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1.) Uvod

Kazdy ekonomicky subjekt ptisobici na trhu ma jist€ zajem o spravnou prosperitu a o
dobré hospodateni se svymi prostfedky. Z toho plyne snaha o neustalé analyzovani
svych vysledkli a ekonomické ¢innosti. Spravna volba a tvorba systému finan¢niho
hodnoceni podniku je zadkladem pro uspésné podnikani. Veskeré rozhodovani ve
spolec¢nosti je tieba ptizplisobit zménadm, uz z toho divodu, aby spole¢nost neztratila
své postaveni na trhu, ale i ztoho davodu, aby podnik zastal dale

konkurenceschopnym.

Informace o pribé¢hu hospodarfeni, napiiklad o struktufe financovani, o objemu
vyroby, nebo o vyrobnim sortimentu nam poskytuje predev§im financni analyza.
Diky finan¢ni analyze lze vyhodnotit zakladni finan¢ni ukazatele a z tohoto
vyhodnoceni je mozné vyvodit zaveéry potiebné pro zjisténi spravnych vysledkt
potiebnych pro uspéSné podnikdni. Finan¢ni analyza je cyklem, pii kterém se
Vv kazdém kroku miZze odkryt dilezitd souvislost, ktera umoZiuje firmu vidét
pon¢kud jinak a donuti nas nékteré kroky, které byly uskute¢nény, ptehodnotit a
zanalyzovat. Béhem vyhodnocovani jednotlivych ukazateld a interpretace jejich
vysledkii je mozné upozornit na slabé stranky, diky tomu pak spole¢nost muize

upravit, ¢i dokonce zménit sva rozhodnuti do budoucnosti.

V prvni Casti prace se zaméfim na teorii, v niz se budu zabyvat pojmy, které
s finan¢ni analyzou bezprostiedné souvisi, vysvétlim princip a popisi jednotlivé

metody analyzy.

Ve druhé ¢asti pak vytvofim samotnou finanéni analyzu spole¢nosti CEVAK a.s.

véetné zhodnoceni vysledkl plynoucich z této analyzy.



2.) Uvod do teorie finan¢ni analyzy

2.1) Uloha finanéni analyzy pri finanénim Fizeni a jeji zaméreni

Finan¢ni analyza je oblast, ktera predstavuje vyznamnou soucdst komplexu
finan¢niho fizeni podniku, nebot zajistuje zpétnou vazbu mezi predpokladanym
efektem fidicich rozhodnuti a skutecnosti. Je predmétem tizce spojena s finanénim
ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro finanéni rozhodovani
prostfednictvim zékladnich finanénich vykazu jako je rozvaha, vykazu ziski a ztrat a
piehledu o penéznich tocich (cash flow). Tyto vykazy jsou sestaveny na podkladé

finan&niho G&etnictvi, ekonomické statistiky, penézniho a kapitalového trhu.*

Ugetnictvi a uéetni vykazy by mély byt koncipovany tak, aby uspokojovaly potieby
finan¢niho fizeni a rozhodovani. Nedostatkem tucetnich informaci z hlediska
finan¢niho ftizeni je vSak to, Ze zobrazuji minulost a neobsahuji vyhledy do
budoucnosti. Poskytuji finanénimu manazerovi udaje momentalniho typu, v podobé
pievazné stavovych absolutnich veli¢in uvadénych k ur¢itému datu, resp. tokovych
veli¢in za urCité obdobi, které jednotlivé maji malou vypovidaci schopnost. Samotné
souhrnné vystupy neposkytuji iplny obraz o hospodareni a finan¢ni situaci podniku,
o jeho silnych a slabych strankach, nebezpecich, trendech a celkové kvalité

hospodateni. *

K piekonani téchto nedostatktli se proto vyuziva finan¢ni analyza jako formalizovana
metoda, ktera poméfuje ziskané udaje mezi sebou navzajem a rozsiiuje tak jejich
vypovidaci schopnost, umoziuje dospét k ur€itym zavérim o celkovém hospodateni
a finan¢ni situaci podniku, podle nichz by bylo moZzné pifijmout rtiznd rozhodnuti.
Finan¢ni analyza ptedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané

. . . |
budoucnosti finan¢niho hospodaieni podniku.

Utelem a smyslem finanéni analyzy je provést, s pomoci specialnich metodickych

prostiedkll, diagndézu finanéniho hospodafeni podniku, podchytit vSechny jeho

' Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni vizni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997



slozky, ptipadné pii podrobné&jsi analyze zhodnotit blize nékterou ze slozek

finanéniho hospodateni. >

Uspokojiva financni situace podniku se v literatuie ¢asto oznacuje pojmem ,,finan¢ni
zdravi®“ podniku. Za finanéné zdravy podnik je mozné povazovat takovy podnik,
ktery je vdanou chvili i perspektivné schopen napliiovat smysl své existence.
V podminkéch trzni ekonomiky to prakticky znamend, Ze je schopen dosahovat
trvale také miry zhodnoceni vlozeného kapitdlu (miry zisku), kterd je pozadovana
investory (akciondfi) vzhledem k vysi rizika, s jakym je pfislusny druh podnikéani
spojen. Cim vétsi je vynosnost neboli rentabilita vlozeného kapitalu, tim 1épe pro
podnik a jeho investory. Zaroven s rentabilitou je nutnou podminkou finan¢niho

zdravi 1 likvidita, tedy schopnost v¢as uhrazovat splatné zavazky. 2

? Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni Fizni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997



2.2) Uzivatelé financni analyzy

Zajem ziskat informace o financnim zdravi podniku méa nékolik skupin subjekti.
Hledisko a cil finan¢ni analyzy jsou u kazdé skupiny odlisné, protoze se lisi finan¢ni

vztah k analyzovanému podniku.

Kratkodobi véfitelé

Kratkodobi véfitelé, jako komercni banky, dodavatelé ¢i obchodnici se zajimaji
predevsim o likviditu, schopnost firmy generovat penize a splacet v€as své zavazky.
Z pohledu kratkodobych véfiteli se bude analyza nejzevrubnéji zabyvat kvalitou a
pohybem kratkodobych aktiv a kratkodobych zavazkti a casovanim prabéhu
penéznich tokd, a to od tvorby a prodeje zasob, ptes fakturaci a inkaso pohledavek,

aZ po uhradu zavazka. ®

Jestlize analyza likvidity vyvold pochybnosti o tom, zda je spoletnost schopna
generovat dostatek hotovosti, kratkodoby véfitel se zaCne zajimat 0 solventnost
firmy. Pokud neni dluh fadné splacen, vyvstane otdzka, jestli bude véfitel spolu
S dalsimi osobami dostatecné chranén celkovou hodnotou aktiv. Vétitel podstupuje

urcité riziko, ze ztrati celou svou investici anebo jeji ¢ast. 3

Kratkodobi vétitelé nevénuji v prvé fadé vétSinou tolik pozornosti tomu, jestli je
firma ziskova. AvSak kazda banka a obchodni dodavatel pracuji rad¢ji
s profitabilnimi, nez s problematickymi zakazniky, protoze obchody s jiz
prosperujicimi partnery naznaCuji, ze vztahy budou pokracovat. Tyto zajmové
skupiny chtéji své penize zpét v relativné kratkém obdobi a obchodni riziko se jich

dotyka v okamziku, kdy je obchod zpochybnén. *

Dlouhodobi véfitelé

Dlouhodobi véfitelé, jako naptiklad drzitelé obligaci anebo penzijni fondy a
pojistovny, ktefi pujcuji penize na nékolik let, se rovnéz zabyvaji kratkodobou

likviditou. Kdyby totiz byla pficinou nesplnéni kratkodobych zavazki, dostali by se

® Autor: Zdenek Sid Blaha — Irena Jindrichovskd, Jak posoudit financni zdravi firmy. Vydal
MANAGEMENT PRESS, Praha 1994



do potizi s ostatnimi investorskymi skupinami. Kdyby dlouhodobi véfitelé
predpokladali, ze dluznik bude mit néjaké problémy s likviditou, pravdépodobné by
neinvestovali do obligaci daného podniku a ani by mu neposkytli pjcku. Skupina
dlouhodobych vériteli se obycejné vice zajimd o dlouhodobou solventnost.
Uvédomuji si totiz, ze ma-li dana firma splnit své povinnosti a splatit troky a jistinu,
musi byt profitabilni v dostatecné¢ dlouhém casovém obdobi. Dlouhodobi véfitelé
proto provadéji analyzu ocekavané financni budoucnosti firmy a hodnoti stabilitu
jejich penéznich tokid a jejich budoucich ptijmi do doby splatnosti dlouhodobych

y o 4
zavazku.

Akcionafi se zajimaji o likviditu, solventnost a o vztah mezi budoucimi zisky a cash
flow k dlouhodobym zavazktim (dluhiim). Dividendy ptedstavuji posledni platbu ze
zisku, kterd se uskuteCni az po uhrazeni veskerych piedchozich povinnosti (urok,
dan€) — akcionafi jsou v pozici tzv. rezidudlnich beneficienti na zisku firmy.
Hodnota akcii je pfimo zavisla na ocekavanych budoucich ziscich (vynosech) na
akcii nebo pfesnéji na budoucich hotovostnich tocich a na riziku, jemuz je
investovany kapital vystaven. Analyza z pohledu akcionari se zaméiuje na odhad
budoucich ocekavanych vynost na vlastni jméni. Akcionafi ptistupuji ke kratkodobé
likvidité a chorosti obslouzit a splatit dlouhodoby dluh z pohledu jejiho vlivu na

akcionafské riziko. *

Management

Management si je védom své primarni Ulohy — maximalizovat hodnotu akcii.
Vychazeje z této tlohy, mél by mit v podstaté stejné hledisko jako akcionafi. Ale
akcionafi povétili rovnéz management zodpovédnosti za udrzeni dostatecné likvidity,
uspokojeni zavazkd veéftiteli a ziskdni dostatku kapitdlu z obou zdroji jak
prostiednictvim pujcek, tak prostfednictvim novych akcionafskych investic. A tak
manazery musi zajimat financni analyza také =z pohledu dlouhodobého 1

kratkodobého vétitele — museji rozumét pohledu véfitele ,,z druhé strany*. 4

* Autor: Zdenek Sid Blaha — Irena Jindrichovska, Jak posoudit financni zdravi firmy. Vydal
MANAGEMENT PRESS, Praha 1994
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2.3) Zakladni ucetni vstupy finan¢ni analyzy

Zakladnim vstupem pro vytvoifeni finan¢ni analyzy jsou ucetni vykazy, které tvoii
ucetni zavérku finanéniho ucetnictvi spole¢nosti. Jsou jimi rozvaha, vykaz ziskl a
ztrat, priloha k ucetni zavérce, veetné vykazu o pené¢znich tocich, tedy vykaz cash

flow a vykaz o zménach vlastniho kapitalu.

