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Abstrakt

Bakalatska prace je zaméfena na hodnoceni finan¢ni situace vybrané obchodni korporace
na zéklad¢ ucetnich vykazi. Prvni Céast prace se zabyva teoretickymi vychodisky
k finan¢ni analyze a pouzitym metodam. Analyticka ¢ast obsahuje samotnou finan¢ni
analyzu spole¢nosti s ru¢enim omezenym V letech 2010-2014. Na zaklad¢ zjisténych

informaci jsou navrhnuta doporuceni ke zlepSeni stavajici finan¢ni situace.

Abstract

This Bachelor's thesis evaluates the financial situation of a chosen business corporation
on the basis of financial statements. The first part of the thesis focuses on theoretical
approaches to financial analysis and methods which were used. The actual financial
analysis of the company Cegan, s. r. o. from the years 2010 to 2014 creates the second,
analytic part of the thesis. Based on the information collected, suggestions for the

improvement of the current financial situation are offered.

Kli¢ova slova

finan¢ni analyza, SWOT analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pomérové ukazatele
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UvVOD

Pro uspésné fizeni podniku je potfeba mit pfehled o financni situaci. K témto ucelim
slouzi finan¢ni analyza, jejiz dulezitost se stile zvySuje. Vyznam finan¢ni analyzy je
poskytnuti kompletniho a diivéryhodného zhodnoceni finan¢ni situace podniku. K tomu

je nutné ucinit srovnani s doporu¢enymi hodnotami nebo oborovymi priméry.

Informacnimi zdroji jsou vykazy z ucetnictvi, jejichz hodnoty se vSak vztahuji pouze
k jednomu ¢asovému okamziku. Pro podnik ziskavaji vétsi vyznam az v piipadé, kdy jsou
zpracovany Ve finan¢ni analyze a mohou poskytnout cenné informace pro budoucnost

podniku.

V teoretické Casti se bakalaiska prace se zabyva nejprve analyzou okoli obchodni
korporace. Dale obsahuje zakladni teoreticka vychodiska o finan¢ni analyze jako takové,
jejich uzivatelich a pouzivanych informaénich zdrojich. StéZejni casti je popis

jednotlivych ukazatelii a uvedeni vzorct pro jejich vypocet.

Tato bakalaiska prace se vénuje finanéni analyze Cegan, s. r. 0. Spole¢nost pisobi
na ¢eském trhu od roku 1991. Vyrabi stavebni kovéani Holar, vylisky z plastickych hmot
a systém Stérkové stabilizace Bera Gravel Fix. Krom¢ vyroby nabizi své sluzby jako

ttidéni a opravy dill, skladovaci a logistické sluzby a sluzby komer¢ni spisovny.

V analytické Casti jsou provedeny vypocCty jednotlivych ukazatelt finan¢ni analyzy. Pro
tyto Gcely se pouziji ucetni vykazy spole¢nosti za obdobi 2010-2014. Na zakladé
vysledku vyplyvajicich z provedené analyzy je souhrnné zhodnocena finanéni situace

obchodni korporace.

V posledni ¢asti bakalarské prace jsou navrzena vhodna doporuceni pro jeji zlepseni.



1 CILA METODIKA PRACE

Hlavnim cilem bakalaiské prace je zhodnotit finanéni situaci podniku Cegan, s. r. o.
vybranymi metodami finan¢ni analyzy za obdobi 2010-2014. Vysledky je nutné
interpretovat a porovnat s doporu¢enymi hodnotami a oborovymi praméry. Dil¢imi cili

je najit pticiny neptiznivého stavu a navrhnout mozna feseni pro zlepSeni situace.

V bakaléiské praci bylo nejvice vyuzito metody analyzy. Pro rozbor okoli podniku byla
aplikovéna strategickd analyza a pro vypocet jednotlivych ukazateld analyza financni.
Analyzu doplnuje syntéza. Tato technika byla uplatnéna u celkového zhodnoceni finanéni
situace podniku. Déle byla pouZita metoda komparace (srovnavani). V zavérecné praci
jsou hodnoty porovnavany v Case a také s doporucenymi hodnotami a oborovymi
priméry. Na zéklad¢ dedukce bylo mozné navrhnout feSeni pro zlepseni stavajici finan¢ni

situace.



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Teoreticka vychodiska prace vychdzi z odbornych knih, které se zbyvaji t¢ématem financni

analyzy a analyzy okoli podniku.

2.1 Analyza okoli obchodni korporace

Kazdy podnik je obklopen prostiedim. Prostfedi je souhrn okolnosti, ve kterych subjekt

zije a které ho ovliviiuji. Podnik musi poznat jeho sily a aktéry (5), (17).

Nejcastéji se €leni na vnitini a vnéj$i. Vnéjsi prostiedi se dale déli na makroprostiedi
a mikroprostiedi. Slozky prostiedi, které podnik miize ovliviiovat, jsou nazyvany

mikroprostiedim a slozky, které podnik ovlivnit nemtze, makroprostiedim (5), (17).

2.1.1. Analyza mikroprostiedi

Mikroprostiedi mtze podnik ovlivnit (17). "Cilem analyzy mikroprostredi je identifikovat
zdkladni hybné sily, které v odvétvi pusobi a zdakladnim zpiisobem ovliviiuji cinnost

podniku” (17, s. 103).

Porterova analyza péti sil

"X

Porter uvadi "pét sil", které musi podnik analyzovat pted vstupem do odvétvi (10). Tyto

sily jsou déle popsany.

Vztah mezi podniky pusobicimi v odvétvi

Vztah mezi nimi je zalozen na vzdjemném soupeteni, které miize nabyvat rtiznych podob.
Podniky si mohou konkurovat v cenach, kampani ¢i lepSimi podminkami zaruk nebo

servisu. Sila konkuren¢niho boje je rtiznych v jednotlivych odvétvich. Zavisi naptiklad



na poc¢tu konkurentt a jejich sile, ristu odvétvi nebo diferenciaci vyrobkl. Podnik v ramci
boje s konkurenci miize pouzit strategii nizkych nakladid, strategii diferenciace

(odlisnosti) nebo fokalni strategie (18).

Podniky, které hodlaji do odvétvi vstoupit

Tyto podniky musi pted vstupem zvazit, zda do odvétvi vstoupi a s jak velkym rozsahem
vyroby, jaké budou moznosti financovani vyzkumu a vyvoje, jaké budou naklady
na zménu vyrobniho programu, pokud pfechazi do jiného odvétvi a zda existuji omezeni

vstupu na trh (18).

Tlak substitu¢nich vyrobku

Tlak substituénich vyrobki stanovuje cenové stropy pro produkci v odvétvi. "Substitutiim

se da branit reklamou a unikdtnosti produktii” (18, s. 43).

Vyjednavaci vliv odbératelu

Odbératelé mohou ziskovost podnikll ovlivnit tim, Ze vyviji tlak na vys$si kvalitu, lepsi
sluzby nebo nizsi ceny. Timto stavi podniky proti sob&. "Silni odbératelé snizuji zisk

v odvetvi” (18, s. 43).

Vliv dodavatelu

Dodavatel¢ maji vliv na odvétvi v ptipadé€, Zze pozaduji zvySeni cen nebo sniZzeni kvality
dodavek. Podnik tim ztraci moznost ovliviiovat nakupni podminky. Skupina dodavatelt,

kterd je silnd, snizuji zisk v odvétvi (18).

7 S faktorii Mc Kinsey
Metoda popisuje kritické faktory uspéchu firmy. "Uspésnd firma je ovliviiovina sedmi

vnitrnimi, vzajemné zavislymi faktory, které musi byt rovnomerné rozvijeny" (19, s. 11).

7 S faktory firmy Mc Kinsey jsou:
e strategie,

e struktura,

10



e systémy,

e styl,

e spolupracovnici

e sdilené hodnoty (kultura),
e schopnosti (19).

Strategie firmy vychazi z predstav majiteli podniku a ze skutec¢nosti, zda bude firma
vyrabét vyrobky nebo poskytovat sluzby. Urcuje, kam bude firma z dlouhodobého
hlediska sméfovat, jaké jsou jeji dlouhodobé cile. Jednim z téchto cili by mélo byt
dosazeni konkuren¢ni vyhody. Nemusi byt sepsand, mlize to byt pouze myslenka, podle
které majitel firmu tidi. V praxi je Casto potteba provést v ni drobné ¢i zasadni zmény,
aby spolecnost byla GspéSnd. V podniku existuji kromé firemni strategie také dalsi
strategie, které na ni navazuji. Jsou to obchodni strategie, marketingové strategie, vyrobni

strategie a dalsi (19).

Na zaklad¢ definované strategie podnik vytvari organizaéni strukturu firmy. Jeji tlohou
je rozdéleni ukolt, kompetenci a pravomoci mezi zaméstnance. Organizaéni struktura
muze byt liniova, funkciondlni, liniove §tabni, divizionalni nebo maticova. Podnik si zvoli

tu, ktera mu nejvice vyhovuje (19).

Informacni systémy jsou vSechny informacni procedury, které ve firmé probihaji.
Ve firmach se pouzivaji "ru¢ni" i automatizované zpisoby zpracovani informaci.

Na vyssich urovnich fizeni se automatizované pouzivaji méné (19).

Styl Fizeni firmy miZe byt autoritativni, ktery vylucuje cast ostatnich pracovniki
na fizeni firmy, demokraticky, kde vedouci dava podiizenym moznost vyjadfit se, ale
ponechava si odpovédnost v konecnych rozhodnutich, nebo liberalni (laissez-faire), ktery

je zalozen na volnosti pracovniki a vedouci zasahuje pouze minimalné (19).

Pracovnici jsou hlavnim zdrojem zvySovani vykonosti firmy a kazdy manazer by mél
s nimi umét jednat. Jsou vSak pro firmu také rizikem. Diivodem mize byt jejich selhani
¢1 podvodné jednani. Je tfeba znat, jak kazdého z nich motivovat. Firma by m¢éla

upiednostinovat pracovniky, ktefi s firmou spojili sviij Zivot a kariéru (19).

11



"Kultura firmy je souhrn predstav, mytu, pristupii a hodnot ve firmé vseobecné sdilenych
a relativné dlouhodobé udrzovanych™ (19, s. 23). Kultura vystihuje vnitini atmosféru

firmy. Tvofi ji mysSleni lidi a ¢innosti ve firmé provozované (19).

Dilezitou vlastnosti manazera je schopnost se rychle adaptovat. Dale by mél Gspésny
manazer umét jednat s lidmi, mit dobré rozhodovaci schopnosti, odborné znalosti z oboru,

moralni kvality a mnoho dalSich vlastnosti (19).

Ucelené pouziti téchto faktori zaru€uje prosperitu, flexibilitu a pfizpiisobivost, ale také

preventivni ochranu firmy pied riziky podnikani (19).

2.1.2. Analyza makroprostiedi

Makroprostiedi podnik nemliZe nebo jen zna¢né obtizné miiZze ovlivnit. Pii jeho analyze
se identifikuji faktory okoli, které mohou ptisobit na podnik. Cilem je vybrat ze vSech

faktori pouze ty, které jsou pro podnik dilezité (17, 18).

PESTLE analyza

"Metoda PESTLE slouzi ke strategické analyze faktorii vnéjsiho prostredi, které by mohly

znamenat budouci prileZitosti nebo hrozby pro hodnocenou organizaci (10, s. 178).

Tabulka 1: PESTLE analyza. (Zdroj: 10, s. 179, 180)

o ‘ forma a stabilita vlady,
. existujici a potencialni . ‘
P politické . ‘ politicka strana u moci,
pusobeni politickych vlivii
zahrani¢ni konflikty

_ mira inflace, urokova mira,
pusobeni a vliv mistni,
E ekonomické meénova stabilita, vyse a
narodni a svétové ekonomiky

vyvoj HDP
' pusobeni socidlnich a velikost populace, vékova
S socialni )
kulturnich zmén struktura, Zivotni Groven

12



dopady novych a vyspélych
T  technologické i
technologii

o vlivy ndrodni, evropské a
L legislativni . o
mezindrodni legislativy
mistni, narodni a svétova
E ekologické ekologicka problematika a

otazky jejiho feSeni

SWOT analyza

podpora vlady v oblasti
vyzkumu, nové vyndlezy a
objevy
zakony, zakonné opatieni,
funk¢énost soudu,
vymahatelnost prava
globalni oteplovani, Cerpani
neobnovitelnych zdroju

energie

SWOT analyza je nejpouzivangjsi a nejznaméj$i metoda zkoumani prostiedi. Pouziva

se k analyze silnych a slabych stranek, pfilezitosti a hrozeb. Doporucuje se zacinat

ptilezitostmi a hrozbami, které ptichazeji z vnéjs$iho prostiedi. Nasledné se identifikuji

slabé a silné stranky, které se tykaji vnitfniho prosttedi firmy. Nevyhodou je, Ze je prili$

staticka a navic velmi subjektivni (17).
Tabulka 2: SWOT analyza. (Zdroj: 17, s. 129)
Silné stranky
(Strengths)

skutecnosti, které ptinaseji vyhody jak

zakazniktm, tak firmé
Prilezitosti
(Opportunities)

skute¢nosti, které mohou zvysit poptavku
nebo mohou Iépe uspokojit zakazniky a

pfinést firmé tspéch

13

Slabé strank

(Weaknesses)

véci, které firma nedéld dobfe, nebo ty,

ve kterych si ostatni firmy vedou lépe

Hrozby
(Threats)

skutecnosti, trendy, udalosti, které mohou

Mrwe

nespokojenost zakaznikl



2.2 Finan¢ni analyza

"Financni analyza je soubor metodickych postupii a ndastrojit smérujicich k ziskani dat
’

a zpiisobii jejich interpretace, které umozni posoudit financni situaci a vykonnost firmy'

(6, s. VIII).

Primarn¢ slouzi k posouzeni finan¢ni situace podniku. Sekundarné ji lze také vyuzit
k rozhodovani o investicich, financovani dlouhodobého majetku nebo k volbé optimalni

kapitalové struktury (2).

Pomoci finan¢ni analyzy je mozné hodnotit, jak se firma vyvijela od minulosti az
po soucasnost, a také nam slouzi jako podklad pro finan¢ni pldnovani kratkodobé
i dlouhodobé. Finanéni analyza zpracovava ekonomicka data s pouzitim matematickych,

statistickych a dal$ich metod (1), (8).

Finan¢ni analyza je soucasti finan¢niho fizeni. Patfi k zdkladnim dovednostem kazdého

manazera (2), (13).

Finan¢ni analyza se mlze provadét ex post nebo ex ante. Metoda ex post urcuje finan¢ni
situaci  podniku k uréitému datu. Metoda ex ante je orientovana
do budoucnosti, ma ptredvidat, jak se bude podnik vyvijet, a poukdzat na ptipadné finan¢ni

ohrozeni (1), (7).

