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SOUHRN

1. Cil prace:

Posouzeni finan¢ni vykonnosti a finanéni situace spolecnosti Constellium
Extrusions Dé&Cin s. r. 0. a rozbor jednotlivych finan¢nich ukazateli zamétujicich se
na finanéni vykonnost za obdobi 2008-2012. Dil¢imi cili jsou souhrn teoretickych
poznatkii o tématu financni analyza, formulace metodiky prace, vypocet financnich
ukazatelll a interpretace vysledkli, porovnani vysledka s oborovym primérem odvétvi
vydanym ministerstvem pramyslu a obchodu (MPO) a firmami, které vytvaieji
ekonomickou ptfidanou hodnotu EVA. V posledni tadé¢ néavrh doporuceni pro
management spole¢nosti.

2. Vyzkumné metody:

Bakalafska prace vznikla na zdklad€ analyzy primarnich a sekundarnich zdroj.
Primarni zdroje byly ziskany z Vyro¢nich zprav spolecnosti za obdobi 2008-2012
(Rozvaha, Vykaz zisku a ztraty a Ptilohy k Gcetni zavérce). Zakladnimi sekundarnimi
materidly pro sepsani prace jsou reSerSe zodbornych publikaci, odbornych clanka
a informaci z dostupnych internetovych stranek. V praci jsou vyuzity ukazatele
finan¢ni analyzy. Pouzitou metodou v bakalafské praci je metoda analyzy, ktera
provadi rozklad zkoumaného problému do niz§ich Grovni zkoumani, dale je aplikovana
metoda komparace, neboli srovnani, ktera ukazuje a porovnava vyvoj jednotlivych
ukazatelll za urCité ¢asové obdobi véetné trendu a také porovnava vykonnost podniku
s oborovym primérem.

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Vysledkem prace je po interpretaci vysledka a porovnani spole¢nosti s oborovym
prumérem odvétvi a firmami vytvarejicimi hodnotu EVA zhodnoceni celkové finan¢ni
situace a finan¢ni vykonnosti spole¢nosti. Nasleduje navrh doporuceni, na které by se
mél management spole¢nosti zaméfit.

4. Zavéry a doporuceni:

Autorka prace hodnoti celkovou situaci a finanéni vykonnost spolecnosti velmi
pozitivné. O spolecnosti lze tici, ze je v prabchu let ziskova a v jednotlivych letech si
vede ve vysledcich finan¢nich ukazateli prevazné 1épe nez odvetvi a podniky tvoftici
hodnotu EVA.

Na zéklad¢ provedené finan¢ni analyzy doporucuje managementu spolecnosti
zamétit se na mozné zkraceni doby splatnosti kratkodobych pohledavek. Autorka vidi
moznost 1 ve vyjednani del$i doby splatnosti svych zavazk.

KLICOVA SLOVA

Finan¢ni analyza, finanéni vykonnost, pomérové ukazatele, benchmarking,
oborovy prumér odvetvi
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SUMMARY

1. Main objective:

The assessment of the financial performance and financial situation of
Constellium Extrusions DéCin s. 1. 0. and analysis of financial indicators focusing on
the financial performance for the period 2008-2012. Partial objectivei s a summary of
the oretical findings about financial analysis, formulation of work methodology, the
calculation of financial indicators and the interpretation of results, comparing the
results with the branchdiameteriss used by the Ministry of Industry and Trade
(Ministerstvo pramyslu a obchodu - MPO) and companies that create addend economic
valueEVA. Finally, the aimisto assess the company’s financial situation and to provide
draft recommendations.

2. Research methods:

The bachelors thesis is based on the analysis of primary and secondary sources.
Primary sources were obtained from the Company's annual report for 2008-2012
(Balance Sheet, Income and Loss Statement and Financial Statement attachments).
Basic secondary materials were taken from professional publications, articles and from
scholarly informatik available on the internet in addition to formulas of financial
indicators. The method used in the thesis is a Method of comparison, or Comparison,
which shows comparisons of development indicators for a specific time period,
including trends.

3. Resul to fresearch:

The outcome of this work is to 1) interpret the results and Compaq the case-study
company with branch diameter and other companies creating the EVA value and then
2) to assess the overall financial position and financial performance of thecompany.
The draft recommendation (which the company’s management should focus on), and
a formulation of company‘s own benefit will follow the previous outcomes.

4. Conclusions and recommendation:

The author assesses the company’s over all situation and financial performance
very positively. It can be said that the company has been profitable over the years and
that in terms of financial results indicators it has performed, mostly, better than the
industry and kompanie screating the EVA value during those particular years.

There is appropriate focus on the company’s management of reduction of time
periods of short-term receivables and on extortion of their financial resources. The
author sees the opportunity in the negotiation of longer time periods for payment of
their liabilities.

KEYWORDS

Financial analysis, financial performance, financial ratios, benchmarking, the industry
average for the sector
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1 Uvod

Téma bakalatské prace je autorkou vybrano z divodu, ze finan¢ni analyza je
dilezitym nastrojem k hodnoceni finan¢ni situace podniku a mnoha podnikim
pomaha identifikovat, zda je podnik v pfiméfené mitfe ziskovy, jestli je schopen
splatit své zavazky vcas, zda efektivné vyuziva svd aktiva a ma-li vhodnou
kapitalovou strukturu.

Kislingerova (2012, s. 13) uvadi finan¢ni analyzu vykonnosti jako dilezity
proces pro fizeni hodnoty dané spole¢nosti, kterou je nutné vnimat komplexné
s pomoci faktort, které ovliviiuji celkovou vynosnost spole¢nosti.

Dilezitym Ukolem finan¢ni analyzy autofi Knapkova et al. (2013, s. 17)
povazuji posouzeni finan¢niho zdravi nejen minulé, ale 1 budouci finan¢ni situace
podniku, a to za pomoci vhodnych nastrojii financni analyzy. Veskeré vysledky
finan¢ni analyzy vykonnosti by podle Ktizka (2012, s. 14) mély slouZit jako redlny
podklad nejen pro zlepSeni provozni Cinnosti podniku, ale také pro manazerska
rozhodnuti. Vysledky piinaSeji ptidanou hodnotu podle autora tehdy, jsou-li pii jejim
sledovani a vyhodnocovani soucasti systému fizeni spolecnosti pro jednotlivé trovné
fizeni.

Finan¢ni vykonnost, na kterou se prace zameéiuje, velmi ovliviiuje hodnotu
podniku. Podle Ktizka (2012, s. 17) se na jejim hodnoceni podilela 1 finan¢ni krize,
ktera se uz pfes finan¢ni trhy pfehnala a projevila se predev§im sniZenim ristu,
poklesem trzeb a ziskovosti a ochladnutim investi¢niho apetitu.

V této souvislosti autor Fialka (2012, s. 9) ve svém ¢lanku uvadi, Ze podnikim
nestati pouze dosahovat zisk, musi vSak také dosahovat ptedvidatelnym
a udrzitelnym zptsobem finanéni vykonnost firmy, ktera ovliviiuje a zvysuje jeji
hodnotu. Pfi fizeni hodnoty podniku nesta¢i jen samotnd finanéni vykonnost,
hodnotu predevSim ovliviluje 1 zakaznickd perspektiva, podnikové procesy
¢1 schopnost ristu a ucent se.

Hlavnim cilem bakalaiské prace autorky je posoudit financni vykonnost
podniku Constellium Extrusions DéCin s. r. 0. a rozbor jednotlivych finan¢nich
ukazatelli zamétujicich se na finan¢ni vykonnost za obdobi 2008-2012.

Dil¢imi cili pak jsou:

- souhrn teoretickych poznatki o tématu finanéni analyza podniku na zékladé
reSersi z odborné literatury;

- formulace metodiky prace (postup zpracovani prace);

- vypocet finan¢nich ukazatell a interpretace vysledk;

- porovnani vysledkii s oborovym primérem odvétvi vydanym ministerstvem
prumyslu a obchodu (MPO) a firmami, které vytvareji ekonomickou ptidanou
hodnotu EVA;

- zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti a navrh doporuceni.

Porovnavanym oborem v odvétvi je ,,vyroba zakladnich kovii, hutni zpracovani
kovli, slévarenstvi“, ktery je vpraci pouzit jako benchmarking vykonnosti
analyzované firmy.

Prace je rozdélena na dvé casti. Prvni Cast teoreticko-metodologicka je
zamétfena na problematiku finan¢ni analyzy. Uvadi, k ¢emu analyza slouzi, kdo jsou
jeji uzivatelé, a ukdze, jaké zékladni informacéni zdroje jsou pottebné pro provedeni
finan¢ni analyzy. Patfi k nim pfedevSim ucetni vykazy Rozvaha a Vykaz zisku

1
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a ztraty, ze kterych jsou potfebnd data Cerpana. Dale jsou vysvétleny jednotlivé
metody a financni ukazatelé, které jsou nasledné v praktické Casti aplikovany na
konkrétni spole¢nost Constellium Extrusions s. r. o.

Druhé ¢ast prace se v prvni fadé zabyva zkoumanym podnikem a odvétvim, ve
kterém spoleCnost podnika. V praktické casti jsou jednotlivé financni pomérové
ukazatele a ukazatele absolutni a rozdilové implementovany na dany podnik, které
ukazuji jejich vyuziti v praxi. Prace tyto ukazatele rozebira a hodnoti z vysledki
ziskanych z potiebnych vykazii — Rozvaha, Vykaz zisku a ztraty za obdobi
2008-2012. Implementovany jsou predev§im pomérové ukazatele financni
vykonnosti podniku. Vypoctené¢ finan¢ni ukazatele spole¢nosti jsou porovnany
s oborovym primérem dané¢ho odvétvi a s firmami tvotici ekonomickou piidanou
hodnotu EVA.

1.1 Metodika prace

Bakalatské prace vznikla na zdklad¢ analyzy primérnich a sekundarnich zdroji.
Primarni zdroje byly ziskdny z Vyro€nich zprav spole€nosti za obdobi 2008-2012.
Vyroc¢ni zprava spolecnosti za obdobi roku 2013 nebyla v dob¢é dokonceni bakalaiské
prace k dispozici. Hlavnim primarnim zdrojem byly pouzity u€etni vykazy (Rozvaha,
Vykaz zisku a ztraty vCetné priloh k uetni zavérce). Data byla pouzita pro vypocet
jednotlivych finan¢nich ukazateli, které jsou jednak v teoretické Casti prace na
zéklad¢ reSer§i z odbornych publikaci uvedena, tak v praktické casti byla data
dosazena do vzorct a vysledky podle dosazenych hodnot interpretovany.

Vypoctené ukazatele byly nasledné¢ porovnany s dalSimi primérnimi zdroji,
a to predevsim s oborovym primérem odvétvi zpracovatelského primyslu vydanym
ministerstvem prumyslu a obchodu (MPO), kde porovnavanym odvétvim je
CZ-NACE 24 ,vyroba zdkladnich kovu, hutni zpracovani kovii, slévarenstvi‘
a dale s podniky tvofici hodnotu EVA. Ve zvefejnénych dokumentech ministerstva
prumyslu a obchodu vSak nejsou u podnikli tvoficich hodnotu EVA v pritbéhu let
2008 — 2010 k dispozici data za odvétvi ,, vyroba zakladnich kovii, hutni zpracovani
kovu, slévarenstvi“, nybrz pouze za zpracovatelsky pramysl celkem. Z tohoto
davodu je porovnani vykonnosti s podniky tvofici EVA provedeno vic¢i praméru
celého zpracovatelského primyslu.

Zakladnimi sekundarnimi materialy pro sepsani bakalarské prace jsou pouzity
reSerSe  z odbornych publikaci, odbornych ¢lanki a informaci ziskanych
z dostupnych internetovych stranek uvedenych v seznamu literatury za zévérem
prace.

V praci jsou vyuzity vzorce extenzivnich, intenzivnich a pomérovych
ukazateli. Jejich vysledky za sledované obdobi poslouZily k interpretaci finanéni
analyzy a zhodnoceni celkové finan¢ni situace podniku. Vzhledem k tomu, Ze
analyzovana spolecnost neni obchodovatelnd na burze, autorka prace nepracuje
s pomérovymi ukazateli kapitalového trhu. Autorka prace na zakladé¢ zhodnoceni
finan¢ni vykonnosti v zavéru prace uvadi ndvrh doporuceni pro management
spolecnosti Constellium Extrusion DéECin, s. . o.

Pouzitou metodou v bakalaiské praci je metoda analyzy, ktera provadi rozklad
zkoumaného problému do nizSich Grovni zkoumani, které umoznuji Iépe poznat jev
jako celek. Nasledné je pouzita metoda komparace, neboli srovnani (s odvétvovym
oborem a firmami tvoficimi pfidanou hodnotu EVA), kterd ukazuje a porovnava
vyvoj jednotlivych ukazatelti za urcité ¢asové obdobi véetné trendu. Metoda srovnani
byva zakladni metodou pro hodnoceni, které porovnavame pomoci podilu hodnot.
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2 Financni analyza jako nastroj rizeni podniku

Finan¢ni analyzu Kislingerova (2010, s. 20) charakterizuje jako kaZdodenni
soucast prace manazera firmy, kterd patii k jeho zakladnim dovednostem a lze ji
podle Griinwalda a Holeckové (2006, s. 4) chapat nejen jako rozbor dat a ohodnoceni
minulosti a soucasnosti, ale také 1 jako doporuceni vhodnych feSeni pro podnik do
budoucnosti jejiho finanéniho hospodareni. Autofi dale uvadéji uzke spojeni financni
analyzy s uCetnictvim a finanénim fizenim podniku, které pravé tyto dva nastroje
vzajemné propojuje. Dale specifikuji cil analyzy, kterym je urcit predev§im finan¢ni
zdravi zkoumané spolecnosti a jeji silné a slabé stranky vedouci k problémtim.
U finan¢ni analyzy se jedna piedevSim o prognoézu finan¢nich vyhlidek podniku
do budoucnosti.

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy Ruckova (2011, s. 9) uvadi pfipraveni
dilezitych podkladl slouzicich k rozhodovani o funk¢nosti a hospodatfeni podniku.
V poslednich 15 letech se finan¢ni analyza v Ceské republice stala velmi populdrnim
nastrojem hodnoceni ekonomické situace podniku (Rackova, 2011, s. 9).

Finan¢ni analyza podle Sedlacka (2009, s. 3) naSla uplatnéni v hodnoceni
ekonomické situace z diivodu vysoké proménlivosti ekonomickych dat, jejiho velmi
obtizného zpracovani a neexistence obecné platnych hodnot ukazatelii prosperujicich
hodnot. Jednotliva pouzita data se podle vySe zminovaného autora mezi sebou ttidi,
poméfuji a urcuji se mezi nimi vztahy a jejich vyvoj. Dochazi tim ke zvySujici se
vypovidaci schopnosti dat, pfi kterych se zvySuje se 1 jejich informac¢ni hodnota.
Jak autor ve své knize tvrdi, ziskané informace ptispivaji k zavérim o celkovém
hospodareni a finan¢ni situaci dané spolecnosti.

K hlavnimu cili finanéniho fizeni spoleCnosti v této souvislosti
autorka Riickova (2011, s. 10) uvadi zajisténi financni stability, které je mozno
na zakladé¢ dvou kritérii hodnotit. Zminovana autorka povazuje za jedno
z nejdulezitéjSich kritérii vytvareni zisku, zhodnocovani vlozeného kapitalu
a zajiStovani piirastkd majetku. Druhym kritériem je zajiSténi platebni schopnosti
podniku, bez které neexistuje zpiisob nadale fungovat.

Sedlacek (2009, s. 4) ve své publikaci uvadi tyto cile finan¢ni analyzy:
- posouzeni vlivu vnéjsiho 1 vnittniho prostredi dané¢ho podniku;
- analyza soucasného vyvoje podniku;
- v prostoru porovnani vysledkl analyz;
- rozbor vztahll jednotlivych ukazateli pyramidového rozkladu;
- poskytnuti potfebnych informaci pro rozhodovani do budoucnosti;
- analyza budouciho vyvoje a vybér nejvhodné;si varianty;

- interpretace vysledkll v€éetné ndvrhu fizeni podniku a jeho finanéniho
planovani.

Jak autor ve své knize uvadi, metody finan¢ni analyzy je mozné rozdélit do
dvou zakladnich oblasti:

- fundamentalni (kvalitativni) analyzu, kterd je -charakteristicka
rozsahlymi znalostmi vzdjemnych souvislosti mezi danymi jevy
a zkuSenostmi odborniki, jejich subjektivnimi odhady a smyslem citu
pro situace a jejich trendy;
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- technicka (kvantitativni) analyza je charakteristickd pouzivanim
nejen matematickych a statistickych metod, ale 1 dalSich
algoritmizovanych metod slouZicich ke zpracovani ekonomickych dat
a jejich nasledné posouzeni.

2.1 Externi a interni finan¢ni analyza

Finanéni analyzu spole¢nosti l1ze rozdé€lit na dvé oblasti z hlediska, kdo analyzu
provadi. Externi financni analyza podle Griinwalda a HoleCkové (2007, s. 22)
vychazi z vetejné¢ dostupnych nejen financénich, ale i1 Ucetnich informaci, kde je
zakladem rozbor (analyza) ucCetnich vykazl, kterou provadi externi uZzivatelé
a uzivatelé Cerpajici informace z tcetni zavérky. Autofi dale pisi, ze vysledek bude
pro okoli podévat informace, jaké ma podnik vyhlidky na pokracujici trvani a rozvoj
piiStich let. Autofi Blaha a Jindfichovskd (2006, s. 12) specifikuji cile externi
analyzy, kterym miZe byt ohodnoceni kredibility firmy ¢i jejiho investiéniho
potencialu, kde bankovni ufednici mohou mit otazky, zda je jejich firma likvidni,
anebo solventni.

Podkladem pro interni finanéni analyzu Griinwald a Holeckova (2007, s. 22)
uvadéji  vSechny udaje financniho, manazerského nebo vnitropodnikového
(nédkladového) ucetnictvi, které interni analytik pouziva k rozboru hospodateni
podniku. Interni analytik ma podle autorti k dispozici 1 dalsi ukazatele, které nejsou
urcené pro vetejnost, jedna se predevSim o plany, kalkulace a statistiky. Pomoci
vnitini finanéni analyzy autorka Ruckova (2011, s. 10) ukazuje zaméstnancim
podniku, jakym smérem smeérovat hodnoceni likvidity podniku nebo moznosti
zaméteni vyroby.

2.1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Kislingerova (2010, s. 22) ve své publikaci uvadi uzivatele, ktefi ptichazeji
do kontaktu sdanym podnikem a lze je cClenit na uzivatele externi a interni.
Pfedmétem zdjmu uzivateli jsou podle autorky informace tykajici se finan¢niho
stavu dané¢ho podniku.

K externim uZivateliim vySe zminované autorky patii:

Investori (majitelé) — patii k poskytovateliim kapitalu pro podnik a zajimaji se
o jeho vykonnost ze dvou divodua. Jednim z téchto divodl je ziskani informaci
potiebnych k rozhodovéni o ptipadnych investicich daného podniku. Autorka jako
od investori poskytnutych. Rackova (2011, s. 12) specifikuje cil investort, kterym
je usilovani o dosazeni nejvyssi trzni hodnotu spole¢nosti u vlastniho kapitalu.

Banky a ostatni véritelé -vyuzivaji podle Kislingerové (2010, s. 23) informaci
vprvni fadé pro zavéry o finanénim stavu dluznika, bud’® potencialniho
¢1 existujiciho. Autorka se nasledné zminuje, ze vétitelé stanovuji, zda uveér v urcité
vysi a za ur¢itych podminek poskytnout, ¢i neposkytnout.

Stat, statni organy — autorka pise, ze stat se soustfedi na kontrolu spravnosti
vykazanych dani.

Obchodni partnefi - sleduji u podnika zvlasté jejich solventnost, likviditu,
zadluzenost — moznost podniku hradit své splatné dluhy (Kislingerova, 2010, s. 23).
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K internim uZivatelim vysSe zminovana autorka fadi:

Manazery — kteti podle autorky maji prvottidni pfedpoklady ke zpracovani
finan¢ni analyzy na zaklad¢ informaci, kterymi disponuji. V této souvislosti autorka
uvadi nezvetejiiovani téchto informaci pro externi uzivatele, které uvadéji pravdivy
obraz finan¢ni situace podniku.