Finan¢ni neboli Gcetni vykazy jsou dokumenty, které zobrazuji financni situaci
podniku. Cilem téchto vykazi je dle standardti IFRS poskytovat informace o finan¢ni
pozici, vykonnosti a zménach ve financni pozici tcetni jednotky, které jsou uzitecné

pro Siroky okruh uzivateli pti tvorbé jejich ekonomickych rozhodnuti.

Podniky jsou povinny kazdoro¢né, na konci svého tcetniho obdobi, zvetejnit soubor
téchto vykazl, coz je ucetni zavérka. Podle ¢eské ucetni legislativy jsou povinnymi
¢astmi ucetni zaveérky rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptiloha k ucetni zdvérce. Pouze
pro vybrané ucetni jednotky je povinné sestaveni piehledu o penéznich tocich a

piehledu o zménach vlastniho kapitalu.

Pozadavky pro finanéni vykazy jsou srozumitelnost, vyznamnost, spolehlivost,

uplnost a porovnatelnost.

2.3.1) Rozvaha

vvvvvv

musi jej sestavovat vSechny subjekty, které vedou ucetnictvi. Tento financni vykaz
podava prehled o majetku podniku (aktivech) a o zdrojich jeho kryti (pasivech) v
penéznim vyjadieni k ur¢itému datu (rozvahovému dni) a umoznuje tak posoudit
finan¢ni pozici podniku. Rozvaha se proto také nékdy nazyvd vykazem o financni

pozici spole¢nosti.

Formaln¢ spravné sestavena rozvaha musi spliiovat zakladni bilan¢ni rovnici, tzn.

soucet aktiv se musi rovnat souctu pasiv.

Obsah, rozsah a formu rozvahy urcuji Gcetni standardy, podle kterych se vykaz

sestavuje a podle které¢ho se také vétSinou vede i celé Ucetnictvi.
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Struktura rozvahy

AKTIVA

PASIVA

Pohledavky za upsané vlastni jméni

Vlastni jméni

Fixni (stala) aktiva

Zakladni jméni

- Nehmotny investicni majetek

- Kapitalové fondy

- Hmotny investi¢ni majetek

- Fondy ze zisku

- Finanéni investice

- Nerozdéleny zisk

ObéZna aktiva

- Hospodaisky vysledek bézného roku

- Zasoby Cizi zdroje
- Dlouhodob¢ pohledavky - Dlouhodobé zavazky
- Kratkodobé pohledavky - Kratkodobé zadvazky

Finan¢ni majetek (kratkodoby)

- Bankovni uvéry a vypomoci

Ostatni aktiva

Ostatni pasiva

- Prechodné polozky aktiv

- Piechodné polozky pasiv

Tj. Naklady piistich obdobi

AKTIVA CELKEM

PASIVA CELKEM

2.3.2) Vykaz zisku a ztrat (vysledovka)

Vysledovka je vykaz o pohybu penéz za urcité obdobi a podava piehled o nadkladech

a vynosech podniku. Rozdil mezi vynosy a naklady vytvaii zisk, respektive ztratu za

bézné finan¢ni obdobi.

Posledni ¢ast vykazu zisk a ztrat byva nékdy oddélena do zvlastniho vykazu o
rozdéleni zisku, ktery ukazuje, jak byl Cisty zisk, vytvofeny za minulé obdobi,

rozdélen mezi spolecnost a jeji akcionafe. Nerozdéleny zisk z b&Zného roku je

ptiéten do rozvahy k predchozimu zistatku nerozdéleného zisku z minulych let.

> Autor: Zdenek Sid Blaha — Irena Jindrichovskd, Jak posoudit financni zdravi firmy. Vydal

MANAGEMENT PRESS, Praha 1994
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Struktura vysledovky

Obchodni ¢innost

+ trzby za prodej zbozi

- ndklady vynalozené na prodané zbozi

= OBCHODNI MARZE

Vyrobni ¢innost

+ obchodni marze

+ trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb
+/ - zména stavu zasob vlastni ¢innosti

+ aktivace

- vykonova spotieba (materidl, energie, sluzby)

= PRIDANA HODNOTA

Z vysledovky muizeme zjistit provozni vysledek hospodafeni, finanéni vysledek

hospodatreni a mimotadny vysledek hospodateni.

2.3.3) Prehled o financ¢nich tocich (cash flow)

Vykaz o penéznich tocich, stejné jako vysledovka, obsahuje 1 tokové veliiny tzn. za
urcité obdobi. Tento vykaz zobrazuje pohyby penéznich prostfedkl (jejich prirastek
a ubytek), které se odehraly v aktivech a pasivech béhem sledované¢ho obdobi v

souvislosti s ekonomickou &innosti subjektu. ®

V teorii 1 finanéni praxi se setkavame s riznymi kategoriemi cash flow, které se 1isi
svym obsahem, eventuelné zptisobem vypoctu. Obvykle se rozliSuje:

a) cash flow z provozni ¢innosti,

b) cash flow z investi¢ni ¢innosti,

c) cash flow z finan¢ni ¢innosti,

9 cash flow celkem. ®

® Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni Fizni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997
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Cash flow se miize v zdsad¢ kvantifikovat dvéma zpiisoby:

a) primo, pomoci sledovani piijmt a vydaji podniku za dané obdobi,
b) nepiimo, pomoci transformace zisku do pohybu penéznich prostiedkt a

naslednymi upravami o dal$i pohyby penéznich prostfedkd v souvislosti se

zm&nami majetku a kapitalu. ’

” Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni Fizni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997
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3.) Metody finan¢ni analyzy

Obecné lze konstatovat, ze primarnim cilem financni analyzy je udé€lat rozbor
finan¢ni situace firmy, najit a vyuzit silné stranky firmy a zaroven napravit slabiny
firmy. V tomto ohledu se vyuzivaji statisticka data z minulych obdobi, jejich
vzajemné srovnani, srovnani s vysledky celého oboru a zaroven se zahrnuje predikce

hospodareni do budoucnosti.

Pro vytvofeni finan¢ni analyzy existuji dvé zakladni techniky, a to procentudlni

rozbor a pomérova analyza.

3.1) Analyza pomérovych ukazateli

Finanéni pomérova analyza zkouma strukturu podnikovych aktiv, kvalitu a intenzitu
jejich vyuzivani, zplsob jejich financovani, profitabilitu firmy, jeji solventnost,
likviditu a dal$i rysy jejiho finan¢niho Zivota. Cennym rysem metody finanéni
analyzy je schopnost srovnat vysledky né€kolika obdobi a na zakladé toho ohodnotit

vyvojovy trend hospodateni podniku. 8

Pomérové ukazatele se bézné vypocitavaji vydélenim jedné polozky jinou polozkou
uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji co do obsahu urcité¢ souvislosti.
Konstrukce a vybér ukazateli je podifizen hlavné tomu, co chceme zmétit, musi byt

relevantni zkoumanému problému & provadénému rozhodnuti. °

® Autor: Zdenek Sid Blaha — Irena Jindrichovskd, Jak posoudit financni zdravi firmy. Vydal
MANAGEMENT PRESS, Praha 1994

° Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni Fizni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997
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Ukazatele se obvykle sdruzuji do skupin, pticemz kazda skupina se vaze k nékterému
aspektu finan¢niho stavu podniku. Zpravidla se uvadi déleni na cCtyii zékladni
skupiny, a to podle posuzované vlastnosti objektu, respektive skute¢nosti, na kterou

e 1
S€ zamceruje: 0

o ukazatele rentability,
e ukazatele zadluZenosti,
e ukazatele platebni schopnosti,

e ukazatele vychazejici z udaju kapitalového trhu.

Jako zvlastni skupina byvaji Casto vyClenény ukazatele aktivity.

1% Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni #izni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997
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3.1.1) Ukazatele rentability

Rentabilita, respektive vynosnost vynaloZzeného kapitdlu, je méfitkem schopnosti
podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investované¢ho kapitalu. Je
formou vyjadfeni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium

pro alokaci kapitalu. **

Rentabilita je obecné definovéana jako pomér zisku a vlozeného kapitalu:

zisk
vlozeny kapital

Termin vlozeny kapital se pfitom pouziva zpravidla ve tfech rtiznych vyznamech.
Podle toho, jaky vyznam je v konkrétnim pfipadé tomuto pojmu piifazen, se rozliSuji

tf1 zakladni ukazatele rentability:

e rentability celkového kapitalu
e rentabilita vlastniho kapitalu

e rentabilita dlouhodobé¢ investovaného kapitalu

Téchto ukazateli se vyuzivda pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové
efektivnosti podniku, vyjadfuje se jimi intenzita vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni

kapitalu vlozeného do podniku.

Ukazatelé rentability patii do kategorie tzv. mezivykazovych pomérovych ukazatel,
protoze vyuzivaji Gdaji ze dvou tucetnich vykazl, objem kapitalu z rozvahy a
velikosti zisku z vykazu zisku a ztat. Konstrukce téchto ukazateli se proto také mize
liSit nejen podle toho, jaky vlozeny kapitdl se dosazuje do jmenovatele vyse
uvedeného zlomku, ale také podle toho, jaky zisk se dosazuje do ¢itatele. Z toho
vyplyva, ze existuji rtizné modifikace ukazatele rentability a zejména pfii
porovnavani hodnot tohoto ukazatele je nutno mit na zteteli, jaké Uidaje se prebiraji
z vykazu zisku a ztrat, pokud jde o vysi zisku a jeho ruzné formy, a z rozvahy pokud

jde o ¢astku vloZeného kapitalu.

" Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni #izni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997
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V anglosaskych zemich se miizeme setkat s nasledujicimi kategoriemi zisku:

e EBDIT - zisk pted odectenim odpisti, uroki a dani

e EBIT - zisk pted odectenim urokii a dani — pfedstavuje provozni hospodaisky
vysledek, zisk.

e EBT — zisk pfed zdanénim

e EAT - zisk po zdanéni — je to Cisty zisk, ktery podniku po vyplaceni

ptipadnych dividend zistane k rozdéleni.
Rentabilita celkového kapitialu (ROA)

zisk po zdanéni
210 A = —
celkovy kapital

Pomoci tohoto ukazatele vyjadiujeme celkovou efektivnost podniku, respektive
produkéni silu. Celkovym kapitdlem rozumime v tomto piipadé veSkery vloZeny

kapital, tzn. kratkodobé 1 dlouhodobé zavazky a vlastni jméni.

Z hlediska tti oblasti podnikatelskych ¢innosti, tedy provozni, investi¢ni a finan¢ni,
odrazi vynosnost celkového kapitalu vSechny aktivity bez ohledu na to, z jakych

zdroji byly financovany.