Finan¢ni analyzu lze rozdé€lit na interni a externi. Externi finan¢ni analyzu provadi
analytik, ktery neni z analyzované spolecnosti, z vetejné¢ dostupnych zdroji, tedy
finan¢nich vykazi. Pro interni finan¢ni analyzu se vyuzivaji také informace
z vnitropodnikového tcetnictvi a ostatnich vnitinich dat jako jsou kalkulace ¢i podnikové

plany. Provadi ji vétSinou manazefi ¢i vlastnici (1), (6).

V Ceské republice se pouziva pojeti financni analyzy, které ma své kofeny v Némecku.

Toto pojeti je zaméfeno prevazné na vnitini procesy v podniku a jejich optimalizaci (6).

14



2.2.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vysledky finan¢ni analyzy nevyuziva pouze podnik pro vlastni potiebu, ale také osoby,
které jsou s podnikem né&jak spjaty, napiiklad finan¢né€ nebo hospodaisky. Délime je tedy

na interni a externi uzivatele. Kazda skupina preferuje jiné informace (2).

Interni uZivatelé

Mezi interni uzivatele patii management podniku, ktery vysledky vyuziva pro planovani
a fizeni podnikovych procest. Viastniky podniku (akcionaii, spolecCnici) zajima
predevsim mira zhodnoceni vlozného kapitalu. DalSimi uzivateli v této kategorii jsou

zameéstnanci, ktefi se budou zajimat o zachovani pracovnich mist (1), (6).

Externi uZivatelé

Bankam slouzi vysledky pro rozhodovani o vysi uvéru a posouzeni schopnosti podniku
splacet své zavazky. Konkurencni firmy porovnavaji vysledky financni analyzy
s vlastnimi hodnotami. /nvestorim pomahaji pfi rozhodovani o investicich do daného
podniku. Odbératele zajima kvalita a dochvilnost dodavek. Veritelé vyuzivaji vysledky
k posouzeni schopnosti podniku splacet dluh 1 Groky. Dal§imi uzivateli mohou byt statni

organy a verejnost (1), (6).

2.2.2 Informacni zdroje finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je izce spjata s uCetnictvim, které poskytuje zdroje pro jeji zpracovani.
Data jsou Cerpana ptedevSim z ucetni zavérky podniku, kterd zahrnuje rozvahu, vykaz
zisku a ztraty a prilohu, pfipadné piehled o penéznich tocich (cash flow) a ptehled

o zmeénach vlastniho kapitalu (2), (13).
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Rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptiloha maji zdvazn¢ stanovenou strukturu Ministerstvem
financi. Dale je mozné vyuzit informace z vnitropodnikového tcetnictvi, vnitini smérnice
podniku a dalSich internich material. Tyto vykazy nemaji zadvaznou upravu. Zpravidla
jsou sestavovany castéji nez jednou rocné, umoziuji tedy zpracovani piesnéjSich

vysledku finan¢ni analyzy (1).

Rozvaha

Rozvaha zobrazuje majetkovou a finan¢ni strukturu podniku k ur¢itému datu. Sklada
se z aktiv a pasiv. Aktiva poskytuji ptehled o vysi a struktufe majetku, pasiva o zptisobu
financovani tohoto majetku. Jednd se tedy o soub&zné zobrazeni stejného majetku

ze dvou hledisek. Sestavuje se bud’ v plném, nebo zjednoduseném rozsahu (2), (8).

Aktiva jsou v rozvaze usporadana podle likvidnosti. KdyZz se pominou pohledavky
za upsany kapital, nejprve je fazen dlouhodoby majetek, ktery je nejméné likvidni. Déli
se na nehmotny, hmotny a finan¢ni. Dalsi skupinou je obézny majetek, ktery se sklada

ze zasob, pohledavek a finan¢niho majetku, ktery je nejlikvidnéjsi (8).

Pasiva jsou rozdé¢lena podle pivodu kapitadlu na vlastni a cizi zdroje. Vlastni kapital
se uvadi prvni. Sklada se ze zakladniho kapitalu, kapitalovych fondi, rezervnich fondd,
vysledku hospodatfeni minulych let a vysledku hospodafeni bézného ucetniho obdobi.
Do cizich zdrojh se fadi rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky a bankovni uvéry

a vypomoci (8), (14).

Udaje o aktivech jsou v rozvaze uvedeny ve étyfech sloupcich — za bézné obdobi se uvadi
hodnota ptislusné polozky brutto, korekce, netto a za minulé obdobi pouze hodnota netto.
Hodnota brutto odpovida ocenéni v okamziku vzniku ucetniho ptipadu, korekce vyjadiuje
docasné snizeni hodnoty majetku opravnymi polozkami nebo opravkami a hodnota netto
je hodnota brutto snizena o korekci. Udaje o pasivech jsou uvedeny pouze za b&zné

a minulé obdobi (8).
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Tabulka 3: Struktura rozvahy. (Zdroj: 2, s. 23)

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek | A.ll. | Kapitadlové fondy
B.lIl.  Dlouhodoby hmotny majetek A.lll. | Rezervni fondy, nedélitelny fond

a ostatni fondy ze zisku
B.Il1l. | Dlouhodoby finan¢ni majetek A.lV. | VH minulych let
A.V. | VH bézného tcetniho obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
C.l Zasoby B.l. Rezervy
C.lIl. | Dlouhodobé pohledavky B.l1l. | Dlouhodobé zavazky
C.IlI. | Kratkodobé¢ pohledavky B.1ll. | Kratkodobé¢ zavazky
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci
D. Casové rozliseni C. Casové rozliseni

Od roku 2016 nastala zména ve struktufe obéznych aktiv, ktera se nové déli na zasoby,
pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostiedky. Penézni prostiedky jsou
tedy oddéleny od kratkodobého finanéniho majetku a pohledavky se ¢leni na kratkodobé
sklada z polozek zakladni kapital, azio a kapitdlové fondy, fondy ze zisku, vysledek
hospodafeni minulych let, vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi
a rozhodnuto o zéalohové vyplaté¢ podilu na zisku. Cizi zdroje tvoii pouze rezervy
a zéavazky. Bankovni uvéry a vypomoci jsou prefazeny mezi zavazky, které se d¢li

na kratkodobé a dlouhodobé (23, ptiloha ¢. 1).

Vykaz zisku a ztraty
Vykaz zisku a ztraty vznikl jako rozpis vysledku hospodateni, ktery se uvadi v rozvaze
v pasivech jako polozka vlastniho kapitalu. Jde o rozpis nakladi a vynosu, které souvisi

veécene a Casove s danym ucetnim obdobim bez ohledu na jejich zaplaceni (8), (15).
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"Vynosy predstavuji penézni castky, které podnik ziskal z veskerych svych c¢innosti za dané
ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu. Ndklady
predstavuji penézni castky, které podnik v daném obdobi ucelné vynalozil na ziskani

vynosu, i kdyz k jejich skutecnému zaplaceni nemuselo dojit" (2, s. 37).

Rozdil mezi naklady a vynosy tvofi vysledek hospodateni, ktery mlize nabyvat dvou

podob, tj. zisku nebo ztraty (2), (11).

vynosy — naklady = vysledek hospodareni (2)

Ve vykazu zisku a ztraty je vysledek hospodaieni rozdélen podle oblasti na provozni,
finan¢ni a mimotfadny. Provozni a finanéni vysledek hospodatfeni tvoii vysledek
hospodateni za béznou ¢innost, ktery se pouzije pro zjiSténi dané z piijmu z bézné
¢innosti. Vysledek hospodafeni za béznou ¢Cinnost a vysledek hospodateni

za mimofadnou ¢innost tvofi vysledek hospodaieni za ucetni obdobi (2), (6).

Sestavuje se bud’ v plném, nebo zjednoduSeném rozsahu. V ucetni zavérce se uvadi

hodnoty za bézné a minulé ucetni obdobi (8).

Tabulka 4: Zjednodusena struktura vykazu zisku a ztraty. (Zdroj: 8, s. 77)

lLaz V. Vynosy z provozni ¢innost

A az L Provozni néklady

* Provozni vysledek hospodateni

VI. az XII. Vynosy z finan¢ni ¢innosti

J.az P. Néklady z finan¢ni ¢innosti

* Finan¢ni vysledek hospodareni

Q. Dan z pfijmt za béznou ¢innost

** Vysledek hospodateni za béznou ¢innost
XIIL. Mimotadné vynosy

R. Mimotadné néklady

S. Dan z pfijml z mimofadné ¢innosti
*

Mimotéadny vysledek hospodateni
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kel Vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi

falaiakad Vysledek hospodateni pred zdanénim

V roce 2016 se méni struktura vykazu zisku a ztraty. Obchodni marze a ptidana hodnota
je vypusténa. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti se nové stala nakladem. Opravné
polozky a odpisy jsou nazvany jako tpravy hodnot. Byla odstranéna mimoiadna ¢innost
— tedy mimotfadné vynosy a ndklady, mimotadny vysledek hospodafeni a dan
z piijml z mimotadné ¢innosti. Noveé vznikla polozka Cisty obrat za cetni obdobi, ktera

odpovida souctu veskerych vynost (23, pfiloha €. 2).

Piehled o penéZnich tocich (cash flow)
"Prehled o penéznich tocich je rozpisem vybranych polozZek aktiv a pasiv a podava
informace o prirustcich a ubytcich peneznich prostiedkit za bézné ucetni obdobi"

(16, § 6 odst. 1). Sleduje se zvlast za provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innost (8).

Piehled o zméndch vlastniho kapitdalu
Ukolem tohoto vykazu je podat informace o piirtstcich a Gbytcich jednotlivych slozek

vlastniho kapitalu, ke kterym doslo v pribéhu ti¢etniho obdobi (14).

Piiloha
"Priloha vyjadiuje a dopliuje informace obsazené v ostatnich castech ucetni zaverky"
(16, § 8). Pro externiho analytika miize byt pfiloha cennym zdrojem, protoze v ni nalezne

spoustu vyznamnych informaci (2).

Vyrocni zprava
Vyroc¢ni zpravu musi sestavovat ucetni jednotky, které maji povinnost mit ucetni zavérku

ovéfenou auditorem (14). "Jejim ucelem je ucelené, vyvazené a komplexne informovat
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o Wwwvoji jejich vykonnosti, Cdinnosti a stavajicim  hospodadrském  postaveni

(16, §21 odst. 1).

2.3 Metody finanéni analyzy

Metody

finan¢ni

analyzy
]

Elementarni

metody Vys$si metody

Analyza Matematicko-
— absolutnich || statistické
ukazateld metody

Analyza
— rozdilovych
ukazateld

|| Nestatistické
metody

Analyza
— pomérovych
ukazatelil

Analyza
— soustav
ukazatelu

Graf 1: Metody finanéni analyzy. (Zdroj: 6, S. 66)

Elementarni metody finan¢ni analyzy
a) analyza absolutnich ukazateli
o horizontélni analyza

o vertikalni analyza

b) analyza rozdilovych ukazateli

o fondy finan¢nich prostredki

20



¢) analyza pomérovych ukazatell
o ukazatele likvidity
o ukazatele rentability
o ukazatele zadluZenosti
o Uukazatele aktivity
o ukazatele kapitalového trhu

o ukazatele nakladovosti a produktivity

d) analyza soustav ukazateli (6).

2.4 Elementarni metody finan¢ni analyzy

"Elementarni metody vyuzivaji zakladni aritmetické operace pro upravu a zpracovani

absolutnich dat obsazenych ve financnich vykazech" (6, S. 68).

2.4.1 Analyza absolutnich ukazatela

Absolutni ukazatele jsou data obsaZend v Ucetnich vykazech. Posouzeni vyvoje polozek
a jejich struktury je vétSinou prvnim krokem finan¢ni analyzy. Nastrojem je horizontalni

a vertikalni analyza (6).

Horizontdlni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj polozek Gi¢etnich vykazl v ¢ase. Vyjadiuje absolutni
zménu, tj. o kolik jednotek se zménila ptislusna polozka, a zménu procentni, tj. 0 kolik

% se zménila ptislusnd polozka (8).

absolutni zména = béZzné obdobi - ptedchozi obdobi = X ;- X ; (7)
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bézné obdobi - predchozi obdobi
ptedchozi obdobi

procentni zména = *100 = % *100 (7)
t

Vystupem je ¢asovy trend analyzovaného ukazatele, ktery se vyuziva pro predpoved’ jeho

budouciho vyvoje (3).

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza vyjadtfuje jednotlivé polozky ucetnich vykazl jako procentni podil

ke zvolené zakladné (2).

U rozvahy se za zakladnu pouzije celkova bilan¢ni suma nebo souhrn polozek "o stupen
vys$si" —napt. dlouhodoby majetek pro polozky dlouhodoby hmotny, nehmotny a finanéni
majetek. Pro vykaz zisku a ztraty lze zvolit objem celkovych vynost, sumu veskerych

trzeb nebo pouze trzby za zbozi, vlastni vyrobky a sluzby (6).

2.4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele vznikaji jako rozdil dvou & vice absolutnich ukazatelt. Radime

do nich fondy finan¢nich prosttedki (8).

Fondy financnich prostiedkii

"Obsahem je vidy urcita cast obéznych aktiv podniku ocisténa o kratkodobé zavazky"
(6, s. 97). Vyuziti je omezené, protoze se pouzivaji absolutni ukazatele, které se vztahuji

k rozvahovému dni. Nej¢astéji vyuZivanym ukazatelem je Cisty pracovni kapital (6).

Cisty pracovni kapital = ob&n4 aktiva - kratkodobé zavazky (8)
Cisty pracovni kapital predstavuje ¢ast ob&zného majetku, ktera je financovéana cizimi
1 vlastnimi dlouhodobymi zdroji. Vyjadfuje piebytek obézného majetku

nad kratkodobym cizim kapitalem. Do kratkodobych zavazki se zahrnou zavazky splatné
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do 1 roku, kratkodobé bankovni uvéry a finan¢ni vypomoci (8). Od obéznych aktiv

se odectou dlouhodobé pohledavky a pticte Casové rozliseni (6).

Cisty pracovni kapital je nejéastéji pouzivany rozdilovy ukazatel. Podnik ho musi
udrzovat v urcité vysi, aby byl likvidni. Jedna se o volny kapital, ktery slouzi k zajisténi
hladkého pribéhu hospodarské cinnosti. Pokud nabyva zapornych hodnot, jde
o takzvany nekryty dluh (13).

Cisté pohotové prostitedky = pohotové pen&zni prosttedky - okamzité splatné zavazky

(8)

Ukazatel cistého pracovniho kapitdlu je ovlivnén zplsobem ocefiovani majetku,
v obéznych aktivech se mohou vyskytovat i malo likvidni nebo nelikvidni polozky.