Zaméstnance — o nichz autorka ve své publikaci tvrdi, ze se zajimaji
o prosperitu, hospodaiskou a finan¢ni stabilitu podniku, ve kterém pracuji, predevsim
ze mzdové a socialni perspektivy a jistoty zaméstnani. Podle Peskové, Jindtichovské
(2012 s. 19) jsou tim zaméstnanci motivovani k dobrym pracovnim vysledkim.

2.2 Finanéni analyza podle objektu zkoumani

V nasledujicim obrazku 1 jsou uvedeny jednotlivé oblasti zkoumani financni
analyzy, které Ruckova (2011, s. 13) popisuje ve sv¢ knize.

Obrazek 1 Finan¢ni analyza podle objektu zkoumani

Financni analyza podle objektu zkoumani

Mezindrodni Narodr]|vho , Odvétvi Podniku
hospodarstvi

Zdroj: Rtuckova, (2011, s. 13)

Finan¢ni analyzou odvétvi autorka Ruckova (2011, s. 15) uvadi tu skupinu
subjekt, které¢ si jsou zurCit¢tho hlediska podobné. Podobnym hlediskem
je predevsim hledisko uziti technologickych postupii ¢i poskytovani sluzeb. Autorka
uvadi, Ze je nutné si uvédomit, ze tato odvétvova analyza slouzi k srovnani firem
vzajemné. Informace potiebné k sestaveni této analyzy odvétvi se tykaji hlavnich
finan¢nich ukazateld, kterymi jsou wukazatele rentability, likvidity aktivity,
a zadluzenosti. Autorka zminuje moznost jejich naleznuti na strankach ministerstva
prumyslu a obchodu (www.mpo.cz), které mohou poslouzit 1 jako srovndvaci
kritérium. Autorka déle popisuje, ze tyto analyzy jsou prevazné pouzitelné pro
podniky s po¢tem zaméstnancu vétsi nez 100. Je-li potieba ziskat pottebné informace
pro malé podniky, je vhodné dle ndzoru autorky vyuzit webové stranky Ceského
statistického ufadu (www.czso.cz), které¢ uvadeji jednotlivé udaje oborové analyzy
v sekci primyslu.

Finan¢ni analyza podnikd byva podle autorky Ruackové (2011, s. 16)
provadéna na zdklad€ otazek, které maji byt pomoci této analyzy zodpovézeny.
Autorka uvadi nutnost piihlédnout k postaveni daného podniku nejen v ramci
odvétvi, ve kterém podnika, ale i v rimci narodniho hospodaistvi. Casové srovnani
lze podle nazoru autorky provadét pouze v ramci jedné spole¢nosti. Nutné je ale
sledovat zmény, ke kterym by u podniku mohlo dojit a které by vyznamné ovlivnily
toto Casové srovnani. Jak autorka ve své knize piSe, analyza se soustfedi predevsim
na stav a vyvoj podniku. Provadi se soucasné¢ nejen analyza kvalitativni (image
spolecnosti, kvalita managementu apod.), ale i kvantitativni, ktera vychdzi z danych
ucetnich vykazii spolecnosti (Riickova, 2011, s. 16).

Autorka dale zminuje v ptipad€ analyzy odvétvi ¢i podniku nutnost uvédomit
si faktory, které hraji podstatnou roli pii sestaveni — témito faktory jsou konkurenéni
sily. Tyto faktory ur€uji potencial zisku v odvétvi, ndvratnost investovaného kapitalu
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a miru vynosnosti z investovaného kapitdlu. Nasledujici obrazek 2 ukazuje faktory,
které ovliviiuji spole€nost v riznych prostiedich.

Obrazek 2 Faktory ovliviiujici spole¢nost v riznych prosti‘edich

{ faktory prostfedi ]
1
[ 1
[ kontrolovateing faktory ] [_ nekontrolovatelng faktory ]
T
| p 1 I
[ meziprostfedi J l mikroprostiedi ] [ makroprostiedi ]
provozni analyza ‘-— o legislativa
dodavateld — finance elonomicky vivoj
konkurenti demograficky vivoj
distnbutofi —  kulturni wvyvoj

viada
Zdroj: Rtuckova, (2011, s. 17)
2.3 Zakladni informacni zdroje finan¢ni analyzy

Diilezitymi zdroji informaci pro sestaveni finan¢ni analyzy jsou podle autora
Blahy a Jindiichovské (2006, s. 17) ucetni vykazy, které vérné a poctivé znazoriuji
skutecnou situaci daného podniku. Tyto vykazy autofi uvadéji jako vychozi zdroj pro
vSechny zdjmové skupiny jak uvnitt, tak vné podniku (management firmy, vétitelé,
banky, investory). Pro detailni rozbor jsou potiebné¢ detailni informace a udaje, které
podle autorti popisuji situace daného podniku v konkrétnim oboru. Bez popisu
celkové ekonomické situace podniku, ve které se podnik pravé nachazi, se analytik
podle autora téz neobejde.

vvvvvv

finanéni analyzy autofi uvadéji Vyroéni zpravy spoleCnosti, kterymi
si zainteresované osoby vytvaieji obraz o hospodatfeni firmy, o jeho budoucim
vyvoji, vynosech, o¢ekavanych dividendach a ptedev§im o jeji rizikovosti. Autorka
Kislingerova (2010 s. 26) uvadi, Ze vyro¢ni zpravy jsou sestavovany ucetnimi
jednotkami, které dle § 21 zakona o ucetnictvi podléha;ji auditu.

V porovnani s vySe zminovanou autorkou uvadéji Blaha a Jindfichovska
(2006, s. 17), ze uplnost informaci obsaZenych ve vyrocnich zpravach
je v jednotlivych podnicich rozdilna. Ucetni zavérka viak musi podle platné eské
zakonné upravy obsahovat nejen Rozvahu, ale 1 Vykaz zisku a ztraty a pfilohu
k ucetni zavérce. Autofi uvadéji, ze zakladnim zdrojem financni analyzy povazuji
1 Cash flow, ktery je definovan jako piehled o penéznich tocich.

2.3.1 Rozvaha

Informuje kur¢itému dni o tom, jaky ma dany podnik majetek,
a z jakych zdroji byl tento majetek financovan (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
s. 23). Autofi definuji bilan¢ni pravidlo u Rozvahy, ve které plati rovnost aktiv
a pasiv.

Synek (2002 s. 117) piSe, ze porovnadni dvou a vice rozvah po dvou a vice po
sobé jdoucich obdobi nam pomaha zjistit, jak se finan¢ni situace podniku vyviji, plus
ktera kratkodobd i1 dlouhodoba opatfeni je potfeba ucinit k efektivnimu rozvoji
daného podniku. Pokud dojde k Gpravé rozvahy, kterd vykazuje jak stavy pocatecni,
tak konecné a rozdily vyjadiené v absolutni Castce ¢i procentech, dostaneme podle
autora tzv. srovnavaci rozvahu, kterd se vyuziva pti finan¢ni analyze.
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Aktiva jsou podle ndzoru autorky Kislingerové (2010, s. 27) vysledkem
investi¢nich rozhodnuti minulych let, ktera jsou uspofddana podle funkce podniku,
Casu a v neposledni fadé¢ podle likvidity. Autorka d€li rozvahu na &tyfi zékladni
slozky: pohledavky za upsany kapital, dlouhodoby majetek hmotny, nehmotny
a finan¢ni, obéznd aktiva a Casové rozliSeni aktiv. Sedlacek (2009, s. 19) uvadi,
ze investovani do dlouhodobych aktiv je pro podnik efektivnéjsi a podnik tak miize
dosahnout vyssi vynosnosti.

Dlouhodoby majetek je charakteristicky svou dobou pouzitelnosti delSi nez
jeden rok, postupnym opotiebovavanim, ktery autorka Kislingerova (2010, s. 27) d¢€li
na majetek hmotny, nehmotny a finan¢ni. ObéZznd aktiva jsou podle autorky
charakteristickd tim, Ze b&hem daného roc¢niho obdobi se v podniku nékolikrat
proméni. Existuji ve dvou podobach, konkrétné ve vécné a penézni podobg.

V ptipadé pasiv se jedna o finan¢ni strukturu podniku, kterd je vrozvaze
uvedena na strané pasiv, skladajici se z nasledujicich zdkladnich polozek: vlastni
a cizi kapital, ¢asové rozliseni pasiv (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 31).
Podle Sedlacka (2009, s. 23) pasiva ukazuji, zceho byla jednotliva aktiva
financovéana. Vlastnimi zdroji autor definuje zékladni kapital, kapitdlové fondy
a fondy ze zisku. Vyznamnou polozkou finan¢ni struktury autoii Knéapkova,
Pavelkova, Sterek (2013, s. 34) definuji cizi zdroje, ke kterym patii rezervy,
dlouhodobé¢ a kratkodobé zavazky a bankovni avéry.

2.3.2 Vykaz zisku a ztraty - VZZ

Jak uvadi Peskova a Jindfichovska (2012, s. 36) Vykaz zisku a ztraty informuje
podnik o jeho uspéSnosti a dosazenych vysledcich, kterych podnik v daném roce
dosahl a ukazuje, jak se jednotlivé vynosy a naklady z jednotlivych ¢innosti podilely
na vysledku hospodafeni za sledovan¢ obdobi. Dle autort je Vykazu zisku a ztraty
pfisuzovan vétsi vyznam nezli rozvaze. Jak autofi ve své knize tvrdi, je vysledek
hospodateni rozhodujicim ekonomickym ukazatelem. Podnik, ktery chce byt zdravy,
musi podle autorti svou Cinnosti vytvafet dostatecny zisk, ne ztratu. Autofi dale
popisuji jeho stupiiovitou podobu, ve které je vykaz zisku a ztraty uspotfadan
a rozliSen na 3 ¢asti: provozni, finan¢ni a mimotadnou.

Pro ucely finan¢ni analyzy je tento vykaz pouzivan v nasledujici agregované
(upravené) podobé (Peskova, Jindtichovska, 2012, s. 37) uvedeny v tabulce 1.

Tabulka 1 Vykaz zisku a ztraty v agregované podobé

PolozZka

Trzby a vykony
Vykonova spotieba
Osobni naklady
Odpisy
Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
Nékladové uroky
Zisk pied zdanénim (EBT)
Dan z piijmu
9 Zisk po zdanéni (EAT)
Zdroj: Peskova, Jindtichovska (2012, s. 37), vlastni uprava

XA NN |W N

2.3.3 Cash flow — prehled o penéZnich tocich

Kislingerova (2010, s. 47) ve své publikaci definuje tento vykaz
nasledovné.,, Vykaz cash flow (CF) informuje o prijmech a vydajich, které podnik
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v minulém ucetnim obdobi realizoval. “Zobrazuje pravdivy pohyb penéznich
prostedkil podniku a byva doplitkem vykazu zisku a ztraty a rozvahy (Kislingerova,
2010, s. 47). U CF je zadouci, aby ptijmy pfevySovaly vydaje. Autorka dale definuje
CF jako vykaz vysvétlujici ptirtistky a ubytky penéznich prostredki a divody, pro¢
k jednotlivym ptirGstkiim a ubytkiim v podniku pti zvolenych kritérii doslo.

CF se sklada z nasledujicich €innosti: provozni, investi¢ni, financni a lze jej
sestavit pfimou a nepiimou metodou (Kislingerova, 2010, s. 49). Mrkvicka, Kolar
(2006, s. 99) uvadéji, ze pokud nejsou analytikovi dostupnd data o vydajich
a pfijmech podniku a podnik ani vykaz cash flow nesestavuje, je potieba pomoct
si nepfimou metodou odvozeni CF.

Vykaz CF ukazuje nejen informace, jak jednotlivé operaci ovliviiuji firemni
likviditu méfenou jako penézni tok, ale predevSim ukazuje 1 vztahy mezi toky
pramenici nejen z provozni, ale 1 finanéni a investicni podnikové €innosti (Blaha,
Jindtichovska, 2006, s. 45). Analytik pomoci sestaveného CF muize nalézt odpovédi
na tyto nize uvedené otazky (Blaha, Jindiichovska, 2006, s. 45).

- disponuje spolecnost potfebnym mnozstvim penéz v dobé, kdy je potiebuje,
a tam, kde je potiebuje?;

- potiebuje spolecnost dodatecné penize k zajisténi dalSiho hospodaiského
ristu a k investovani do dalSich dlouhodobych aktiv? Kdy bude tyto
dodate¢né penize potiebovat?;

- je rozvoj firmy tak rychly, Ze je potfebné obstarat dodatecné financovani
k udrzeni provozu a tempa rozvoje spolenosti?;

- ma spolecnost k dispozici dodate€né¢ penézni prostiedky pouZitelné ke
splaceni minulych zdvazki a mohou tak zménit finan¢ni strukturu
spolec¢nosti?;

- vytvaii spolecnost potfebnou vysSi financnich rezerv slouzicich ke kryti
nahlych zmén (vykyvil), anebo s touto moZnosti nepocita?.

2.4 Postup finanéni analyzy

Pti externim postupu sestaveni finan¢ni analyzy je diilezité postupovat podle
nasledujicich krokli (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 61):

- zjiSténi informaci o zkoumaném podniku (pfedmét cinnosti, pocet
zaméstnancy, strategie) dostupnych z vyrocnich zprav podniku;

- analyza vyvoje odvétvi, ve kterém podnik podnikd dostupnych
z informaci uvedenych na webu Ministerstva priimyslu a obchodu;

- analyza ucetnich vykazl s vyuzitim vertikalni a horizontalni analyzy;
- vypocet pomerovych ukazatell;
- komparace pomérovych ukazateld v Case;

- komparace pomérovych ukazatelli spole¢nosti s odvétvovymi primeéry,
s konkuren¢nimi podniky, normou ¢i planem;

- analyza vybranych ukazatelli pomoci pyramidovych rozklada
a hodnoceni jejich vzdjemnych vztahi;

- zhodnoceni vysledkll finan¢ni analyzy;

- ndvrhy a doporuceni na zlepSeni finanéniho zdravi podniku.
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2.5 Metody finan¢ni analyzy

K zakladnim metodam pouZivajicich se k sestaveni finan¢ni analyzy patii
zejména analyzy nésledujicich ukazatelti (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 61):

- analyza  extenzivnich  (absolutnich) ukazateli (vertikalni
a horizontalni analyza);

- analyza rozdilovych (intenzivnich) ukazatelii (CPK, CPPF);
- analyza pomérovych ukazateli spole¢nosti
(rentabilita, aktivita, likvidita, zadluzenost, produktivita, cash flow;

- analyza soustav pomérovych ukazateli.

2.5.1 Analyza extenzivnich (absolutnich) ukazatelt

Za vychozim bod analyzy absolutnich ukazatelli autofi Kislingerova, Hnilica
(2008, s. 11) povazuji predevsim vertikalni a horizontalni analyzu finan¢nich vykazi,
které ukazuji prvotni absolutni (pIn€¢) udaje zucetnich vykazii nejen v urcitych
relacich, ale také v urcitych souvislostech.

Tyto ukazatele se pouzivaji zejména k analyze trendl, kterd sleduje vyvoj
zkoumané veli¢iny v ¢ase a k procentnimu rozboru jednotlivych polozek vykazi
(Knapkova, Pavelkova, Sterek, 2013, s. 67).

2.5.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, téZz nazyvana jako analyza trendl, se podle autora
Kislingerové a Hnilici (2008, s. 11) zaobird casovymi zménami absolutnich
(Gplnych) ukazatelti jednotlivych poloZek vykazii v dostatecné dlouhych casovych
fadach. Sedlac¢ek (2009, s. 13) popisuje vhodnost pracovat s casovymi fadami
v rozmezi 3-10 let pro co nejptfesnéjsi interpretaci vysledka.

Kislingerova (2010, s. 53) uvadi cil, kterym 1ze pohyby jednotlivych polozek
absolutné a relativné zméfit a urCit jejich intenzitu. Pomoci horizontalni analyzy
hleddme odpovéd’ na tyto dvé zdkladni otazky:

- 0 jakou sumu se zménila zkoumana polozka v ¢asovém intervalu?;

Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_;
- o0 kolik se zménila urcitd jednotka v casovém intervalu vyjadifena

v procentech?.

. absolutni zména
Procentni zména = x 100
ukazatel;_,

2.5.1.2 Vertikalni analyza (procentni rozbor)

Pti vertikalni analyze se jednotlivé polozky ucetnich vykaz vyjadiuji jako
procentni podil ke zvolené zdkladné, za kterou se obvykle u analyzy rozvahy
dosahuje celkova vyse aktiv €i pasiv a pfi analyze vykazu zisku a ztraty je zvolenou
zékladnou celkova suma vynost ¢i nadkladi (Knapkova, Pavelkova, Sterek, 2013, s.
68).

Jak uvadi Ruckova (2011, s. 43), aplikace této metody ukazuje srovnatelnost
ucetnich vykazii s ptedchozimi obdobimi a uleh¢uje komparaci zkoumaného podniku
s jinymi firmami podnikajicimi ve stejném oboru.
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2.5.2 Analyza intenzivnich (rozdilovych) ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelii, nazyvana téz jako analyza fonda financnich
prostfedki, je vyznamnym ukazatelem slouZicim podle Knéapkové, Pavelkoveé,
Stekera (2013, s. 83) k fizeni podniku s orientaci na podnikovou likviditu.

2.5.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Za nejvyznamnéj$i rozdilovy ukazatel je povazovan Cisty pracovni kapital,
ktery je dan rozdilem mezi ob&Zznymi aktivy a kratkodobym cizim kapitalem
(Knapkova, Pavelkova, Sterek, 2013, s. 83). CPK ma vliv na platebni schopnost
podniku a autofi dale uvadéji, Zze pokud chce podnik byt likvidni, je nutnosti
dosahovat potfebné vySe pomérné volného kapitdlu (prebytek kratkodobych aktiv
nad kratkodobymi zdroji). Autofi charakterizuji CPK jako urditou ¢ast ob&znych
aktiv, kterd je hrazena z dlouhodobého kapitalu podniku.

Cisty pracovni kapital = 0béina aktiva — Kratkodové zavazky
2.5.2.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Ukazuji podle vySe zminovanych autori okamzitou likviditu splatnych
kratkodobych zavazki podniku. Vyjadiuji se rozdilem pohotovych finan¢nich
prostredkil a okamzité splatnych zdvazka podniku. Autorky Peskova, Jindfichovska
(2012, s. 58) charakterizuji pohotovymi prostiedky nejen penize v hotovosti nebo
na BU, ale zahrnuji do nich také (Seky, sménky, kratkodobé terminované vklady,
kratkodobé cenné papiry). Pokud se zahrne jen hotovost a penize na BU, jedna se
o nejvyssi stupen likvidity (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 84).

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky
2.5.2.3 Cisty penézn& — pohledavkovy fond (CPPF)

Sedlacek (2009, s. 38) charakterizuje tento fond nazyvany téz jako
(Cisty penézni kapital), zlatou stfedni cestou mezi zminénymi ukazateli CPK a CPP.

CPPF = (0ob&ina aktiva — zasoby — nelikvidni pohled.) — kratkodoby cizi kapital

Autor uvadi vylouceni zasob a nelikvidnich pohledavek zobé&znych aktiv,
od kterych se odecitaji kratkodobé dluhy.

2.5.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Na analyzu absolutnich ukazatelti charakteristickou vertikalni a horizontalni
analyzou, které ukazuji vyvoj jedné veli¢iny ucetnich vykazl v ¢ase, nebo ve vztahu
k jedné vztazné veli¢in€ navazuje vypocet pomérovych ukazatelti, které davaji
predstavu o finan¢ni situaci podniku v jinych souvislostech (Kislingerova, Hnilica,
2008, s. 31).