Tento ukazatel ndm posuzuje efektivnost hospodareni s celkovym kapitalem. Je
nutné ho posuzovat v ¢ase a také s dalsim ukazatelem, kterym je rentabilita vlastniho
kapitalu. Pokud je rentabilita celkového kapitalu vyssi nez je rentabilita vlastniho
kapitalu, pak to svéd¢i o tom, ze spole¢nost umi efektivné vyuzivat cizi zdroje.
Rentabilita celkového kapitdlu se pocitd také proto, aby se zjistilo, zda se vyplati
vyuziti ciziho kapitdlu, protoze pokud je urokova mira z dlouhodobych uvér nizsi
nez rentabilita celkového kapitdlu, zvysi se vynosnost vlastniho kapitdlu prave

pouzitim ciziho kapitalu.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

zisk po zdanéni
1@ ] = ——

vlastni kapital

Pomoci tohoto ukazatele vyjadifujeme vynosnost kapitalu vlozeného akcionafi. Tato
mira zisku na jednotku investice oby¢ejnych kmenovych akcionaiu je ukazatel, podle
kterého mohou investofi zjistit, zda je jejich kapitdl reprodukovéan s ndlezitou
intenzitou odpovidajici riziku investice. Pro investora je dulezité, aby ROE byl vyssi
nez uroky, které by obdrZel pfi jiné formé investovani. Jeho hodnota udava, kolik
penéznich jednotek Cistého zisku ptipadd na 1 penézni jednotku investovaného do

podniku jeho vlastniky.

Rentabilita trzeb (ROS)

zisk po zdanéni
=10 1S ——

vynosy

Ukazatel rentabilita trzeb, nékdy oznaCovan jako =ziskovd marze, vyjadiuje
procentuelni podil vysledku hospodatfeni na trzbach za prodej zbozi, vyrobkl a
sluzeb (obecné popisovano jako procentudlni podil zisku na 1 K¢ trzeb). Na vyvoj
trendu ukazatele rentability trzeb ma vliv pfedevSim: zména ceny (prodejni marze),
nakladl, vySe trzeb a zména struktury prodejniho sortimentu. Vynosnost miizeme
zlepSovat zvySenim cen pfi stabilnim objemu trzeb nebo zvySovanim objemu trzeb

pfi neménnych cendch.
Rentabilita naklada (ROC)
hospodarsky vysledek za Gcetni obdobi

ROC = =-mmmmmm e e
naklady celkem
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http://www.faf.cz/Rentabilita/Vysledek-hospodareni-a-jeho-zkresleni.htm

Tento ukazatel vypovida o efektivnosti hospodaiské ¢innosti podniku. Odpovida na
otazku, kolik procent zisku ptipadd na 1 K¢ vynalozenych ndkladi. Ve vyvojové
rad¢ by mél tento ukazatel vykazovat rostouci tendenci. Podnik by se mél snazit o co
nejvetsi snizovani nakladd. Pro ziskani objektivnéjsi informace, zda néakladova
rentabilita je dobré ¢i Spatna, je vhodné mezipodnikové srovnani podnikd podobného

oboru.
Ukazatel nakladovosti

zisk po zdanéni
1-ROS=1- -

vynosy

Ukazatel nakladovosti slouzi jako dopliikovy ukazatel k piedchozimu. Vyjadiuje,

kolik korun ndklada podnik vynalozi na 1 K¢ vynosii.
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3.1.2) Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele vyjadiuji schopnost podniku dostat svym finanénim zavazkiim ve

stanovenych terminech.

Likvidita je ukazatel, ktery vyjadfuje stupenn bezpecnosti z hlediska zachovani
platebni schopnosti podniku. Rizné stupné likvidity urcuji rozsah, v jakém miize
podnik dostat svym kratkodobym platebnim povinnostem.

A4

Bézna likvidita

obézna aktiva
BéZn4 likvidita = -======mmmmmmmmmm e

kratkodobé zavazky

Ukazatel bézné likvidity urCuje, jak je podnik schopen dostat svym kratkodobym
zévazkim, presnéji kolikrat je schopen své zavazky splatit, kdyby zpenézil veskera

obézna aktiva. Bézné hodnoty jsou 1,6 —2,5.

Mezi obézna aktiva fadime naptiklad suroviny, material, hotovost a pohledavky.

Kratkodobymi zavazky pak rozumime zavazky, které jsou splatné do jednoho roku.
Pohotova likvidita
ob¢ézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita = ------====mmnmmmmmmmomem e
kratkodobé zavazky
Pohotova likvidita je témet ekvivalentni bézné likvidité. Rozdil je v tom, ze se zde

vylou¢i zasoby, jakozto nejhiife zpenézitelna ¢ast aktiv. Optimalni vySe ukazatele je

1-15.
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SpiSe nez samostatnou hodnotu ukazatele, je uzitecné sledovat jeji vyvoj v Case.
Srovname-li ukazatele v Case a zjistime-li hodnotu vyrazné nizsi, poukazuje hodnota

pohotové likvidity na nadmérnou vahu zasob ve struktufe podniku.
Okamzita likvidita

penézni prostiedky
Okamzita likvidita = --------=----=-=--=------

kratkodobé zavazky

Tato likvidita vyjadiuje platebni schopnost. Hotovostni likvidita pouziva pouze

penézni prostiedky pro méteni likvidity, jeji optimalni vyse je 0,5 — 0,7.

Mezi penéZni prostiedky fadime hotovost, Seky, bézny ucet, pokladnu a kratkodobé

cenné papiry.
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3.1.3) Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, jak efektivné management podniku
hospodaii se svymi aktivy (majetkem, pohledavkami, zdsobami...), tedy respektive,

jak dlouho v téchto aktivech ma podnik vazany finanéni prostiedky.

Jelikoz se aktiva ¢leni na n€kolik urovni, tak i ukazatele rentability mohou byt

kalkulovany na riiznych urovnich: napt. aktiv celkovych, stalych ¢i obéznych.

Protoze ukazatel pométuje nejcastéji tokovou veli¢inu (trzby) k velic¢ing stavové

(aktiva), je mozné vyjadfit tento ukazatel ve dvou modelech:

e Obratkovost (rychlost obratu) — vyjadfuje pocet obratek aktiv za obdobi,
béhem kterého bylo dosaZzeno danych trzeb pouZitych v ukazateli (nejcastéji
rok)

e Doba obratu — odrazi pocet dni, po dobu kterych trva jedna obratka.

Obrat aktiv
Obrat aktiv = ------=-=-=-=-m-m----
celkové aktiva
Obrat aktiv je téz oznaCovany jako produktivita vlozeného kapitalu, méfi efektivnost
vyuziti veSkerych aktiv ve firm¢. Ukazuje, jak se zhodnocuji aktiva ve vyrobni

¢innosti firmy, bez ohledu na zdroje jejich kryti.

Nizka hodnota ukazuje na nizkou aktivitu firmy.
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Obrat stalych aktiv

trzby
Obrat stalych aktiv = --=---=--mmmmmmmmm oo
dlouhodoby hmotny majetek

Obrat stalych aktiv je ukazatelem efektivnosti vyuzivani budov, stroji, zafizeni,
dopravnich prostfedkii a ostatniho dlouhodobého HIM. Ptipadna neptizniva hodnota
signalizuje jeji nizké vyuziti a je upozornénim pro vyrobu, aby zvysila vyuZiti svych

vyrobnich kapacit. Zarovenl je upozornénim pro manaZery, aby omezili firemni

investice.
Obrat zasob
trzby
Obrat zasob = —---====mmeemm
zasoby

Ukazatel obratu zéasob sd¢luje, kolikrat je béhem roku kazda polozka zéasob

preménéna v hotovost (prodana) a znovu uskladnéna. Ptinasi tedy piehled o urovni

likvidity zasob.

Slabinou tohoto ukazatele je, Ze vynosy odrazeji trzni hodnotu, zatimco zasoby se
uvadéji v nakladovych (pofizovacich) cenach. Proto tento ukazatel ¢asto
nadhodnocuje skute¢nou obratku. Pokud ukazatel vychazi ve srovnani s oborovym
primérem piiznivéji (vyssi), znamena to, ze firma nema zbytecné nelikvidni zasoby,
které by vyzadovaly nadbyte¢né financovani. Naopak pii nizkém obratu lze
usuzovat, ze firma ma zastaralé zasoby, jejichZ redlnd hodnota je niz8i, nez cena

oficidln¢ uvedend v ucetnich vykazech.
Doba obratu zasob

zasoby
Doba obratu zasob = ---------=-=--=---- [ve dnech]
trzby/365
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Ukazatel doby obratu zasob udava, za jakou dobu (pocitd se ve dnech) firma
pramérné proda své zasoby. Jinak feceno, jak dlouho tyto zdsoby lezi na sklad¢ a

vazi tak na sebe financni prostredky.
Doba obratu pohledavek

pohledavky
Doba obratu pohledavek = ------------------- [ve dnech]
trzby/365

Doba obratu pohledavek, neboli doba splatnosti pohledavek, fika, za jak dlouhou
dobu (v priméru) nam zakaznik zaplati, tedy jak dlouhou dobu mame v téchto
pohledavkach vazany naSe finance. Je-li doba obratu delsi nez bézna doba splatnosti,

cozZ je 48 dni, znamena to, Ze obchodni partnefi neplati v€as. Nezadouci je vyvoj nad

90 dni.
Doba obratu zavazkua

zavazky
Doba obratu zavazkt = ------------------- [ve dnech]
trzby/365

Doba obratu zavazka stanovuje dobu, kterd v pruméru uplyne mezi nakupem zasob,
¢i externich vykona a jejich uhradou, tedy jaka je platebni moralka vici vetfitelim
podniku. Ukazuje na platebni moralku analyzované firmy. Nezadouci je vyvoj nad

90 dni.
Rychlost obratu dlouhodobého hmotného majetku — RODHM
vynosy
dlouhodoby hmotny majetek v zlstatkové cené

Casto je nazyvan také ukazatelem flexibility podniku vzhledem k poklesu vynosi.
Pokud hodnota ukazatele klesa, znamena to, Ze se flexibilita snizuje a pii poklesu

vynosl se méné flexibilni podnik snaze stane ztratovym.
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Hodnotu ukazatele je ovSem potieba posuzovat obezietné, protoze podnik investuje S
predstihem, a proto klesajici nebo nizkd hodnota ukazatele miZze znamenat, ze

podnik investuje do budoucna a investice zatim nepfinaseji efekt.
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3.1.4) Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti prinaseji informace tykajici se ivérového zatizeni firmy. To
je jist¢ do urité miry zadouci, ale nesmi to firmu zatézovat pfili§ vysokymi
finanénimi naklady. Vys$si zadluZzenost je proto moznd, ale jen v pripadé vyssich

hodnot firemni rentability.