Z tohoto diivodu se pro sledovani okamzité likvidity pouzivaji Cisté pohotové prostredky

(7).

Pokud pouzijeme piisnéjsi zpusob, tak do pohotovych penéznich prostiedkti zahrneme

v

sménky, kratkodobé terminové vklady a obchodovatelné kratkodobé cenné papiry (7),

(8).

Hodnota ukazatele by se méla pohybovat okolo nuly. Hodnota niz$i signalizuje
nedostatek penéZnich prostfedkt. Tento ukazatel nemilZze vypocitat externi analytik,

protoZe je nutny pfistup k internim datim (splatnosti zavazki) (6).

Cisty penézni majetek = Gisty pracovni kapital - zasoby (6)

Cisty penézni majetek neboli Cisty penézné-pohledavkovy fond prestavuje stfedni cestu
mezi obéma zminénymi ukazateli. Z obéZnych aktiv se oproti €istému pracovnimu

kapitalu vylouci také zasoby a pfipadné nedobytné pohledavky (6), (7).
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2.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

"Pomeérové ukazatele charakterizuji vztah mezi dvéema nebo vice absolutnimi ukazateli

pomoci jejich podilu" (7, s. 55). Jsou zdkladnim nastrojem financni analyzy (2).

Pomérové ukazatele délime na:

o ukazatele likvidity,

o ukazatele rentability,

e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele aktivity,

e ukazatele trzni hodnoty,

e ukazatele nakladovosti a produktivity,

Ukazatele likvidity

"Likvidita urcité slozky predstavuje vyjadreni viastnosti dané slozky rychle a bez velké
ztraty hodnoty se premenit na penezni hotovost" (1, s. 48). Od likvidity je tfeba odlisit
solventnost, kterd vyjadiuje schopnost firmy hradit ve stanovené formé a misté a terminu

splatné zavazky. Tyto dva pojmy spolu uzce souvisi (6).

Pomoci téchto ukazatelli tedy zjiStujeme, zda je podnik schopen vcas splatit své

kratkodobé zavazky (11).

[ ¢im je mozno platit
Likvidita = = PZL ()

co je nutno platit

v v

finan¢ni prostiedky. Véfitelé a dodavatelé naopak preferuji likviditu vyssi, protoze je

vyssi pravdépodobnost zachovani platebni schopnosti podniku (1).
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V kazdém ukazateli se ve jmenovateli vyskytuji kratkodobé cizi zdroje. Radime do nich
kromé& kratkodobych zavazki také kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé financni

vypomoci, pfipadné polozku ¢asového rozliseni vydaje piistich obdobi (1), (6).

obézna aktiva
(2)

BéZna likvidita (likvidita 3. stupné) =

kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel bézné likvidity vyjadiuje schopnost firmy uhradit do jednoho roku splatné

zévazky. Za prostiedky na uhradu se povazuji obé€zna aktiva (6).

Obé&zna aktiva se sniZi o dlouhodobé pohledavky a zaroven se navysi o polozku ¢asového

rozliSeni ptijmy pristich obdobi a pohledavky za upsany vlastni kapital (6).

Vyssi hodnoty ukazatele poskytuji vétitelim a bankdm vyssi jistotu, Zze zavazky budou

uhrazeny, ale mohou také znamenat neproduktivni vazani prostredk (6).

Hodnoty by se mély pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5 (2).

, ogey. s qs ey s qs “ kratkodobé pohledavky + kratkodoby finanéni majetek
Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) = L z Y )

kratkodobé cizi zdroje

Z kratkodobych pohledavek se vylouci nelikvidni pohledavky, pokud o nich ma analytik
informace, a zahrnou se piijmy piistich obdobi a pohledavky za upsany vlastni kapital

stejné jako u bézné likvidity (6).

Hodnoty pohotové likvidity by se mély pohybovat v rozmezi 1 — 1,5. Pfi hodnotach
nizsich nez 1 by musel podnik ptipadné prodat své zasoby (2).

Vyssi hodnoty tohoto ukazatele jsou ptiznivejsi pro vétitele, ne vSak pro vedeni podniku,
protoZze ma podnik mnoho prostifedkit ve formé pohotovych prostiedkll a ty pfinaseji

nizky nebo zadny urok (13).
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T ey e s «\ __ kratkodoby finan¢ni majetek
PenéZni likvidita (likvidita 1. stupng) réikodobs ol zdoje 2
Jednd se o nejuzs$i vymezeni likvidity. Do tohoto ukazatele vstupuji nejlikvidngjsi

polozky rozvahy. Kratkodoby finan¢ni majetek zahrnuje penize v hotovosti, na béznych

a jinych uctech, seky a sménky a voln¢ obchodovatelné cenné papiry (1), (6).

Hodnoty penézni likvidity by se mély nachazet v intervalu od 0,2 do 0,5 (6).

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability méfi vynosnost vloZené¢ho kapitalu. Nejvice zajimaji akcionaie
a investory (1), (3).
zisk

Rentabilita = * 100 (v %) (6)

vynalozené prostiedky (hodnocena veli¢ina)

U téchto ukazatelii se v Citateli objevuje vysledek hospodafeni v riiznych formach

a ve jmenovateli néjaky druh kapitalu nebo trzby (1).

wevr

se jako rozdil vynost a nakladi podniku. Pokud jsou vynosy vyssi nez naklady, podnik
tvoii zisk. Jeli tomu naopak, podnik je ve ztraté- V ramci finan¢ni analyzy ho vyuzivame

predevSim v ukazatelich rentability (6).

EAT (Earning after Taxes) = Vysledek hospodateni za ucetni obdobi po zdanéni
EBT (Earnings before Taxes) = EAT + Dai z ptijmu
EBIT (Earnings before Interest and Taxes) = EBT + Nékladové uroky

EBDIT (Earnings before Depreciation, Interest and Taxes) = EBIT + Odpisy
dlouhodobého majetku (6).
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EBIT

celkova aktiva

ROA (Rentabilita vloZeného kapitilu) = (6)
Tento ukazatel vyjadiuje celkovou vynosnost kapitalu. Vyuziva ho management podniku.

Manazeti posuzuji vykonnost veskerého kapitalu bez ohledu na to, zda je cizi nebo vlastni

(D), (6).

Hodnoty se porovnavaji s oborovymi prumery, je tedy dobré pouzit formu zisku EBIT
(provozni vysledek hospodareni), ktery je vhodny pro porovnani podnikli s riznym

danovym a trokovym zatizenim (1).

Hodnota rentability vlastniho kapitdlu by méla byt vyS$i nez hodnota rentability
vloZeného kapitalu, tedy ROE > ROA (6).

EAT

vlastni kapital

ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) = (6)
Pomoci ukazatele ROE vlastnici zjist'uji, zda vloZeny kapital je zhodnocovan a pifinasi
dostate¢ny vynos odpovidajici riziku. Obvykle se pro tento ukazatel pouziva vysledek

hospodateni ve formé Cistého zisku (7).

Spolec¢nik pozaduje vySsi zhodnoceni vloZeného kapitélu nez je tirokova mira statnich
dluhopisti nebo Urokova mira vkladovych ¢t v bance. Porovname ji s vysledky

z minulych let (6).

EBIT

ROCE (rentabilita dlouhodobého kapitilu) = dloubodoby Kaniil

(6)

Ukazatel méti vykonnost dlouhodobého kapitalu bez ohledu na to, zda je vlastni ¢i cizi.
Do dlouhodobého kapitalu se zahrnou dlouhodobé bankovni uUvéry, dlouhodobé
emitované dluhopisy, dlouhodobé ptjcky, rezervy a cely vlastni kapital. Je vyuzivam

predevsim bankami (1), (6).
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ROS (rentabilita trzeb) = % (6)

Rentabilita trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pti dané urovni trzeb (6).

"Vypovida, kolik zisku bylo vyprodukovano v jedné koruné trzeb" (6, s. 127).

V piipadé tohoto ukazatele Ize pouzit hodnotu EBIT a k ni trzby, které tvoii provozni
vysledek hospodareni. Kdyby se pouzil vysledek hospodateni po zdanéni, zapocitaly by

se trzby veskeré (1).

Vysledky porovnavame s oborovymi primeéry. Pokud vychazi hodnoty nizsi, znamena to,

ze ceny vyrobkl jsou nizké a ndklady naopak vysoke (1).

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti vyjadfuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani
podniku (7). "Kazda firma by méla usilovat o optimalni financni strukturu, to znamena

o co nejvhodnéjsi pomer viastniho a ciziho kapitalu™ (2, s. 85).

Cim vice je podnik zadluzeny, tim vyssi riziko na sebe bere. Ur¢ita vyse zadluzeni je
uZitetna, protoze cizi kapital je levn&ji nez kapital vlastni. Uroky sniZuji dafové zatiZeni,
protoze jsou obsazeny v nakladech. Vlastni kapital je draZi, protoZe se nejdiive uspokojuji

naroky véfitele. Vlastnik tedy podstupuje vyssi riziko, a proto pozaduje vyssi vynos (2).
Podnik nékdy mize byt zadluzen, i kdyz to tak nevypada, a to kvuli leasingu, ktery se

v rozvaze neuvadi (4).

Celkov4 zadluZenost (Debt ratio) = —o 24 (7)

celkova aktiva

Celkova zadluzenost vyjadiuje miru kryti majetku podniku cizimi zdroji (14).
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Vétitelé preferuji nizsi hodnoty tohoto ukazatele, protoze ¢im je vétsi podil vlastniho
kapitalu, tim je nizsi riziko jejich ztrat. Vlastnici naopak pozaduji vyssi hodnoty, aby
se znasobovaly jejich vynosy. Vysoka hodnota mize byt pozitivni, pokud je podnik
schopen dosahnout vyssiho procenta rentability nez je procento urokii z ciziho kapitalu

D), ().
Cizi kapital se sklada z polozek rozvahy cizi zdroje a vydaje ptistich obdobi (6).

Doporucena hodnota je 0,3 — 0,6, pfiCemz je nutné respektovat odvetvi (2).

. ; . . vlastni kapital
Koeficient samofinancovani (Equity ratio) = ———
( quity ) celkova aktiva ( )

Koeficient samofinancovani je doplikovym ukazatelem k ukazateli celkového

zadluzenosti. Patii mezi nejCasteji pouzivané ukazatele financni struktury (6).

Prevracend hodnota tohoto ukazatele vyjadiuje financni paku (7).

. v 5 celkova aktiva
Finan¢ni pdka = ————— (6)
vlastni kapital

Finanéni paka vyjadiuje, kolikrat celkové zdroje prevysuji zdroje vlastni. Cim je hodnota

vyssi, tim je vyss§i mira zadluzeni. Maximalni pfipustna hodnota je 4 (6).

Pro zjiSténi, zda finan¢ni paka plisobi kladné ¢i zaporné€ na vykonnost vlastniho kapitalu,

se pouzije nasledujici vzorec:
. EBT . xr s
Ziskovy ucinek financni paky = P finan¢ni pdka. Pokud je hodnota vySsi nez 1,

finan¢ni péka zvysSuje rentabilitu vlastniho kapitalu, pokud je niZs§i nez 1, tak naopak

snizuje (6).
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EBIT

Urokove krytl " nakladové uroky (7)

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat je vyssi zisk nez troky.

Hodnota by méla byt minimalné 3 a optimalné 8. Cim je vyssi, tim vy3si je schopnost

podniku splacet aroky z uvéra a tim je vyssi jeho divéryhodnost (3), (6).

cizi kapital + nakladové troky ( 6)

Doba splaceni dluhu =
EBDIT

Doba splaceni dluhu ndm udava pocet let, za které je podnik schopen splatit z prostredkli
vyprodukovanych za jedno tcetni obdobi celkovou vysi cizich zdroji. Idedlni hodnota je

3,5 roku, minimaln¢ vsak 1 rok (6).

Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatell aktivity se zjistuje, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy.
Pokud jich ma podnik nedostatek, musi se vzdat nékterych pftilezitosti a tim ptichazi

0 vynosy. Naopak mnoho aktiv pfinasi zbyte¢né néklady a tim nizsi zisk (7).

vvvvvv

Obrat celkovych aktiv = rocnl tr7by (7)

aktiva

Obrat celkovych aktiv vyjadiuje kolikrat je moZno obnovit celkova aktiva z ro¢nich trzeb

(6).

Cim je hodnota vyssi, tim 1épe, minimalné by méla byt rovna jedné. Pokud je hodnota

nizka, tak podnik vyuziva svlij majetek neefektivné (2).
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Obrat stalych aktiy = 22 (7)

stala aktiva

Obrat stalych aktiv vyjadiuje, jak efektivné firma vyuziva své budovy, stroje a zafizeni

(12).

Tento ukazatel je ovlivnén mirou odepsanosti majetku. Pokud podnik vyuziva leasing,

ktery neni zahrnut v rozvaze, hodnota obratovosti je vyrazné nadhodnocena (2).

Hodnoty obratt srovnavame s oborovym pramérem. Pokud jsou vyssi, tak se v podniku
hure vyuzivaji vyrobni kapacity. Ukazatele vyjadiuji dobu (pocet let), za kterou je mozné

aktiva (celkova, stala) obnovit z trzeb (6).

, celkové naklad
Obrat zasob = ———2 ()

zasoby

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat se pfeméni zasoby v ostatni formy obé&Zného majetku

az po prodej hotovych vyrobkil a opétny nakup zasob (13).

U tohoto ukazatele neni vhodné pouzit trzby, protoze zahrnuji zisk, ktery v hodnoté€ zasob

neni pritomen. Lepsi variantou pro zjisténi obratu zasob jsou celkové naklady (6).

Nizkd hodnota ukazatele muze znamenat velké mnozstvi nepotiebnych nebo

neprodejnych zasob (13).

Doba obratu zisob = — =2 * 36 (6)

celkové naklady

Ukazatel doby obratu zasob udava primérny pocet dnil, po které jsou zasoby vazany

v podniku do doby jejich spotieby nebo prodeje (7).

Vysledek porovnavame s odvétvim. Cim vyssi je hodnota obratu zasob a niz$i hodnota

doby obratu zéasob, tim je situace v podniku lepsi (2), (13).
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kratkodobé pohledavky
trzby

Doba obratu pohledavek = * 360 (6)

Doba obratu pohledavek udava, za jak dlouho jsou pohledavky v praméru splaceny . Cim
je tato doba kratsi, podnik rychleji ziskava penézni prostiedky, které mize dale pouzivat

pro dalsi nakupy (1), (6).
Do trzeb zahrneme pouze trzby za prodané zbozi a trzby za vlastni vykony (6).

Hodnota tohoto ukazatele by méla odpovidat dob¢ splatnosti faktur. Je bézné, Ze tato doba
je delsi, ale u nékterych malych podnikti by mohla zpusobit platebni neschopnost. Doba
obratu pohledavek by se méla snizovat (1), (6).

i . kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazku = rZby *360 (6)

Doba obratu zavazk( vyjadiuje, za jak dlouho jsou kritkodobé zdvazky v priméru

zaplaceny, tedy jak dlouho firma odklada platbu svym dodavatelim (6), (7).

