovladanvch a fizenvch osobam a v ucetnich
jednotkdch pod podstatnym viivem 34 0.00%)| 0,70%| 0,00%)| 030% 0,00%
X Vinosové uroky 42 0.01%)| 0,00%| 0,00%| 000% 0,00%
N. Nékladové troky 43 1,20%| 0.60%| 050%| 020%| 020%
XL Ostatni finan¢ni vinosy 44 2,70%| 3.70%)| 1,60%| 1.20%| 3,70%
0 Ostatni finanéni ndklady 5.80%)| 2.60%| 3.50%)| 2.70%| 1.80%
Q. Dail z piijnmi za béinou innost (F. 50+51) 49 260%| 340%)| 240%| 260%| 4.10%
Q. 1 -splatna 30 2.80%| 290%)| 220%| 3.10%| 4.10%
Q.2 -odloZena 51 | -020%)| 050%| 020%)| -050%| 0.00%

Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzyVZZ na zakladé vyro¢nich zprav v letech 2009-
2013
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti Sellier & Bellot a.s. v letech 2009 -
2013 (v absolutnim a procentnim vyjadi‘eni)

b . 2009 -2010 2010 - 2011 2011 - 2012 2012 - 2013
vis. Ké| v% |vis. K&| v% |vis. K&| v% |vis. K& v%
L Triby za prodej zboz 01| -6781] -31.7] 6077] 416 -1435] -89 -122 -0.6
IA. Nalkdady vynalozené na prodané zboz 02| -5150] -334] 3196] 31.1 -687] -5.1 -168 -1.3
1L Vikony (£.05+06+07) 04| 363196] 223| 39339 2.0[276 599 13.6|516633] 224
II. 1. |Triby za prodej vlastnich virobkil a sluzeb 05| 246 930 16.6] -42 082] -2.4|/256 876 15.2|361094] 185
2. Zména stavu zdsob vlastni ¢innost 06| 67377 -335.2]-29693| -62.8 1581 9.0 64683 3375
3. Alktivace 07| 48889 30.3[111114] 529 18142 5.6 90856 26.8
B. Vikonova spotieba (#.09+10) 08| 323161 37.0] 84414 7.11136222| 10.6/270452| 19.1
B.1. |Spotfeba materidlu a energie 09| 319422] 43.2[101 024 951123 280 10.6(221935] 173
I2. Shitby 10 3739 2.8/-16 610] -12.1| 12942 10.7| 48517] 36.2
C. Osobni niklady (f.13+14+15+16) 12| 329350 84| 9311 -22| 22787 5.5] 77271 17.6
C.1. |Mzdové naklady 13| 21639 74] 7179 -23| 18021 5.8 57292] 175
2. Odmény ¢lemim orgami spolecnosti a druzstva 14 543 210 294 9.4 0 0.0 10 0.3
3. Naklady na sociélni zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 15| 10778 114 -2499] -23| 4746 46| 19957 185
4. Socialni ndklady 16 -10] -182 -4 -89 20] 488 12| 197
D. Dané¢ a poplatky 17| -1322| -288 -309] -94 -53] -1.8 285 9.8
E. Odpisy dlouhodobého nehm. a hmotného majetku 18 5758 74| -5173] -6.2| 3500 4.8 51 0.1
I Triby z prodeje dlouhod. majetku a materidh (F.20+21) 19| 45783 64.5] 64550] 553 47878 264 21559 9.4
1II. 1. |Triby z prodeje dlouhodobého majetku 20| -14951] -97.0 607| 132.0 462| 433 -364] -23.8
2. Triby z prodeje materidh 21| 60734] 109.2] 63943 55.0] 47416 26.3| 21923 9.6
E. Zistatkova cena prodaného dlouh. majetlon a materidhi 22| 36712 66,0 78557 851 40940 24.0] 53927 255
F. 1. |Zustatkovd cena prodaného dlouhodobého majetku 23| -8881] -953 -275| -624 -163] -98.2 104]3 466.7
F.2. |Prodany material 24| 455593] 985| 78832 858 41103 24.1| 53823 254
G Zména stavu rezerv a opravaych polozek v provozni oblasti a
) komplexnich nakladi piistich obdobi 25] -12186] 9239| 9867 -73.1] 4909|-1350| 28 584|2248.9
V. Ostatni provozni vinosy 26 5323] 843 1006 8.6 -1586 -12.6| -2451| -222
|I—I. Ostatni provozni naklady 27| 21473] 79.1)-33306| -685) -1086 -7.1| 11663 819
VI Triby z prodeje cennych papini a podihi 31 -2| -100.0 0 0.0 0 0.0 0 0.0
VII.  |Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku (f.34+35+36) 33| 11465| 100.0|-11465/-100.0/ 5000 100.0{ -5000] -100.0
VIL 1 Vynosy z podili v ovladanych a fizenych osobam a v ucetnich
" |jednotkéch pod podstatnim viivem 34| 11465] 100.0[-11465/-100.0/ 5000[ 100.0{ -5000{ -100.0
X Vynosové tiroky 42 -166] -943 1] 100 1 9.1 -1 -8.3
N. Naldadové troky 43| -6817| -39.0| -2356 -22.1] -4877| -588 628 184
XL Ostatni finan¢ni vinosy 44| 23416] 57.7|-37668 -589| -3012| -11.4| 62525 268.2
|D. Ostatni finanéni ndklady 4 -47.8| 14770] 330 -22.5
Q. Daii z piijmi za bé#nou &innost (. 50+51) 49| 19072 485|-17647) -302] 9114 224| 45508 913
Q.1 -splatnd 50 8328 19.8]-13 432 -26.7| 23 255| 63.1| 35191] 585
Q.2. -odlozena -402.2] -4215] -522 0317 -100.3

Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzyVZZ na zaklad¢é vyro¢nich zprav v letech 2009-
2013
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Du Pont diagram spolecnosti Sellier & Bellot a.s. v letech 2009 — 2013 (v absolutnim a
procentnim vyjadieni)

Rentabilita viastniho kapitalu
ROE = Cisty zisk/Vlastni
keapiital
33,99
2932
18,12
2832
28,72
Ziskovi marze Finantni pika
ROA .
Alctiva/Viasti kapitél
2013 2013 147
2012 2012 128
2011 2011 141
2010 2010 161
2009 [14,88% 2009 193
\ Obritkovost aktiv
ROS = Cisty . Obrat aktiv = /
sisk/Trzby Tesby/Akti
2013 [1835% 2013 [1.26
2012 [15,79% 2012
2011 [1L,17% 2011
2010 [1442% 2010 122
2009 [12,10% 2009 123
Cisty zisk (EAT) . Triby Triby . Cellcova aktiva
2013 [427703] = [2013 [2330284 2013 [2330284] °  [p013  [1855727
2012 [ 310873 2012 [1969312 2012 [1969312 2012 [1362781
2011 [ 191381 2011 1713871 2011 1713871 2011 [1400831
2010 [ 252243 2010 [1749876 2010 [1749876 2010|1435 490]
2009 182647 2000 (1500727 2009 [1509727 2000 (1223791
Traby Naklady D Juajerek| Obéna akiiva
2013 2330284 (2013 [251098 2013 910 283 2013 [ 940901
2012 [1969312 2012 [204850 2012 720 016 2012 | 637309
2011 [1713871 2011|205 069 2011 729837 2011 757 819}
2010 [1749876 2010 [2490%9 2010 731 620 2010 [ 697301
2009 [1509727 2009 [252104 2009 740048 2009 [ 476438
Oy |, Dand N Troky N Ostatni naklady Zasoby . Pohledivky L [itkodob§ nanti majetek
2013 81719| 2013 98 557 2013 4060} 2013 66 762] 2013 | 51604) 2013 | 354684 2013 70173
2012 81 68| 2012 52 764} 2012 343 2012 66 933 2012 | 335733 2012 | 280370] 2012 11202
2011 78 168 2011 43703 2011 8309 2011 74 889 2011 333 693 2011 | 396233 2011 27891
2010 83 341 2010 61 659] 2010 10 664 2010 93423 2010 | 276191 2010 | 387811 2010 33 799|
2009 77 583 2009 43 909) 2009 17 647 2009 112 965 2009 | 232889 2009 | 205719 2009 37 830]

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ dostupnych informaci z vyro¢nich zprav v letech 2009 -
2013
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