Pti analyze zadluzenosti je dilezité zjistit ve vyrocni zpravé objem majetku, ktery ma
firma potizen na leasing, aktiva ziskand prostfednictvim leasingu se totiz neobjevuji
v rozvaze, ale pouze jako naklady ve vykazu zisku a ztraty. Proto firma, ktera se zda
byt relativné nezadluzend podle poméru ciziho a vlastniho kapitalu, mize byt ve
skutecnosti vzhledem k velkému mnozstvi majetku, na ktery nevyuziva leasing,
firmou velmi zadluZzenou, a proto je dilezité pro analyzu zadluzenosti firmy vyuzivat
soucasn¢ ukazateli na bazi vysledovky, které zohlediiuji schopnost firmy splacet
naklady na cizi kapital, a rovnéZ studovat pfilohu k ucetni zavérce, kde se tyto

. (1 Y 12
informace uvadéji podrobné.

Ukazatel véritelského rizika

cizi kapital
Véftitelské riziko = -----------mnmmmmnnn

celkova aktiva

Celkova zadluzenost (véritelské riziko) charakterizuje finan¢ni droven firmy.
Ukazuje miru kryti firemniho majetku cizimi zdroji. Vyssi hodnoty jsou rizikem pro

vétitele, predevsim pro banku.

Pokud je tento ukazatel vysoky, je pro spole¢nost obtizné ziskat dodate¢né zdroje bez
toho, aniZ by nejprve zvysila vlastni kapital. Vétitelé v tomto piipadé totiz odmitaji
pujcit spolecnosti dalsi penize, nebo pozaduji vyssi urokovou sazbu. Nemusi to vSak

znamenat, ze podnik nemiize ziskat Gvér, zejména pokud vykazuje rychly obrat

> Autor: KISLINGEROVA, E.- HNILICA, J.: Financni analyza — krok za krokem. Vydal C.
H. Beck, Praha
2005
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prostfedkd, vysokou rentabilitu, zvyseni objemu zisku a ma ptiznivy vyvoj ukazatelt

Rentabilita celkového kapitalu a Rentabilita vlastnich prostiedki.

Pti vysledku a vyvoji mensi nez 60% je to pozitivni vyvoj (svétovy prumér je 30 -

60%, pti vysledku a vyvoji vétsi nez 60% je to negativni vyvoj.

Urokové kryti

zisk pred zdanénim + Groky
Urokové Kryti = =---------seseeeeemeeeeeeeeeeo

nakladové uroky

Je pomérovy ukazatel, ktery nadm ftika, kolikrat jsou uroky s poskytnutych uvért
kryty vysledkem hospodafeni firmy za dané widetni obdobi. Cim vysii je tento

ukazatel, tim vyssi je Groven finanéni situace ve firmé.

Hodnota ukazatele ve vysi 100% znamend, Ze podnik vydélavd pouze na uroky.
Hodnota mensi nez 100% znamenad, Ze podnik nedosahuje Cisty zisk a Ze si nevydéla
ani na uroky. Urokové kryti by mélo byt vétsinez 1.
Kryti fixnich poplatku

zisk pfed zdanénim + aroky + dl. splatky
Kryti fixnich poplatkli = ---==--=====mmmmm oo

uroky + dl. Splatky

Rozsituje predchozi ukazatel o stalé platby, hrazené pravidelné za pouZzivani cizich

aktiv (napt. dlouhodobé leasingové splatky).

Mira zadluZenosti

cizi zdroje

Mira zadluZenosti = -

vlastni jméni
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http://www.bilana.cz/ROA.htm
http://www.bilana.cz/ROE.htm

Je pomérné vyznamnym ukazatelem pro banku z hlediska poskytnuti avéru. Cizi
zdroje by nemély ptekrocit jeden a ptil ndsobek hodnoty vlastniho jméni. Optimalni
stav je niz8i hodnota cizich zdroja, nez vlastniho jméni.

Urokové zatiZeni

nakladové uroky
Urokové zatizeni = ------------=-mmmmmm oo

HV za ucetni obdobi + nakladové uroky

Tento ukazatel ndm vyjadiuje, kolik procent z naSeho zisku ndm odcerpavaji placené

uroky. Tento ukazatel by nemél presahnout hranici 40%.

Dlouhodobé kryti stalych aktiv

vlastni kapital + dl. cizi kapital
DI. kryti stalych aktiv = ---=-=-m--m-m-mmmmmmm oo

stala aktiva

Ukazatel vyjadiuje kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalem. Pii hodnoté vyssi nez

1, dochazi k prekapitalizaci, ktera sice znamena vyssi stabilitu firmy, ale snizuje se

celkova efektivnost podnikani. 13

 Autor: SEDLACEK, J. : Ucetni data v rukou manazera — financni analyza v fizeni firmy.
Vydalo Computer Press, Praha 2001
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3.2) Pyramidovy rozklad

Zakladem pyramidového rozkladu je postupné rozkladani urcitého ukazatele na stale
podrobnéjsi rozklad, ktery co nejlépe postihuje zakladni cil podniku, ptipadné zdmér
finan¢ni analyzy. Prakticky to tedy vypada tak, ze je vytvofena jakasi pyramida, na
jejimz vrcholu je tento ukazatel, v dalsi, tedy nizsi, urovni se vrcholovy ukazatel
rozklada na dva nebo vice dil¢ich ukazatelti, z nichz nékteré se déle jesté podrobnéji
rozkladaji ve stale hlubsich vrstvach. Nazev ,,pyramida“ nadzorn¢ vystihuje postupné

rozsitovani poctu dil¢ich ukazateli v podrobnéjSich rozkladech.

3.2.1) Du pont analyza

Soucasti analyzy rentability je rozklad syntetickych ukazatelii na ukazatele dilci, tzv.
Du Pont analyza podle stejnojmenné nadnarodni chemické spole¢nosti Du Pont de
Nemours, kterd desagregaci téchto ukazateli jako prvni prakticky provadéla a

vyuzivala. **

Nespornou vyhodou pfi¢innych ukazateli rentability je, Ze lze identifikovat
objektivni vazby mezi nimi a vliv zmén hodnot jednotlivych pti¢innych ukazateli na

zménu hodnoty ukazatele rentability.

Du pont rozklad je zaméfen na rozklad rentability vlastniho kapitalu a vymezeni

jednotlivych polozek vstupujicich do tohoto ukazatele. ™

3.2.1.1) Rozklad ukazatele Rentability celkového kapitalu

Nespornou vyhodou pfiinnych ukazateli rentability je, Ze lze identifikovat
objektivni vazby mezi nimi a vliv zmén hodnot jednotlivych pti¢innych ukazateli na

zménu hodnoty ukazatele rentability. **

" Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni #izni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997

¥ Autor: Riizickovad Petra, Financni analyza - Metody, ukazatele, vyuziti v praxi. Vydala
Grada Publishing, Praha 2009
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V prvnim stupni této analyzy je rentabilita celkového vlozZeného kapitalu vyjadiena

jako funkce dvou ukazateli:

e ukazatele ziskovosti trzeb, tzv. ziskové marze nebo také ziskové rozpéti,
e ukazatele obratu celkovych aktiv, resp. vazanosti celkového vlozeného

kapitalu. *°

ROA = Rentabilita trzeb x Obrat celkovych aktiv

RozloZenim tohoto ukazatele je mozné ziskat informace o tom, jaké jednotlivé dil¢i
faktory ptisobi na vyslednou hodnotu rentability, ptipadné Ize jejim prostiednictvim
odhalit nedostatky, na které by se mél podnik zaméfit s cilem zvysit hodnotu ROA.
Existuji dvé moznosti, jak zvySit Rentabilitu celkového kapitalu. Prvni cesta je
zlepSeni kontroly nékladi a hospodarnost, to se projevi ve zvySeni zisku na 1 K¢
vynost. Druhd moznost je rist hodnoty rychlosti obratu aktiv skrze efektivnéjsi

vyuzivani kapitalu.

' Autor: Prof. Ing. Josef Valach, CSc. a kolektiv, Financni #izni podniku. Vydal Ekopress,
s.r.o., Praha 1997
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3.2.1.2) Rozklad rentability trzeb

Rentabilita trzeb = 1 — | ukazatel nakladovosti

o

Ukazatel ndkladovosti = finan¢ni naklady + mimotfadné naklady +| provozni naklady

R ————

Provozni néklady = vykonova spotieba + ostatni mzdové naklady + ostatni naklady +

+ | nékladovost odpist | + | mzdova nakladovost

—

Nakladovost odpisti = priimérna odp.sazba / vazanost stalych aktiv

Mzdova nakladovost = primérnd mzda pracovnika / produktivita prace

Prostfednictvim rozlozené¢ho ukazatele Rentability trzeb se ziskaji informace o tom,
jaké jednotlivé dil¢i faktory piisobi na vyslednou hodnotu rentability, diky ni lze

poukézat i na pripadné nedostatky.

3.2.1.3) Rozklad Obratu celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv = rychlost obratu zasob x podil zdasob na celkovych aktivech

Rychlost obratu zasob zhodnocuje, zda podnik nema zbytecné zéasoby, které jsou
nelikvidni a vyZaduji nadmérné financovani. Pfi nizkém obratu lze usuzovat, Ze
Vv podniku existuji pfebyteéné zasoby. Obecné plati, ze ¢im vyssi je rychlost obratu

zasob, tim 1épe.
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Podil zasob na celkovych aktivech udava, kolika procenty se podileji zasoby na

celkovych aktivech.
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4.) Aplikace uvedenych metod

4.1) Charakteristika spole¢nosti

Spole¢nost CEVAK a.s. je specializovana vodohospodaiska spolenost, jejimz
hlavnim pfedmétem ¢innosti je provozovani infrastrukturniho majetku mést a obci,
pfedevsim tUpraven vody, vodovodnich a kanaliza¢nich siti a Cistiren odpadnich vod.
Nazev CEVAK as. viak pouzivda az od 1.5.2010, kdy doslo k fazi dvou
vodohospodartskych spolecnosti, a to spolecnosti 1. JVS a.s. a spolecnosti Vodovody

a kanalizace jizni Cechy. Pocet zaméstnanci je v soucasné dob¢ 850.

Historie spole¢nosti

1. JVS a.s. byla zalozena v roce 1994 z podnétu n¢kolika mést a obci, které hledaly
dobrého spravce pro sviij zanedbany majetek. Provozovatelska filozofie 1. JVS a.s.
byla od pocatku jind, nez nabizela jeji konkurence. Filozofie byla zalozena na
partnerském vztahu mésta ¢i obce a provozovatele, kdy oba subjekty byly spole¢né
odpovédny za kvalitu, stabilitu a racionalni rozvoj vodohospodatské infrastruktury.
Mg¢sta a obce méli pravo pIné rozhodovat o svém majetku, pticemz provozovatel jim
k tomu poskytoval veskeré potfebné informace a zajistoval komplexni servis.
Samoziejmou podminkou pro poskytovani nadstandardnich sluzeb zakaznikiim byla

vzdy snaha o minimalizaci dopadu do cen vodného a stocného.