Doba obratu zavazki by méla dosahnout alespont hodnoty doby obratu pohledavek.

Nesoulad mezi nimi ovliviiuje likviditu podniku (2).

Do kratkodobych zévazkl zafadime také kratkodobé bankovni Uvéry, kratkodobé

finan¢ni vypomoci (6).

Ukazatele ndkladovosti a produktivity

Provozni ukazatele se uplatiiuji ve vnitinim fizeni podniku. Poméhaji sledovat vyvoj

zakladni aktivity podniku. Vychazeji z tokovych veli¢in (7).
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Ukazatele produktivity prace vyjadiuji efektivitu podniku ve vztahu k pracovnikim (21).

. , o naklady
Nakladovost vynosi =
y vynosy (bez mimofadnych) ( )

Nakladovost vynost vyjadiuje zatizeni vynostu naklady. Jeho hodnota by méla v Case

klesat (7).

.z P w , o spotieba materialu a energie
Materialova naro¢nost vynosi = P haoee @)
vynosy (bez mimotadnych)

Materialovda naro¢nost vynosii ukazuje zatizeni vynosli spotfebovanym materidlem

a energiemi (7).

. e r we . fidana hodnota
Produktivita prace z p¥idané hodnoty = *—————C (4)
pocet pracovniki

Ukazatel sleduje, jak velkd pridana hodnota pfipadd na jednoho pracovnika.
Porovnavame s primérnou mzdou na jednoho pracovnika (21).
osobni naklady (21)

Priimérnd mzda na pracovnika = ——
pocet pracovnikl

"Cim veétsi je produktivita prace a cim mensi je prumérna mida, tim veétsi efekt
ze zaméstnancu plyne. Je vsak treba primérené regulace, aby nedochazelo k vypadkiim

podniku z divodu, Ze uz vném nikdo nechce pracovat” (21, s. 184).

Osobni naklady k pidané hodnots = S04 4y

ptidana hodnota

"Osobni naklady k pridané hodnoté sleduji, jakou cast z toho, co bylo vytvoreno

v provozu, odeberou ndklady na zaméstnance" (21, s. 184).
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Cim mensi je tato hodnota, tim lepsi je efektivita na jednu korunu vyplacenou

pracovnikim (21).

2.4.4 Analyza soustav ukazateli

Rozdilové a pomérové ukazatele maji samy o sobé omezenou vypovidaci schopnost,

proto vytvaiime soustavy ukazatelll, které maji posoudit celkovou finan¢ni situaci (7).

Mezi jednotlivymi ukazateli v soustavé musi existovat vzajemné souvislosti a vztahy.

Vybér ukazatell zavisi na cili rozboru (2).

Rozlisujeme dva druhy soustav ukazatelt:
a) soustavy hierarchicky uspofddanych ukazateld,
b) ucelové vybéry ukazateli — tyto vybéry se dale Cleni na bonitni a bankrotni

modely (7).

Soustavy hierarchicky uspordadanych ukazatelii

Tyto soustavy se vyznacuji tim, vrcholovy ukazatel se postupné rozklddd na dil¢i

ukazatele. Mezi ukazateli jsou pevné, matematicky definované vztahy (2).

Du Pont diagram
DuPonttv rozklad vychazi z ukazatele rentability vlastniho kapitalu, ktery je povazovan
za vysledek pusobeni tii dil¢ich ukazatelt. Jednd se o financni padku a rentabilitu

celkovych aktiv, na kterou plisobi rentabilita trzeb a obrat celkovych aktiv (6).
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zisk

ROE= —
vlastni kapital
I
zisk finanéni nak aktiva
= nanén =
ROA aktiva " HHAnE DA™ lastn kapital
I
e zisk . trzby
rentabilita trzeb = X obrat aktiv =

trzby aktiva

Graf 2: Vypoctové schéma rozkladu DuPont. (Zdroj: 3, s. 63)

Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely jsou nazyvany jako modely vcasné vystrahy ¢i modely
identifikace symptomti budouci nesolventnosti. Dopliiuji finan¢ni analyzu a slouzi

k rychlé orientaci analytika (3), (12).

Bankrotni modely

Bankrotni modely ukazuji, zda firmé hrozi v blizké budoucnosti bankrot. Jejich tkolem
je poskytnout v€as varovani. Tyto modely vyuzivaji banky pro stanoveni vérovych rizik
zadatell, investicni spole¢nosti pro posouzeni vhodnosti investice do dané spolecnosti

a podniky pro posouzeni obchodnich partert (2), (6), (13).

Bonitni modely

Bonitni modely jsou ur€eny k méteni a vyjadieni kvality finan¢niho zdravi firmy a jeji
vykonnosti. Zjistuje se tzv. tiroven bonity, coz je o¢ekavana mira schopnosti uspokojovat

vV budoucnu naroky véfiteli. Bonita podniku se stanovi bodovym hodnocenim, podle
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kterého se podnik zafadi do urcité kategorie. Modely vyuzivaji investofi, vlastnici a banky

(2), (6), (13).

Mezi bonitni a bankrotni modely patii naptiklad:
e Kralicklv rychly test,
e Tamariho model,
¢ Index bonity,
e Altmanovo Z-score,
e Indexy IN,
e Beermanova diskriminacni funkce,
e Taflertiv bankrotni model,

e Griinwaldtv index bonity (3), (7).

Altmanovo Z-score

Profesor Edward Altman provedl v roce 1968 analyzu na souboru vyrobnich firem, na
jejiz zakladé vytipoval 5 ukazatell s nejlepsi rozliSovaci schopnosti mezi bankrotujicimi
a prosperujicimi podniky. Jednotlivym finanénim ukazatelim ptidélil vahy. Timto
zpusobem vznikla rovnice, podle nizZ se d4 pfedpovidat, zda bude firma v budoucnu

prosperovat nebo bude adeptem na bankrot (4), (6), (13).

Z-score predpovidd bankrot piiblizné dva roky pied skutecnym konkurzem.

Do vzdélen¢jsi budoucnosti neni tak spolehlivy (11).

ZETA je upraveny model pro firmy, které nejsou kotovany na kapitalovych trzich (6).

Z =upraveny Altmaniiv model z roku 1983, tzv. ZETA (6)

Z=0,717 * x, + 0,847 * x, + 3,107 * x3 + 0,420 * x, + 0,998 * x5 (6)

Cisty pracovni kapital
X1 =

aktiva
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zadrzeny zisk

Xy = -
2 aktiva
EBIT
X3= ——
3 aktiva
ucetni hodnota vlastniho kapitalu
X4 = — -
4 cizi zdroje
trzby
X5 = ——
> aktiva

Zadrzeny zisk obsahuje vysledek hospodaieni bézné¢ho obdobi, vysledek hospodateni
minulych let, rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku. Do trzeb
se zahrnuji trzby za prodej zbozi, trzby za vlastni vykony, trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a materidlu a trzby z prodeje cennych papirt (6).

Pokud je hodnota Z > 2,7, pak firma je bezproblémova a finan¢né stabilni. Firmy, které
maji hodnotu Z < 1,23 jsou nachylné k bankrotu. Pokud je hodnota Z v intervalu od 1,23
do 2,7 tak nelze ptredpovidat dalsi vyvoj a firma by méla byt obezietna (6).

Tento model byl vytvotfen v Americe a je tedy konstruovan pro americké prostiedi. Je
tedy otazkou, zda jde aplikovat i na &eské firmy. V Ceské republice je mnohem mirngjsi
prostiedi, ale také jina legislativa a ucetni metody. Proto se zacaly vytvaret dal$i modely,

které vychazeji z ceskych podminek, nejzndméjsi jsou modely manzelti Neumaierovych

— Indexy dtvéryhodnosti (6).

Index INO5

Tento index, ktery vznikl v roce 2005, je povaZovan za nejvhodnéj$i pro hodnoceni

¢eskych firem. Zamétuje se také na to, zda podnik vytvaii hodnotu pro vlastniky (6).

INO5=0,13 * x; + 0,04 * x, + 3,97 * x3 + 0,21 * x4 + 0,09 * x5 (9)
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aktiva

XN
' cizi zdroje

B EBIT
*2 7 Lakladové uroky
_ EBIT
%3 aktiva
vynosy
X4 = N
aktiva
obéZna aktiva
X5

~ kratkodobé zévazky + kratkodobé bankovni ivéry a vypomoci

Hranice pro interpretace hodnot indexu:
* horni hranice 1,60,

= dolni hranice 0,90 (9).

"Kdyz se podnik dostane pod dolni hranici indexu, Ize o ném Fici, Ze z 97 % spéje
k bankrotu a ze 76 % nebude tvorit hodnotu. Podnik v Sedé zoné bude mit prakticky 50%
pravdeépodobnost bankrotu a ze 70 % bude tvorit hodnotu. Podniky nad horni hranici

budou mit 92% pravdépodobnost, ze nezbankrotuji a 95% pravdépodobnost tvorby
hodnoty" (9, s. 146).
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3 ANALYTICKA CAST

Analyticka ¢ast prace bude zahrnovat predev§im samotnou finanéni analyzu spole¢nosti
Cegan, s. 1. 0., ktera bude vypracovana pomoci metod uvedenych v teoretickych
vychodiscich prace. Zakon¢i ji celkové shrnuti finanéni situace. Nejprve je ale tfeba firmu

predstavit a provést analyzu jejiho okoli.

3.1 Predstaveni spole¢nosti Cegan, s. r. o.
V této kapitole budou uvedeny zakladni tdaje o firmé Cegan, s. r. 0. a jeji predmét

¢innosti.

Udaje o spolecnosti

Obchodni firma: CEGAN, s. 1. 0.

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
Sidlo: Husova 1693/35, 664 51 Slapanice

Zakladni kapital: 200 000 K¢

Identifikacni ¢islo: 262 74 744 (20)

AN cEcGAN

Obrazek 1: Logo spole¢nosti. (Zdroj: 24)

Cegan, s. r. o je soudasti skupiny Cegan Holding, a. s., kterd je jejim jedinym

spole¢nikem.
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Cinnost spoleCnosti

Podnikatelska ¢innost spole¢nosti je velmi rtiznoroda. Cegan, s. r. o. vyrabi stavebni
kovani pod mezinarodni ochrannou znamkou Holar. Na tuto vyrobu ziskala spole¢nost
certifikat kvality 1SO 9001:2009. V soucasné dob¢ se firma zabyva vyrobou, prodejem
a montazi dvefnich a okennich klik, madel, dveiniho pfisluSenstvi i zakazkovou vyrobou

z nerezové oceli (24).

Spolec¢nost s ruéenim omezenym Cegan se dale zabyva vyrobou vyliskii z plastickych
hmot. Jedna se o vylisky technické i vzhledové. Podnik navrhuje a zajistuje vyrobu

lisovaci formy podle vykresu nebo vzorku (24).

Dalsi oblasti ¢innosti je vyroba Bera Glavel FIX™, coz je pokrokovy plné
recyklovatelny stabiliza¢ni systém pro $térk, pisek nebo zeminu. Tento systém ma za ukol

maximalizovat pevnost a zaroven redukovat mnozstvi pouzitého kameniva (24).

Ve spolecnosti Cegan, s. 1. 0. je dale mozné nechat provést piesné a rychlé 3D méreni

vyrobkd, souc¢astek nebo lisovacich forem s CAD modelem (24).

Firma také provadi tfidéni dild a kontrolu jejich kvality pro automobilovy pramysl
a elektrotechnicky primysl. Dile montaZe podskupin a sestav pro totozné oblasti,

ptipadné opravy dili (rework) (24).

V Namésti nad Oslavou Cegan, s. 1. 0. provozuje piekladite, kde se piijimaji zasilky
pfevazné z Asie. Zasilky se zde uskladiiuji a nasledné expeduji kone¢nym spotiebitelim
(24).

V neposledni fadé podnik provozuje komer¢ni spisovnu. Tato sluzba zahrnuje sbér,
archivaci, tfidéni, digitalizaci, skartaci a odbornou péci o spisy a tisténé dokumenty

spole¢nosti (24).

Posledni z &innosti, vykonavanych firmou Cegan, s. 1. 0., je poskytovani komplexnich
bezpeénostnich sluzeb. Spole¢nost ma dlouholeté zkuSenosti a potencidl k feSeni

specifickych a individualnich pozadavku (24).
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3.2 Analyza okoli Cegan, s. r. o.

Mikrookoli bude analyzovano pomoci 7 S faktori Mc Kinsey, makrookoli za pouziti

analyzy PESTLE. Shrnuti obou obsahuje analyza SWOT.

7 S faktoru Mc Kinsey

Poslanim spolecnosti je poskytovat svym zakaznikim portfolio produkti a sluzeb, naplnit
tvliréi a realizacni potencial zakladatele a managementu, umoznit uplatnéni osobam se
zdravotnim postizenim. Podnik se chce stit konkurenceschopnym a uspét
v ramci globalniho trhu v oblasti vstfikovani termoplastii a vyroby stavebniho kovani.
Také ma zajem na rozvoji potencidlu zdravotné postizenych pracovniki, ktery chce

umoznit pracovni uplatnéni, seberealizaci, a tim pocit sebeticty a hodnoty.
Ve firm¢ se béhem poslednich let vybudovala nésledujici organizacni struktura.

Obchodni
zastupce

Provoz kliky
Nahradni
plnéni
Provoz lisovna
Security
ManazZer
provozu sluzby
Chvalovice
PaM
Namést’ nad
Oslavou
Ekonom
Jednatel Spisovna
ManazZer
Jjakosti
IT
Sprava
majetku
Skolici
stiredisko
Optimalizace
procesi

Graf 3: Organizaéni struktura firmy Cegan, s. r. 0. (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Spole¢nost provozuje ve firmé dva systémy. Jednim je ERP systém, ktery spliuje vysoké
naroky na integrované zpracovani dat v redlném Case a splituje tak pozadavek poskytovat
data pro efektivni fizeni spolec¢nosti. Zde je vSak prostor k SirSimu vyuziti, a to hlavné
v oblasti planované vyroby a kapacit. Druhym systémem je Lotus Notes, ktery je
pouzivan jako komunikacni a archivacni server. U toho je vSak pldnovan utlum

a jednoceni dat se systémem QI.

Styl fizeni firmy Cegan, s. r. 0. je laissez-faire, ktery je zaloZen na volnosti pracovnikl

a vedouci zasahuje pouze minimalng¢.

Ve spolecnosti pracuje vice nez 50 % zaméstnancti se zdravotnim postizenim, ktera maji
sva specifika. Vedouci pracovnici navstévuji pravidelna skoleni k tomuto ucelu. Motivace

a odménovani ve spoleCnosti se fidi dle vnitini spravedlnosti a vné&jsi

konkurenceschopnosti a je upraveno motivacnim systémem.