Jednotlivé pomérové ukazatele mohou byt uspofadany do dvou soustav, které
nazyvame paralelni a pyramidova soustava (Kislingerova, 2010, s. 71). Ukazatelé
v paralelni soustavé podle autorky méti urcitou stranku financni situace podniku
(rentabilita, aktivita, zadluzenost, atd.). Podstata této soustavy je takova, Ze podnik,
aby mohl existovat, musi byt do dané vySe rentabilni a v pfiméfené mife zadluzeny
a likvidni (Kislingerova, 2010, s. 71). Autorka dale uvadi, Ze pyramidové soustavy
slouzi pro rozklad syntetického vrcholového ukazatele. Soustava vysvétluje nejen
zmény chovani vrcholového ukazatele, ale méti také intenzitu plisobeni jednotlivych
Ciniteld, které maji vliv na vrchol.
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2.5.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita patfi k nejvyznamngj§im ukazatelim finan¢niho zdravi, ktera
vyjadifuje navratnost vlozen¢ho kapitdlu do podniku (Kislingerova, 2010, s. 72).
Jednotlivé ukazatele podle autorky ,,zobrazuji pozitivni nebo naopak negativni vliv
Fizeni aktiv, financovani firmy a likvidity na rentabilitu. “Autoii Knapkova,
Pavelkova, Sterek (2013, s. 98) uvadgji rentabilitu jako formu vyjadieni zisku &i jeho
miry, kterd slouzi jako hlavni kritérium pro rozloZeni kapitalu.

K nejcastéjSim ukazateliim méficich rentabilitu se v praxi podle autori nejvice
pouziva ROA, ROE, ROI, ROS a rentabilita naklada.

Rentabilita celkovych vleZenych aktiv ROA je dilezitym ukazatelem, ktery
méti vykonnost neboli produkéni silu podniku (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
s. 99) a dle nazoru autorky Kislingerové (2010, s. 72) pométuje zisk k celkovym
aktivim investovanych do podniku bez ohledu, zda jsou financovana z vlastniho
¢1 ciziho kapitdlu + je pfedmétem zajmu investorl a vetiteld. Rentabilita aktiv je
dana nasledujicim vzorcem:

ROA =

100 [o
Aktiva ~ 00 [%I

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE udava, kolik korun Cistého zisku ptipada
na korunu vlozeného kapitalu vlastnikem do podniku (Kislingerova, 2010, s. 73)
a v této souvislosti jiné autorky PeSkova, Jindfichovska (2012, s. 76) charakterizuji
ROE jako miru, kterou vlastnici zhodnocuji vlastni zdroje (zisku) vpoméru
ke svému majetku. Jeho vynosnost by podle autorek méla byt vétsi nez vynosnost
investované¢ho kapitdlu celkem. Pokud tomu tak neni, neni pro vlastniky vhodné
vyuZivat cizi zdroje pro financovani podniku (Peskova, Jindfichovska, 2012, s. 76).
Autorky uvadéji nasledujici vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitalu.

_ EAT
 Vlastni kapital

ROE x 100[%]

Rozklad rentability vlastniho kapitalu Ize rozlozit na tfi jednotlivé, méné
slozit¢ ukazatele (rentabilitu celkového kapitalu, obrat aktiv a finan¢ni paku),
na kterych je riist hodnoty ROE zavisly (PeSkova, Jindfichovska, 2012, s. 80).

_ Zisk  Triby Aktiva
~ Trzby X Aktiva * Vlastni kapital

ROE

x 100 [%]

Rentabilita vleZeného kapitialu ROI ukazuje ucinnost celkového kapitalu,
ktery je vloZen do podniku bez ohledu na zdroje financovani (Sedlacek, 2009, s. 56).
Autor uvadi podstatu vyjadrit miru zisku za urcité Casové obdobi, ve kterém byly
vazany vloZené prostiedky.

0l = zisk pred zdanéni + nakladové uroky (EBIT)

celkovy kapital

Rentabilita trzeb ROS ,, vyjadiuje schopnost podniku generovat zisk pri dané
urovni trzeb, kolik K¢ zisku dokaze podnik vyprodukovat z 1 K¢ trzeb (se castéji
uvadi v % vyjadreni) “(PeSkova, Jindfichovska, 2012, s. 79). Potiebné je podle
autorek rozliSeni, zda se jedna o provozni ¢i ziskovou marzi vzhledem k dosazeni
zisku do citatele, kterym se uvadi bud’ Cisty zisk EAT nebo zisk pied zdanénim
a uroky EBIT (Peskova, Jindfichovska, 2012, s. 79). V nésledujicich tadcich jsou
uvedené vypocty pro rentabilitu trzeb.
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EBIT
Triby

Provozni ziskovd marze = x 100[%)]

Provozni ziskovou marZi od vySe zminované autorky zjistime jako rozdil
provoznich vynosi a ndkladi spolecnosti.

Cista ziskova marze = x 100[%)]

Triby
Autorky dale piSi, Ze tento ukazatel ziskové marZe vykazuje pii riznych
odvétvich podnikani rizné hodnoty v zavislosti na charakteru produkti vyrdbénych
danym podnikem.

2.5.3.2 Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatele aktivity podle Knapkova, Pavelkova, Sterek (2013, s. 103)
podniky zjistuji, zdali je velikost jednotlivych druhii aktiv podniku uvedenych
vrozvaze v poméru k soucasnym ¢i budoucim podnikovym aktivitdm piimétrena
a mefi, jak podnik efektivné vyuziva své vlozené prostiedky. ,, Ukazatele aktivity Ize
vyjadrit v podobé obratu jednotlivych polozek aktiv, prip. pasiv, nebo v podobé doby
obratu jednotlivych aktiv, prip. pasiv (Kndpkovd, Pavelkovd, Sterek, 2013, s. 103).

Triby
Polozka aktiv

Rychlost obratu udavé, kolikrat se jednotlivd polozka obrati v objemu
dosazenych celkovych trzeb za urCity Casovy okamzik (PeSkova, Jindfichovska,
2012, s. 89).

Rychlost obratu =

Polozka aktiv
Doba obratu = - x 365(360)
Triby

,Doba obratu je doba, po kterou je kapital vazan v urcité formé aktiv. Doba
obratu aktiv se vyjadruje jako podil obdobi nebo pocet dni v zavislosti na pouZitém
vypoctovem vztahu. “(PeSkova, Jindtichovska, 2012, s. 89).

Obrat celkovych aktiv (OA) je ukazatelem méticim efektivni vyuzivani aktiv
jako celku, ktery uvadi pocet obratek (tzn. kolikrat se celkova aktiva podniku obrati
do trzeb za rok) (Peskova, Jindfichovska, 2012, s. 90).

Knapkova, Pavelkova, Sterek (2013, s. 104) uvadgji minimalni hodnotu
ukazatele ve vysi 1, kterou ovliviiuje 1 pfislusnost k odvétvi, a autoti dale pisi, Zze ¢im
vetsi je hodnota vypocteného ukazatele, tim 1épe.

Triby
~ Aktiva

Kislingerova (2010, s. 83) ve své knize uvadi dobu obratu zasob, kterd uvadi
prumérny pocet dni, ve kterych jsou zasoby ve zkoumaném podniku vazany do doby

jejich spotieby. ,,Obecné plati, ze pokud se obratovost zdasob zvySuje a doba obratu
snizuje, resp. zrychluje, pak je situace podniku dobra. “

Zasoby
Trzby
360

Doba obratu zasob =

Dobou obratu pohledavek Kislingerova (2010, s. 83) uvadi, kolik dni uplyne
od doby, béhem které je inkaso penéznich prostredkii za trzby zadrzeno
v pohledavkach a doba obratu zavazki uvadi pocet dni, po které jsou kratkodobé
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zévazky podniku nezaplaceny a dany podnik tak uziva bezplatného obchodniho
uvéru.

, Pohledavky
Doba obratu pohledavek = W
, . Kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkl = Tr#by /360

2.5.3.3 Ukazatele likvidity

Nutnou podminkou k dlouhodobé existenci daného podniku je podle autorky
Kislingerové (2010, s. 77) likvidita. Nejen, Ze podnik musi byt do ur€ité miry
rentabilni, musi byt také schopen hradit své zavazky (Kislingerova, 2010, s. 77)
a podle Blahy, Jindfichovské (2006, s. 41) je likvidita métitkem solventnosti
podniku, kterd je charakterizovana tak, ze podnik je solventni, pokud je schopen vcas
splacet viechny své zavazky. Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 91) uvadgji,
ze ukazatel likvidity obecné vyjadiuje podil ¢im je moznost platit, s tim, co je nutno
zaplatit. Do Citatele jsou dosazovany majetkové polozky s odliSnou dobou
likvidnosti.

Kislingerova (2010, s. 77) rozliSuje obézny majetek do tii stupiti likvidnosti:
1. nejvice likvidni — kratkodoby finan¢ni majetek spole¢nosti;
2. kratkodobé pohledavky spolecnosti;

3. nejméné likvidni — zasoby.

Bézna likvidita podniku udava, kolikrat obézna aktiva pokryvaji celkové
kratkodobé zavazky podniku, tj. kolikrat podnik uspokoji své vétitele v piipade,
7ze by proménil vSechna sva obéZna aktiva na hotovost vdaném okamziku
(Kislingerova, 2010, s. 78). Tento ukazatel b&zné likvidity je velmi citlivy
na strukturu a oceniovani jak zasob, tak pohledavek (Kislingerova, 2010, s. 78).
Doporudenou hodnotu ukazatele doporuéuji autofi Knapkova, Pavelkova, Sterek
(2013, s. 92) v rozmezi 1,5- 2,5. Pfi hodnoté 1 je likvidita podniku zna¢né rizikova
a pii1 vysSich hodnotach ukazatele podle autori dochazi ke zbyte¢né veliké hodnoté
CPK a drahému financovani.

Obézina aktiva

Bézna likvidita = Kratkodobé cizi zdroje
Pohotova likvidita charakterizuje, jak je podnik schopen kryt své potiteby
a kratkodobé dluhy z pohledavek a penéznich prostiedkit (Knapkové, Pavelkova,
Sterek, 2013, s. 92). Autofi uvadéji doporudenou hodnotu ukazatele v rozmezi
1 — 1,5. Vptipadé, Ze vypocteny ukazatel je menSi neZ 1, musi podnik pocitat
s moznym prodejem zasob.

Kratkodobé pohledavky + krat. finantni majetek

Pohotova likvidita = Kratkodobé cizi zdroje

Okamzita (hotovostni) likvidita patii mezi nejpiisnéjsi ukazatele platebni
schopnosti podniku (Peskova, Jindfichovska, 2012, s. 106). Doporuc¢end hodnota
se podle autorit pohybuje vrozmezi 0,2 — 0,4. Jsou-li vypoctené hodnoty vysoké,
dochazi tak k neefektivnimu vyuziti podnikovych finan¢nich prosttedka (Kndpkova,
Pavelkova, Steker, 2013, s. 92). Hotovosti autofi definuji pii okamzité likvidité nejen
finan¢ni prostfedky v hotovosti nebo na bézZném uctu, ale také volné obchodovatelné
cenné papiry, Seky apod.

13



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

Kratkodoby finantni majetek

Okamzita (hotovostni)likvidita =
amzita (hotovostni)likvidita Kratkodobé cizi zdroje

2.5.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel zadluzenosti slouzi k méfeni rozsahu, jak hodné podnik vyuziva
k financovani dluhy (Synek, 2002, s. 244) a jako indikator rizika, ktery na sebe
podnik piebira pti uritém poméru a struktufe VK a CZ (Knipkova, Pavelkova,
Steker, 2013, s. 84). Autofi dale specifikuji, Ze ur¢itd mira zadluzeni je pro podnik
vyhodnd, jelikoZ cizi kapitdl je levngjSi nez vlastni. Ukazatel ukazuje, z jakych
zdrojh (vlastnich nebo cizich) jsou financovéana aktiva podniku. Podle Kislingerové
(2010, s. 85) je ukazatel zadluZenosti ovlivilovan nasledujicimi ¢tyfmi faktory —
danémi, rizikem, typem aktiv a stupném finan¢ni volnosti podniku. Jeho doporucena
hodnota se pohybuje podle Knapkové, Pavelkové, Stekera (2013, s. 85) ve vysi
30-60 % a je nutné brat ohled na odvétvi, ve kterém podnik podnikd a na schopnost
splacet uroky, které plynou z dluhd.

Ukazatel celkové zadluZenosti jinym nazvem ukazatel vétitelského rizika
(Debt Ratio) se vypocita nasledujicim zptiisobem:

Cizi kapital

Celkova zadluzenost = Celkova aktiva

Jako doplitkkovy ukazatel celkové zadluzenosti je uvedena Kvéta vlastniho
kapitalu (Equity Ratio), ktera podle Sedlacka (2009, s. 64) informuje o finan¢ni
situaci podniku a jeji pfevrdcena hodnota vyjadiuje finanéni pdku. Peskova,
Jindtichovska (2012, s. 111) uvadeji kvotu jako pomér vlastniho kapitalu k celkovym
aktiviim.

Vlastni kapital

Kvéta viastniho kapitalu =
vota vtastnino kRaplall = = on ©8 aktiva

Koeficient zadluZenosti neboli mira zadluzenosti (Debt to Equity Ratio)
je charakterizovana jako alternativa celkové zadluzenosti majici stejnou vypovidajici
schopnost (Sedlacek, 2009, s. 64). Tento ukazatel podle autora neroste stejné¢ jako
celkovd zadluZenost linedrné, nybrZz exponenciidlné az k oo. Prevrdcend hodnota
ukazatele je charakterizovana jako mira finanéni samostatnosti podniku.

Cizi kapital

Koeficient zadluzenosti = Viastni kapital

Ukazatel urokového kryti (Interest Coverage ) udava vysi zadluzenosti, podle
toho, jak je podnik schopen splacet troky (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s.
87). Vyjde-li vypoctena hodnota = 1 tzn., Ze podnik sice zisk vytvofil, ktery
je dostacujici pro splaceni uroki véfitelim, ale vlastnikovi v podobé Cistého zisku
nic nezbyva. Z toho vyplyva, Ze tato hodnota neni pro podnik dostacujici a autofi
uvadéji doporucenou hodnotu vyssi nez 5.

EBIT
Nakladové Uroky

Ukazatel Urokového kryti =

2.5.3.5 Ukazatele produktivity prace

Kislingerova, Hnilica (2008, s. 37) charakterizuji produktivitu prace jako
ukazatel, ktery ukazuje vykonnost spolecnosti ve vztahu kurCitym nakladim
na zaméstnance. Tento ukazatel 1ze podle autorii pocitat ve vztahu k pfidané hodnoté
¢1 trzeb viz nize uvedené vzorce. Pomoci vypocltenych ukazateli Ize podle
Kislingerové a kol. (2008, s. 26) zjistit efektivnost zaméstnanych v dané spolecnosti,

14



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

odvéti apod. Jednim z faktorti vedoucim ke zvySeni produktivity autorka uvadi lepsi
a efektivnéj$i vyuziti stroji a zatizeni a zvySovani kvalifikace svych pracovnikt.

2.5.3.6 Osobni naklady k pfidané hodnoté

Podle Scholleové (2012, s. 115) vyjadiuji pomérnou ¢ast z toho, co odeberou
naklady na zaméstnance z toho, co bylo vytvofeno a ziskdno v provozu. Autorka
uvadi, ze ¢im mén¢, tim vyssi a lepSi je vykonnost na jednu korunu vyplacenou
zaméstnancim.

Osobnindklady

Osobnindklady k ptidané hodnoté = Pridani hodnota

2.5.3.7 Produktivita prace z pridané hodnoty

Kislingerova, Hnilica (2008, s. 37) uvadéji, Ze produktivita prace z pridané
hodnoty udéava velikost pfidané hodnoty na pracovnika za 1 rok.

Pridani hodnota

Produktivita prace z ptidané hodnoty = 3 potet zam@stnanch

2.5.3.8 Produktivita prace z trzeb

Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 111) charakterizuji tento ukazatel
spojeny s vykonnosti zaméstnanci pocitany jako trzby / pocet zaméstnanct
vyjadiujici kolik trzeb ptipada na jednoho zaméstnance.

Triby

Produktivita prace z trzeb = - - -
@ pocet zaméstnanci

2.5.4 Analyza soustav ukazatela

K odhadnuti finan¢ni situace daného podniku se vyuzivaji soustavy ukazateld,
které jsou téZ oznaCovany bud’ jako analytické systémy, nebo jako modely finan¢ni
analyzy (Sedlacek, 2009, s. 81). Pokud je vmodelu rostouci pocet ukazateld,
umoznuje to analytikovi mit detailngjSi rozbor finanén€ — ekonomické situace
podniku. Autor do této soustavy ukazateli fadi soustavy ukazateld, které jsou
hierarchicky usporadany. Typickym piikladem analyzy soustav ukazateld autor
definuje pyramidové soustavy, do kterych spadd Du Pont diagram. Jeho rozklad je
podle vySe zminovaného autora podkladem pro identifikaci nejen logickych, ale
1 ekonomickych vazeb mezi jednotlivymi ukazateli. Vhodné sestavend pyramidova
soustava umoziuje analytikovi posoudit jak minulou, tak soufasnou a budouci
vykonnost zkoumaného podniku. Autor uvadi hlavni ptiklad pyramidové soustavy,
kterym je rozklad ROE, ktery byl poprvé sestaven ve spolecnosti
Du Pont de Nomeurs.

2.5.4.1 Du Pont diagram

Blaha a Jindtichovska (2006, s. 80) uvad¢ji, ze ,, Du Pont diagram ukazuje, jak
je vynos na vlastni kapital akciondri (ROE) urcen ziskovou marzi, obratem aktiv
a pomérem celkovych aktiv k viastnimu kapitalu.

Leva strana diagramu je zaméfena na odvozovani ziskové marze a ve spodni
levé Casti jsou vycislené nakladové polozky, které jsou nasledné v diagramu secteny
do polozky celkovych nakladi (Sedladek, 2009, s. 82). Cisty zisk dostaneme
odectenim ndkladl od trzeb a ziskovou marzi dostaneme z Cistého zisku déleno
trzbami (Sedlacek, 2009, s. 82). Prava strana je podle zminovaného autora zaméfena
na rozvahové polozky, které vycisluji jednotlivé druhy aktiv a které jsou ndsledné
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s¢itany a ukazuji tak obrat celkovych aktiv. V nasledujicim obrazku 3 je uveden
priklad rozkladu Du Pont diagramu.

Obrazek 3 Pyramidovy rozklad - Du Pont diagram

Rentabilita vlatniho kapitalu (ROE)
Rentabilita aktiv (ROA)

Multiplikator kapitalu akcionafi (Kapital / VK)

Obrat aktiv
(Trzby / CA)

Ziskova marze

(Zisk / Triby)

Celkove
naklady

—_—

zhozi
Nakladové Pénézini Obchodovatelné
uroky prostiedky CP

Zdroj: Sedlacek, (2009, s. 83)
2.5.5 Benchmarking

Pfi vypoctu hodnot vramci finan¢ni analyzy neni pro analytika jednoduché
urcit, zdali je vypocitand hodnota pro podnik uspokojiva, nizka nebo naopak ptili§
vysoka (Knapkova, Pavelkova, Sterek, 2013, s. 118). Podle nazoru autort
je vyznamnym aspektem pomocnym pii hodnoceni dosazené vySe hodnot
vypoctenych ukazateli metoda BENCHMARKINGU, ktera umoziiuje porovnat
udaje podniku s podniky ¢i odvétvim, které maji podobné zaméieni.

Jelikoz ptislusnost odvétvi a informace, ¢im se podnik zabyva, byva
vyznamnym aspektem pro posouzeni dosazenych hodnot. Autofi dale zminuji, ze
jednotlivé ukazatele napt. ukazatele obratu aktiv, zadluzenosti, ¢i bézné likvidity,
mohou byt pii hodnoceni u jednotlivych podnikti rozdilné. Autofi uvadi rozdilnost
napt. u zadluzenosti, kterd mize byt jina u podnikl zabyvajicich se stavebnictvim
a u podnikid zabyvajicich se potravinafstvim.

Autofi dale specifikuji cil benchmarkingu, kterym je na zékladé srovnani

poznani vlastni pozice a jeji nasledné posileni. Heslem benchmarkingu je podle
autoru ,, Ucte se od ostatnich. “

Benchmarking je ucinny pro zlepSeni finan¢niho zdravi podniku a jeho
vykonnosti pfi financnim fizeni podniku. Aby byl benchmarking vhodné vyuZit, je
nutné ziskat kvalitni informace (Knéapkova, Pavelkova, Sterek, 2013, s. 118).
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Ceskym podnik@im pro ovéfeni finanéniho zdravi jejich podniku velmi pomaha
benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatortt INFA, ktery autofii
uvadéji ve své knize a pomdaha porovnat vysledky podniku s nejlepSimi firmami
podnikajicich ve stejném odvétvi, ¢i porovnani s primérem za odvétvi. Tento
finan¢ni ukazatel lze nalézt na internetovych strankdch Ministerstva primyslu
a obchodu Ceské republiky.