Dobré zkusenosti piedstavitelii mest a obci a jejich obyvatel s novou aktivni spravou
sveétfeného majetku postupné vyustily v ziskani novych zakaznik, kteti sverili sviij
vodohospodarsky majetek do péce spolecnosti. Nejveétsi rozmach zaznamenala
spole¢nost v souvislosti s pfevzetim spravy vodohospodaiského majetku mésta
Ceské Bud&jovice v roce 1997. Spokojenost s jeji ¢innosti vedla v rozsiteni predmétu
najmu o dalsi ¢innosti, souvisejici s vodnim hospodafstvim (sprava kasen, fontan,

destovych vpusti).
V roce 1999 se 1. JVS a.s. zaClenila pod strategického partnera Veolia Voda, toto

spojeni pfineslo méstim a obcim jesté Sirsi spektrum poskytovanych sluzeb vcetné

podilu na financovani obnovy zanedbavané vodohospodaiské infrastruktury.
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V roce 2008 byla spolec¢nost 1. JVS a.s. ziskana spole¢nosti Energie AG Bohemia

S.r.0. a stala se tak ¢lenem rakouské skupiny Energie AG.

Vzhledem k tomu, Ze v jiho¢eském regionu pod jednim vlastnikem pusobily dvé

firmy (1. JVS a.s. a Vodovody a kanalizace Jizni Cechy, a.s.), které si do té doby

fakticky konkurovaly, rozhodl jejich spole¢ny vlastnik o spojeni obou spole¢nosti a

zacal rok a pil dlouhy trvajici proces transformace. Dne 1. kvétna 2010 byla

dokoncena transformace spolecnosti 1. JVS a.s. a Vodovody a kanalizace JiZni

Cechy, a.s., a vznikla spole¢nost CEVAK a.s., ktera se nadale zabyvéa provozovanim

vodovodu a kanalizaci.
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Obrdazek ¢. 1 — Mapa provozovanych lokalit
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4.2) Metodika prace

Hlavnim cilem mé prace je zhodnoceni finanéniho hospodafeni spole¢nosti CEVAK
a.s. pomoci metody finanéni analyzy. Podkladem pro vypocet ukazateli finan¢ni
analyzy byly pfevazné udaje z Rozvahy a z Vykazu ziskl a ztrat z let 2005 — 2010,
tyto byly doplnény daty z Vyroc¢nich zprav.

» V vodu jsem pocitala Rentabilitu vlastniho kapitdlu, pomoci které jsem
zjistila, zda je kapitdl vloZzeny vlastniky do spolecnosti dostatecné
zhodnocovan.

ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu
zisk po zdanéni VZaZ 1. 52
ROE =~~~ =
vlastni kapital RT. 68
» Pokracovala jsem v hodnoceni spole¢nosti pomoci rozkladu Du Pont.

Rozklad Du Pont

Tabulka ¢. 1 — Vypocet vynosii a zisku

Vypocet vynosi a zisku

Vynosy VZaZt.1+4+19+26+42+44
Zisk pred zdanénim VZaZ t. 49 + 52
Zisk po zdanéni VZaZ t. 52
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Schéma ¢. 1 — Rozklad ROA

ROA
Zisk po zdanéni/ R 1.1

v v
Rentabilita trzeb X Obrat celkovych aktiv
Zisk po zdanéni / Vynosy Vynosy /R t.1

» Pro posouzeni efektivnosti hospodateni podniku s celkovym kapitdlem jsem
udé¢lala rozklad Rentability celkového kapitalu. Pouzila jsem soucin ukazateld
Obrat celkovych aktiv a Rentabilita trzeb, tim 1ze snadno zjistit, jak jednotlivé
dil¢i faktory a jakym smeérem plsobi na vyslednou hodnotu vynosnosti,
pficemz Obrat celkovych aktiv fikd, kolikrat se obrati aktiva za sledované
obdobi a ukazatel Rentabilita trzeb vyjadtuje, kolik zisku ptipadd na 1 K¢

vynost.
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Schéma ¢. 2 - Rozklad Rentability trzeb

Rentabilita trzeb
Zisk po zdanéni / Vynosy

A 4

Nakladovost
1 — (Zisk po zdanéni / Vynosy)

v v

Provozni nakladovost + Finan¢ni nakladovost
VZaZ i.2+8+12+17+18+22+25+27 VZ aZi41+43+45+49 /
/ Vynosy Vynosy
Vykonova spotieba
_> v I3
VZaZ t.8/V
act ynosy .| Pramérna odpisova sazba
+ VZaZt. 18 /R 1.3
- Nakladovost odpist /
VZaZ . 18 / Vynosy - — -
L5 Vazanost stalych aktiv

Vynosy /R T. 3

Mzdova nakladovost o v, .
—> Primérna mzda pracovnika

VZaZt. 13 /Vynosy VZaZ t. 13 / Pocet pracovniki

A\ 4

+ /

Produktivita prace

Ostatni mzdové naklad
} mzaoy Y —»|  Vynosy / Pocet pracovniki

—> VZaZ t. 15+16 / Vynosy

+

Ostatni naklady
L » VZaZt. 2+17+22+25+27 /
Vynosy
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» Dal$im rozlozenym ukazatelem je Rentabilita trzeb. Vysvétluji ji pomoci
ukazatele Nakladovosti, ktery se skladd ze soucti Provozni, Finan¢ni a
Mimoiadné nakladovosti. Ukazatel Nakladovosti nam fika, kolik K¢ naklada
podnik vynalozi na 1 K¢ vynosi. Soucet Vykonové spotieby, Nakladovosti
odpisi, Mzdové nakladovosti a Ostatnich nakladd udavd Provozni
nakladovost. Vyvoj Nakladovosti odpisi je objasnén na zakladé¢ podilu
ukazateld Primérnd odpisova sazba a Viazanost stalych aktiv. Prvnim
ukazatelem lze zjisti, jak velkou ¢ast tvofi odpisy k poméru ke stalym
aktiviim. Vazanost stalych aktiv ik, jaka Castka byla vyprodukovana z jedné
koruny dlouhodobého majetku. Podilem Primérné mzdy pracovnika a

Produktivity prace je vysvétlen vyvoj Mzdoveé nakladovosti.

Schéma ¢. 3 —rozklad Obratu celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv
Vynosy /R .1

\ 4 A 4

Rychlost obratu zasob X Podil zasob na celkovych
Vynosy / R .32 aktivech
Ri.32/R1. 1

» Rozklad Obratu celkovych aktiv jsem zobrazila pomoci sou¢inu Rychlosti
obratu zasob a Podilu zasob na celkovych aktivech. Rychlost obratu zasob
fikd, zda firma nemé nelikvidni zasoby, kter¢ vyzaduji nadbytecné
financovani. Pomoci druhého ukazatele zjistim, kolika procenty se podileji

zasoby na celkovych aktivech.
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Bézné se k hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti pouzivaji i ukazatele, které nejsou
zahrnuty v rozkladu Du Pont, z ukazatelti aktivity jsou to Doba obratu pohledavek,
Doba splatnosti kratkodobych zdvazka a Rychlost obratu dlouhodobého hmotného
majetku.

Doba obratu pohledavek

Pohledavky Rt 39+48
Doba obratu pohledavek = --------=-=-=-mmmme = —moommo e
Vynosy /365 vynosy / 365

» Z Doby obratu pohledavek zjistime, zda spole¢nost dodrzuje stanovenou

obchodné uvérovou politiku.

Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Kratkodobé zavazky Rt.102
Doba splatnosti kratkodobych zdvazkli = ----------=-===-==-mmmmmom = oo
Vynosy / 365 vynosy / 365

» Timto ukazatelem zjistime vysledek platebni moralky analyzované
spolecnosti.

Rychlost obratu dlouhodobého majetku — RODHM

DHM v zuistatkové cené Rft. 13

» Tento ukazatel objasni, zda je podnik flexibilni k poklesu vynosi

Pro zjisténi, jak velké riziko vyplyva pro véfitele z vlozenych prosttedkt do
spoleénosti budu poéitat ukazatele VéFitelského rizika, Urokové kryti, Kryti fixnich
poplatkd, Dlouhodobé kryti stalych aktiv a Podil kratkodobych zavazki k cizimu
kapitalu.

Ukazatel véritelského rizika

Cizi kapital Rt 85
Ukazatel vétitelského rizika =------------=-=-=== = —mmmommmmmmomn
Celkova aktiva Rt 1
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Urokové kryti 1.
Zisk pted zdanénim + uroky VZaZt. 49 +52+43

Urokové Kryti I, = =---memeenommecnommenome e cee e eeee = cmcecomececomeeeeneen e e
Nékladové uroky VZaZt. 43

Urokové kryti 1.

Zisk pred zdanénim + Groky + odpisy VZaZ . 49+52+43+18
L) s 13 1 T —
Nakladové uroky VZaZt. 43

> Ukazateli Urokové kryti zjistim, kolikrat jsou uroky kryty vydélky podniku.

Kryti fixnich poplatku 1.

Zisk pred zdanénim + Groky VZaZ . 49+52+43
Kryti fixnich poplatkll I. = --=--=m=mmmmmmm e = e
Uroky + dl.splatky VZaZt. 43 +R 1. 115

Kryti fixnich poplatki I1.
Zisk pted zdanénim + Groky + odpisy VZaZ . 49+52+43+18

Kryti fix. poplatkt IT. = ~~--~——==rmmmmmmmmmmemee oo = e
Uroky + dlsplatky VZaZ .43 +R1. 115

» Tento ukazatel pocitam proto, ze spole¢nost ve skute¢nosti neni povinna platit

pouze nakladové uroky, ale musi platit i umor dluhu.

Dlouhodobé kryti stalych aktiv
vlastni kapital + dl. cizi kapital R F. 68 + 86 + 92 + 115

DL kryti stalych aktiv = -=---=====mmmmmmmmm oo = memmemmememeeeeemememeeeeee
stala aktiva RT3

Podil kratkodobych zavazki k cizimu kapitalu

kratkodobé zavazky R . 102
Podil kratkodobych zavazku k cizimu kapitalu = -----------=-=-mmmmmmmmme = oo
cizi kapital R¥.85
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Dale budu pokracovat s pocitanim ukazatel likvidity, a to Bé&znou likviditou,
Pohotovou likviditou a Okamzitou likviditou.
Bézna likvidita

obéZna aktiva Rt 31
Bé&Zn4 likvidita = --------——mmmmmmmmmmmeee T o

kratkodobé zavazky Rt. 102

» Béznd likvidita poskytuje informace o tom, kolikrat podnik uspokoji své
vétitele, pokud by proménil veSkerd svd obézna aktiva v dany okamzik na

hotovost.