Cegan, s. r. 0. si zaklada svou povést na poctivosti a moralni integrité. M4 zajem na tom,
aby se vSichni pracovnici podileli na proklamaci dobrého jména firmy. K tomu jim
vytvafi jak materialni podminky (napf. pracovni odév zdarma), tak vzdélani a osobni rlst
(napt. jazykové kurzy, odborna sSkoleni). Podnik vydava firemni casopis a poskytuje
sponzorské dary do riznych oblastni vefejného zivota. Spolecnost se snazi o co

nejptijemnéjsi pracovni prostiedi, které je hodnoceno zaméstnanci i zakazniky.

Manazeti spolecnosti jsou si pln€ védomi, ze na prvni misté je vZdy zakaznik. Na druhém
misté je zamé&stnanec, bez n€hoz zakaznik nemize byt uspokojen. AZ na tietim misté je

z4jem vlastnika a az na Ctvrtém jejich osobni zdjem.

PESTLE analyza

P Spolegnost Cegan, s. 1. 0. vice nez 50 % své produkce exportuje do zahranigi,

ptevazné do Evropy, kde je politicka situace stabilni.

E Ve sledovaném obdobi firma tézila z klesajicich urokovych sazeb u uvért
a intervence CNB. V souvislosti se zaméstnavanim osob zdravotné postizenych

vyuziva Cegan, s. r. 0. slevy na dani. Spole¢nost se snazi vyuzit viech legalng
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dostupnych zdroju, jako jsou dotace ze statniho rozpoc¢tu a rozpoctu a fondi

Evropské unie.

S Problémem pro spolecnost je Stédry socialni systém v zahranici, ktery brani ptilivu

pracovnich sil.

T Cegan, s. r. 0. neinvestuje do vyzkumu a vyvoje, protoze je pouze vyrobni
jednotkou. Vyroba je zavisla na pozadavcich dvou hlavnich zahrani¢nich

odbératelt, ktefi si vyzkum a vyvoj provadi sami.

L Spolecnost se ftidi obecné platnymi legislativnimi piedpisy souvisejicimi
s podnikéanim. Do roku 2013 se podnik fidil zdkonem ¢. 513/1991 Sb., obchodnim
zakonikem. Ten byl nahrazen od 1. 1. 2014 zékonem ¢. 89/2012 Sb., novym
obCanskym zakonikem a zdkonem ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich. Téz
zédkon €. 235/2004 Sb., 0 dani z ptfidané hodnoty proSel mnoha zménami.
Ve sledovaném obdobi se snizena sazba zvysila z 10 % na 15 % a zakladni sazba
z 20 % na 21 %. Od roku 2015 existuje také druha sniZzend sazba ve vysi 10 %.
V roce 2016 bylo zavedeno kontrolni hlaSeni DPH. Firma se tidi také zdkonem

o ucetnictvi, ktery zaznamenal vyraznéjsi zménu v roce 2016.

E Podnik se k chova velmi zodpovédné k Zivotnimu prostiedi. Cegan, s. r. 0. vlastni

n¢kolik ekologickych certifikatli a cca 20 % energie vyuziva ze Solarnich panelt.

SWOT analyza

Tabulka 5: SWOT analyza firmy Cegan, s. r. 0. (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky
Siroky sortiment Vysoké naklady
Dlouhodobad tradice (na trhu od 1991) Zavislost na dvou hlavnich zékaznicich
certifikat kvality ISO 9000:2009 Vysoka doba obratu pohledavek
orientace na zédkaznika Nizka likvidita
kvalita
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vysoka technicka uroven
inovativnost
flexibilita

Siroky sortiment

Prilezitosti
Osloveni novych zakaznikt
Nové typy vyroby
Zvyseni cen piesvédcenim zakaznikl o
kvalité
Rozsifeni prodeje v CR

Investovani volného kapitalu

Hrozby

Ztrata klicovych zakaznika
Ztrata slevy na dani (OZP)
Legislativni zvySeni mzdovych néklada

Propad kli¢ové vyroby Bera

3.3 Finan¢ni analyza Cegan, s. r. o.

Tato Cast obsahuje samotnou finan¢ni analyzu vytvofenou podle vykazi firmy

Cegan, s. 1. 0. Jedna se o analyzu absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateld.

Na zéavér bude také hodnocena celkova finan¢ni situace podniku pomoci soustav

ukazatelu.

3.3.1 Analyza absolutnich ukazatela

Analyza absolutnich ukazatell slouzi k vyjadfeni vyvoje sledovanych veli¢in

a k vyjadtenti jejich struktury. Je prvnim krokem finan¢ni analyzy a vyuZiva horizontalni

a vertikalni analyzy.

Kompletni horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty je k nalezeni

v piiloze.
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Horizontdlni analyza aktiv

Tabulka 6: Horizontalni analyza vybranych poloZek aktiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi
firmy Cegan, s. 1. 0.)

2011 - 2010 2012-2011 2013-2012 2014-2013
tis. KE | % |tisK&| % | tis.KE| % | tis.KE| %

AKTIVA CELKEM | -6846| -6%| -5326| -5%| 23980| 25%|-38610| -33%
]n)qg}‘el:‘ecl’(doby 5275| -10%| 2592 6% -14616| -30%| -7099| -20%
Eell(l’r‘ﬁ;‘;ﬂgbriajetek -182| -24% 263 -11% 38 7%| -223| -40%
Eﬁ;ﬁ;ﬁg@ ok -5118| -10%| 2655 6% | -31766| -65%| 3540| 21%
Eﬁggﬁgetek 25|  25% 0 0% | 17112 13690% |-10416| -60%
Ob&7né aktiva -1493| -3%| -9011| -17%| 39681| 90%|-32149| -38%
Zasoby ~7065| -27% 764 4%| 4486| 23%| -1546| -6%
Egﬁ;l:i‘;‘i‘l’f;e -178| -14%| 1354| 124%| 28212| 1155%|-28075| -92%
gﬁ?;g:jf; 5 347 23%| -8736| -30%| 1917 9% | -1242| -6%
If?;jf;?iﬁiﬁwk 403|  11%| -2393| -60%| 5066| 320%| -1286| -19%
Casové rozlideni -78| -53%| 1093| 1561%| -1085| -93% 638| 818%

Celkova bilan¢ni suma aktiv mé klesajici tendenci. Vyjimkou je vSak rok 2013, kdy
se aktiva o 25 % zvysila oproti minulému roku. Na tomto nartistu se podili dlouhodoby
finan¢ni majetek (podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem), ktery narostl
0 17 mil. K¢ a polozka dlouhodobych pohledavek (jiné pohledavky), ktera se zvysila
piiblizn€ o 28 mil. K& S tim souvisi také snizeni pozemkul a staveb témét o 100 %.
Spolecnost si za své pozemky a stavby potidila podily v jinych spolecnostech ve skupiné,

konkrétné se zvysil podil ve spoleénosti Cegan Holding, a. s. z 2 % na 47 %.

U dlouhodobého nehmotného majetku nebyla zaznamenana zadna vyrazna zména. Jeho
vyse se snizuje. SniZzeni pozemku a staveb jiz bylo vysvétleno. Samostatné movité véci
a soubory movitych véci v ¢ase rostou. V roce 2014 spolecnost prodala ¢ast svych podili

v Cegan Holding, a. s. a vlastnila uz jen 19 % ze 47 %, které méla v roce 2013.
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Zasoby nezaznamenaly zadné velké vychyleni, podnik je udrzuje na stejné Urovni.
Pohledavky z obchodnich vztahit méla spolecnost vyssi v dobé€, kdy jesté vlastnila
stavebniny, tj. do roku 2011. V obdobi 2012-2013 spole¢nosti narostl kratkodoby finanéni
majetek 0 5 066 tis. K¢.

140 000
120 000
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80 000
60 000
40 000
20000
0 2010 2011 2012 2013 2014
= AKTIVA CELKEM 106720 99874 94548 118528 79918

Dlouhodoby majetek 52137 46862 49454 34838 27739
ObéZna aktiva 54435 52942 43931 83612 51463

= AKTIVA CELKEM Dlouhodoby majetek Obézna aktiva

Graf 4: Vyvoj vybranych poloZek aktiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazt firmy Cegan, s. r. 0.)

Z grafu lze vy¢ist, ze obézna aktiva kopiruji vyvoj celkovych aktiv. Do roku 2012 klesaly,
poté v roce 2013 narostly na své maximum a v poslednim obdobi zaznamenaly zna¢ny
pokles. Dlouhodoby majetek v Case klesa. Jedinou vyjimkou je obdobi 2011-2012, kde

zaznamenal mirny nardst.

Horizontdlni analyza pasiv

Tabulka 7: Horizontalni analyza vybranych poloZzek pasiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykaza
firmy Cegan, s. r. 0.)

2011 - 2010 2012-2011 2013-2012 2014-2013

tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

Vlastni kapital 4793 19%| 2145 7% | 8316 25% 54 0%
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Zékladni kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

Rezervni fondy a o o% o o% o  o%| -8607| -37%
ostatni fondy ze zisku
VH minulych let 1509| 183%| 4793| 205%| 2145| 30%| 8316 90%

VHbézného ucetniho | 39841 p1g06| -2648| -55%| 6171| 288%| 345 4%

obdobi

Cizi zdroje -11620| -14%| -7478| -11%| 15698| 25%|-38701| -50%
Dlouhodobé zavazky | -4755| -9%| -628| -1% - 26 0% |-33325| -75%
Kratkodobé zévazky 949 5%| -3631| -20%| 10418 70%| -1112| -4%
Bankovni {véry a -7814| -60%| -3219| -62%| 5306| 265% | -4264| -58%
vypomoci

Casové rozliseni -19 - 35% 7 19% -34 - 79% 37 411%

Stejné¢ jako aktiva, tak i celkovd suma zdroji financovani ma klesajici tendenci

s vyjimkou obdobi 2012-2013.

Vlastni kapitdl spolecnosti roste vlivem vysledku hospodatfeni. Spole¢nost kazdy rok
prevedla vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi na vysledek hospodareni
minulych let. Hodnota vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi kolisa. Nejprve
mezi lety 2010 a 2011 vzrostl o trojnasobek a v dal$im roce poklesl ptiblizné na polovinu.
V roce 2013 spolecnost zaznamenala obrovsky narist vysledku hospodateni, ktery
prekonal hranici 6 mil. K& 'V roce 2014 jesté narostl o 4 %. Zéakladni kapital se neméni
a zastava stale ve vysi 200 000 K¢. V poslednim analyzovaném roce se snizily statutarni

a ostatni fondy o 37 %. Stalo se tak oproti zavazkiim k firmé ve skupiné.

V roce 2014 vyrazné poklesly cizi zdroje. Tuto zménu ovlivnily pfedevS§im dlouhodobé
zéavazky, které poklesly na Ctvrtinu. Jednalo se o zdvazky vii¢i podniku ve skupiné, které
byly financovany z fonda. V obdobi 2012-2013 se zvysily kratkodobé zavazky o 10 mil.
K&. Spole¢nost méla v kazdém analyzovaném roce bankovni uvér. Uvéry mély rok

od roku niz8i hodnotu vyjma obdobi 2012-2013, kdy vzrostly o 5 306 tis. K¢.
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—PASIVA CELKEM 106720 99874 94548 118528 79918

Vlastni kapital 25847 30640 32785 41101 41155
Cizi zdroje 80818 69198 61720 77418 38717
= PASIVA CELKEM Vlastni kapital Cizi zdroje

Graf 5: Vyvoj vybranych poloZek pasiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy Cegan, s. . 0.)

Z grafu 5 vyéteme, ze vyvoj celkovych pasiv kopiruji cizi zdroje. Do roku 2012 Kklesaly,
poté v roce 2013 narostly na své maximum a v poslednim obdobi zaznamenaly znany

pokles. Vlastni kapital se s ¢asem postupné zvySuje ponechavanim VH ve spole¢nosti.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdty

Tabulka 8: Horizontalni analyza vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty. (Zdroj: Vlastni zpracovani
podle vykazu firmy Cegan, s. 1. 0.)

2011 - 2010 2012-2011 2013-2012 2014-2013
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

Trsby za prodej zbozi | 3473 4% |-67414| -81%| -4394| -28%| 1446| 13%
Naklady vynaloZené 4119 6%|-57191| -81%| -4387| -34%| 1508| 17%
na prodané zbozi
Vykony 12131 17%| 3753 50| 47314| 55%| 4409 3%
Vykonové spotieba 16493| 28%|-11440| -15%| 42031| 65%| 2896 3%
Osobni naklady -2998| -13%| 2693| 14%| 7185| 32% 450 2%
Trzby zprodeje DMa | g 4a0 | 13904(-12792| -88%| 725 43%| 6548| 270%
materialu
Zustatkova cenaprod. |y ooa | 74041 _9g26| -98%| 1160| 550%| 4643| 339%
DM a materidlu
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ér;lev“gritjz;eg;zs; 447| 158%| -168| -102% 259 | 6475% | -1448| -568%
S;rtlit:yl provozni 1082| 23%| -715| -12% 889| 18%| 1377 23%
I?;S;g;provozm 208 | -23% 976 |  96% 836| 42%| 1203|  46%
Provozni VH 3184| 128%| -2703| -48%| -3440| -116%| 4407| 916%
g;fl% z prodeje CP a o| - o| - 27014 - |-11256| -42%
Ef:jﬁ; cenne papiry o| - o| - 17856 | - ~7440| - 42%
Vynosové tiroky 0 0% 0 0% “1| -100% 0| -
Nakladové troky 116 20%| -385| -56% 26 9% 25 8%
S;;it;‘yl finanén 114  15%| -93| -11%|  751| 96%| -1091| -71%
I?;S;glyﬁ“an"m 2102] - 9% 237 22% 250|  19%| -849| -55%
Financni VH 100  10% 55 6%| 9632| 1183%| -4083| -46%
D S ol - ol - 21| - 221 -100%
béznou ¢innost

VH za G&etni obdobi 3284| 218%| -2648| -55%| 6171| 288% 345 4%

V obdobi 2011-2012 doslo k obrovskému poklesu trzeb za prodané zbozi i nakladd na né.
Pri¢inou byl prodej stavebnin, kde se tictovalo ptedevsim o zbozi. Mezi lety 2012 a 2013
doslo naopak k ristu vykonl a vykonové spotieby z ditvodu rozvoje provozu lisovny
a vyroby stavebniho kovani. Z toho plyne, Ze spole¢nost mezi roky 2011 a 2012 zménila
své podnikatelské zaméfeni. S tim souvisel prodej nepotiebného materidlu
a dlouhodobého majetku. Osobni naklady se zvysily v obdobi 2012-2013 vlivem ristu
nakladii na mzdy. V roce 2014 méla spolecnost vysoké trzby za prodej materialu i jeho
zustatkovou cenu z diivodu ukonceni spoluprace s vyznamnym Subjektem, ktery byl
dodavatelem i odbératelem. V poslednich dvou sledovanych letech podnik eviduje trzby

za cenné papiry a podily z divodu zmén podilt v ramci skupiny.
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Graf 6: Vyvoj vysledkii hospodaieni. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy Cegan, s. . 0.)