Dale pisi, Ze nejenom vlastnici podniku, ale 1 management chtéji pfi pouZiti
benchmarkingu znat odpovéd’ na nasledujici otazky:

- je vykonnost nasi spole¢nosti dostate¢na a uspokojiva?;
- je zadluzeni spole¢nosti moc vysoké?;

- zachazime efektivné s majetkem spolecnosti?;

- platime pracovnikiim dostate¢né mzdy?;

- jak je na tom spole€nosti s produktivitou prace vzhledem v porovnani
s podobnymi firmami?.

2.5.6 Hodnotova kritéria méreni vykonnosti podniku

Nejroz8ifen€jSim ukazatelem hodnotovych kritérii slouZicich pro méteni
vykonnosti vzhledem k maximalizaci hodnoty pro akcionaie se za poslednich deset
let stal ukazatel ekonomické ptidané hodnoty EVA (Economic Value Added)
(Kislingerova, 2010, s. 93).

Knapkova, Pavelkova, Sterek (2013, s. 152) uvadéji jeji podstatu v rozdilu
ve vySi ekonomického zisku od zisku ucetniho, ktery vykazuje uCetnictvi
spole€nosti. Potfebné ndklady na vlastni kapitdl jsou zachyceny u ekonomického
zisku, nikoliv u zisku t€etniho, ktery zachycuje pouze naklady na cizi kapital.

Ekonomicky zisk podle Kislingerové (2010, s. 94) vznika v tu chvili, kdy
piesdhne (normalni zisk), ktery autorka ve své knize odvozuje od primérnych
nakladi na kapital nejen vétitel, ale 1 vlastnikd a akcionaid. Autofi Knapkova,
Pavelkova, Steker (2013, s. 152) uvad&ji, ze ,, ukazatel EVA mé¥i, jak spolecnost za
dané obdobi prispéla svymi aktivitami ke zvySeni ci snizeni hodnoty pro své
viastniky. “ Vypo€ita se jako rozdil mezi operativnim ziskem, ktery je jizZ po zdanéni
a naklady na pouzity kapital tzn. ptebytek zisku, po odecteni oportunitnich naklada
na uplatny kapital, které vyjadiuji ndklady uslych ptilezitosti. NiZze uvedeny vzorec
uvadi vypocet ekonomické ptidané hodnoty:

EVA = NOPAT —WACC x C
kde:
NOPAT = zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni, C = celkovy investovany kapital,
WACC = primérné naklady na kapital,

Knapkova, Pavelkova, Steker (2013, s. 176) uvad&ji, ze spole¢nosti, které
dosahuji kladné hodnoty ukazatele (EVA) piedstavuji velmi vyznamny nastroj
komunikace nejen uvniti podniku, ale také ve vztahu k vnéjSimu prostiedi finan¢nich
trhi. Tyto spolecnosti tvofici ekonomickou hodnotu (EVA) byvaji pouzity
ke zkoumani s ostatnimi spole¢nostmi na trhu a spolecnostmi podnikajicimi ve
stejném odvétvi. SpoleCnym cilem provadéni analyz autofi uvadéji posileni
konkuren¢nich vyhod a hledani silnych stranek a strdnek slabych vedoucich
k jejich odstranéni a ovéteni finan¢niho zdravi.
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3 Analyticka ¢ast prace

V nasledujici prvni podkapitole praktické ¢asti jsou uvedeny charakteristiky
a zakladni tudaje tykajici se analyzované spolecnosti snazvem Constellium
Extrusions Dé&Cin, s.r.o. a s charakteristickymi tdaji o vyvoji odvétvi, do kterého
vyse zminovany podnik naleZzi.

3.1 Predstaveni spole¢nosti

Spolecnost s nynéjsim ndzvem Constellium Extrusions Décin je spolecnosti
s ru¢enim omezenym zabyvajici se vyrobou primyslovych vyrobkll z aluminia
a jeho slitin (zeyména profill, ty¢i, rour a drati). Dale se spole¢nost zabyva vyrobou
a prodejem stavebnicovych systémul pro pouziti v dopravni technice, jak spole¢nost
uvadi na svych strankach (Constellium, 2014). Jak spole¢nost na svych strankach
také uvadi (Constellium, 2014) spoleCnost byla zaloZzena spolecenskou smlouvou,
kterou uzaviely Kovohut& D&&in, s.p. a Lonza Holding AG sidlici ve Svycarsku. Aby
mohlo dojit k zaloZeni podniku se zahrani¢ni casti, bylo nutno dostat rozhodnuti
Federalniho ministerstva financi CSFR. Nyni je vétSinovym vlastnikem
a matetfskou spole¢nosti Constellium Holdco II. B.V. se sidlem v Nizozemském
kralovstvi. Zakladni kapital spole¢nosti je ve vysi 1 097 800 000,- K¢.

Spolecnost ma vice nez S50letou zkuSenost s vyrobou (Al) slitinovych
polotovari a je jednim zpfednich evropskych vyrobcti specialnich hlinikovych
produktt. Jeji produkty nachazeji Siroké uplatnéni v mnoha oborech a zhruba 50 %
produkce je pouZita pro automobilovy priamysl. Vyrobky spolecnosti jsou
prodavany nejen v Ceské republice, jsou téZ vyvazeny do dalsich zemi EU, kterymi
jsou piedevsim Svycarsko, Slovensko, Némecko, Francie, Italie.

Trzby spolecnosti jsou prevazné zavislé na vyvoji  domadciho
a zapadoevropského trhu, zejména trhu némeckého (Vyrocni zpravy Constellium
Extrusions Dé&Cin, s.r.0., 2008-2012). Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb ze
zahrani¢i ¢ini ptiblizn€ 77 %. Na prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb v tuzemsku
ptipada zbylych 23 %.

- cilem je v nasledujicich letech na zaklad¢ ziskani objednavek od stavajicich
a novych zakaznikli optimalizovat ur¢itym zptisobem naklady spolecnosti;

- cilem je zrealizovat nové projekty zamétené na rozsifeni vyroby a odstranéni
slabych mist v dosavadnim technologickém vybaveni;

- vroce 2013 spoleCnost ocekdva dalSi narGst prodeji spojeny s naristem
vyroby a prodeje oproti ptedchozimu roku 2012.

Tabulka 2 Vyvoj trzeb a zaméstnancu spole¢nosti za obdobi 2008-2012

2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prode;j
vlastnich vyrobka a 41612462 8583283973 0734269427 |4 208257
sluzeb v tis. K¢
Zameéstnanci 613 560 545 544 544

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti 2008-2012

Vyse uvedena tabulka ukazuje vyvoj trzeb a zaméstnancii spolecnosti v letech
2008-2012. Z tabulky je vidét pokles trzeb v roce 2009 o 1302 918 tis. K& oproti
roku 2008 zptsobenou v disledku ovlivnéni celosvétovou hospodaiskou krizi, ktera
se ve spolec¢nosti projevila vyraznym poklesem objednavek. V ndsledujicich letech
dochazelo k rostouci tendenci vyvoje trzeb.
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Ve sledovaném obdobi dochazelo u spole¢nosti v prvnich letech k postupnému
snizovani zaméstnancti. Od roku 2010 do roku 2012 se pocet zaméstnancti pohybuje
na téméef stejné urovni. Nyni spolecnost v roce 2012 spoleCnost zaméstnava
v pruméru 544 zaméstnanci. Jak spolecnost uvadi ve svych Vyrocnich zpravach
(Constellium Extrusions DéCin, s.r.o., 2008-2012) motivacni programy, které byly ve
spolec¢nosti pouzity, se promitly do dobrého vysledku v plnéni produktivity prace na
zaméstnance a diisledkem bylo dosazeni primérné vyse mzdy ve vysi 36 000,- K¢.

V ptiloze 4 a 5 je uvedeno grafické zndzornéni vyvoje trzeb a zaméstnancii za
sledované obdobi 2008-2012.

3.2 Analyza odvétvi

Spolecnost Constellium Extrusions DéECin, s.r.o. lze zafadit do oblasti
zpracovatelského pramyslu, ktera je charakteristicka nejen vysokym obratem, ale
1 vysokym podilem vlastniho kapitalu na aktivech pies 50 % a okamzZitou likviditou
(L3) okolo 1,6. Spolecnost lze zatradit konkrétné do oblasti 24 podle klasifikace
CZ-NACE (vyroba zakladnich kovi, hutni zpracovani, slévarenstvi). Tato oblast, ve
které spolecnost podnika, patii k nejvyznamnéjSimu odvétvi a jednotlivd data
a charakteristick¢ udaje o odvétvi zde uvedenych jsou pouzita z webovych stranek
Ministerstva pramyslu a obchodu, ktery zvefejnil soubory Panorama
zpracovatelského primyslu CR 2012 a Finanéni analyza podnikové sféry se
zaméfenim na konkurenceschopnost sledovanych odvétvi za rok 2012. Patii
k nejvyznamnéj$imu odvétvi z toho divodu, ze oddil hutnictvi byva prvnim krokem
v fetézci pridané hodnoty mnoha odvétvi, které vyrabéji jak investicni, tak spotiebni
zbozi, ktery je charakteristicky vysokym objemem finan¢nich prostredki.

Spole¢nost Constellium Extrusions DéCin, s.r.o. spadd nejvice do skupiny
CZ-NACE 24,4 zabyvajici se vyrobou a hutnim zpracovanim nezeleznych kovi
(napt. vyroba vyrobkll z médi, hliniku, olova, zinku, niklu a jejich slitin) uréenych
pro vyrobni spotfebu. Tato skupina se podili 11,4 % na trzbach celkového oddilu CZ-
NACE 24, kter¢ jsou dlouhodob¢ vyrovnany.

V nasledujici tabulce 3 jsou uvedeny zdkladni produkéni charakteristiky
odvétvi, do kterého zkoumany podnik nalezi za sledované obdobi 2008-2012.

Tabulka 3 Zakladni produkéni charakteristiky odvétvi CZ-NACE 24
Produk¢ni charakteristiky 2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej vlastnich | 233 124 | 140292 | 177 196 | 203 413 | 185 556
vyrobkil a sluzeb (mil. K¢)

Utetni pfidand hodnota (mil- | 0555 | 51 034 | 25483 | 32578 | 31018

K&)
Pocet zaméstnanych osob 55004 | 45856 43902 | 45810 | 44798
gzéet podnikii v CZ-NACE 715 800 | 1242 | 1687 | 2754

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat ze Studie MPO: Panorama zpracovatelského
pramyslu 2008 — 2012.

V ptedchozi casti bakalafské prace autorka nastinila informace tykajici se
charakteristickych udaji spole¢nosti a odvétvi, ve kterém podnikd. Nyni se prace
bude zabyvat analyzou jednotlivych pomérovych ukazatelli spole¢nosti v Case
a poskytne informace, jak se dan¢ ukazatele vyviji a k jakym daleZitym zménam
v pribéhu sledovaného obdobi dochédzelo. Vyznamné financni ukazatele prace
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porovna s benchmarkingovych priimérem oboru CZ — NACE 24 (vyroba zakladnich
kovii, hutni zpracovani, slévarenstvi). Grafické znazornéni promitne nejen vysledky
porovnané s oborem v odvétvi, ale také s firmami tvofici ekonomickou pfidanou
hodnotu EVA.

3.3 Vertikalni analyza AKTIV a PASIV

Ptiloha 6 a 8 ukazuje vyvoj jednotlivych polozek aktiv a finan¢ni struktury
Rozvahy v tis. K¢ pfi stejné vysi zakladniho kapitalu za sledované obdobi 2008 —
2012 vyjadienych v absolutnich hodnotach. V pftiloze 7 a 9 jsou uvedené tabulky,
které vyjadiuji, kolika procenty se jednotlivé polozky vykazu podilely na bilancni
sum¢ (AKTIVA a PASIVA).

Dlouhodoby majetek spolenosti v jednotlivych letech vyjadiuje klesajici
tendenci z 61 % (2008) na 44 % (2011) v podilu na bilancni sumé¢. Jak spolecnost
uvadi ve vyro¢ni zpraveé, mensiho narastu lze zpozorovat v roce 2012, ktery vzrostl
oproti lofiskému roku 2011 o 3 %, a to predevSim diky investicim souvisejicich
sudrzovanim a rozSifovanim vyrobnich kapacit spolenosti. Hlavni roli na
dlouhodobém majetku maji zejména samostatné movité¢ véci. Do konce roku 2009
ma dlouhodoby majetek vétsi podil na bilanéni sumé, nez maji obézna aktiva.

Od roku 2010 vSak obé€zna aktiva (OA) hraji vyznamné&js$i podil na aktivech
a dosahuji nad 50 % celkovych aktiv. Velky podil na OA maji zasoby, které maji sice
kolisavou tendenci, ale podileji se 11-14 % na OA a kratkodobé pohledavky
v rozmezi 24 - 43 %, které maji od pocatku sledované¢ho obdobi rostouci tendenci
a vroce 2011 a 2012 dosahuji ptes 40 % OA. Kratkodoby finan¢ni majetek tvori
v letech 2009-2010 hodnotu mensi nez 1 % na bilancni sumé. V letech 2008, 2011
a 2012 finan¢ni prostiedky pfevysuji 1 % na bilan¢ni sumé, avSak tato vySe je piesto
velmi nizka. Dvod takto nizké vySe kratkodobych finan¢nich prostfedkl spociva ve
skuteCnosti, Ze spolenost posild své volné finanéni prostfedky do mateiské
spolecnosti v ramci cashpoolingovych operaci, kterd je zas posila spoleCnosti zpét
pro uhradu svych zdvazkd. Vyro¢ni zpravy spolecnosti uvadéji, ze mateiska
spolecnost je v danych letech stabilni a proto 1 pifi tak nizké vysi finan¢nich
prostiedki nehrozi riziko ukazatele okamzité likvidity.

V nésledujicim grafu 1 je zndzornéna struktura aktiv.
Graf 1 Struktura aktiv za obdobi 2008-2012 v tis. K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti 2008-2012

U pasiv Ize u zdkladniho kapitdlu sledovat nartist od roku 2008 z 55 % na
celych 68 % bilan¢ni sumy vroce 2009 z divodu zvySeni VH za ucetni obdobi
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piiblizné o 125 000 tis. K¢. V nasledujicim roce sice VK poklesl o 10 %
doby mél vSak vlastni kapital opét stoupajici charakter. Za sledované obdobi
dosahuje VK vyssiho procentualniho podilu nez cizi zdroje. VK se v prabchu let
pohybuje v rozmezi 55 — 68 % a CZ v rozmezi 33 — 45 %. Hlavni polozku vlastniho
kapitalu spolecnosti tvoti vySe zakladniho kapitalu tvotici 47 — 53 % VK. Z tabulek
je ziejmé, zZe spolecnost v jednotlivych letech dosahuje urcité vyse zisku, ktery v roce
2012 tvoti 15 % na celkové hodnoté VK.

Cizi zdroje neptesahly u spole¢nosti hodnotu vyssi 50 %, coZ je pro spolecnost
vyhodné, protoze vys$si vyse cizich zdroji nez celkova vyse vlastniho kapitdlu by
vyjadfovala nevyvazenou strukturu rozvahy. Za sledované obdobi klesl jeho podil
z45 % na 33 %. Vyznamnou polozku cizich zdroji tvoii kratkodobé zavazky
v rozmezi 23 - 37 %.

Casové rozliseni u pasiv je nulové a nehraje tak Zadnou roli v podilu na
bilancni sumé. Aktiva vSak vykazuji Casové rozliSeni v podob& nakladl ptistiho
obdobi, avSak ani tato jejich vySe se na bilan¢ni sumé nepodili vice jak 1 % za celé
sledované obdobi. Nasledujici graf 2 zobrazuje, jaky mé spolecnost vyvoj vlastniho
a ciziho kapitalu za sledované obdobi.

Graf 2 Vyvoj vlastniho a ciziho kapitalu za obdobi 2008 — 2012 v tis. K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti 2008-2012
3.3.1 Vertikalni analyza PASIV odvétvi CZ — NACE 24

Pro srovnani jsou pfi vertikalni analyze pouzity nejen tdaje o spoleCnosti, ale
1 rozbor, kolika procenty se podili jednotlivé slozky pasiv u odvétvi CZ-NACE 24
na celkové bilancni sumé&. Z kapitalové struktury odvétvi v ptiloze 10 jde vidét, ze
struktura podilu vlastniho a ciziho kapitdlu se od sebe odliSuje. Podil vlastniho
kapitalu predstavuje oproti cizim zdrojim az dve tfetiny
(VK 63 - 70 %, CZ 29 - 36 %).

U spoleCnosti ve struktufe vlastniho kapitalu pievladal vyrazné podil
zakladniho kapitalu nad kapitdlovymi fondy a nerozdélenym ziskem, ktery byl
u spole¢nosti nulovy. Vyznam mél i vysledek hospodateni b&zného UO. U vertikélni
analyzy odvétvi ma vSak zakladni kapital mensi podil na bilancni sumé a velky podil
pfipadd jiz zminénym kapitalovym fondim. Cizi zdroje maji kolisavy charakter
a nepiesahly téz hranici 50 % podilu na celkovych pasivech ve srovndni se
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hodnota v roce 2008 se pohybuje ve vysi 35,44 %.

Pro ukazku je niZe uvedeno grafické zndzornéni financni struktury spolecnosti
Constellium Extrusions Dé&Ein, s. r. o. vporovnani sodvétvim CZ-NACE 24
viz graf 3.

Graf 3 Finan¢ni struktura spole¢nosti a odvétvi v % za obdobi 2008-2012
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Vyro¢nich zprav spole¢nosti a Studie MPO: Finan¢ni
analyza podnikové sféry.

3.4 Horizontalni analyza Rozvahy

Nyni se prace bude zabyvat analyzou vyvoje trendu jednotlivych polozek
Rozvahy, neboli horizontdlni analyzou vyjadfujici meziroéni zménu polozek
v tis. K¢ a relevantni zménou vyjadienou v %.

V ptiloze 11 je patrny pokles bilan¢ni sumy roku 2009 oproti roku 2008
0 -257 540 tis. K¢ (tj. pokles o 11 %). V nasledujicich letech dochazelo ke zvysSeni
meziro¢nich zmén bilan¢nich sum aktiv vzdy oproti roku predchozimu, avSak v roce
2012 doslo ke sniZzeni pouze o 1 %.

U dlouhodobého majetku dochazelo v pribéhu let k poklesu, kde meziro¢ni
zmény znamenaly pokles (cca. 10 — 11 %). K narastu dlouhodobého majetku dochazi
vroce 2012 o 5 % oproti roku 2011 v disledku jiz zminované investice souvisejici
s udrZovanim a rozSifovanim vyrobnich kapacit — zejména investice do vyrobniho
zafizeni a provozli u nedokoneného DHM spole¢nosti. Nejvétsi polozku
dlouhodobého majetku tvoii polozka samostatnych movitych véci, a to konkrétné
v roce 2008, kdy doslo 1 k investicim do rozsifeni vyrobni tavirny. Od roku 2009 do
roku 2011 dochazelo k postupnému snizovani v disledku opotiebeni — opravek.

U obézného majetku dochazi ke sniZeni v roce 2009 oproti roku 2008 o 13 %,
mezirocni zména se pohybuje ve vysi — 117 147 tis. K¢. V nasledujicich letech ma
vS8ak hodnota meziro¢nich zmén rostouci tendenci a vroce 2010 se zvysila oproti
roku 2009 o celych 48 %, kde vyraznym podil na to mél vyvoj zasob o 36 % a vyvoj
kratkodobych pohledavek o 51 % oproti pfedchozimu roku. V poslednim roce se
vSak vysSe OA snizila v disledku poklesu kratkodobych pohledavek. V roce 2009 byl
zaznamenan markantni pokles penéznich prostfedkil na uctech a bankach oproti roku
2008 o -17941 tis. K¢ (tj. o 95 %). V nasledujicich letech dochéazelo k jeho
postupnému navySovani.
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U vlastniho kapitdlu doSlo vroce 2010 kjeho snizeni oproti roku 2009
o0 -57 396 tis. KE (tj. o 14 %) a vnasledujicich letech dochdzelo k postupnému
navySovani celkem o 15 %. Na jeho postupném zvySovani se velmi podilela poloZka
VH béZného Ucetniho obdobi, kterd se vroce 2012 vysplhala na vysokou vysi
346 710 tis. K¢, tzn., Ze oproti roku 2011 stoupla o 376 %. Nejmensiho vysledku
hospodafeni spolecnost dosahla vroce 2008 ve vysi 70 646 tis. K., ktery
v nasledujicim roce stoupl o 176 % na 195 021 tis. K&, poté v pribéhu dvou let se
postupné snizoval, ale v poslednim sledovaném obdobi vyrazn& stoupnul na vyse
zminovanych 376 % oproti roku ptedchozimu.