Pohotova likvidita
ob€Zna aktiva — zasoby Rt 31-32
Pohotova likvidita = ---=========mmmmmmm oo D e

kratkodobé zavazky Rt. 102

» Pomoci Pohotové likvidity ur¢im, zda se spole¢nost dokaze vyrovnat se

svymi zavazky, aniz by doslo k prodeji podnikovych zasob.

Okamzita likvidita
penézni prostiedky R 1. 59 + 60

Okamzita likvidita = ---------=-=--==-------- = e
kratkodobé¢ zavazky Rt. 102

» Timto ukazatelem uréim schopnost firmy splacet pravé splatné dluhy vuci

dal$im osobam.
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4.3) Vlastni finan¢ni analyza podniku

4.3.1) Analyza rentability vlastniho kapitalu

Tabulka ¢. 2 — Ukazatel rentability viastniho kapitalu

Vypocet

2006

2007

2008

2009

2010

ROE - rentabilita vlastniho
kapitalu

16,64%

20,37%

18,18%

31,93%

13,52%

Hodnoceni

Ukazatel ve vSech letech vykazuje kladné hodnoty, coz je pro spolecnost dobré.

V roce 2009 je mira zhodnoceni nejvyssi, predstavuje 0,3193 penéznich jednotek

zisku ptipadajicich na 1 penézni jednotku investovaného do podniku jeho vlastniky.

Zavérem je, ze kapitdl vlozeny vlastniky do spolecnosti pfindsi spolenosti urcity

ocekavany efekt. JelikoZ rentabilita vlastniho kapitdlu je ve vSech rocich niz$i, nez

rentabilita celkového kapitdlu, svédci to o tom, Ze spole¢nost umi efektivné vyuzivat

cizi zdroje.

4.3.2) Du Pontav rozklad

Rozklad rentability celkového kapitalu - ROA

ROA
|
v v
Rentabilita trzeb X Obrat celkovych aktiv
Tabulka ¢. 3 — Analyza rentability celkového kapitalu
Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010

Rentabilita trzeb 4,95% 6,79% 547%| 16,12% | 5,79%
Obrat celkovych aktiv 1,58 1,51 1,62 1,13 1,22
Rentabilita celkového 781% | 10,26% | 8,:84%| 1827% | 7,08%
kapitalu
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Graf ¢. 1 — Analyza Rentability celkového kapital

Analyza ROA
18,00
16,00 A
o 14,00
% 12,00 // \\
3:3" 10,00
*E 8,00 // \ —¢—Rentabilita trieb
g 600 ~ T \ brat celkovych akti
Q . / \f —f—0Obrat celkovych aktiv
2,00 L . L
0,00
2006 2007 2008 2009 2010
Rok
Hodnoceni

Mira zisku ptipadajici na 1 K¢ vynost se pohybuje ve vSech letech v kladnych
hodnotach, coz je pro spole¢nost dobrym ukazatelem. V roce 2009 byla nejvyssi

ziskovost, kdy z jedné koruny vynost byl vyprodukovan zisk 0,1612 K¢.

Cim vyssi je obratkovost celkovych aktiv, tim lépe. Z grafu & 1 vyplyva, Ze
jednotlivé hodnoty v jednotlivych letech se témét vérné kopiruji. Ve vSech letech se
Rychlost obratu celkovych aktiv ptili§ nelisi, coz dokazuje, ze podnik vyuziva sva
aktiva s podobnou intenzitou. NejvySsi rychlost obratu byla v roce 2008, kdy se
aktiva obratila 1,62krat. Podle vypoc¢itanych hodnot Ize fici, ze obratkovost je velice

nizka. Re$enim by bylo zvyseni vynosi, nebo odprodani nékterych aktiv.
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Rozklad rentability trzeb

Rentabilita trzeb

A 4

v

45

Nékladovost
Provozni nadkladovost + Finan¢ni ndkladovost
> Vykonova spotieba - ) —
_ Priimérna odpisova sazba
+
. .. /
. Nékladovost odpisit
L Vézanost stalych aktiv
+
Mzdové nakladovost
—>
»| Primérnid mzda pracovnika
+ /
L 5 Ostatni mzdové ndklady —> Produktivita prace
+
L 5 Ostatni naklady




Tabulka ¢. 4 — Analyza celkové Nakladovosti

Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010
Provozni nakladovost 91,78% | 90,35% | 91,09% | 95,60% | 93,67%
Finan¢ni nakladovost 3,27% 2,87% 3,50% | -11,72% 0,54%
Nakladovost 95,05% | 93,21% | 94,59% | 83,88% | 94,21%

Graf ¢. 2 — Analyza nakladovosti

Analyza Nakladovosti
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Pro dosazeni rentability trzeb je rozhodujici vyvoj vynosi. Vynosy ve vSech letech

kolisaly, to znamend, ze dynamika vyvoje nakladovosti je kolisava.

Hodnoty se blizi 100%, coz ndm ftikd, Ze ndkladovost je vcelku vysokd. Nejvice

nakladi podnik vynaloZil v roce 2006, a to 0,9505 K¢ ndkladd na korunu vynost.

vwvr

vynalozeno 0,8388 K¢ na naklady.
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Tabulka ¢. 5 — Analyza Provozni nakladovosti

Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010
Vykonova spotfeba 66,74% | 66,09% | 68,76% | 67,74% | 68,68%
Nakladovost odpist 4,32% | 4,25% | 4,03% 4,32% | 4,07%
Mzdova nakladovost 11,72% | 12,11% | 12,24% | 14,64% | 13,50%
Ostatni mzdové naklady 4.58% 5,02% 4,76% 5,45% 5,38%
Ostatni naklady 4,35% | 2,82% 1,25% 342% | 1,97%
Provozni nakladovost 91,72% | 90,29% | 91,03% | 95,57% | 93,60%

Graf ¢. 3 — Analyza nakladovosti
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V provozni nékladovosti vykazuje podnik nejvice prostfedki zejména u Vykonové

spotfeby, na které se nejvice podileji sluzby.

Tabulka ¢. 6 — Nakladovost odpisii

Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010
Priimérna odpisova sazba 11,71%| 12,53%| 15,16%| 13,45%| 13,61%
Viézanost stalych aktiv 2,71 2,95 3,77 3,11 3,34
Nakladovost odpist 432% | 4,25% | 4,03%| 4,32%| 4,07%
Hodnoceni

Rozkladem Nakladovosti odpist 1ze zjistit, Ze ma kolisavou tendenci, v zavislosti na

podilu Primérné odpisové sazby a Vazanosti stalych aktiv. Vazanost aktiv vyjadiuje,
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jaka castka vynost byla vyprodukovana z 1 K¢ dlouhodobého majetku. Pokles

hodnoty udava, ze se flexibilita snizuje a zvySuje se citlivost podniku na ptipadny

pokles vynost.

Tabulka ¢. T — Mzdova nakladovost

Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010
Primérnd mzdy pracovniki 269,10 284,47 313,81 281,06f 289,93
Produktivita prace 2295,73| 2348,63| 2564,02| 1920,27| 2148,03
Mzdova nakladovost 11,72% | 12,11%| 12,24%| 14,64% | 13,50%

Hodnoceni

Zrozkladu Mzdové nakladovosti lze vyc€ist vyvoj primérné mzdy pracovnik.

V obdobi 2006-2008 méla primérnd mzdy pracovnikii rostouci tendenci, v roce

2009 vsak doslo k poklesu, a to o 10,43% oproti roku 2008, v roce 2010 uz opét

pokracuje v rostouci tendenci, ve vysi 3,15%.

Tabulka ¢.8 — Pocet pracovnikii

2006 2007 2008 2009 2010
Pocet pracovnikli 333 333 324 327 856
Rychlost Obratu celkovych aktiv
Obrat celkovych aktiv
|
A\ 4 A
Rychlost obratu zasob X Podil zasob na celkovych
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Tabulka ¢. 9 — Analyza Obratu celkovych aktiv

Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010
Rychlost obratu zasob 33,80 45,22 51,28 49,51 66,25
Poc_hl zasob na celkovych 0,05 0,03 0,03 0,02 0,02
aktivech
Obrat celkovych aktivech 1,58 1,51 1,62 1,13 1,22

Graf ¢. 4 — Analyza Obratu celkovych aktiv

Analyza Obratu celkovych aktiv

70,00

60,00 A
[}
3 50,00 /4_
5
T 40,00
E / == Rychlost obratu zésob
£ 30,00
5
Q 20,00 == Podil zdsob na celkovych

10,00 aktivech

0,00 0 i i L il

2006 2007 2008 2009 2010
Rok
Hodnoceni

Obrat celkovych aktiv je ovlivnén piedevSim ukazatelem Rychlost obratu zasob.

Diky vypoctu ukazatele Rychlosti obratu zasob v jednotlivych letech lze vy¢ist,

kolikrat je kazda polozka zasob prodana a znovu uskladnéna. Nejvyssiho ukazatele

dosahla spolecnost v roce 2010, coz znaci nartst oproti roku 2006, kdy byla obratka

Vv

V roce 2006 méla spole¢nost zbyte¢né moc zasob, jak vyplyva z nizkého obratu.

Podil zasob na celkovych aktivech tuto teorii také podporuje. V roce 2006 tvoii

zasoby 5%, coZ je nejvice za celych pét let. V tomto piipad€ by si spole¢nost méla

uvédomit, Ze velké mnoZzstvi zdsob vyvolava vyssi ndklady na skladovani.

Rychlost obratu zasob si meziro¢né udrzuje stoupajici tendenci, az na rok 20009.
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4.3.3) Ostatni ukazatele

Tabulka ¢. 10 — Ukazatele aktivity

Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010
Doba obratu pohledavek 83,08 107,58 83,61| 150,83 170,49
Doba splatnosti kratkodobych 8050| 86,65 87,01 132,15/ 134,64
zavazku
Rychlost obratu DLHM 3,46 3,87 4,35 3,60 3,63
Graf ¢. 5 — Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity
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Doba obratu pohledavek

Snizovanim doby obratu pohleddvek se zvySuje platebni schopnost podniku, coZz

kromé roku 2008 neni splnéno v zadném roce. Doba obratu pohledavek neustéle

stoupd. BéZzna doba splatnosti je 30 dni, pfipadné¢ 60 dni. Ve vSech letech je 30ti

denni hranice piekro¢ena, coz znamena, ze obchodni partnefi neplati v¢as, proto neni

ukazatel vyhovujici.
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Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Doba, za kterou spole¢nost Uhradila své zavazky byla v prvnich tfech letech celkem
stabilni 1 vyhovujici, ale v poslednich dvou letech prudce stoupla. Hodnota nad 90

dni vyjadiuje Spatnou platebni moralku firmy.
Rychlost obratu DLHM

Pti poklesu hodnoty ukazatele se flexibilita snizuje a pfi poklesu vynost se mén¢
flexibilni podnik mize stat ztraitovym. Hodnota ukazatele klesla v roce 2009 a 2010.
Pokles vynost se vyskytl v roce 2009, kdy klesly z 830 741 tis. K& na 627 929 tis.
K¢. Nejvice flexibilni byl podnik v roce 2008.