Od roku 2010 do roku 2012 vysledek hospodafeni za ucetni obdobi kopiruje vyvoj
provozniho vysledku hospodatfeni. Finan¢ni vysledek hospodateni se v tomto obdobi
pohybuje ve ztraté na urovni cca 1 mil. K¢&. PrestoZe provozni vysledek hospodaieni mezi
rokem 2012 a 2013 Klesl, tak vysledek hospodaieni za ucetni obdobi roste z divodu
obrovského nariistu finanéniho vysledku hospodateni. V poslednim obdobi se vysledek
hospodafeni za ucetni obdobi mirn€¢ zvysil vlivem ristu provozniho vysledku

hospodateni, ktery byl vétsi nez pokles vysledku hospodaieni finan¢niho.

Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 9: Vertikalni analyza vybranych poloZek aktiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy
Cegan, s. 1. 0.)

2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlouhodoby majetek 48,85% 46,92% 52,31% 29,39% 34,71%
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,47% 1,25% 1,06% 1,61% 1,22%
Dlouhodoby hmotny majetek 98,34% 98,48% 98,69% 48,91% 74,19%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,19% 0,27% 0,25% 49,48% 24,59%
Obézna aktiva 51,01% 53,01% 46,46% 70,54% 64,39%
Zasoby 47,57% 35,57% 44,61% 28,80% 43,79%
Dlouhodobé pohledavky 2,33% 2,06% 5,56% 36,66% 5,01%
Kratkodobé pohledavky 43,53% 54,86% 46,22% 26,58% 40,77%
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10,42%
0,90%

6,57%
0,14%

7,51%
0,07%

3,61%
1,23%

7,95%
0,07%

Kratkodoby finan¢ni majetek

Casové rozliSeni

Aktiva jsou tvofena z 99 % ob&znymi aktivy a dlouhodobym majetkem. V obdobi
2010-2011 maji nepatrné vyssi podil obézna aktiva. V prostfednim analyzovaném roce
se pomér dlouhodobého majetku a obéznych aktiv obratil tak, Ze trochu vyssi pomér mél
dlouhodoby majetek. V poslednich dvou letech doslo k vyrazné zméné, ktera se projevila
velkym nértGstem ob&znych aktiv a s tim souvisejicim poklesem dlouhodobého majetku

az na 30 %. Casové rozliSeni se vyskytuje v zanedbatelném mnozZstvi.

V obdobi 2010-2012 tvoii dlouhodoby hmotny majetek témét 99 % polozky
dlouhodobého majetku. Finanéni a nehmotny majetek se v tomto obdobi ve firmé témer
nevyskytuje. Zména nastala v roce 2013, kdy spolecnost ziskala podil v jiném subjektu
ve skupiné. Disledkem je, Ze hmotny a finanéni majetek se v tomto roce podili stejnou
meérou cca 49 %. V poslednim roce podil dlouhodobého finanéniho majetku klesl a tim

dlouhodoby hmotny majetek zaujima 74 % celkového dlouhodobého majetku.

Obézna aktiva se po celé sledované obdobi z 90 % skladaji ze zasob a kratkodobych
pohledavek. Zbylych 10 % tvofi dohromady dlouhodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek. Vyjimkou je rok 2013, kdy se podil zasob a kratkodobych pohledavek
sniZil a naopak vzrostl podil dlouhodobych pohledavek, které v tomto roce mély nejveétsi

vahu témér 37 %. Divodem byl prodej pozemkii a budov subjektu ve skupiné.

Vertikdlni analyza pasiv

Tabulka 10: Vertikalni analyza vybranych poloZek pasiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykaza
firmy Cegan, s. r. 0.)

2010 2011 2012 2013 2014
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 24,22% 30,68% 34,68% 34,68% 51,50%
Zéakladni kapital 0,77% 0,65% 0,61% 0,49% 0,49%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 90,20% 76,09% 71,11% 56,72% 35,74%
VH minulych let 3,19% 7,61% 21,74% 22,56% 42,73%
VH bézného uéetniho obdobi 5,84% 15,64% 6,54% 20,23% 21,04%
Cizi zdroje 75,73% 69,29% 65,28% 65,32% 48,45%
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Dlouhodobé zavazky 62,01% 65,55% 72,47% 57,74% 29,39%
Kratkodobé zavazky 21,87% 26,91% 24,29% 32,82% 62,75%
Bankovni uvéry a vypomoci 16,13% 7,54% 3,24% 9,44% 7,86%
Casové rozliseni 0,05% 0,04% 0,05% 0,01% 0,06%

Pti rozboru struktury jednotlivych polozek pasiv zjistujeme vzristajici tendenci vlastniho
kapitalu spolecnosti. Na zacatku sledované¢ho obdobi €inil vlastni kapital 25 % pasiv,
v poslednim roce se tento podil dokonce zdvojnasobil. Cizi zdroje klesaji imérné rtistu

vlastniho kapitalu. Vyse ¢asového rozliseni je zanedbatelna.

Vlastni kapital v roce 2010 tvorily z 90 % rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku. Jejich
pomér na vlastnim kapitdl mé vSak klesajici tendenci. Naopak roste podil vysledku
hospodaieni bézného ucetniho obdobi i vysledku hospodafeni minulych let, protoze
spolecnost veskery zisk v podniku zadrzuje. Zakladni kapitdl za sledované obdobi

nepiekrocil 1 % vlastniho kapitalu.

Ve vSech letech kromé roku 2014 jsou cizi zdroje tvofeny nejvice dlouhodobymi zavazky,
z mensi ¢asti kratkodobymi zavazky a v posledni fadé bankovnimi uvéry a vypomocemi.
V poslednim roce ziskavaji na vyznamu kratkodobé zavazky, které se podili téméf 63 %.
Pomér dlouhodobych zavazki klesl na necelych 30 %. Zbytek cizich zdroja pfipada na

bankovni uvéry a vypomoci.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 11: Vertikalni analyza vybranych vynosd. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy
Cegan, s. 1. 0.)

2010 2011 2012 2013 2014
VYNOSY CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Trzby za prodej zbozi 49,17% | 44,40% | 14,34% | 6,25% 6,98%
Vykony 43,72% | 44,31% | 78,80% | 73,51% | 75,33%
Trzby z prodeje DM a materialu 3,74% 7,73% 1,54% 1,33% 4,88%
Ostatni provozni vynosy 2,90% 3,09% 4,60% 3,27% 3,99%
Trzby z prodeje cennych papirti a podili 0,00% 0,00% 0,00% | 14,81% | 8,57%
Ostatni finan¢ni vynosy 0,47% 0,47% 0,71% 0,84% 0,24%

Po celé sledované obdobi tvofi vynosy z nejvetsi ¢asti trzby za prodej zbozi a vykony.

Jejich pomér je v letech 2010 a 2011 ptiblizné stejny. Od roku 2012 se pomér méni
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a pfiblizn¢ 75 % vynost tvoii vykony. Je to zplisobeno tim, Ze spolecnost zménila obor
podnikdni a zacala rozvijet provoz lisovny a stavebniho kovani. V roce 2011 m¢éla
spolecnost podil trzeb z prodeje dlouhodobého majetku a materialu na vynosech témer
8 % z duvodu prodeje stavebnin. Za zminku jesté stoji uvést, ze vyssi podil trzeb z prodeje
cennych papird a podilu v poslednich dvou sledovanych letech byl zapii¢inén prodejem

podila v ramci skupiny. Poméry ostatnich vynost jsou zanedbatelné.

Tabulka 12: Vertikalni analyza vybranych nakladi v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani
podle vykazt firmy Cegan, s. 1. 0.)

2010 2011 2012 2013 2014
NAKLADY CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Néklady vynalozené na prodané zbozi 41,16% | 38,47% | 12,08% | 4,97% 5,80%
Vykonova spotieba 36,85% | 41,45% | 59,50% | 61,04% | 62,32%
Osobni naklady 14,17% | 10,82% | 20,80% | 17,03% | 17,18%
Dang¢ a poplatky 0,11% 0,10% 0,44% 0,22% 0,10%
Odpisy dlouh. nehmotného a hmotného majetku | 2,39% 2,06% 3,66% 2,84% 2,95%
Zustatkova cena prodaného DM a materialu 3,60% 5,50% 0,20% 0,79% 3,43%
Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti -0,18% 0,09% 0,00% 0,15% -0,68%
Ostatni provozni naklady 0,82% 0,56% 1,84% 1,62% 2,35%
Prodané cenné papiry a podily 0,00% 0,00% 0,00% 10,26% 5,95%
Nakladové uroky 0,35% 0,38% 0,28% 0,19% 0,20%
Ostatni finan¢ni naklady 0,72% 0,58% 1,20% 0,89% 0,40%
Dan z pfijmt za béZnou ¢innost 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%

Stejnou tendenci jako u vynost 1ze pozorovat i u ndkladi. Za sledované obdobi se snizuje
podil nakladi vynaloZenych na prodané zboZi ze 41 % na 5 %, a zaroven roste podil
vykonové spotieby na celkovych nékladech, ktera se v poslednim roce vySplhala az
na 62 %. Osobni naklady, které jsou tvofeny piedev§sim mzdovymi naklady, v Case
kolisaji. Nejvyssi podil na ndkladech mély v roce 2012, a to necelych 21 %. Odpisy maji
podil na celkovych nakladech od 2 do 4 procent. Opét z ditvodu prodeje akcii se prodané
cenné papiry a podily podili vétsi mérou v roce 2013 a 2014. Spolecnost platila velmi
nizkou dan z piijmti pouze v roce 2013. V ostatnich letech byla daniova povinnost nulova.

Dlivodem jsou slevy na dani na osoby zdravotné postizené, kterych je v podniku vice nez
50 %.
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3.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Do této skupiny patii fondy financnich prostredkl, z nichz nejpouzivanéjsi ukazatel je
Cisty pracovni kapital. Analyzovany budou také ¢isté pohotové prostiedky a ¢isty penézni

majetek. Vznikaji rozdilem polozek z rozvahy.

Tabulka 13: Cisty pracovni kapital v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy
Cegan, s. 1. 0.)

Cisty pracovni kapital
obézna aktiva - kratkodobé zavazky

2010 2011 2012 2013 2014
Obézna aktiva 53 316 51923 42 651 53 035 49 599
Kratkodobé zavazky 30 759 19 577 17 032 32722 27 383
Cisty pracovni kapital 22 557 32 346 25619 20 313 22 216

Z tabulky 13 lIze vy¢ist, ze hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu dosahovaly za celé
sledované¢ obdobi kladnych <¢isel. To znamena, Ze obéznd aktiva jsou kryta
i dlouhodobymi zdroji. Spolecnost ma volny kapital, ktery slouzi k zajisténi hladkého
prubéhu hospodaiské ¢innosti, vzdy vyssi nez 20 mil. K&. Lze predpokladat, ze podnik

nebude mit problém s platebni schopnosti.

Ukazatel mél kolisavy vyvoj. Hodnoty se pohybuji v intervalu 20-26 mil. K¢. Vyjimkou
je rok 2011, kdy byl ¢isty pracovni kapital nejvyssi a dosahoval hodnoty 32 316 tis. K¢.
V tomto roce méla spole¢nost nizké kratkodobé zavazky a obéZzna aktiva na stejné tirovni

jako v ostatnich letech.

Tabulka 14: Cisté pohotové prostiedKy v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi
firmy Cegan, s. r. 0.)

Cisté pohotové prostiedKy
pohotoveé penézni prostiedky - okamzité splatné zavazky

2010 2011 2012 2013 2014
Pohotoveé penéZni prostredky 3575 3978 1585 6 651 5365
Okamzité splatné zavazky 4701 5417 4711 7171 7 400
Cisté pohotové prostiredky -1126 | -1439 | -3126 | -520 | -2035

Do pohotovych penéZnich prostfedkti byly zatazeny penize v pokladné a na bankovnich

uctech. Ukazatel je ve vSech letech zdporny, protoze spolecnost eviduje okamzité splatné
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zavazky ve velkém mnozstvi. Podnik nema dostatek penéznich prostiedkt. Jeho okamzita
likvidita je Spatnd. Nejvyssi hodnoty - 520 tis. K¢ spolecnost dosahla v roce 2013, kdy

méla na uctech v bankach vice nez 6 mil. K¢. Naopak nejméné penéznich prostredkii

vwr

Tabulka 15: Cisty penéZni majetek v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazd firmy
Cegan, s. 1. 0.)

Cisty penéZni majetek
Cisty pracovni kapital - zasoby

2010 2011 2012 2013 2014
Cisty pracovni kapital 22 557 32 346 25619 20 313 22 216
Zasoby 25 897 18 832 19 596 24 082 22 536
Cisty penéZni majetek - 3340 13514 6 023 -3769 - 320

Po vylouceni z4sob z obézného majetku spole¢nost nema dostatek prostiedkt na thradu
kratkodobych zavazkid v letech 2010, 2013 a 2014, kdy je tento ukazatel zaporny.
V obdobi 2011-2012 dosahuje kladnych hodnot z divodu nizkého stavu zasob ke konci
ucetniho obdobi. V roce 2011 byla hodnota cistého penéZzniho majetku nejvyssi

a dosahovala hodnoty 13 514 tis. K¢

3.3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Jde o nejpouzivangjsi ukazatele financni analyzy. Do této skupiny fadime ukazatele
likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity, nakladovosti a produktivity. Nékteré hodnoty
ukazateltl se porovnavaji s oborovymi priméry. Spolenost Cegan, s. r. 0. spad4 podle
klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE) do oddilu C 22 — vyroba pryzovych
a plastovych vyrobki. V prvnich dvou sledovanych letech Cegan, s. r. o. podnikal

ve stavebnictvi (oddil F).
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Ukazatele likvidity

V této casti prace jsou vypocitany tfi zékladni ukazatele likvidity, pomoci kterych
zjiStujeme, zda je podnik schopen vc¢as hradit své kratkodobé zavazky. Jedna

se o likviditu béznou, pohotovou a penézni.

Tabulka 16: Bézna likvidita v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazii firmy Cegan,
S.r.0.)