Cizi zdroje vyrazn€ poklesly vroce 2009, kdy mezirocni zména klesla
o -381915 tis. K¢ (tj. o 37 %) oproti roku 2008, a to pfedevSim diky sniZeni
kratkodobych zavazkli (pfedevSim jiné zavazky — derivaty) o -398 476 tis. K¢
(t). 0 46 %). Nasledujici rok vSak doslo k navySeni cizich zdroji o 45 % z divodu
navySeni kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahti o 75 %. Posledni dva roky
sledovaného obdobi dochazelo k jejich naslednému sniZovani.

3.5 Analyza Vykazu zisku a ztraty

Je vazana na podilu jednotlivych polozek Vykazu zisku a ztraty na celkovych
trzbach, ktera je oznaCovana jako vztazna veli¢ina - konkrétné¢ Trzby za prodej
vlastnich vyrobkt a sluzeb.

3.5.1 Vertikalni analyza Vykazu zisku a ztraty spolec¢nosti

Podivame-li se na ptilohu 12, konkrétné na vykonovou spotiebu, kterd je
charakterizovana jako nakladovost trzeb, zjistime, Ze tvori ze 2/3 podil na trzbach.
Do roku 2010 ma rostouci tendenci (vyjadiuje negativni trend) a dosahuje vyse az
85,79% podilu. Poté klesa az na vysi 76,88 % podilu v poslednim roce sledovani.

Podil ptfidané hodnoty se v roce 2009 vySplhal na vysi 23,69 %, poté vyrazné
klesl v roce 2010 na 15,88% (o -46 322 tis. K¢ oproti roku 2009) a v poslednim roce
se opét zvysil na 22,39 %. Podil osobnich nakladi ma rostouci tendenci do roku
2009, kdy vzrostl z 8,25 % na 11,49 %. Nasledujici rok klesl na 8 % z diavodu
snizeni mzdovych nékladi a v nésledujicich letech se osobni naklady pohybovaly
v rozmezi 8 — 9 %.

Zminit je tteba provozni vysledek hospodafeni méteny jako podil na trzbach za
prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb, ktery dosahuje na konci sledované¢ho obdobi 2012

cvvr

kterou od roku 2008 klesl a poté se vySplhal na nejvyssi dosazenou vysi.

Kone¢ny vysledek hospodatfeni za ucetni obdobi dosahuje kladnych hodnot
a lze o spolecnosti tici, Ze je ziskova (rentabilni). NejvysSiho zisku dosahla v roce
2012, kdy se jeho hodnota pohybovala ve vysi 8,24 % tj. 346 710 tis. K¢.

3.6 Analyza rozdilovych ukazatelu

V této cCasti se prace zabyva analyzou rozdilovych ukazateli za obdobi
2008-2012, konkrétné analyzou Cistého pracovniho kapitilu a Cisté penéznich
pohledavkovych fondu, které maji vypovidajici schopnost o likvidé podniku.
Proveden je pouze rozbor téchto dvou ukazateli, porovnani s odveétvim
CZ — NACE 24 prace provede az u analyzy ukazatelt likvidity.

3.6.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital vypoéteny jako rozdil OA a KZ uvadi, jak je spolenost
schopna hradit své zdvazky pravé z obéznych aktiv. Z uvedené tabulky 4 je vidét, ze
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dosahla v roce 2009, kdy vyse kratkodobych zdvazka se vyrazné neliSila od OA, jak
tomu bylo v nasledujicich letech. Nejvyznamnéjsi polozkou jsou kratkodobé
pohledavky, které tvoii az 2/3 obéznych aktiv a byvaji vice likvidné€j$i nez zasoby.
Nejvyssi hodnoty dosahuje CPK v roce 2012, ktery dosahoval vysoké vyse 621 485
tis. K¢, kdy spole¢nost pomérné snizila kratkodobé zavazky, které dosahovaly
polovi¢ni vySe ob&znych aktiv.

Z toho vyplyva, Ze spolecnost ma k dispozici potiebné prostiedky na splaceni
svych kratkodobych zavazki a vytvari si tak tzv. financni polstar.

3.6.2 Cisté penéZné pohledavkové fondy

Cisté penézné pohledavkové fondy jsou vypoéteny jako ob&zna aktiva o&isténa
o zasoby a nelikvidni pohledavky, od kterych jsou néasledné odecteny kratkodobé
dluhy, které v sobé zahrnuji kratkodobé zavazky a tvery. Z tabulky 4 je vidéet riist ze
zaporné hodnoty v roce 2008 ( - 303 915 tis. K¢) do hodnot kladnych napt. rok 2012
(373 556 tis. K&), kdy spole¢nost od roku 2011 dosahuje velmi ptiznivé vyse CPPF.
Velky podil na tom maji kratkodobé pohledavky, které rok od roku stoupaji a téz
finan¢ni prosttedky, které od roku 2008 do roku 2011 vzrostly o 30 mil. K¢.

Tabulka 4 Rozdilové ukazatele spolecnosti za obdobi 2008-2012 v tis. K¢

Rozdilové ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012
ObéZzna aktiva 904 763 | 787616 | 1162495 | 1318187 | 1243028
Kratkodobé zavazky 864 870 | 466 394 815 884 809 817 621 539
CPK 39 893 | 321 222 346611 508370 621489
Obézna aktiva 904 763 | 787616 | 1162495 | 1318187 | 1243028
Zasoby 331915 | 228 645 311 735 288 119 247 933
Kr’atkodobe,dhvlhy 864 870 | 466 394 215 834 209 817 621 539
(zavazky + aveéry) 11 485 7997

CPPF -303507 | 85280 34 876 220 251 373 556

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti 2008-2012

Nasledujici vypoctené pomérové ukazatele viz (ukazatele aktivity, rentability,
likvidity, zadluzenosti, produktivity prace) budou porovnany s oborovym priimérem
odvétvi a podniky tvotici hodnotu EVA.

3.7 Analyza ukazateli aktivity

V analyze finan¢nich ukazateli aktivity prace popiSe tyto ukazatele: Obrat
aktiv, obrat zasob, dobu inkasa pohledavek a dobu splatnosti kratkodobych zavazkt
uvedenych v ptiloze 13 a 14.

3.7.1 Obrat aktiv

V grafu 4 je zndzornén obrat aktiv spole¢nosti, odvétvi a podnikii tvoficich
hodnotu EVA, kde tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se celkova aktiva obrati do trzeb
za rok. Minimdlni hodnota je 1. Z grafu je vidét, Ze spole¢nost dosahovala lepSich
vysledkd v pribéhu let, nez tomu bylo u odvétvi a podniki tvoficich EVA. Kromé
roku 2009 se celkova aktiva obratila do trzeb vice nez 1,5krat. NizS§i mira obratu
aktiv byla u spole€nosti zplisobena vyraznym snizenim trzeb za prodej vlastnich
vyrobkl) a sluzeb ovlivnéna celosvétovou hospodaiskou krizi a poklesem
dlouhodobého majetku, zasob materialu a hotovych vyrobka. AvSak spole¢nost
povazuje svij vykon v daném roce za dobry. Hranice totiz neklesla pod minimalni
hodnotu 1. Odvétvi dosahuje v prabchu let obratu aktiv vrozmezi 0,8 — 1,2
a nejvysSi hodnoty dosahl na pocatku sledovan¢ho obdobi vroce 2008 (1,21).
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Neptesahl vSak ani jednou za obdobi hranici obratu aktiv u spole¢nosti. Podniky
tvotici hodnotu EVA jsou v hodnoté€ obratu aktiv na tom o néco 1épe od roku 2010
nez odvétvi a hodnota se pohybuje okolo 1,5. AvSak vroce 2012 se obrat aktiv
vySplhal na hranici 3,37, kdy ptedcil 1 obrat spolecnosti a celkova aktiva se do trzeb
obratila vice nez 3krat.

Graf 4 Obrat aktiv spole¢nosti, odvétvi, podniki tvoiici EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.7.2 Obrat zasob

Obrat zasob zndzornény v grafu 5 vyjadiuje pomér trzeb ke stavu zasob, ktery
udava pocet jejich obratek za 360 dni. Graf ukazuje, Ze hodnoty spolecnosti vykazuji
pozitivni trend a dosahuji od roku 2008 hodnoty nad 12, tzn., Ze se zasoby do roka
oto¢i vice nez 12krat a od roku 2010 hodnoty vykazuji stoupajici charakter. Obrat
zasob odvétvi ma kolisavy charakter a dosahuje poctu obratek ve vysi 72 obratek
zasob u spolecnosti. Obrat zasob u podnikil tvoficich hodnotu EVA ma stoupajici
tendenci mimo roku 2011, kdy hodnota klesla oproti toku 2010 téméf o polovinu
a poté vroce 2012 byl zaznamenan vysoky nartst poctu obratek z 5 na 17 obratek,
kdy ptedcila tato hodnota i1 pocet obratek zasob u spole¢nosti.

Graf 5 Obrat zasob spolec¢nosti, odvétvi, podniki tvorici EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.7.3 Doba inkasa pohledavek a splatnosti zavazki

Doba inkasa pohledavek udava pocet dni, které musi podnik vyckat, nez obdrzi
platbu od svych odbératelt za prodej vlastnich vyrobkli a sluzeb. Z ptilohy 13
je patrné, Ze pocet dni inkasa pohleddvek ma u spolecnosti stoupajici charakter
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a v roce 2012 dosahuje splatnost pohledavek 84 dni. Podivame-li se vS8ak na splatnost
zavazkl v jednotlivych letech, zjistime, Ze kromé roku 2008 jsou dny splatnosti
zévazki niz$i nez dny splatnosti pohledavek, a spolecnost tak hradi své zavazky
diive, nez dostava penézni prostiedky od svych odbératelii. Spolecnost by se proto
mohla potykat s problémy potieby okamzitych penéznich prostredkil v budoucnosti.

Doba splatnosti pohledavek dosahuje vySSich hodnot u odvétvi nez
u spolecnosti, kterd tak dostava diive zaplaceno. Podniky tvofici hodnotu EVA
dosahuji v letech 2008-2010 téz vysSiho poctu dni splatnosti pohledavek, nez
u spole¢nosti z divodu nedohledani potfebnych dat oboru CZ- NACE 24 za rok
2008-2010, nybrz vSak pouze za zpracovatelsky primysl celkem.

Splatnost zavazkl u odvétvi je téZ nizsi nez splatnost pohledavek, jak je tomu
1 u spolenosti a podniky v odvétvi tak hradi své zavazky diive, nez dostdvaji
penézni prostiedky z pohledavek. V grafech 6 a 7 je uvedeno grafické znazornéni
doby inkasa pohledavek a splatnosti zavazk.

Graf 6 Doba inkasa pohledavek (dny) u spole¢nosti, odvétvi, podniki tvoiicich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

Graf 7 Doba splatnosti zavazku (dny) u spole¢nosti, odvétvi, podniku tvoricich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.8 Analyza ukazatell rentability

Pro srovnani ukazatelti rentability spole¢nosti s odvétvim a podniky tvofici

vvvvvv

a to: rentabilita aktiv, vlastniho kapitdlu a trZeb. Ptilohy 15 a 16 uvadéji vyvoj
jednotlivych ukazatelti za obdobi 2008-2012.
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3.8.1 Vyvoj rentability aktiv (ROA)

Rentabilita celkového kapitdlu ROA pracujici s EBIT pocitana jako EBIT
(Vysledek hospodatfeni pred zdanénim a troky / Aktiva celkem), skladajici se
z rentability trZeb a obratu aktiv dosahovala v pritbéhu sledovaného obdobi kladnych
a lepSich hodnot, nez ROA odvétvi. Od roku 2008 vzrostla z 5,4 % na 18,40 %
(2012) ptedevsim z divodu vysokého podilu VH pied zdanénim a turoky, dale pfi
hodnoty dosahovala vroce 2011 (pouze 4 %), ktery ptedstavoval nizkou vysi VH
a ROS, kterd predstavovala pouze 1,70 % a 1 pies to, Ze obrat aktiv dosahoval
hodnoty 1,82. Vysoké hodnoty dosahovala ROA 1 v roce 2011 (12,10 %), zplisobena
vys$$i hodnotou zisku 1 béhem obdobi celosvétové krize.

ROA odvétvi dosahuje oproti spolenosti vyrazné nizSich hodnot. V roce 2009
byla vzaporné vysSi — 2,30 % a nejvyS$i hodnoty dosahovala v prvnim roce
sledovani. V pribéhu let se poté pohybovala vrozmezi 1-2 %. Nejlépe si v ROA
vedou podniky tvofici hodnotu EVA, kdy se primérnd hodnota pohybovala ve vysi
14,5 % diky vySsi rentabilité trzeb oproti spolecnosti a odvétvi. Nejvyssi dosazena
hodnota byla 19,86 %. Vyvoj ukazatele rentability aktiv je zndzornén v grafu 8.

Graf 8 Vyvoj ROA spolecnosti, odvétvi a podniku tvoricich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.8.2 Vyvoj rentability vlastniho kapitalu (ROE)

ROE vypoéteny jako Cisty zisk / Vlastni kapital vyjadtuje, kolik ¢istého zisku
piipadd na 1 K¢ vlozeného investovaného kapitdlu majiteli do podniku. Ukazatel by
mél byt vynosng€j$i nez vynosnost celkového vlozeného kapitald. Tvoii ze
zminovanych ukazatell rentability nejvyznamnéjsi roli a 1ze ho rozlozit na rentabilitu
aktiv, kterou lze dale rozloZit na (rentabilitu trzeb, obrat aktiv a finan¢ni paku),
na kterych je ROE zavisly.

Spole¢nost Constellium Extrusions Dé&Cin, s. r. 0. md do roku 2009 u ROE
rostouci tendenci na (13,9 %) z divodu vysokého zisku a rentability trzeb o hodnoté
6,8 %. Nejvyssi hodnoty ROE dosahuje spole¢nost v roce 2012 (22,30 %), kdy CZ
vzrostl oproti pfedchozimu roku o cca 270 mil. K¢, diky kterému spole€nost
dosahovala 1 vysoké ROS.

Vzhledem k porovnani spolecnosti s odvétvim a podniky tvoficimi hodnotu
EVA je zgrafu 9 vidét, Ze dosazen¢ hodnoty ROE u zkoumaného odvétvi
CZ-NACE 24 se zdrzuji pod primérem ROE spole¢nosti béhem sledovaného obdobi
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mimo rok 2008, kdy ROE dosahovalo nejvyssi hodnoty 9,54 %. V roce dosahuje
zaporné hodnoty a nadale se pohybuje vrozmezi 1-2 %. Podniky tvofici hodnotu
EVA u zpracovatelského primyslu vyrazné prevysuji hodnoty spolecnosti. Maji
rostouci tendenci mimo rok 2011, kdy hodnota klesla oproti pfedchozimu roku
o 13 % a poté zase stoupala.

Graf 9 Vyvoj ROE spolec¢nosti, odvétvi a podnikii tvoricich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

V nize uvedené tabulce 5 je uveden vyvoj jednotlivych ukazatelii, ze kterych se
rentabilita vlastniho kapitalu sklada.

Tabulka 5 Du Pontuv rozklad ukazatele ROE

Du Pontiiv rozklad ROE 2008 2009 2010 2011 2012
Rentabilita VK (ROE) 5,50% | 13,90% | 10,20% | 5,10% | 22,30 %
Rentabilita trzeb 1,7 % 6,8 % 3,5% 1,7 % 8,2 %
Financni pdka (Aktiva/VK) 1,81 1,47 1,71 1,65 1,49
Obrat aktiv 1,79 1,39 1,73 1,82 1,81

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012

3.8.3 Vyvoj rentability trzeb (ROS)

Ukazatel ROS viz graf 10 v bakalafské praci poéitany jako CZ / Trzby,
vyjadfujici Cistou ziskovou marzi uvadi, kolik K& zisku dokéZe dand spole€nost
vyprodukovat z 1 K¢ trzeb. Ukazatel vypocteny timto zpiisobem je soucasti rozkladu
ROE. Ukazatel ROS zde v praci vypocteny jako EBIT (Zisk pfed zdanénim a uroky /
TrZzby) je soucasti rozkladu ROA.

Spole¢nost s pribéhu let dosahuje kolisavych hodnot. NejvysSich hodnot
dosahla v roce 2009 (6,8 %) a vroce 2012 (8,2 %) zplisobenych vyS$im podilem
zisku na trzbach nez v ostatnich letech. Vzhledem ke spolecnosti dosahuje odvétvi
niz§ich hodnot mimo rok 2008, kdy pievysilo spolecnost o 4,5 %. V roce 2009
dosahuje zaporné¢ hodnoty a ndsledujici roky se pohybuje vrozmezi 1 - 1,5 %.
Podniky tvofici hodnotu EVA si vedou vzhledem ke spolecnosti a odvétvi nejlépe.
Maji sice v pribehu let klesajici tendenci, ale mimo posledni rok 2012 se drzely na
vysSich hodnotach.
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Graf 10 Vyvoj ROS spole¢nosti, odvétvi a podniki tvoricich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.9 Analyza ukazateli likvidity

Nize zminované ukazatele likvidity spolecnosti, odvétvi a podnika tvoficich
hodnotu EVA, umisténé v ptiloze 17 a 18, ukazuji, jak je spole¢nost schopna hradit
své zavazky z obéZnych aktiv, podle stupné jejich likvidity. Porovnavaji poloZzky
rozvahy ¢im je mozno platit (Citatel) spolozkami, které je potreba zaplatit
(Jmenovatel).

3.9.1 Vyvoj bézné likvidity

U bézné likvidity spole¢nost dosahuje nizSich hodnot nez odvétvi. Jeji likvidita
se pohybuje vrozmezi 1-2, kterd se krom& roku 2008 a 2010 pohybuje
v doporucovanych hodnotéach 1,5 - 2,5, které uvadéji, Ze kratkodobé zdroje by mély
byt kryty 1,5-2,5 nasobky obéznych aktiv podniku. V roce 2008 je bézna likvidita
u spole¢nosti rizikova (1,03) zdGvodu téméet stejného obratu obé&znych aktiv
a kratkodobych zavazkl. Nejvyssi hodnoty dosahuje vroce 2012, kdy kratkodobé
zavazky byly u spolecnosti kryty obéznymi aktivy vice neZ 2krat. V pribéhu let
spole¢nost dosahuje uspokojivych hodnot.

Hodnoty bézné likvidity odvétvi se vpribéhu let drzi v horni hranici
doporucovanych hodnot, kdy KZ jsou béhem celého obdobi kryty vice nez 2krat.
Podniky tvotici hodnotu EVA dosahuji od roku 2009 doporucenych hodnot a v roce
2010 a 2011 dokonce ptevysily hodnoty odvétvi ve zminovanych letech. Nejlépe si
vSak ze vSech vede odvétvi. Vyvoj bézné likvidity je znazornén v grafu 11.

Graf 11 Vyvoj bézné likvidity spole¢nosti, odvétvi a podniki tvoricich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry
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3.9.2 Vyvoj pohotové likvidity

U pohotove likvidity jsou od ob&€znych aktiv odecteny zasoby, které se tadi
k nejméné likvidnim. Doporucend hodnota se pohybuje v rozmezi 1,0 - 1,5. Pokud
by v pritbéhu let u spolecnosti tato likvidita klesla pod hranici 1, méla by zvazovat
prodej svych zéasob.

Graf 12 ukazuje vyvoj pohotové likvidity. V pribéhu sledovaného obdobi
se pohotova likvidity pohybuje ve spodnich hodnotach doporu¢ené¢ho rozmezi mimo
rok 2008, kdy hodnota dosahovala vyse pouze 0,65. Kromé roku 2010 ma stoupajici
tendenci a nejvysSi hodnoty dosahla na konci obdobi 2012 (1,60). Velky podil
na tom maji kratkodobé pohledavky, které maji stoupajici trend, dlouhodobé
pohledavky ma vSak spolecnost nulové. U odvétvi a podniki tvoticich hodnotu EVA
v sobé pohotova likvidita zahrnuje 1 dlouhodobé pohledavky, jelikoZ MPO mezi nimi
nerozliSuje rozdil.