Tabulka ¢. 11 — Ukazatele zadluzZenosti

Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010

Veéritelské riziko 53,07 13,60 12,87 1,72 47,43
Urokové kryti I. 58,701 1290,88| 7 496,33 0,00( 409,23
Urokové kryti II. 91,72| 1883,89| 11 211,67 0,00f 668,49
Kryti fixnich poplatkt I. 22,46| 1290,88| 7 496,33 0,00( 409,23
Kryti fixnich poplatki II. 35,10| 1883,89| 11 211,67 0,00f 668,49
Dlouhodobé kryti stalych aktiv 1,72 1,95 2,33 2,74 2,73
Pod‘ﬂ’krétk.zévazkﬁ k cizimu 65.54 72.36 74.95 95,98 95,11
kapitalu

Hodnoceni

Veéritelské riziko

V roce 2006 dosahla hodnota vice nez 50%, coz znamena, ze véritelé dodali vice nez

polovinu celkovych finan¢nich hodnot. V ostatnich letech jde uz o kladny vyvoj,

z tabulky je patrné, Ze podnik je financovan ptfevazné z vlastnich zdroju.

Urokové kryti L.

Ukazatel informuje o tom, kolikrat zisk pfevysuje placené uroky. Urokové kryti by

mélo byt vétsinez 1, coz se podatilo vzdy, az na rok 2009.
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Dlouhodobé kryti stalych aktiv

Pfi hodnoté vyssi nez 1 dochazi k rekapitalizaci, coz znamena, Ze spole¢nost kryje

dlouhodobym kapitdlem obézny majetek. V naSem piipadé je tato hodnota vySsi

v kazdém roce. Pro stabilitu firmy j to lep$i, ale snizuje se efektivnost podnikani.

Podil kratkodobych zavazkii k cizimu kapitalu

Z hodnot v tabulce vyplyva, ze spolecnost vyuzivala kratkodoby cizi kapital ve vSech

letech s velkou intenzitou. Hodnota ptesahovala v celém sledovaném obdobi 50%.

Kratkodoby cizi kapital je levn€j$i nez dlouhodoby, ale pfi vyS$Sim vyuzivani se

zvySuje riziko insolventnosti, protoze tento kapitdl musi byt splacen v pomérné

kratké dob&. M¢l by se pouzivat pouze k financovani takovych sloZzek majetku,

kterymi Ize rychle a beze ztrat splatit dluhy.

Tabulka ¢. 12 — Ukazatele likvidity

Vypocet 2006 2007 2008 2009 2010
Bézna likvidita 1,19 1,35 1,48 1,54 1,38
Pohotovi likvidita 1,06 1,26 1,39 1,48 1,34
Okamzita likvidita 0,03 0,02 0,43 0,34 0,07

Graf ¢. 6 — Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity

1,80
1,60

1,40

B i . I

1,20

;/

1,00

0,80

0,60
0,40

Hodnota ukazatele

0,20

0,00

2006 2007

2008

Rok

2009

2010

—4—Bezna likvidita

== Pohotova likvidita

Okamzitd likvidita

52




Hodnoceni
Bézna likvidita

rok 2010, kdy zase oproti roku 2009 klesly. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno praveé
v roce 2009, coz znamenalo, Ze by podnik 1épe uspokojil své vétitele, pokud by
proménil veskerd sva obézna aktiva v dany okamzik v hotovost. Nejvétsi polozka

obéznych aktiv byla tvofena kratkodobymi pohledavkami.
Pohotova likvidita

Optimalni vyvoj tohoto ukazatele se povazuje v hodnotach mezi 1 — 1,5. Vyssi
hodnota je ptizniva pro vétitele, jelikoz znacny objem ob&znych aktiv je vazan ve
formé pohotovych prostiedki, které pfindsi jen maly nebo zaddny urok. Ve vSech

letech je hodnota ukazatele v tomto rozmezi, coz je optimalni
Okamzita likvidita

Nejmensi hodnoty dosahoval ukazatel v roce 2007, kdy doSlo k poklesu penéznich
prostiedki. Naopak nejvyssi hodnotu spole¢nost vykazovala v roce 2008, kdy byl
vysoky podil finan¢nich prostiedkii a doSlo téz k poklesu kratkodobych zavazki.
Likvidita, kterd je zajiSténi alesponi pfi hodnoté 0,2, byla optimdlni pouze v roce

2008 a 2009.
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5.) Zavér

Analyza vysledek a ndvrh opatfeni

Cilem mé bakalarské prace bylo zhodnoceni spole¢nosti a jejtho hospodafeni pomoci
finanéni analyzy. Data, kterda jsem pouzila v této praci, byla Cerpana prevazné
z Vyrocnich zprav spolecnosti, a to za roky 2006 — 2010. Diky zpracovani a
vyhodnoceni téchto dat v mé praci si miize spoleénost CEVAK a.s. utvofit uceleny

pohled na své hospodareni.

Na zéklad¢ zjisténych udaji lze fici, Ze hospodaiska situace spoleCnosti je celkem
uspokojiva, pti bliz§im zkoumani vSak miizeme zjistit, Ze ne vSechny ukazatele jsou
upln€ optimalni. Na tyto neoptimdlni vysledky by se méla spolecnost zaméfit a do

pristich let se jich vyvarovat.
Celkov¢ lze situaci podniku charakterizovat takto:

v’ Ukazatel Rentability vlastniho kapitalu vykazovala ve vSech analyzovanych
letech kladné hodnoty, to znamena, Ze spolecnost umi efektivné vyuzivat cizi
zdroje.

v\ Mira zisku pfipadajici na 1 K& vynosi se pohybovala ve vSech letech
v kladnych hodnotach.

v Obratkovost celkovych aktiv se celkem neliSila ani nekolisala v zadném
obdobi, coZz znamena, ze podnik vyuziva sva aktiva s podobnou intenzitou.
Ovsem dle vypocitanych hodnot jsem zjistila, Ze obratkovost spolecnosti je
velmi nizka. Re$enim je zvysSeni vynosi, nebo odprodani nékterych aktiv.

v Hodnoty nakladovosti se témét kazdy rok piiblizovaly 100%, coz nam fika,
7e Nakladovost je veelku vysoka. Absolutni ¢astku zisku lze zvySovat nejen
snizovanim nékladi, ale 1 zvySovanim odbytu, tedy mnozstvim prodané¢ho
zboZzi.

v Nejvice prostiedkit u Provozni nakladovosti vykazuje ukazatel u Vykonové
spotteby, na které se nejvice podileji sluzby. Snahou podniku by mélo byt
snizeni prostfedkl vynalozenych na dodavatelské sluzby.

vV roce 2006 méla spole¢nost dle vypocti zbyteéné moc vazanych zasob, toto
vyvolava vyssi ndklady na skladovani. V ramci Gspory finan¢nich prostiedka
by bylo lepsi zaméfit se na fizeni svych zasob.
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v Doba obratu pohledavek byla ve vSech letech celkem vysoka, to znamena, ze
obchodni partneti neplati v€as. Navrhuji zlepSit politiku vymahani
pohledavek.

v' Doba splatnosti kratkodobych zavazki v poslednich dvou letech prudce
stoupla, a to signalizuje Spatnou platebni moralku firmy. Navrhem pro

zlepSeni je snaha o v€asné splaceni zavazkd.
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6.) Summary

Analysis of results and proposal of measures The aim of this study was to evaluate
the company and its management through financial analysis. The data that | used in
this study had been drawn primarily from company annual reports, in the years 2006
-2010.

Thanks to the processing and evaluation of the data in my thesis, the company
CEVAK a.s. can work out and form a comprehensive view of its economy. Based on
the data we can say that the economic situation of the company is quite satisfactory,

upon closer examination, however, we find that not all indicators are fully optimal.

The company should focus on those non-optimal results in the coming years and
avoid them.

The overall situation of the company could be described as follows:

v' Indicator of profitability of the own capital had been showing a positive value
in all the years analyzed, it means that a company can effectively use foreign
sources.

v’ Profit rate per 1 CZK yields ranged between all positive.

v Turnover of total assets did not fluctuate or differ in any period, which means
that the company uses its assets with similar intensity. But according to the
calculated values, | found that the turnover of the company is very low. The
solution is to increase yields, or sell some assets. Values of the cost closer to
100% almost every year, which tells us that the cost is quite high. The
absolute amount of profits can be increased only by reducing costs but also
increase sales, a quantity of goods which have been sold.

v" The most of the means at operating shows indicator with Power consumption,
on which are the service the one who contributes the most. The aim of the
company should be to reduce resources spent on the supplying services.

v In 2006, the Company had according to the calculations too much linked
stocks; this creates higher storage costs. In order to save money, it would be

better to focus on managing their stoce
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v Time of the turnover of the claims had been quite high in all the years, which
means that business partners do not pay in time. | propose policies to improve
the policy of the claims” recovery.

v' The maturity of current liabilities in the past two years has soared, and it
indicates a poor payment history of the company. The proposal is an effort to
improve the well-timed repayment of obligations.
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Ptiloha ¢&. 1 - Rozvaha

rc;ludsll(z AKTIVA Rok

c b 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
001 | AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 31 + 63) 484 712 517 255 514 200 553 766 1503 399
002 | Pohledavky za upsany zakladni kapital
003 | Dlouhodoby majetek (F.04 + 13 + 23) 282 340 264 937 220520 201 851 550 364
004 | Dlouhodoby nehmotny majetek (F. 05 az 12) 8 375 13429 20218 19 625 28 788
005 | Zfizovaci vydaje
006 | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6119 4 668 6 376 5063 3110
007 | Software 131 1617 12 137 11 606 25596
008 | Ocenitelna prava
009 | Goodwill
010 | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 2 597 82
011 | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 2125 3060 218 2 956 0
012 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 1487 1487 0
013 | Dlouhodoby hmotny majetek (F. 14 az 22) 220 852 202 343 190 964 174 413 506 633
014 | Pozemky 56 56 56 14 17 335
015 | Stavby 158 292 147 751 135 589 123 884 302 852
016 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 44 412 45 062 46 595 42176 155 892
017 | Peéstitelské celky trvalych porostu
018 | Dospéla zvitata a jejich skupiny
019 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 299 943 1008 1002 883
020 | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 11501 2531 1716 490 7 556
021 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 6 292 6 000 6 000 6 847 22115
022 | Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku
023 | Dlouhodoby finan¢ni majetek (F. 24 az 30) 53113 49 165 9338 7813 14 943
024 | Podily v oviadanych a fizenych osobach 43 634 43 634 5800 4 800 8 000
025 | Podily v t€etnich jednotkach pod podstatnym viivem
026 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
027 | Pujeky a Uvéry - oviadajici a fidici osoba, podstatny viiv
028 | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 9479 5531 3538 3013 6943
029 | Potizovany dlouhodoby finanéni majetek
030 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
031 | Obézna aktiva (F. 32 + 39 + 48 + 58) 200 875 251 459 292 406 350 214 936 610
032 | Zasoby (F. 33 az 38) 22619 17 295 16 200 12 683 27754
033 | Material 8544 9299 10 009 8 163 18 468
034 | Nedokongena vyroba a polotovary 14 075 7 996 6191 4520 9 286
035 | Vyrobky
036 | Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny
037 | Zbozi
038 | Poskytnuté zalohy na zasoby
039 | Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 27 805 33097 21214 17 657 12 269
040 | Pohledavky z obchodnich vztaht 2791 1471 166 0 5448
041 | Pohledavky - oviadajici a fidici osoba
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042