Bézna likvidita
obézna aktiva / kratkodobé cizi zdroje

2010 2011 2012 2013 2014
Obézna aktiva 53 168 51 853 41 488 52 957 48 883
Kratkodobé cizi zdroje 30 759 19 577 17 032 32722 27 383
Bézna likvidita 1,73 2,65 2,44 1,62 1,79

Ukazatel bézné likvidity se pohybuje v rozmezi doporuc¢enych hodnot, které jsou
1,5 —2,5. Dolni hranice je splnéna ve vSech sledovanych letech. V roce 2011 a 2012 je
bézna likvidita vyssi, protoze hodnota stavu kratkodobych cizich zdrojt k poslednimu dni
ucetniho obdobi byla oproti ostatnim rokim niz§i. Spolecnost je tedy likvidni a schopna
hradit své kratkodobé zavazky z obéznych aktiv. Vys§i hodnoty likvidity poskytuji

vétitelim veEtsi jistotu, Ze jejich zavazky budou uhrazeny.

Tabulka 17: Pohotova likvidita v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy
Cegan, s. 1. 0.)

Pohotova likvidita

(kratkodobé pohledavky + kratkodoby finan¢ni majetek) / kratkodobé cizi zdroje
2010 2011 2012 2013 2014

Kratkodobé pohledavky 23696 | 29043 | 20307 | 22224 | 20982

Kratkodoby finan¢ni majetek 3575 3978 1585 6 651 5365

Kratkodobé cizi zdroje 30759 | 19577 | 17032 | 32722 | 27383

Pohotova likvidita 0,89 1,69 1,29 0,88 0,96

Hodnoty pohotové likvidity by se mély pohybovat v intervalu 1 az 1,5. Z tabulky 17
vyplyva, ze horni hranice byla ptekrocena pouze v roce 2011. V intervalu doporuc¢enych
hodnot se spolecnost nachazi v roce 2012. V ostatnich letech byly hodnoty pohotové

likvidity niz8i nez 1, coZz je hranice, pod kterou by neméla klesnout.
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Tabulka 18: Penézni likvidita v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy Cegan,
S.r.0.)

Penézni likvidita
kratkodoby finanéni majetek / kratkodobé cizi zdroje

2010 2011 2012 2013 2014
Kratkodoby finan¢ni majetek 3575 3978 1585 6 651 5365
Kratkodobé cizi zdroje 30759 | 19577 | 17032 | 32722 | 27383
Penézni likvidita 0,12 0,20 0,09 0,20 0,20

Schopnost platit své zavazky nejlikvidnéj$im majetkem je zarucena od hodnoty 0,2, ktera
je spodni hranici intervalu doporuc¢enych hodnot. Na jeji troven se hodnoty spolecnosti

dostaly v letech 2011, 2013 a 2014. A zaroven v téchto letech dosdhla penézni likvidita

svého maxima.
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Graf 7: Vyvoj likvidity v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazt firmy
Cegan, s. 1. 0.)

Tabulka 19: Oborové priaméry likvidit v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle statistik

Ministerstva primyslu a obchodu)

Oborovy primér

2010 2011 2012 2013 2014
Bézna likvidita 1,67 1,77 2,49 2,53 2,85
Pohotova likvidita 1,47 1,57 1,94 2,00 2,26
PenéZni likvidita 0,39 0,44 0,98 1,10 1,25
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Hodnoty likvidit pfi srovnani s primérem odvétvi jsou nizké. Nejhlie je na tom

spole¢nost s penézni likviditou. Ani v jednom roce se nepfiblizila k oborovému priméru,

v

vlastnila stavebniny, pohotova pouze v roce 2011. V poslednich dvou sledovanych letech

je na tom spole¢nost s likviditou ve srovnani s odvétvim nejhife.

Ukazatele rentability

Tato skupina pomérovych ukazateld méfi vykonost podniku. Bude hodnocena rentabilita

vlozeného kapitalu, vlastniho kapitalu, dlouhodobych zdrojt a trzeb.

Nejprve je tfeba urcit ukazatele objemovych urovni zisku, které se nasledné objevi

Vv jednotlivych ukazatelich.

Tabulka 20: Ukazatele objemovych trovni zisku v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
vykazt firmy Cegan, s. 1. 0.)

Ukazatele objemovych urovni zisku

2010 2011 2012 2013 2014
EAT 1509 4793 2 145 8 316 8 661
EBT 1509 4793 2 145 8 337 8 661
EBIT 2079 5479 2 446 8 664 9013
EBDIT 5915 9236 6 393 13 603 14 176

Nyni lze pfistoupit k samotnym ukazatelm.

Tabulka 21: Rentabilita vloZeného Kkapitalu v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle

vykazi firmy Cegan, s. 1. 0.)

ROA
EBIT / celkova aktiva

2010 2011 2012 2013 2014
EBIT 2079 5479 2 446 8 664 9013
Aktiva celkem 106 720 99 874 94 548 118 528 79918
ROA 1,95 % 5,49 % 2,59 % 7,31 % 11,28 %
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Vynosnost vlozeného kapitalu v ¢ase roste. Vyjimkou je rok 2012, kdy ziskovost aktiv
poklesla na hodnotu 2,59 %. Divodem je nizky vysledek hospodateni spole¢nosti v tomto
roce. Nejvyss$i hodnoty spole¢nost dosahla v poslednim analyzovaném roce, kdy
rentabilita aktiv vzrostla na 11,28 %, coz znamena, ze 1 K¢ aktiv pfinesla spole¢nosti
0,11 K¢ zisku.

Tabulka 22: Rentabilita vlastniho kapitalu v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi
firmy Cegan, s. 1. 0.)

ROE
EAT / vlastni kapital

2010 2011 2012 2013 2014
EAT 1509 4793 2 145 8 316 8 661
Vlastni kapital 25 847 30 640 32785 41 101 41 155
ROE 5,84 % 15,64 % 6,54 % 20,23 % 21,04 %

Podminka, Ze rentabilita vlastniho kapitdlu ma byt vys$$i nez rentabilita vlozeného
kapitalu, je splnéna ve vSech letech. Pozitivni je také fakt, ze dosahované hodnoty tohoto
ukazatele jsou vys$si nez tirokova mira statnich dluhopist. Spole¢nikiim tedy vlozené

prostfedky pfinédsi dostatecny vynos.

Vlastni kapital je navySovan nerozdélenym ziskem minulych let. Spolu s tim vSak

nedoslo ke kumulaci penéznich prostiedkt, takze vlastni kapital pfinasi efekt.

Ziskovost vlastniho kapitdlu v ¢ase roste. Z tabulky 22 vyplyva, Ze stejn¢ jako u ROA
spole¢nost zaznamenala propad v roce 2012. Pfi¢ina je stejna. Od roku 2010 do roku 2014
se hodnota zvysila o vice nez trojndsobek. Z toho vyplyva, Ze opet nejvyssi ziskovost
ptinesl rok 2014.

Tabulka 23: Oborové priméry ROA a ROE v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

Oborovy prumér

2010 2011 2012 2013 2014
ROA 5,93% 4,55% 20,78% 18,74% 23,27%
ROE 12,46% 9,20% 24,59% 23,56% 27,05%
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Cegan, s. r. 0. nedosahuje u ukazateldl rentability ve sledovaném obdobi oborového
priméru s vyjimkou roku 2011, kdy rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti Cegan,
s. 1. 0. byla vys8i nez primér oboru o vice nez 6 %. V ostatnich letech se firma odvétvi
nejvice priblizila v roce 2013, kdy rozdil hodnoty ROA byl 11,43 % a hodnoty ROE
pouhych 3,33 %. Naopak v roce 2012 byl prumér odvétvi spolecnosti hodn¢ vzdaleny

s rozdilem vys$im nez 18 %.

Tabulka 24: Rentabilita dlouhodobého kapitalu v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
vykazii firmy Cegan, s. . 0.)

ROCE
EBIT / dlouhodoby kapital

2010 2011 2012 2013 2014
EBIT 2079 5479 2 446 8 664 9013
Dlouhodoby kapital 75961 80 297 77516 85 806 52 535
ROCE 2,74 % 6,82 % 3,16 % | 10,10% | 17,16 %

Tento ukazatel méti vynosnost dlouhodobého kapitalu, tj. kapitalu vlozeného na dobu
delsi nez jeden rok. Ma stejny vyvoj jako predeslé ukazatele. Spole¢nost dosahuje jeho
rentability ve sledovaném obdobi od 2,74 % v prvnim roce az po 17,16 % v roce
poslednim. Propad nastal opét v roce 2012, kdy 1 K¢ dlouhodobého kapitalu ptinesla
firmé zisk 0,03 K¢.

Tabulka 25: Rentabilita trzeb v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy Cegan,
S. r.o.)

ROS
EBIT / trzby

2010 2011 2012 2013 2014
EBIT 2079 5479 2 446 8 664 9013
Trzby 144 198 161 252 96 421 135079 145 597
ROS 1,44 % 3,40 % 2,54 % 6,41 % 6,19 %

Vynosnost trZzeb po sledované obdobi kolisa. V obdobi 2010-2011 roste. K propadu doslo
jako u ostatnich rentabilit v prostifednim sledovaném roce. V roce 2013 tento ukazatel
dosahuje nejvyssi hodnoty 6,41 % a v poslednim roce poklesl na 6,19 %. Minimalni

vynosnost trzeb byla v roce 2010, a to 1,44 %.
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Graf 8: Vyvoj rentability v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazt firmy

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani

Cegan, s. 1. 0.)

podniku. K analyze vyuzijeme ukazatell

celkové

zadluzenosti,

samofinancovani, finan¢ni paky, urokového kryti a doby spléceni dluhu.

Tabulka 26: Celkova zadluZenost v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazu firmy

Cegan, s. 1. 0.)

koeficientu

Celkova zadluZenost
cizi kapital / celkovd aktiva

2010 2011 2012 2013 2014
Cizi kapital 80 873 69 234 61 763 77 427 38 763
Aktiva celkem 106 720 99 874 94 548 118 528 79918
Celkova zadluzZenost 0,76 0,69 0,65 0,65 0,49
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Tabulka 27: Koeficient samofinancovani v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazl

firmy Cegan, s. . 0.)

Koeficient samofinancovani
vlastni kapital / celkova aktiva

2010 2011 2012 2013 2014
Vlastni kapital 25 847 30 640 32785 | 41101 41 155
Aktiva celkem 106720 | 99874 | 94548 | 118528 | 79918
Koeficient samofinancovani 0,24 0,31 0,35 0,35 0,51

Celkova zadluZenost firmy je pomérné vysokd. V doporuceném intervalu 0,3-0,6

vvvvvv

Pozitivn¢ 1ze hodnotit, Ze celkova zadluzenost klesa.

Celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani dava dohromady hodnotu 1 (100 %).
Pomoci téchto ukazatelli zjistime podil cizich a vlastnich zdroji. Z tabulek 26 a 27
vycteme, Ze podil ciziho kapitalu klesa a tim podil vlastniho kapitalu roste. V roce 2010
byla spolecnost financovana cizimi zdroji ze 76 %. Na konci sledovaného obdobi, tedy

v roce 2014, hodnota klesla az na 49 %.
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Graf 9: Vyvoj celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani v letech 2010-2014.
(Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazl firmy Cegan, s. 1. 0.)
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Tabulka 28: Finanéni paka v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy Cegan,

S.r.0)
Financ¢ni paka
celkova aktiva / vlastni kapital

2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 106 720 | 99874 | 94548 | 118528 | 79918
Vlastni kapital 25847 | 30640 | 32785 | 41101 | 41155
Finan¢ni paka 4,13 3,26 2,88 2,88 1,94

Finan¢ni paka ukazuje, kolikrat jsou celkové zdroje vyssi nez zdroje vlastni. Hodnota by
neméla byt vySsi nez 4, coz podnik spliuje kromé roku 2010, kdy vlastni kapital
ze zadluzenost spole¢nosti se postupné snizuje. Podle ukazatele ziskového ucinku
finan¢ni paky bylo zjiSténo, ze financni pdka zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu

podniku.

Tabulka 29: Urokové kryti v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovéani podle vykazi firmy Cegan,
S.r.0.)

Urokové kryti
EBIT / ndkladové uroky

2010 2011 2012 2013 2014
EBIT 2079 5479 2 446 8 664 9013
Nékladové uroky 570 686 301 327 352
Urokové kryti 3,65 7,99 8,13 26,50 25,61

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat je vyssi zisk nez uroky. M¢l by byt nejméné 3 podle
bankovnich standardl. Tuto podminku podnik spliuje. Optimalni hodnota je 8. Na této
urovni se spole¢nost pohybuje v letech 2011 a 2012. V poslednich dvou letech se hodnota
tohoto ukazatele vySplhala na vice nez 25. Znamena to, ze zisk podniku je vice nez
25 krat vyssi nez Uroky. Podnik je schopny uroky splacet, coz mu ptidava na jeho

davéryhodnosti.
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Tabulka 30: Doba splaceni dluhu v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy

Cegan, s. 1. 0.)

Doba splaceni dluhu
(cizi kapital + nakladové troky) / EBDIT

2010 2011 2012 2013 2014
Cizi kapital 80 873 69 234 61 763 77427 38 763
Nakladové uroky 570 686 301 327 352
EBDIT 5915 9236 6 393 13 603 14 176
Doba splaceni dluhu 13,77 7,57 9,71 5,72 2,76

Doba splaceni dluhu udavé pocet let, za které je podnik schopen splatit z prosttedkli
vyprodukovanych za jedno ucetni obdobi celkovou vysi cizich zdroji. Jeji trend je
klesajici kromé obdobi 2011-2012, kdy hodnota vzrostla. Doba splaceni dluhu se snizuje,
protoze klesa podil ciziho kapitalu a roste hodnota EBDIT, tedy vysledku hospodateni
pted odpisy, Groky a danémi. Idealni hodnota tohoto ukazatele je 3,5 roku. K tomu byl
podnik nejblize v roce 2013 a 2014. Prvni tfi roky Ize hodnotit negativné, protoze firma
byla schopna splacet své dluhy za dlouhé ¢asové obdobi. Nejnizsi doby podnik dosahl

v poslednim roce, kdy je schopen splacet dluhy za necelé 3 roky.
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Graf 10: Doba splaceni dluhu v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazt firmy
Cegan, s. 1. 0.)
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Ukazatele aktivity

Pomoci ukazateld aktivity se zjist'uje, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy.
Patfi sem ukazatele obratu celkovych a stalych aktiv, zdsob a doby obratu zasob,

pohledavek a zavazka.

Tabulka 31: Obrat celkovych aktiv v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy

Cegan, s. 1. 0.)

Obrat celkovych aktiv
trzby / aktiva

2010 2011 2012 2013 2014
Trzby 150260 | 175744 98 121 164518 | 170328
Aktiva 106 720 99 874 94 548 118 528 79918
Obrat celkovych aktiv 1,41 1,76 1,04 1,39 2,13

Obrat celkovych aktiv vyjadiuje kolikrat je moZno obnovit aktiva z trzeb. V roce 2012
hodnota. Od tohoto roku obrat roste a nejvyssi hodnoty 2,13 dosahuje v poslednim roce.
Lze tedy konstatovat, ze v tomto roce podnik vyuzival svij majetek nejefektivnéji.