Odvétvi se pohybuje nad hodnotami spole¢nosti a v letech 2008, 2009, 2012
se pohybuje mirn¢€ nad horni doporuc¢ovanou hranici 1,5. V prabéhu dosahuje hodnot
vrozmezi 1,38 - 1,52. Podniky tvofici hodnotu EVA se pohybuji téz
v doporu¢ovaném rozmezi, avSak v roce 2010 dosahly nejvyssi hodnoty 1,69 1 oproti
spolecnosti a odvétvi.

Graf 12 Vyvoj pohotové likvidity spole¢nosti, odvétvi a podniki tvoricich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.9.3 Vyvoj okamzité likvidity

Graf 13 znazornujici vyvoj okamzité likvidity ocisténé nejen o zasoby ale
1 pohledavky ukazuje, Ze vypoctené hodnoty se pohybuji na nizké hranici hluboce
pod doporucenou hodnotou 0,2-0,4 oproti hodnotam odvétvi a podnika tvoficich
hodnotu EVA. Spole¢nost tak dosahuje negativniho trendu, ktery je zpiisoben malym
podilem finan¢nich prosttedkli vazanych v ob&znych aktivech, jak jiz diive potvrdila
vertikalni analyza aktiv.

Okamzita likvidita se u spole¢nosti pohybuje vrozmezi 0,00 - 0,04
zpusobeném hluboce nizkou vysi kratkodobych financnich prostiedki, které
vykazuje ve formé& penéZ na béZném Uctu ve vysi 1 000 — 32 000 tis. K& a vysokym
podilem kratkodobych zavazka z obchodnich vztahl. Neni tak schopna v pritbéhu let
splatit ani 1/5 svych zavazkii z penéznich prostiedkti. V nasledujicich letech by
spolecnost méla usilovat o lepsi vyuziti penéznich prostiedkii a z hlediska ziskavani
finan¢nich prostfedkl pro spolecnost mize takto nizka okamzitd likvidita vyvolat
riziko névratnosti pen¢z pro vétitele.
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Jak jiz bylo zminéno ve vertikéalni analyze, vS§e nasvédcuje tomu, ze spolecnost
posila své volné finan¢ni prosttedky do spolecnosti matky v rdmci cashpoolingovych
operaci, kterd pak financni prostfedky posila do spolecnosti zpét pro tthradu svych
zévazki. Vyro¢ni zpravy spolecnosti uvadéji, ze spole¢nost matka je v danych letech
stabilni a proto 1 pfi tak nizké vySi finanénich prostfedki riziko okamzité likvidity
nehrozi.

Odvétvi dosahuje primérnych hodnot okolo doporucovaného rozmezi
a podniky tvofici hodnotu EVA v prvnich dvou letech vykazuji hodnoty nad 0,4
a poté vyrazné¢ poklesnou zdivodu poklesu finan¢nich prostfedkii na hranici
0,11 -0,14.

Pro spolec¢nost je vhodné doporucit, aby provadéla méteni likvidity v kratSim
casovém rozmezi, ktery dava lepSi moznost vyhodnotit celkovou likviditu
ve spolecnosti Constellium Extrusions Dé&Cin, s. r. o. Z hlediska doby obratu
pohledavek a zavazkli métenych v ukazateli aktivity spolecnost hradi své zavazky
diive, nez dostava penézni prostiedky od svych odbératelli a to mize v pribehu let
vyvolavat jiz zminované problémy s potfebou okamzitych prosttedkd.

Graf 13 Vyvoj okamzité likvidity spole¢nosti, odvétvi a podniki tvoricich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.9.4 Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu na aktiva

Dalsi z ukazatelli tykajici se likvidity je pro praci vybran ukazatel vyvoje
¢istého pracovniho kapitdlu na aktiva vypocteny jako ((OAKT — KD) / AKTIVA).
V pribehu sledovaného obdobi podil pracovniho kapitdlu u spolecnosti roste, viz
ptiloha 17, tzn., Ze hodnota obéznych aktiv kazdym rokem vice pievySuje
kratkodobé dluhy skladajici se z (kratkodobych zévazki a béznych bankovnich
uvéril). Z toho divodu dochdzi v pribéhu let k rostoucimu trendu pracovniho
kapitalu na aktivech. Od roku 2008 do roku 2012 se hodnota vySplhala z 1,2 %
na 26,7 %.

Z grafu 14 je vidét, ze odvétvi a podniky tvofici hodnotu EVA dosahuji
vyrazn€ vysSich hodnot podilu pracovniho kapitalu na aktivech nez spole¢nost.
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Graf 14 Vyvoj CPK na aktiva za obdobi 2008-2012
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.10 Analyza ukazatelii zadluZenosti

Pro porovnani ukazatelli zadluzenosti spolecnosti s odvétvim a podniky tvoftici
hodnotu EVA je vybran pouze nasledujici ukazatel celkové zadluZenosti viz
ptilohy 19 a 20. Ostatni ukazatele zadluzenosti jsou v tabulkach téz uvedeny.

3.10.1Vyvoj celkové zadluZenosti

Vyvoj celkové zadluzenosti znazornény v grafu 15 znaceny jako (Debt Ratio 1)
vyjadiujici kolika procenty vyuzivd spolecnost k financovani dluhy s doporucenou
hodnotou 30 - 60 % ukazuje v pritbé¢hu sledovaného obdobi hodnotu mezi 30 - 45 %.
Hodnoty ukazateli zadluzenosti jsou vyznamné pro investory (majitele —
poskytovatele kapitalu) a banky (poskytovatele uveért), které podle vysledkl zvazuji,
zda uvér spolecnosti poskytnout, ¢i neposkytnout. Dosazené hodnoty vyjadiuji, Ze
spole¢nost vyuziva k financovani levnéjs$i cizi zdroje v mens$i mife nez drazsi vlastni
zdroje. V pribéhu let mé celkova zadluzenost spole¢nosti klesajici tendenci mimo
rok 2010, kdy hodnota oproti roku 2009 stoupla o 10 %, poté zadluzenost opét
klesala. Spolecnost dosdhla niz$ich hodnot zadluzeni diky pfevaznému zvySovani
vysledku hospodateni a snizovani kratkodobych zavazki.

O spolecnosti lze fici, Ze vprabéhu let dosahuje oproti odvétvi vyssi
zadluzenosti a oproti podnikiim tvoficich hodnotu EVA zadluzenosti niz§i. Nejenom
spolecnost, ale také odvétvi s podniky tvofici EVU pouzivaji k financovani méné
cizich zdroji nez zdroji vlastnich. Jejich hodnoty se pohybuji v doporu¢eném
rozmezi.

Podivame-li se na dalSi ukazatele zadluZenosti pouze u spolecnosti viz
ptiloha 19, je vhodné sledovat miru (koeficient) zadluzenosti, ktery se v prabéhu let
pohybuje pod hodnotami 1 a kromé¢ roku 2010 ma klesajici tendenci. Na konci roku
klesl z 0,81 na 0,50. Doplitkovym ukazatelem koeficientu zadluzenosti je ukazatel
urokového kryti uvadéjici, kolikrat je zisk pfed zdanénim a Groky neboli EBIT vyssi
nez nakladové uroky. Nejvyssi hodnoty dosahl v roce 2010, kdy EBIT ptevySoval
uroky 69krat. Z toho vyplyva, Ze spolecnost je schopna hradit ndkladové troky svym
ziskem pifed zdanénim a uroky. V poslednim roce dosahoval ukazatel hodnoty 0,
jelikoz ndkladové uroky spolecnosti byly dany rok nulové. Za hodnoty postacujici
k arokovému kryti jsou hodnoty definovany v rozmezi 3-6.
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Graf 15 Vyvoj celkové zadluZenosti spole¢nosti, odvétvi a podnikii tvoricich EVA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.11 Analyza ukazateli produktivity prace

Nize uvedeni ukazatelé¢ produktivity prace spadaji do pomérovych ukazatelt
finan¢éni analyzy, které hodnoti vykonnost podniku viz ptilohy 21 a 22. Pro
porovnani jsou vybrany nasledujici ukazatele, které ukazuji a sleduji vyvoj osobnich
nakladii k ptidané hodnoté spoleCnosti, dale produktivitu prace z ptidané hodnoty
a trzeb. V pribchu sledovaného obdobi je sledovan 1 vyvoj primérné a mési¢ni mzdy
zaméstnancul.

3.11.1Ukazatel osobni naklady k pridané hodnoté

Zminovany ukazatel u spole¢nosti v pribéhu let viz ptfiloha 21 dosahuje
stoupajicich hodnot do roku 2012, kdy osobni naklady tvofi vyssi podil na ptidané
hodnoté a nasledné od roku 2010 klesaji. Jejich podil se v roce 2010 vyhoupl az na
vysi 55 % pridané hodnoty. Spolecnost vSak vysSich hodnot nedosahuje. Vyssi podil
osobnich ndkladi na ptfidané hodnoté by tak mohl snizit rentabilitu spolecnosti.
Nejvyznamnéjsi podil na osobnich nakladech, které do roku 2009 klesaji a nésledné
stoupaji, maji mzdové naklady, které maji v pritbéhu let stoupajici charakter 1 pfes to,
ze spolecnost postupné snizuje pocet svych zaméstnanct. Divodem je stale zvysSujici
se primérnd mesicni mzda, kterd se pohybuje v rozmezi 33 - 40 tis. K& mésicné.
Pocet zaméstnanct a jejich vyvoj je znazornén v tabulce 2.

Ptidana hodnota do poloviny sledovaného obdobi u spolecnosti klesa
0 200 000 tis. K¢&. Ditvodem je predevs§im sniZzeni vykond spole€nosti zplisobenych
celosvétovou krizi a ztratou zakazek. Nejvyssi pfidané hodnoty spolecnost doséhla
vroce 2012 (942 224,- tis. K&) tj. nartst oproti roku 2010 o cca 33 %.

Vzhledem k odvétvi je spolecnost na tom mnohem Iépe ve vyvoji osobnich
nakladli na pfidané hodnoté viz pfiloha 22 a graf 16. Hodnoty odvétvi pievysuji
spole¢nost. Nejvyssi hodnota se u odvétvi vySplhala az na vysi 86 %, ktery znamenal
vys§i podil osobnich ndkladli na pfidané hodnoté. Opakem jsou podniky tvofici
hodnotu EVA, které v prubéhu sledovaného obdobi vykazuji niz8§i vyvoj
zminovaného ukazatele. Jeho vyse se kromé roku 2012 nevySplhala nad 50 %. Tento
rok tvotil béhem obdobi vyjimku. Vyvoj se u podnikti vytvarejicich hodnotu EVA
pohyboval v rozmezi 11 - 39 %.
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Graf 16 Vyvoj osobnich nakladi k pridané hodnoté
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Vyro¢nich zprav spoleCnosti a Studie MPO:
Financ¢ni analyza podnikové sféry

3.11.2Ukazatel produktivity prace z pridané hodnoty

Ukazatel vypocteny jako piidand hodnota / pocet pracovniku vyjadiuje, kolik
pfidané hodnoty pifipadda na jednoho pracovnika za rok. Ukazatel vykazuje
u spolecnosti (viz priloha 22) klesajici trend do roku 2010, od kterého poté kazdym
rokem roste. Ke snizovani dochézi i tehdy, kdyZz spole¢nost vyrazné snizila pocet
svych zaméstnancti o 68. Pokles je pfedevSim zptsoben i1 poklesem ptidané hodnoty.
Od roku 2010 pti témét konstantnim poctu zameéstnancim a zvySujici se pridané
hodnoté produktivita prace roste, ktera se v roce 2012 vySplhala na vysi 1 732 tis. K¢
na zameéstnance za rok.

Odvétvi (viz ptiloha 22) dosahuje produktivity prace z ptidané hodnoté oproti
spolecnosti témef polovicnich hodnot a v pribéhu let ma kolisavou tendenci.
Nejvyssi produktivity prace dosdhlo odvétvi na zacatku sledovaného obdobi ve vysi
1175 tis. K¢ na zaméstnance. Dale se hodnoty vSak drzely pouze vrozmezi
500 — 800 tis. K&. Podniky tvotici hodnotu EVA dosahuji v letech 2008-2010
vyrazné vys$Sich hodnot, které jsou zpiisobené vypoctem hodnot ze zpracovatelského
prumyslu celkem, nikoliv pouze za obor CZ- NACE 24 (vyroba zakladnich kovii,
hutni zpracovani, slévarenstvi). Divodem je nezvetejnéni dat v piislusnych letech.
Po roce 2010 se hodnoty pohybuji pod trovni hodnot spole¢nosti.

3.11.3 Ukazatel produktivity prace z trzeb

Tento ukazatel pométuje dosazené trzby spolecnosti vzhledem k poctu zaméstnanct.
Hodnoty spolec¢nosti viz ptiloha 21majiv pribéhu let kolisavou tendenci. Od roku
2008 do roku 2012 vSak hodnota stoupla z 6 788 tis. K& na 7 736 tis. K¢. Nejnizsi
hodnota za obdobi ve vysi 5104 tis. K¢ byla zpiisobena ptfedev§im vyraznym
poklesem trzeb za vlastni vyrobky a sluzby, které klesly témét o polovinu. Hodnoty
odvétvi a podnikt tvoticich hodnu EVA jsou na tom ve srovnani se spolec¢nosti téméf
stejné, jako tomu bylo u produktivity prace z ptidané hodnoty.

3.11.4Ukazatele prumérnych mezd zaméstnancii

U spolecnosti dochazi v pribéhu sledovaného obdobi k meziro¢nim nartistim jak
prumérné mésicni, tak ro¢ni mzdy viz ptiloha21. Spole¢nost v prib&hu let postupné
snizovala pocet svych zaméstnanci (celkem o 69 zaméstnancli) a ztabulky
pramérnych mezd lze fici, Ze spolecnost si mize dovolit pfi své vysi trzeb platit
prumérné meésicni mzdy vrozmezi 33 — 40 tis. K¢ VysSich mezd se vSak ve

34



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

spolecnosti dostava vedeni, diky kterému se primérna mésic¢ni a ro¢ni vySe mezd
zvysuje.

Odvétvi (viz priloha 22) dosahuje v prabehu sledovaného obdobi nizSich primérnych
mezd v rozmezi 23 - 28 tis. KC. Oproti spolec¢nosti ma odveétvi mesiéni mzdu nizsi
cca o 10 - 12 tis. K& Podniky tvofici hodnotu EVA v prvnich letech dosahuji
vysokych primérnych mezd, a to predev§im zvySe zminovaného davodu —
nedostatku potiebnych dat. Od roku 2011 jiz dosahuje spravnych vysledkt mési¢nich
mezd v rozmezi 28-28,5 tis. K¢, podobné jako odvétvi.

3.12 Pyramidové rozklady

V nasledujici podkapitole bakalafské prace je zobrazen pyramidovy rozklad
ukazatele ROE znazornény ve schématul, ktery u spolecnosti Constellium
Extrusions DéCin, s. r. 0. ukazuje, co ovlivnilo vyvoj.

3.12.1Du Pont diagram

Mezirocné ma hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitdlu kolisavy
charakter. NejptiznivéjSich hodnot spole¢nost dosahuje nejvice v letech 2009, 2010
a vroce 2012 dosahuje své nejvyssi trovné 22,30 %. Hlavni faktor ve zvySovani
ukazatele ROE je u spole¢nosti dan vyvojem ziskové marze. Zmény tedy nejvice
souviseji se ukazatelem ROA, zejména se zménami rentability trzeb, kterd v roce
2009 a 2012 dosahovala své nejvyssi arovné 6,8 % a 8,2 %. Tyto zmény jsou
u spole€nosti dany generovanim vyssiho zisku v danych letech pfi dané Grovni trzeb.
Cisty zisk dosahoval v roce 2012 az 8,24 % na celkovych trzbach, tj. 346 710 tis. K¢&.
Zisk spole¢nosti nebyl béhem sledovaného obdobi rozdélen mezi akcionafte, a byl tak

ponechan pro ucely spolecnosti.

Ukazatel finan¢ni paky je v rozkladu ROE témét beze zmén. Meziro€né se jeho
hodnota vyrazn€ neméni a pohybuje se vrozmezi od 1,47 — 1,81 a ukazuje tak
stabilni vySi zadluzenosti spole¢nosti Constellium Extrusions Dé&Cin, s.r.o.
v uspokojivém rozmezi 30 — 45 %, které spadaji do doporucenych hodnot
30 — 60 %. Nejvyssi hodnoty dosahoval ukazatel finan¢ni paky v roce 2008 tj. 1,81,
kdy tato hodnota sniZovala rlst vlastniho kapitalu nejvice. Niz§i hodnoty finan¢ni
paky jsou v prubehu let zplisobené rostoucim podilem vlastniho kapitalu.

Obrat aktiv se v pritbéhu sledovaného obdobi také ptili§ neméni. Pohybuje se nad
minimalni hodnotou 1, konkrétné¢ se aktiva do trzeb obrati vice jak 1,5 krat, coz
svéd¢i o tom, Ze spoleCnost efektivné vyuziva sva aktiva. Pohybuje se v rozmezi
1,39 - 1,82.

Nejvyssi rentabilita ROE byla dosazena v roce 2012, kterd oproti roku 2011 vzrostla
o 17 % pfti nejvyssim zvyseni ziskové marze, snizeni financni paky o 0,24 a pii témét
stejné urovni obratu aktiv vzhledem k roku 2011.

V nasledujici tabulce 6 a schématu 1 je znazornén Du Pontiv rozklad
rentability kapitalu sklddajici se z jednotlivych ukazateli.

Tabulka 6 Du Pontuv rozklad ukazatele ROE

Du Pontiiv rozklad ROE 2008 2009 2010 2011 2012
Rentabilita VK (ROE) 5,50% 13,90% 10,20% 5,10% | 22,30%
Rentabilita trzeb 1,7% 6,8% 3,5% 1,7% 8,2%
Financni pdka (Aktiva/VK) 1,81 1,47 1,71 1,65 1,49
Obrat aktiv 1,79 1,39 1,73 1,82 1,81

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Schémal Du Pont rozklad ukazatele ROE spole¢nosti

-

m
5,50%
1009 13,90%
2010 1020%
2011 5,10%
2012 22,30%

5.40% 1.81
12.10% 147
T.60% 1,71
4.00% 1.65
13.40% 1.49
1.70% 1,79
6,80%
3.500h x 1,73
1.70% 1,32
8.20% 131
105 4.60
2,24 3.63
3.49 342
115 324
358 3.39
Triby v tis. Ki Triby v tis. Ké @
T0 646 4161 246 1412 749 4161 246 204 T63
195021 2858 328 1273670 2858323 T87 6la
137 635 + 3973073 * 1138254 30973073 1162 495
T2 892 4269 427 1029 811 4269 427 1318 187
346 T10 4208 257 1083 953 4208 257 1243028

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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r 4
4 Zavér

Bakalarska prace snazvem ,Externi financéni analyza spolecnosti
Constellium Extrusions Dé¢in, s.r.0.“ byla sepsiana pravé na vySe uvedenou
spolecnost. Jak doporucuje cela fada autorti, pro provedeni finan¢ni analyzy je

vhodné si vybrat del§i ¢asovou fadu, nejlépe alespon 5 let, a proto je finan¢ni
vykonnost spole¢nosti sledovana a hodnocena za obdobi let 2008 — 2012.

Cilem bakalatské prace bylo posoudit finanéni vykonnost spole¢nosti
a rozbor jednotlivych finanénich ukazateli za dané obdobi. Vysledky byly nasledné
porovnany s oborovym prumérem odvétvi a firmami vytvarejicimi ekonomickou
pifidanou hodnotu EVA. Ze zjisténych informaci bylo provedeno zhodnoceni
finan¢ni situace, v em je podnik slaby a v em naopak silny. Na zhodnoceni
navazuje navrhnuti doporuc¢eni pro management podniku.

Spole¢nost v pribe¢hu sledovaného obdobi dosahuje vybornych vysledka.
V danych letech piekonala ve vSech hodnocenych finan¢nich ukazatelich oborovy
prumér odvétvi CZ-NACE 24 a témét vzdy dosahuje ¢i prevySuje urovné vykonnosti
spolecnosti tvoticich Ekonomickou pfidanou hodnotu.