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spoleéniky, €leny druzstva a za G€astniky

043 sdruzeni
044 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 19 386 24 970 16 078 10 827 6821
045 | Dohadné ucty aktivni
046 | Jiné pohledavky
047 | Odlozena darova pohledavka 5628 6 656 4970 6 830 0
048 | Kratkodobé pohledavky (F. 49 az 57) 146 196 197 425 169 092 241 831 846 607
049 | Pohledavky z obchodnich vztaht 40 786 43 238 50 393 74 032 137018
050 | Pohledavky - oviadajici a fidici osoba 44138 0 35 000 113123
051 | Pohledavky - podstatny vliv
052 Pohlgdéyky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za Ucastniky

sdruzZeni
053 | Socialni zabezpeteni a zdravotni pojidténi
054 | Stat - darové pohledavky 3208 4098 5604 14 156 80872
055 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 28534 14 585 9940 7 662 26 524
056 | Dohadné ucty aktivni 73522 88 967 102 278 110 105 454 423
057 | Jiné pohledavky 146 2399 877 876 34 647
058 | Kratkodoby finanéni majetek (F. 59 az 62) 4 255 3642 85900 78 043 49 980
059 | Penize 1126 872 965 865 600
060 | Uéty v bankach 3129 2770 84 935 77178 49 380
061 | Kratkodobé cenné papiry a podily
062 | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
063 | Casové rozliseni (F. 64 az 66) 1497 859 1274 1701 16 425
064 | Naklady pfistich obdobi 1461 829 1250 1612 16 376
065 | Komplexni naklady pristich obdobi
066 | Prijmy pristich obdobi 36 30 24 89 49
067 | PASIVA CELKEM (F. 68 + 86 + 119) 484 712 517 255 514 200 553 766 1503 399
068 | Vlastni kapital (F.69 +73 + 79 + 82 + 85) 227 452 260 671 249 972 316 901 787 131
069 | Zakladni kapital (F.70a272) 1000 1000 1000 1000 135 000
070 | Zakladni kapital 1000 1000 1000 1000 135 000
071 | Viastni akcie a viastni obchodni podily (-)
072 | Zmény zakladniho kapitalu
073 | Kapitalové fondy (f. 74 az 78) 3 3 3 3 3
074 | Emisni azio
075 | Ostatni kapitalové fondy 3 3 3 3 3
076 | Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd
077 | Ocefovaci rozdily z pfecenéni pfi prfeménach spole¢nosti
078 Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni foch.iyégizsijl)(u 4502 4635 1480 1620 27797
079 | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 400 400 400 400 27 000
080 | Statutarni a ostatni fondy 4102 4235 1080 1220 797
081 | Vysledek hospodareni minulych let (F. 83 + 84) 184 110 201 946 202 034 213 083 517917
082 | Nerozdéleny zisk minulych let 184 110 201 946 202 034 213 083 517 917
083 | Neuhrazena ztrata minulych let
084 | Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi (+/-) 37837 53 087 45 455 101 195 106 414
085 | Cizi zdroje (F. 87 + 92 + 103 + 115) 257 231 256 584 264 228 236 885 713114
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086 | Rezervy (F. 88 az 91) 65953 70 365 66 183 9532 33548
087 | Rezervy podle zvia$tnich pravnich predpist 0
088 | Rezerva na duchody a podobné zavazky
089 | Rezerva na dar z pfijmu 4752 0 5819
090 | Ostatni rezervy 65 953 65613 66 183 9532 27729
091 | Dlouhodobé zavazky (F. 93 az 102) 1295
092 | Zavazky z obchodnich vztaha
093 | Zavazky - ovladajici a fidici osoba
094 | Zavazky - podstatny viiv
095 Zévavzky' ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva a k u¢astnikim

sdruzZeni
096 | Dlouhodobé pfijaté zalohy
097 | Vydané dluhopisy
098 | Dlouhodobé sménky k uhradé
099 | Dohadné uéty pasivni
100 | Jiné zavazky
101 | OdloZeny dariovy zavazek 1295
102 | Kratkodobé zavazky (F. 104 az 114) 168 601 185676 198 045 227 353 678 268
103 | Zavazky z obchodnich vztahl 8 577 10 727 23514 31790 83024
104 | Zavazky - ovladajici a fidici osoba
105 | Zavazky - podstatny vliv
106 | Zavazky ke spole¢nikiim, &lendm druzZstva a k G¢astnikim sdruzeni
107 | Zavazky k zaméstnanctim 5234 5615 7874 7185 16 389
108 | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 3153 3279 3336 3408 9318
109 | Stat - darfiové zavazky a dotace 16 281 2041 1517 1088 2419
110 | Kratkodobé pfijaté zalohy 99 511 107 804 110 288 121 210 460 709
111 | Vydané dluhopisy
112 | Dohadné ucty pasivni 35807 56 110 51 506 62 646 106 329
113 | Jiné zavazky 38 100 10 26 80
114 | Bankovni Uvéry a vypomoci (F. 116 az 118) 22 677 543 0 3
115 | Bankovni tuvéry dlouhodobé 1615
116 | Kratkodobé bankovni Uvéry 21 062 543 0 3
117 | Kratkodobé finanéni vypomoci
118 | Casové rozligeni (F. 120 + 121) 29 - 20 3154
119 | Vydaje pfistich obdobi 12 - 20 3154
120 | Vynosy piistich obdobi 17 0
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Ptiloha €. 2 — Vykaz ziski a ztrat

o Rok
c b 2006 2007 2008 2009 2010
01 Trzby za prodej zbozi
02 Naklady vynaloZené na prodané zbozi
03 Obchodni marze (f. 01 - 02)
04 Vykony (f. 05 az 07) 753 098 777 418 819 197 620886 | 1805675
05 Trzby za prodej viastnich vyrobku a sluzeb 738 322 760 307 806 202 606 729 | 1807 085
06 Zména stavu zasob viastni ¢innosti - 1815 - 1198 - 7270 - 1064 - 2723
07 Aktivace 16 591 18 309 20 265 15221 1313
08 Vykonova spotfeba (F. 09 + 10) 510 227 516 861 571 227 425 388 1262 841
09 Spotfeba materidlu a energie 225036 210 960 225034 165 269 341052
10 Sluzby 285191 305 901 346 193 260 119 921 789
11 Pfidana hodnota (f. 03 + 04 - 08) 242871 260 557 247 970 195 498 542 834
12 Osobni naklady (F. 13 az 16) 125107 134 486 141 687 126 344 348 411
13 Mzdové naklady 89 609 94 727 101 673 91 906 248 179
14 Odmeény ¢lenlm organl spole€nosti a druzstva 468 468 468 189 1307
15 Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 31322 33288 32873 30028 81996
16 Socialni néklady 3708 6 003 6673 4221 16 929
17 Dané a poplatky 821 803 784 777 32784
18 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 33052 33209 33438 27 145 74 927
19 gizbgfg:(;deje dlouhodobého majetku a materialu 7617 1510 002 2565 11 439
20 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 6 963 959 769 2564 7516
21 Trzby z prodeje materialu 654 551 133 1 3923
22 ﬁu;?t*l.(oz\f) cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 1902 879 431 3585 9428
23 Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1401 609 431 2774 4802
24 Prodany material 501 270 0 811 4626
25 |Zpina san ey sopanch potekvprovmionast | yraoq | 71 |- sear | ams |- 27ieo
26 Ostatni provozni vynosy 2 656 1205 7 466 1171 19 539
27 Ostatni provozni naklady 13102 13213 15784 15290 21200
28 Prevod provoznich vynosl
29 Prevod provoznich nakladu
30 '?rm}’fznl'g’ e OO e+ 26 27 + (28)- (29)] 61756 | 73547 | 70861 | 24300 | 114251
31 Trzby z prodeje cennych papirt a podill 31434 0
32 Prodané cenné papiry a podily 30934 0
33 X?gisgzz;iel;)uhodobého finanéniho majetku 1231
34 _Vynosy'z podild v ovlédapych_a fizenych osobéach a v G€etnich

jednotkach pod podstatnym vlivem

35 Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podild 1231
36 Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
37 Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
38 Naklady z finan€niho majetku
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39

Vynosy z pfecenéni cennych papir( a derivatt

40 Naklady z pfecenéni cennych papirli a derivatl
41 (Z+n/1-<;ena stavu rezerv a opravnych polozZek ve finanéni oblasti 6 900 1000 - 3200
42 Vynosové Uroky 1096 1956 3139 3307 870
43 Nakladové uroky 1001 56 9 0 289
44 Ostatni finan€ni vynosy 12 5 37 0 - 43
45 Ostatni finanéni naklady 4103 3219 170 384 1242
46 Prevod finanénich vynost
47 Prevod finan¢nich nakladi
Finanéni vysledek hospodareni
48 [(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45+ (- 3996 1314 3403 1923 3727
46) - (- 47)]
Dani z pfijm0 za bé&Znou Einnost R
49 (F. 50 + 51) 19923 19 146 22 003 74972 11 564
50 - splatna 23400 20174 20 317 - 73112 17 376
51 - odloZena 3477 1028 1686 - 1860 |- 5812
Vysledek hospodareni za béznou €innost (F.
52 30 + 48 - 49) 37 837 53 087 45 455 101 195 106 414
53 Mimoradné vynosy
54 Mimoradné naklady
55 Dari z pfijmd z mimoradné cinnosti
(. 56 + 57)
56 - splatna
57 - odlozena
58 Mimofadny vysledek hospodareni (F.
53 - 54 - 55)
59 Prevod podilu na vysledku hospodareni spole€nikim (+/-)
60 Vysledek hospodareni za U€etni obdobi (+/-) (F. 37 837 53087 45 455 101 195 106 414
52 + 58 - 59)
61 ngiesd,o?'_‘ 22)5"0"“9” pred zdanénim (+/-) 30+ 57760 | 72233 | 67458 | 26223 | 117978
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