V pribehu let byl zisk spole€nosti ve srovnani s oborovym primérem velmi
pifijatelny. Spole€nost vykazuje u ukazatele rentability vlastniho kapitalu kladnych
hodnot v rozmezi 5 — 22 % vzhledem k odvétvi, které se pohybuje v rozmezi pouze
1 -5 % avroce 2009 odvétvi vykazovalo 1 zaporné hodnoty -3,91 %. Od pocatku do
konce sledovaného obdobi (roky 2008 -2012) se vysledek hospodaieni zvysil o cca
276 000 tis. K¢ tj. Skrat oproti prvnimu roku 2008. Diivodem nizkého zisku v roce
2008 je nastupujici hospodaiska krize, kterd je nasledné doprovazena riistem zisku az
do roku 2012, coZ znamena, Ze firma se s ekonomickou krizi vypotadala ve srovnani
s prumérem dobfe. Na konci sledovaného obdobi (rok 2012) dosahl zisk vySe
346 710 tis. K¢ pti objemu trzeb ptes 4 miliardy K¢ a poctu svych zaméstnancii ve
vysi 544.

Z vysledki analyzy Ccistého pracovniho kapitalu lze o spole¢nosti fici,
ze v prubchu vSech let byl tento ukazatel zvySovéan, coz znamena, ze spole¢nost ma
k dispozici potfebné prostiedky na splaceni kratkodobych zavazkl. Dilezité vSak
je kazdym rokem sledovat vyvoj zasob a pohledavek spolecnosti k poméru trzeb
a prubézné sledovat splaceni svych zavazki.

Ukazatele aktivity, konkrétné obrat aktiv ukazuje, ze mimo roku 2009 se
celkova aktiva obratila do trzeb vice nez 1,5krat, coz u spolecnosti sveédci
o efektivnim vyuzivani svych aktiv. Z vysledkl je ziejm¢, Ze spolecnost v prub&hu
let dosahuje vysSi obratkovosti aktiv oproti odvétvi a firmédm tvofticich ptfidanou
hodnotu EVA. Vyjimku tvofi rok 2012, kdy firmy tvofici pfidanou hodnotu EVA
pfevySuji svou obratkovosti analyzovanou spole¢nost. Ukazatel obratu zasob
vykazuje téZ pozitivni trend, roné se zasoby oto¢i vice nez 12krat, coz je pro
spolecnost pozitivni z divodu vytvafeni finan¢nich prostfedkd. V pribchu let
vykazuje vysSich a lepSich hodnot v porovnani s odvétvim a firmami tvoficimi
hodnotu EVA. Dobu obratu aktiv a zisob se spole¢nost snazi kazdym rokem
snizovat. Nejvice negativnich vysledki v analyze ukazatelii aktivity spolecnost
dosahuje u doby inkasa pohledavek. Z vysledkii je ziejmé, Ze spolecnost hradi své
zévazky diive, nezli inkasuje prostiedky od svych odbératelii. Spolecnost by se tak
mohla potykat snedostatkem financnich prostredkli. Doba inkasa pohledavek
kazdym rokem u spolecnosti stoupd. Celkové se doba inkasa zvySila z47 dnti na 84
dnti, tj. o 37 dni, kdy nejvétsiho zhorSeni spolecnost dosdhla z roku 2008 na rok
2009.
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S mensSimi problémy se spoleCnost potykala u likvidity, a to predevSim
u likvidity okamzité, kterd se v prabéhu let pohybovala pod doporu¢enou hodnotou.
Divodem je pfedevS§im nizkd vySe financniho majetku spole€nosti, ktery ma
spolecnost ulozeny na uc¢tech v bankach. Na aktivech se nejvice podili 1% a v roce
2009, 2010 bohuzel ani této vySe nedosahuje. Tato situace vychdzi z toho, ze
spoleCnost méa uzavienou smlouvu o fizeni kratkodobych finan¢nich prostredkii,
které vramci cashpoolingu posild do mateiské spoleCnosti a proto nedisponuje
vysokymi zstatky penéznich prostfedkli na bézném uctu. Bézna likvidita se ze
zacatku sledovan¢ho obdobi pohybovala pod doporucenou hranici, avSak v prib&hu
let se situace zlepSila a dosahovala doporucenych hodnot. Ukazatel pohotové
likvidity vykazuje doporucené hodnoty, které¢ by mél management spolecnosti
v budoucich letech stale udrzovat.

Z vysledki ukazateli rentability lze o spoleCnosti fici, ze je bcéhem
zkoumaného obdobi ziskova a to predevSim diky dobré rentabilité trzeb, kterd je
soucasti rentability aktiv a ovliviiuje tak 1 rentabilitu vlastniho kapitdlu. Spole¢nost
dosahuje oproti odvétvi mnohem lepSich vysledki a oproti firmam tvoficim hodnotu
EVA se spole¢nost drzi pod jejimi hodnotami.

S celkovou zadluzenosti nema spole¢nost v pribchu let znacné problémy.
Pohybuje se v doporu¢eném rozmezi 30 — 60 %, kdy vlastni kapital prevlada nad
cizimi zdroji. Za velmi dualezity je povazovan doplikovy ukazatel koeficientu
zadluzenosti, neboli ukazatel urokové kryti, ze kterého vyplyva, Ze spolecnost
je schopna hradit nakladové troky svym ziskem pied zdanénim a uroky. Nejvyssi
hodnoty dosahl v roce 2010 (69,75krat).

Produktivita prace dosahuje u spole¢nosti pozitivnich vysledki béhem
sledovaného obdobi. Naptiklad produktivita prace ztrzeb je v druhé poloviné
zkoumaného obdobi na dobré Grovni. Na jednoho zaméstnance v priiméru ptipada
pies 6 900 tis. K¢ za rok. Osobni naklady na ptidané¢ hodnoté na konci sledované¢ho
postupné snizovala a jejich vySe se v poslednich tfech letech ustalila na 544
zaméstnancich. V prib&hu let spole¢nost docilila zvySeni primérnych mési¢nich
mezd z 33 tis. K¢ na 40 tis. K& mésicné.

Na zéklad¢ zhodnoceni jednotlivych finanénich ukazatelti uvadi autorka prace
neéktera doporuceni, na které¢ je vhodné se ve spoleCnosti zamétit. Podle usudku
autorky je u analyzované spole¢nosti vhodn¢, aby se management zamétil na mozné
zkraceni doby inkasa pohledavek, ktera by se tak vyrovnala dobé¢ splatnosti zavazki,
¢1 se pokusit u zdvazkl vyjednat delsi dobu jejich splatnosti.

Priibéh sledovaného obdobi a vyvoj jednotlivych finan¢nich ukazatelli lze
u spolecnosti zhodnotit pozitivn€. Spolecnost se nepotyka s velkymi problémy,
a proto lze celkovou finan¢ni situaci a financni vykonnost posoudit piiznive.
V prevazné vétSin€ spolecnost piekonala primér odvétvi. Vhodnym ptistupem do
budoucnosti je provadéni Castych analyz veskerych ukazatelli, aby spole¢nost méla
neustaly obraz o své situace a diky tomu dosahovala 1 v dalSich letech stejnych nebo
lepsich vysledkd.
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Pfilohy
Priloha 1
Tabulka 6 Rozvaha spole¢nosti v tis. K¢ — AKTIVA

a b 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM (f. 02+03+ 31+ | 2319150 | 2061 610 | 2301549 | 2348379 | 2327 554
62)
Pohleddvky za upsany ZK 0 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek (f. 04 + 13 | 1412749 | 1273670 | 1138254 | 1029811 | 1083 953
+23)
DNM (F.05 az 12) 60 078 42 448 24 989 7 456 2410
Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0
2 | Nehmotné vysledky vyzkumu a 0 0 0 0 0
vyvoje
3 | Software 59 957 42 448 24 870 7 337 24
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0
Jiny DNM 0 0 0 0 0
7 | Nedokonéeny DNM 121 0 119 119 2 386
Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0 0 0
B DHM (F.14 az 22) 1352671 | 1231222 | 1113265 | 1022355 | 1081543
B | 1 | Pozemky 78 939 78 939 78 939 78 939 78 939
Stavby 291 637 293 227 276 015 257 099 251916
Samostatné movité véci a 888 572 817 353 699 396 625 397 564 395
soubory movitych véci
4 | Péstitelské celky trvalych 0 0 0 0 0
porostu
5 | Zakladni stado a tazna zvirata 0 0 0 0 0
6 | Jiny DHM 0 0 0 0 0
7 | Nedokonceny DHM 93523 40 347 56 191 58 196 180 406
8 | Poskytnuté zalohy na DHM 0 1356 2724 2724 5 887
9 | Ocenovaci rozdil k nabytému 0 0 0 0 0
majetku
B DFM (F. 24 az 30) 0 0 0 0 0
B | 1 | Podily v ovladany a fizenych 0 0 0 0 0
osobach
2 | Podily v ucetnich jednotkach 0 0 0 0 0
pod podstatnym vlivem
3 | Ostatni dlouhodobé cenné 0 0 0 0 0
papiry a vklady
4 | PGjcky a Uvéry ovladanym a 0 0 0 0 0
fizenym osobam a ucetnim
jednotkdam pod podstatnym
vlivem
5 | Jiny dlouhodoby financni 0 0 0 0 0
majetek
6 | Pofizovany dlouhodoby 0 0 0 0 0
finan¢ni majetek
7 | Poskytnuté zdlohy na 0 0 0 0 0
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dlouhodoby finan¢ni majetek
C Obéznd aktiva (f. 32 +39+48 + 904 763 787616 | 1162495 | 1318187 | 1243028
58)
C Zasoby (f.33 az 38) 331915 228 645 311735 288119 247 933
C | 1| Materidl 115 906 41906 70590 60 292 59424
2 | Nedokonéena vyroba a 118 977 129935 182 789 153574 144 511
polotovary
3 | Vyrobky 97 032 56 804 58 356 74 253 43998
4 | Zvitata 0 0 0 0 0
5 | Zbozi 0 0 0 0 0
6 | Poskytnuté zalohy na zdsoby 0 0 0 0 0
C Dlouhodobé pohledavky (F. 40 0 0 0 0 0
az 47)
C | 1 | Pohleddavky z obchodnich 0 0 0 0 0
vztah(
2 | Pohledavky - ovladajici a fidici 0 0 0 0 0
osoba
3 | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4 | Pohledavky za spolecniky, ¢leny 0 0 0 0 0
druzstva a za Ucastniky
sdruzeni
5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
6 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
7 | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
8 | OdloZena danova pohleddavka 0 0 0 0 0
C Kratkodobé pohledavky (. 49 a2 553 903 557 967 839 899 998 199 982 243
57
c|1 Po)hleda’vky z obchodnich 393 479 345 442 426 845 394 671 380 205
vztah(
2 | Pohledavky - ovladajici a fidici 85 091 133 301 330404 550 848 588 353
osoba
3 | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4 | Pohledavky za spolecniky, ¢leny 0 0 0 0 0
druZstva aza ucastniky
sdruzeni
5 | Socialni zabezpeceni a 0 0 0 0 0
zdravotni pojisténi
6 | Stat - danové pohledavky 62 085 4 860 8517 31853 6021
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 10 043 3973 904 788 1052
8 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 40
9 | Jiné pohledavky 3205 70391 73229 20039 6572
C KFM (F. 59 aZ 62) 18 945 1004 10 861 31 869 12 852
C | 1| Penize 0 0 0 0 0
2 | Uéty v bankach 18 945 1004 10 861 31 869 12 852
3 | Kratkodoby CP a podily 0 0 0 0 0
4 | Pofizovany KFM 0 0 0 0 0
D Casové rozlideni (. 64 a7 66) 1638 324 800 381 573
1 | Naklady pfistich obdobi 1638 287 765 381 573
2 | Komplexni naklady pfistich 0 0 0 0 0
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obdobi
3 | Pfijmy pfFiStich obdobi 0 37 35 0 0
Zdroj: Gcetni vykazy spole¢nosti Constellium Extrusions Dé€in, s.r.o.
Priloha 2
Tabulka 7 Rozvaha spole¢nosti v tis. K¢ - PASIVA
a B 2008 2009 2010 2011 2012
Z’i\;;VA CELKEM(F.68+85+ | 31915 | 206161 | 2301549 | 2348379 | 2327 554
A. Vlastni kapital 1278226 | 140260 | 1345205 | 1418097 | 1554290
A. Zakladni kapital (f. 70 az 72) 1097800 | 1097 800 | 1097 800 | 1097 800 | 1 097 800
1. | Zakladni kapital 1097800 | 1097 800 | 1097 800 | 1097 800 | 1 097 800
Vlastni akcie a vlastni
2. obchodni podily (-) 0 0 0 0 0
3. | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
A. Kapitalové fondy (f. 74 az 77) 0 0 0 0 0
A. | 1. | EmisniazZio 0 0 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
3. Oce.znovau rf)zdllyaz precenéni 0 0 0 0 0
majetku a zavazkl
4 Ovc_envovasl r,ozdlly z pfecenéni 0 0 0 0 0
pfi preméndch
Rezervni fondy, nedélitelny
A. fond a ostatni fondy ze zisku 109 780 109 780 109 780 109 780 109 780
(F. 79 + 80)
Zakonny rezervni fond /
A |1 " i 109 780 109 780 109 780 109 780 109 780
Nedélitelny fond
2. | Statutdrni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni
. 1 2
A minulych let (% 82 + 83) 0 0 0| 137625 0
A. | 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 0 0 0 137 625 0
5 Neuhrazena ztrata minulych 0 0 0 0 0
let
Vysledek hospodareni
A. béZného ucetniho obdobi (+/- 70 646 195 021 137 625 72 892 346 710
)
B. :ﬂ;dm’e (F-86+91+102+ | 040924 | 659009 | 956344 | 930282 | 773264
B. Rezervy (F. 87 az 90) 33248 64 098 36 491 30962 66 837
B | 1 Re,zer\,/y povdle z_vlﬂastnlch 0 0 0 0 0
pravnich predpis(
5 Rezerva ,na’duchody a 0 0 0 0 0
podobné zavazky
3. | Rezerva nadan z pfijm 21197 49 037 13 323 0 42 556
4. | Ostatnirezervy 12 051 15061 23168 30962 24 281
B. 'fé‘;‘;h"d"be zavazky (9232 | 131351 121220 | 103969 | 89503| 84888
B. | 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
2. | Zavazky k ovladanym a 0 0 0 0 0
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fizenym osobdam
Zavazky k ucetnim jednotkam
3 pod po\éstatn\’/m vI:vem 0 0 0 0 0
Zavazky ke spoleénikiim,
4. | ¢lentm druZstva a k 0 0 0 0 0
Ucastnikdim sdruzeni
5. | Dlouhodobé pfrijaté zalohy 0 0 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
7. | Dlouhodobé sménky k Uhradé 0 0 0 0 0
8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
9. | Jiné zavazky 0 0 0 0 0
10. | Odlozeny dariovy zévazek 131321 121 220 103 969 89 503 84 888
B. ';;a;)k"d"be zavazky (- 10332 | gc) 070 | a66394 | 815884 | 809817 | 621539
B. | 1. | Zavazky z obchodnich vztah( 326 022 338 070 555 087 648 653 540 571
5, | Zavazky koviadanym a 196904 | 52086 | 176971 0 0
fizenym osobdam
Zavazky k ucetnim jednotkam
3 pod po\éstatn\’/m vI:vem 0 0 0 0 0
Zavazky ke spoleénikiim,
4. | ¢lentm druzstva a k 0 0 0 0 0
Ucastnikdim sdruzeni
5. | Zavazky k zaméstnancim 14714 14 736 15 850 15738 16 366
Zavazky ze socidlniho
6. | zabezpeceni a zdravotniho 8 558 8 887 9515 9561 9801
pojisténi
7. | Stat- danove zavazky a 2299 2539 2771 2880 2976
dotace
8. | Kratkodobé prijaté zalohy 2 985 4969 2435 3384 836
9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
10. | Dohadné ucty pasivni 36 668 37212 52613 43 993 39 891
11. | Jiné zavazky 276720 7 895 642 85 608 11 098
B. 'ﬁ;ka"z"ﬂ;‘)" éryavypomoci (. | 1) joc 7297 0 0 0
B. | 1. | Bankovni Uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0
2. | Bézné bankovni Gvéry 11 485 7 297 0 0 0
3 Kfétkodo_bé finan¢ni 0 0 0 0 0
vypomoci
Casové rozlideni (¥. 119 +
C. 120) ( 0 0 0 0 0
C. . | Vydaje pfistich obdobi 0 0 0 0 0
2. | Vynosy pristich obdobi 0 0 0 0 0
Zdroj: Gcetni vykazy spole¢nosti Constellium Extrusions Dé€in, s.r.o.
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Piiloha 3
Tabulka 8 Vykaz zisku a ztraty spolecnosti v tis. K¢.
a b 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
A Naklady, vynavllozene na 0 0 0 0 0
prodané zbozi
+ | Obchodni marze (f.01-02) 0 0 0 0 0
Vykony (F.05+06+07) 4039045 | 2832628 | 4039428 | 4259153 | 4177 507
y | Treby zaprodej viastnich 4161246 | 2858328 | 3973073 | 4269427 | 4208 257
vyrobk( a sluzeb
o | Zmena stavu zasob viastni 133165 | -32954| 56382 | -18084| -39735
¢innosti
3 | Aktivace 10964 7 254 9973 7 810 8 985
B. Vykonova spotfeba 3208058 | 2155353 | 3408485 | 3501608 | 3 235 283
(F.09+10)
y | Spotreba materialua 2798740 | 1796060 | 2988506 | 2995 170 | 2 810 984
energie
B | 2 | Sluzby 409 318 359 293 419 979 506 438 424 299
+ g;')da”a hodnota (7.03+04- 830987 | 677275| 630943 | 757545 | 942224
Osobni naklady
C. (F.13+14+15+16) 343294 328 300 349 105 357 569 363014
c |1 Mzdové naklady 247 179 240 678 251 837 256 177 259762
c |2 | Qdmeny clendm organd 0 0 1098 3751 5379
spolecnosti a druzstva
Naklady na socialni
C | 3 | zabezpeceni a zdravotni 84 884 77 556 85 552 87 259 88 006
pojisténi
C | 4 | Socidlni naklady 11231 10 066 10618 10 382 9 867
D Dané a poplatky 3313 1644 2 166 612 1946
Odpisy dlouhodobého
E nehm. a hmotného 169 341 183 131 178 278 180 360 146 034
majetku
Trzby z prodeje dlouhod.
majetku a materialu 104 589 4 873 9260 5033 10631
(F.20+21)
Trzby z prodeje
1| dlouhodobého majetku 82 0 0 223 1042
2 | Triby z prodeje materialu 104 507 4873 9 260 4810 9 589
Zistatkova cena
F prodaného dlouh. majetku 99 806 2914 6715 2185 5552
a materialu (f.23+24)
Zistatkova cena
F | 1 | prodaného dlouhodobého 2 036 0 0 34 78
majetku
F | 2 | Prodany material 97 770 2914 6 715 2151 5474
Zména stavu rezerv a
G opravnych polozek v 13213 9624| 15185| -4967| -13514
provozni oblasti a
komplexnich naklad
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pristich obdobi

Ostatni provozni vynosy 2182 43 229 10 768 25 350 30542
H Ostatni provozni naklady 7 442 8515 13 315 14 970 19 253
Pfevod provoznich vynos( 0 0 0 0 0
| Pfevod provoznich naklad 0 0 0 0 0
Provozni VH(¥.11-12-17-
* | 18+19-22-25+426-27+(-28)- 327775 191 249 86 207 237 199 461 112
(-29))
Trzby z prodeje cennych
papl’\rlﬂ appodl’IJG ' 0 0 0 0 0
J Prodané CP a podily 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého
finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
(F.34+35+36)
Vynosy z podil v
ovladanych a fizenych
1 | osobdam av ucetnich 0 0 0 0 0
jednotkach pod
podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich
2 | dlouhodobych cennych 0 0 0 0 0
papird a podill
3 | Vynosy z ostatniho DFM 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého
fizané\r/n’ho majetku 0 0 0 0 0
K Na’lflady z finan¢niho 0 0 0 0 0
majetku
Vynosy zpreceneni 744506 | 501842 | 579063 | 367544 | 455495
cennych papirl a derivatu
L Naklady z preceneni 913345 | 434505 | 481415| 513703 | 463987
cennych papirl a derivatu
Zména stavu rezerv a
M opravnych polozek ve 0 0 0 0 0
finan¢ni oblasti
Vynosové uroky 17 605 173 146 2 856 1401
N Nakladové uroky 29 817 6 042 2522 3455 0
Ostatni financni vynosy 170 235 0 0 6 240 0
0] Ostatni financni naklady 221 068 9438 8 090 6153 26 874
Pfevod financnich vynosu 0 0 0 0 0
P Prevod financ¢nich nakladud 0 0 0 0 0
Financ¢ni VH
(F.31-32+33+37-38+39-40-
* 41+42-43+44-45-(-46)+(- -231 884 52 030 87182 | -146671 -33 965
47))
Q Dan z prijm za béznou 25245 | 48258 | 35764 | 17636| 80437
¢innost (f. 50+51)
Q|1 -splatna 23 609 58 359 53 015 32102 85 052
Q|2 -odloZena 1636 -10 101 -17 251 -14 466 -4 615
VH za béZnou Cinnost
ok (F.30+48-49) 70 646 195 021 137 625 72 892 346 710
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0
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Mimoradné naklady

Dan z pfijm0 z mimoradné
¢innosti (F.56+57)

-splatna

-odlozend

Mimordadny VH(F.53-54-55)

o|lo|o| © |O

o|lo|o| © |O

o|lo|o| © |O

o|lo|o| © |O

o|lo|o| © |O

Pfevod podilu na vysledku
hospodareni spole¢nikiim

(+/-)

* %

VH za Uéetni obdobi (+/-)
(F.52+58-59)

70 646

195 021

137 625

72 892

346 710

* %

VH pred zdanénim (+/-)
(F.30+48+53-54)

95 891

243 279

173 389

90528

427 147

Zdroj: Gcetni vykazy spole¢nosti Constellium Extrusions Dé€in, s.r.o.
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Priloha ¢. 4
Graf 17 Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluZeb v tis. K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
Priloha ¢. 5
Graf 18 Vyvoj zaméstnanci spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Priloha ¢. 6

Tabulka 9 Majetkova struktura AKTIV spolecnosti v tis. K¢

2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 2319150 | 2061610 | 2301549 | 2348379 | 2327 554
Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 1412749 | 1273670 | 1138254 | 1029 811 | 1083 953
Dlouhodoby nehmotny maj. 60078 42 448 24989 7 456 2410
Dlouhodoby hmotny majetek | 1352671 | 1231222 | 1113265 | 1022355 | 1081543
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 904 763 787616 | 1162495 | 1318187 | 1243 028
Zasoby 331915 228 645 311735 288 119 247933
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 553903 557 967 839 899 998 199 982 243
Kratkodoby finanéni majetek 18 945 1004 10 861 31869 12 852
Casové rozliseni 1638 324 800 381 573

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012

Priloha ¢. 7

Tabulka 10 Vertikalni analyza AKTIV spolecnosti v %

2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Pohledavky za upsany ZK 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby majetek 61% 62% 49% 44% 47%
Dlouhodoby nehmotny majetek 3% 2% 1% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 58% 60% 48% 44% 46%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Obézna aktiva 39% 38% 51% 56% 53%
Zasoby 14% 11% 14% 12% 11%
Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 24% 27% 36% 43% 42%
Kratkodoby finanéni majetek 1% 0% 0% 1% 1%
Casové rozliseni 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Priloha ¢. 8

Tabulka 11 Majetkova struktura PASIV spolecnosti v tis. K¢

2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 2319150 | 2061610 | 2301549 | 2348379 | 2327554
Vlastni kapital 1278226 | 1402601 | 1345205 | 1418097 | 1554 290
Zakladni kapital 1097800 | 1097800 | 1097800 | 1097800 | 1097 800
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Rezervni fondy 109 780 109 780 109 780 109 780 109 780
VH minulych let 0 0 0 137 625 0
VH béiného UO 70 646 195021 137 625 72 892 346 710
Cizi zdroje 1040 924 659 009 956 344 930282 | 773264
Rezervy 33248 64 098 36 491 30962 66 837
Dlouhodobé zavazky 131321 121220 103 969 89 503 84 888
Kratkodobé zavazky 864 870 466 394 815 884 809 817 621 539
Bankovni Uvéry a vypomoci 11485 7 297 0 0 0
Casové rozliseni 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012

Ptiloha ¢. 9

Tabulka 12 Vertikalni analyza PASIV spole¢nosti v %

2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 55% 68% 58% 60% 67%
Zakladni kapital 47% 53% 48% 47% 47%
Kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0%
Rezervni fondy 5% 5% 5% 5% 5%
Vysledek hospodareni minulych let 0% 0% 0% 6% 0%
VH béZného tcetniho obdobi 3% 9% 6% 3% 15%
Cizi zdroje 45% 32% 42% 40% 33%
Rezervy 1% 3% 2% 1% 3%
Dlouhodobé zavazky 6% 6% 5% 4% 4%
Kratkodobé zavazky 37% 23% 35% 34% 27%
Bankovni Uvéry a vypomoci 0% 0% 0% 0% 0%
Casové rozliseni 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Priloha ¢. 10
Tabulkal3 Vertikalni analyza PASIV odvétvi za obdobi 2008-2012

2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 63,86% | 68,20% | 67,19% 66,62% 70,28%
Zakladni kapital 25,18% 29,30% 27,57% 27,20% 29,48%
Nerozdéleny VH + ost. Fondy 32,58% 41,41% 38,38% 38,16% 38,10%
VH béZného ucetniho obdobi 6,09% -2,52% 1,24% 1,26% 1,43%
Cizi zdroje 35,44% | 31,59% | 32,69% 33,21% 29,45%
Rezervy 2,08% 1,85% 1,43% 1,47% 1,52%
Dlouhodobé zavazky 3,00% 3,19% 3,48% 5,29% 2,94%
Kratkodobé zavazky 19,79% 16,29% 19,49% 19,40% 17,64%
Bankovni Uvéry a vypomoci 10,57% 8,51% 8,29% 7,06% 7,36%
- BU dlouhodobé 4,58% 4,25% 4,02% 3,02% 3,16%
- BU kratkodobé 5,99% 4,26% 4,27% 4,03% 4,20%
Casové rozliseni 0,70% 0,19% 0,12% 0,17% 0,27%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat Studie MPO: Finan¢ni analyza podnikové sféry
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Priloha ¢. 11

Tabulka 14 Horizontalni analyza Rozvahy v tis. K¢ a relevantni meziro¢ni zména v %

2009/ . 2010/ . 2011/ . 2012/ | ,
2008 % 2009 % 2010 % 2011 | ®
AKTIVA CELKEM 257540 | 89% | 239939 | 112% | 46830 | 102% | -20 825 | 99%
Ez:;i‘:,,az"ll(‘y za 0| 0% o 0% o 0% 0| 0%
1
Dlouhodoby majetek | -139 079 90% | -135416 89% | -108 443 90% | 54142 9;
0
DNM 17630 | 71% | -17459| 59% | -17533| 30% | -5046 | 32%
DHM 121449 | 91% | -117957 | 90% | -90910 | 92% | 59188 100/6
(]
DFM 0 0% 0 0% 0 0% 0| o%
Obé#n4 aktiva -117147 | 87% | 374879 | 148% | 155692 | 113% | -75 159 | 94%
Zasoby 103270 | 69% | 83090 | 136% | -23616| 92% | -40 186 | 86%
EL%TQS::@E o 0% ol 0% ol 0% 0| 0%
Kratkodobé 0 0 0 0
sohledavky 4064 | 101% | 281932 | 151% | 158300 | 119% | -15956 | 98%
KFM 17 941 5% | -9857 1080/2 -21008 | 293% | -19 017 | 40%
(+]
Casové rozliseni -1314 | 20% 476 | 247% -419 | 48% 192 15;
0
PASIVA CELKEM 257540 | 89% | 239939 | 112% | 46830 | 102% | -20 825 | 99%
Vlastni kapital 124375 | 110% | -57396 | 96% | 72892 | 105% i:g 11;
0
1
Zakladni kapital 0| 100% 0| 100% 0| 100% 0 009
(]
Kapitalové fondy 0 0% 0 0% 0 0% 0| o%
Rezervni fondy, 100
nedélitelny fond a 0| 100% 0| 100% 0| 100% 0 %
ostatni fondy ze zisku ?
VH minulych let 0 0% 0 0% | 137625 0% éi; 0%
VH béného U0 (+/) | 124375 | 276% | -57396 | 71% | 64733 | s3%| oo | TP
(+]
Cizi zdroje 381915 | 63% | 297335 | 145% | -26062 | 97% -(1)5;; 83%
21
Rezervy 30850 | 193% | -27607 | 57% 5529 | 85% | 35875 ;
(+]
Dlouhodobé zavazky 210101 | 92% | -17251| 86% | -14466| 86% | -4615| 95%
1
Kratkodobé zévazky | -398476 | 54% | 349490 | 175% 6067 | 99% 232 77%
5;;5;":;”"”" a 4188 | 64% | -7297| 0% ol 0% o| 0%
Casové rozliseni 0 0% 0 0% 0 0% 0| 0%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012

Vysoka Skola ekonomie a managementu
+420 841 133 166 / info@vsem.cz / www.vsem.cz




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

Priloha ¢. 12

Tabulka 15 Vertikalni analyza VZZ - Podil na celkovych trzbach (v %)

Polozky VZZ 2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej zboZi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Naklady vynaloZené na prod. zbozi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obchodni marze 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykony 97,06% | 99,10% | 101,67% | 99,76% | 99,27%
Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
sluzeb
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -3,20% -1,15% 1,42% -0,42% -0,94%
Aktivace 0,26% 0,25% 0,25% 0,18% 0,21%
Vykonova spotieba 77,09% | 75,41% | 85,79% | 82,02% | 76,88%
Spotreba materiadlu a energie 67,26% | 62,84% | 75,22% | 70,15% | 66,80%
Sluzby 9,84% | 12,57% | 10,57% | 11,86% | 10,08%
Pfidana hodnota 19,97% | 23,69% | 15,88% | 17,74% | 22,39%
Osobni naklady 8,25% | 11,49% 8,79% 8,38% 8,63%
Mzdové naklady 5,94% 8,42% 6,34% 6,00% 6,17%
Odmeény ¢lendim organ( spol. a druz. 0,00% 0,00% 0,03% 0,09% 0,13%
Naklady na socialni zabezpeceni a 2,04% 2,71% 2,15% 2,04% 2,09%
zdravotni pojisténi
Socialni naklady 0,27% 0,35% 0,27% 0,24% 0,23%
Dané a poplatky 0,08% 0,06% 0,05% 0,01% 0,05%
Odpisy DHN a DHM 4,07% 6,41% 4,49% 4,22% 3,47%
Trzby z prodeje DM a materidlu 2,51% 0,17% 0,23% 0,12% 0,25%
Trzby z prodeje DM 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,02%
Trzby z prodeje materialu 2,51% 0,17% 0,23% 0,11% 0,23%
Prodany material 2,35% 0,10% 0,17% 0,05% 0,13%
Ostatni provozni vynosy 0,05% 1,51% 0,27% 0,59% 0,73%
Ostatni provozni naklady 0,18% 0,30% 0,34% 0,35% 0,46%
Provozni VH 7,88% 6,69% 2,17% 5,56% | 10,96%
Vynosy z pfecenéni CP a derivatd 17,89% 17,56% 14,57% 8,61% | 10,82%
Naklady z pfecenéni CP a derivatu 21,95% 15,20% 12,12% 12,03% | 11,03%
Vynosové uroky 0,42% 0,01% 0,00% 0,07% 0,03%
Nakladové uroky 0,72% 0,21% 0,06% 0,08% 0,00%
Ostatni finanéni vynosy 4,09% 0,00% 0,00% 0,15% 0,00%
Ostatni finanéni naklady 5,31% 0,33% 0,20% 0,14% 0,64%
Financni VH -5,57% 1,82% 2,19% | -3,44% | -0,81%
Dan z pfijmU za béZnou Cinnost 0,61% 1,69% 0,90% 0,41% 1,91%

-splatna 0,57% 2,04% 1,33% 0,75% 2,02%

-odlozena 0,04% -0,35% -0,43% -0,34% -0,11%
VH za béznou Cinnost 1,70% 6,82% 3,46% 1,71% 8,24%
Mimoradné vynosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Mimoradné naklady 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Mimoradny VH 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
VH za Gcetni obdobi (+/-) 1,70% 6,82% 3,46% 1,71% 8,24%
VH pfed zdanénim (+/-) 2,30% 8,51% 4,36% 2,12% | 10,15%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Tabulka 16 Ukazatele aktivity spole¢nosti za obdobi 2008-2012

Ukazatele aktivity spolecnosti 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv (T/AKT) 1,79 1,39 1,73 1,82 1,81
Obrat zasob (T/zasoby) 12,54 12,50 12,75 14,82 16,97
Doba obratu aktiv (AKT/(T/360)) 200,64 | 259,66 | 208,54 | 198,02 | 199,11
Doba obratu zasob (ZAS./(T/360)) 28,7 | 288 | 282 | 243 21,2
Doba inkasa pohledavek (POHL/(T/360)) 47,9 70,3 76,1 84,2 84,0
Doba splatnosti kratk. zavazk( (KZ / (T/360)) 74,8 58,7 73,9 68,3 53,2

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012

Priloha ¢. 14

Tabulka 17 Ukazatele aktivity odvétvi a podniki tvoricich EVA

Ukazatele aktivity odvétvi 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 1,21 0,81 0,97 1,06 1,01
Obrat zasob 6,37 5,77 5,34 6,25 6,28
Doba inkasa pohledavek 90,37 90 119,46 | 109,81 | 110,11
Doba splatnosti zavazk( 60,67 71,66 76,83 68,18 | 64,44
Ukazatele aktivity (EVA) 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 0,67 0,65 1,44 1,42 3,37
Obrat zasob 3,62 6,52 9,94 5,31 17,78
Doba inkasa pohledavek 215,89 | 118,24 | 88,94 | 37,95 | 26,69
Doba splatnosti zavazk( 165,64 | 85,83 60,68 | 47,22 26,8

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat ze Studie MPO: Financ¢ni analyza podnikové sféry

Priloha ¢. 15

Tabulka 18 Ukazatele rentability spole¢nosti za obdobi 2008 - 2012

Ukazatele rentability spolecnosti 2008 2009 2010 2011 2012
ROA - Rentabilita celk. aktiv (EBIT/AKT) 5,4% 12,1% 7,6% 4,0% 18,4%
ROCE - Rentabilita kapitdlu (EBIT/(VK+DI.K)) 87% | 15,7% | 11,8% | 6,1% | 25,0%
ROE - Rentabilita vl.kapitalu (CZ/VK) 5,5% 13,9% | 10,2% 5,1% 22,3%
ROS - Rentabilita trzeb (CZ/T) 1,7% 6,8% 3,5% 1,7% 8,2%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢é dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Tabulka 19 Ukazatele rentability odvétvi a podnikii tvoricich EVA

Ukazatel rentability odvétvi 2008 2009 2010 2011 2012
ROA 8,83% -2,30% 1,44% 1,55% 1,76%
ROE 9,54% -3,91% 1,85% 1,90% 2,03%
ROS 5,19% -3,41% 1,36% 1,23% 1,45%
Ukazatel rentability (EVA) 2008 2009 2010 2011 2012
ROA 12,22% 15,08% 15,98% 8,92% 19,86%
ROE 19,82% 23,28% 23,63% 10,34% | 32,57%
ROS 16,15% 16,25% 9,95% 5,40% 5,51%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat ze Studie MPO: Financ¢ni analyza podnikové sféry

Priloha ¢. 17

Tabulka 20 Ukazatele likvidity za obdobi 2008-2012

Ukazatele likvidity 2008 2009 2010 2011 2012
Bézna likvidita (OAKT/KD) 1,03 1,66 1,42 1,63 2,00
Pohotova likvidita ((KrP+FM)/KD) 0,65 1,18 1,04 1,27 1,60
Penézni likvidita (FM/KD) 0,02 0,00 0,01 0,04 0,02
Pracovni kapital (OAKT-KD) tis. K¢ 28408 | 313925 346 611 508 370 | 621489
Pracovni kapital na aktiva ((OAKT- 1,2% 15,2% 15,1% 21,6% 26,7%
Doba splatnosti kratk. zavazkd 74,8 58,7 73,9 68,3 53,2

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Tabulka 21 Ukazatele likvidity odvétvi, podnikii tvoficich EVA

Ukazatele likvidity odvétvi 2008 2009 2010 2011 2012
Bézna likvidita L3 2,30 2,22 2,10 2,14 2,24
Pohotova likvidita L2 1,58 1,53 1,38 1,44 1,52
Okamyzita likvidita L1 0,44 0,54 0,11 0,11 0,14
Pracovni kapital na aktiva 33,50% 25,00% 26,16% 26,68% | 26,99%
Ukazatele likvidity (EVA) 2008 2009 2010 2011 2012
Bézna likvidita L3 1,28 1,50 2,21 2,25 1,87
Pohotova likvidita L2 1,13 1,27 1,69 0,98 1,26
Okamyzitd likvidita L1 0,14 0,47 0,41 0,27 0,46
Pracovni kapital na aktiva 25,58% 28,91% | 31,44% 25,37% | 26,49%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat ze Studie MPO: Financ¢ni analyza podnikové sféry
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Tabulka 22 Ukazatele zadluZenosti spolecnosti za obdobi 2008-2012

Ukazatele zadluZenosti spolecnosti 2008 2009 2010 2011 2012
Equity Ratio (VK/AKT) — Kvéta VK 55,0% | 68,0% | 58,0% | 60,0% | 67,0%
Debt Ratio I. (CZ/AKT) —Celk. zadluZenost 45,0% | 32,0% | 42,0% | 40,0% | 33,0%
DebtEquity Ratio (CZ/VK)— koef. zadluZenosti 0,81 0,47 0,71 0,66 0,50

Urokové kryti I. (EBIT/Groky) 4,22 41,26 | 69,75 27,2 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012

Priloha ¢. 20

Tabulka 23 Ukazatele zadluZenosti odvétvi a podniki tvoiicich hodnotu EVA

Ukazatele zadluZenosti odvétvi 2008 2009 2010 2011 2012
Celkova zadluz. (CZ/Akt.) 36,0% | 29,0% | 33,0% | 34,0% | 30,0%
;J\Il(zzatele zadluZenosti podniku tvoricich 2008 2009 2010 2011 2012
Celkova zadluz. (CZ/Akt.) 54,0% | 53,0% | 44,0% | 29,0% | 44,0%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Tabulka 24 Ukazatele produktivity prace za obdobi 2008-2012

Ukazatel produktivity prace 2008 2009 2010 2011 2012

Osobni naklady/ pfidané hodnoté 0,41 0,48 0,55 0,47 0,39
Produktivita prace z pfidané hodnoty 1356 1209 1158 1393 1732
Produktivita prace z trzeb 6788 5104 7290 7 848 7736
Primérna mzda — ro¢ni 403228 | 429782 | 462086 | 470914 | 477 504
Primérnd mzda — mésiéni 33602 35815 38 507 39243 | 39792

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Vyro¢nich zprav spole¢nosti za obdobi 2008-2012
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Tabulka 25 Ukazatele produktivity prace odvétvi a podniku tvoricich hodnotu EVA

Ukazatel produktivity prace

v . 2008 2009 2010 2011 2012
odvétvi
Osobni naklady/ pfidané 0,37 0,86 0,73 0,58 0,65
hodnoté
Produktivita prace z pfidané 1175 509 609 802 760
hodnoty
Produktivita prace z trzeb 5367 3834 4729 5452 5235
Priimérna mzda — ro¢ni 313105 283953 312909 330964 336 846
Priimérna mzda — mési¢ni 26 092 23663 26 075 27 580 28 070
;’\',‘Zzate' produktivity prace | ,;0g 2009 2010 2011 2012
Osobni Paklady/ pfidané 0,11 0,37 0,39 0,32 0,54
hodnoté
Produktivita prace z pfidané 6692 5811 4722 1143 958
hodnoty
Produktivita prace z trzeb 30632 9417 18 444 6264 5767
Priimérna mzda —ro¢ni 520 681 750752 | 1290414 340178 341 358
Priimérna mzda — mési¢ni 43390 62563 107 535 28348 28 447

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat ze Studie MPO: Financ¢ni analyza podnikové sféry
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