Dtvodem je nizk4 hodnota bilan¢ni sumy.

Tabulka 32: Oborovy priamér obratu celkovych aktiv v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani
podle statistik Ministerstva prumyslu a obchodu)

Oborovy primér

2010 2011 2012 2013 2014
Obrat celkovych aktiv 0,98 0,90 1,68 1,58 1,57

Cegan, s. 1. 0. piesahuje pramér oboru v letech, kdy se zabyval stavebnictvim a v roce
2014. Ve zminovaném poslednim roce o 0,56. V ostatnich letech jsou hodnoty niz$i nez

v odvétvi. Nejslabsi byl pfechodovy rok 2012, kdy firmé schazelo 0,64.
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Tabulka 33: Obrat stalych aktiv v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazd firmy

Cegan, s.T.0.)

Obrat stalych aktiv
trzby / stala aktiva

2010 2011 2012 2013 2014
Trzby 150260 | 175744 98 121 164 518 | 170328
Dlouhodoby majetek 52 137 46 862 49 454 34 838 27739
Obrat stalych aktiv 2,88 3,75 1,98 4,72 6,14

Pomoci obratu stalych aktiv zjistujeme, jak efektivné podnik vyuziva dlouhodoby
majetek. Hodnoty obratu stalych aktiv pfevySuji hodnoty obratu celkovych aktiv.
Ukazatel ma kolisavy vyvoj. V roce 2010 byla jeho hodnota 2,88, v roce 2011 vzrostla
dvou analyzovanych letech se hodnoty zvySuji. Maxima obrat dosahl v roce 2014, kdy

byla jeho hodnota 6,14.

Tabulka 34: Obrat zasob v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy Cegan,
S.r.0.)

Obrat zasob
celkové naklady / zasoby

2010 2011 2012 2013 2014
Naklady 160 639 182 585 107 972 174 099 175187
Zasoby 25 897 18 832 19 596 24 082 22 536
Obrat zasob 6,20 9,70 5,51 7,23 7,77

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat se pfeméni zasoby v ostatni formy ob&zného majetku az
po prodej hotovych vyrobkil a opétny ndkup zasob. Hodnota mezi lety 2010 a 2011
vzrostla az na své maximum 9,70, které je zpusobeno nejvys$imi naklady, a zaroven
nejniz8imi zasobami z celého obdobi. V roce 2012 je hodnota obratu nejnizsi, a to 5,51.

Pticinou byly nizké naklady. V poslednich dvou letech obrat opét roste.
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Graf 11: Vyvoj obratu aktiv v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazl firmy
Cegan, s. 1. 0.)

Tabulka 35: Doba obratu zasob v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazu firmy
Cegan, s. 1. 0.)

Doba obratu zasob
(zésoby / celkové néklady) * 360

2010 2011 2012 2013 2014
Zasoby 25 897 18 832 19 596 24 082 22 536
Naklady 160 639 182 585 107 972 174 099 175187
Doba obratu zasob 58,04 37,13 65,34 49,80 46,31

Doba obratu zasob vyjadiuje pocet dni, po které jsou zdsoby vazany v podniku do doby
v roce 2011. Je to zplisobeno nizkych stavem zasob k poslednimu dni ucetniho obdobi
a zaroven nejvysSich naklada ze vsech sledovanych let. Pozitivni je, Ze od roku 2012
se hodnoty tohoto ukazatele snizuji. V poslednim roce jsou zdsoby vazany v podniku

po dobu 46 dn.
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Tabulka 36: Doba obratu pohledavek v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy

Cegan, s.T.0.)

Doba obratu pohledavek
(kratkodobé pohledavky / trzby) * 360

2010 2011 2012 2013 2014
Kratkodobé pohledavky 23 696 29 043 20 307 22 224 20982
Trzby 144198 | 161252 | 96421 | 135079 | 145597
Doba obratu pohledavek 59,16 64,84 75,82 59,23 51,88

Ukazatel udava, za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny. Cim je tato doba
krat$i, tim rychleji podnik ziskdva penézni prostiedky. Vyvoj ukazatele je kolisavy.
V obdobi 2010-2012 se doba obratu pohledavek zvySuje a dosahuje nejvyssi hodnoty
hodnoty podnik dosahl v poslednim sledovaném roce, kdy poskytoval svym odbératelim
bezplatny obchodni vér po dobu 52 dntli. Pocet dni by mél odpovidat dobé splatnosti
faktur, ktera je u spole¢nosti Cegan, s. I. 0. nastavena na 21 dni. Odbératelé tedy neplati

vcas své pohledavky a firma jim poskytuje dodavatelsky uvér.

Tabulka 37: Dobra obratu zavazku v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy
Cegan, s. 1. 0.)

Doba obratu zavazki
(kratkodobé zavazky / trzby) * 360

2010 2011 2012 2013 2014
Kratkodobé zavazky 30 704 19 541 16 989 32713 27 337
Trzby 144198 | 161 252 96421 | 135079 | 145597
Doba obratu zavazki 76,65 43,63 63,43 87,18 67,59

Doba obratu zavazki vyjadiuje, jak dlouho firma odklada platbu svym dodavatelim.
Meéla by pievySovat dobu obratu pohledavek. Toto kritérium je splnéno kromé& obdobi
2011-2012. Takova skute¢nost mé dopad na likviditu podniku. Podnik plati svym
Naopak nejdéle museli dodavatelé ¢ekat na tthradu v roce 2013, kdy doba obratu zdvazk
byla 87 dnt. Doba splatnosti faktur je primérné 20 dni. Spolec¢nost tedy nehradi své

zavazky vcas.
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Graf 12: Porovnani doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki v letech 2010-2014.
(Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazl firmy Cegan, s. r. 0)

Ukazatele nakladovosti a produktivity

Ukazatele nakladovosti vyjadfuji zatizeni vynosi rdznymi druhy ndkladt. Bude
vypoctena nakladovost vynosii a materidlova naro¢nost vynost. Ukazatele produktivity
ukazuji vykonost podniku ve vztahu k zaméstnancim. Produktivita bude analyzovéna

pomoci ukazateli produktivity prace z piidané hodnoty a osobnich nékladii k ptidané

hodnoté.

Pti vypoctech produktivity byl pouzit stav zaméstnancti k 31. 12. ptislusného roku.

Tabulka 38: Nakladovost vynosi v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykaza firmy

Cegan, s. 1. 0.)

Nakladovost vynosi
naklady / vynosy

2010 2011 2012 2013 2014
Naklady 160639 | 182585 | 107972 | 174099 | 175187
Vynosy 162148 | 187378 | 110117 | 182415 | 183848
Nakladovost vynost 0,99 0,97 0,98 0,95 0,95

69




Zatizenost vynosu je vysokd. Vynosy jsou po celé obdobi zatizeny naklady z vice nez
95 %. V prvnim roce dokonce tvoti naklady 99 % vynosu. Pozitivni je, ze vyvoj hodnot

ma klesajici tendenci a v poslednich dvou letech je ndkladovost 95 %.

Tabulka 39: Materialova naro¢nost vynosii v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi
firmy Cegan, s. 1. 0.)

Materialova naro¢nost vynosi
spotieba materidlu a energie / vynosy

2010 2011 2012 2013 2014
Spotieba materidlu a energie 40008 | 46685 | 46731 | 59325 | 65182
Vynosy 162 148 | 187 378 | 110 117 | 182 415 | 183 848
Materialova naro¢nost vynosi 0,25 0,25 0,42 0,33 0,35

Tento ukazatel vyjadifuje zatizeni vynosi spotiebovanym materidlem a energiemi.
Hodnoty materidlové naro¢nosti vynost kolisaji. Prvni dva roky jsou na stejné urovni
25 %. Poté vzrostou v roce 2012 na hodnotu 42 %, ktera je za celé obdobi nejvyssi.

V roce 2013 mé ukazatel hodnotu 33 %, ktera nartistd na 35 % v roce poslednim.

Tabulka 40: Produktivita prace z pfidané hodnoty v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
vykazt firmy Cegan, s. 1. 0.)

Produktivita prace z pridané hodnoty
pfidand hodnota / pocet pracovnikli

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Pfidana hodnota 25306 | 20298 | 25268 | 30 544 | 31 995
Pocet pracovniki 84 78 60 83 98
Produktivita prace z pridané hodnoty 301 260 421 368 326

Ukazatel sleduje, jak velka ptidana hodnota pfipada na jednoho pracovnika. Ma kolisavy
trend. V prvnim roce ma ukazatel hodnotu ve vysi 301 tis. K¢. V roce 2011 se produktivita
hodnoty. Naopak v nasledujicim roce se dosahla svého maxima v hodnoté 421 tis. K¢.
Dale produktivita klesa s rostoucim poctem zaméstnancii a nepatrné se zvysujici ptidanou

hodnotou.
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Tabulka 41: Priimérna mzda na pracovnika v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
vykazi firmy Cegan, s. 1. 0.)

Priumérna ro¢ni mzda na pracovnika
osobni naklady / pocet pracovnikil

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Osobni naklady 22761 | 19763 | 22456 | 29 641 | 30 091
Pocet pracovnikti 84 78 60 83 98
Priimérna ro¢ni mzda na pracovnika | 271 253 374 357 307

Z tabulky 41 je patrné, Ze ve vSech sledovanych letech byla primérna mzda na pracovnika
mensi nez produktivita prace z ptidané hodnoty. Nejvétsiho rozdilu bylo dosazeno v roce

2012, kdy produktivita byla vyssi o 47 tis. K¢.
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Graf 13: Porovnani produktivity prace a primérné mzdy na pracovnika v letech 2010-2014.
(Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykaza firmy Cegan, s. r. 0.)

Tabulka 42: Porovnani primérné mési¢ni mzdy ve spole¢nosti s priimérnou mésiéni mzdou v CR.
(Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy Cegan, s. r. 0. a Ceského statistického uradu)

Primérna mési¢ni mzda

2010 2011 2012 2013 2014
Podnikatelské sféra CR 23733 | 24447 | 25078 | 24986 | 25546
Cegan, s. 1. 0. 22580 | 21114 | 31189 | 29760 | 25588
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Priimérna mési¢ni mzda ve spole¢nosti Cegan, s. 1. 0. byla od roku 2012 vzdy vy$si nez
je praimér Ceské republiky v podnikatelské sféfe i pres to, Ze spoleénost zaméstnava vice
nez 50 % osob se zdravotnim postizenim. V prostfednim sledovaném roce tomu tak bylo
dokonce o vice nez 6 tis. K& V roce 2010 se mzda spolecnosti nachazela tésné¢ pod

primérem CR.

Tabulka 43: Osobni naklady k pfidané hodnoté v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
vykazii firmy Cegan, s. . 0.)

Osobni naklady k pridané hodnoté
osobni ndklady / pfidana hodnota

2010 2011 2012 2013 2014
Osobni naklady 22761 | 19763 | 22456 | 29641 | 30091
Pfidana hodnota 25306 | 20298 | 25268 | 30544 | 31995
Osobni naklady k pridané hodnoté 0,90 0,97 0,89 0,97 0,94

Osobni naklady k pfidané hodnoté vykazuji vysoké hodnoty. Tento ukazatel vyjadiuje,
ze zaméstnanci odeberou 89-97 % toho, co bylo vytvoieno v provozu. Nejniz§ich hodnot
podnik doséhl v roce 2010 a 2012, kdy byly osobni néklady k ptidané hodnoté na tirovni
90 %. Naopak nejvyssi byly v letech 2011 a 2013. V poslednim analyzovaném roce klesly
na hodnotu 94 %.

3.3.4 Analyza soustav ukazateli

Soustavy ukazateld posuzuji celkovou finan¢ni situaci podniku. Vybrany byly dvé
soustavy ucelové vybranych ukazatel - Altmanovo Z-score a index INOS5, ktery je 1épe

vyuzitelny v ¢eskych podminkach. Jedna se tzv. bankrotni modely.

Tabulka 44: Altmanovo Z-score (ZETA) v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykaza
firmy Cegan, s. 1. 0.)

Altmanovo Z-score (ZETA)
Z=0,717 * x1 + 0,847 * xo + 3,107 * x3 + 0,420 * x4 + 0,998 * Xs

2010

2011

2012

2013

2014

X1

0,21

0,32

0,27

0,17

0,28
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X2 0,24 0,30 0,34 0,35 0,51
X3 0,02 0,05 0,03 0,07 0,11
X4 0,32 0,44 0,53 0,53 1,06
X5 1,41 1,76 1,04 1,39 2,13
ZETA 1,96 2,60 1,83 2,25 3,56

ZETA je upraveny Altmantiv model, ktery je pouzitelny i1 pro firmy, které nejsou vetejné
obchodovatelné. Podnik se od roku 2010 do roku 2013 se podnik nachdzi v intervalu
1,23-2,7, ktery znaci, ze nelze predpovidat dalsi vyvoj a firma by méla byt obezietna.
Nejnizsi hodnoty bylo dosazeno v prostfednim roce, a to 1,83. Ani v tomto roce se ale
podnik nepftiblizil spodni hranici, kterd znaci hrozbu bankrotu. Od této doby lze vyvoj
hodnotit kladng, protoze hodnoty uz jen rostou. V poslednim sledovaném roce hodnota
ZETA vzrostla a ¢ini 3,56. Z toho vyplyva, Ze v roce 2014 je spole¢nost dostala do zony,

ktera vyjadiuje bezproblémovy a finanéné stabilni podnik.
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Graf 14: Vyvoj ZETA v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykaza firmy
Cegan, s. 1. 0.)
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Tabulka 45: Index INO5 v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi firmy
Cegan, s. 1. 0.)

INO5
INOS =0,13 * X1 + 0,04 * x2 + 3,97 * X3 + 0,21 * X4 + 0,09 * X5

2010 2011 2012 2013 2014
X1 1,32 1,44 1,53 1,53 2,06
X2 3,65 7,99 8,13 9,00 9,00
X3 0,02 0,05 0,03 0,07 0,11
X4 1,52 1,88 1,16 1,54 2,30
Xs5 1,77 2,71 2,59 2,56 1,88
INO5 0,87 1,36 1,10 1,40 1,73

Index INOS je povazovan za nejvhodnéjsi pro hodnoceni Ceskych firem. Té$né pod dolni
hranici 0,9 se spolec¢nost ocitla pouze v prvnim analyzovaném roce. To znaci, Ze z 97 %
sp&je k bankrotu a ze 76 % nebude tvorit hodnotu. ZI4 prognoéza se nevyplnila a podnik
v dalSich letech vykazuje lepsi hodnoty. V obdobi 2011 aZ 2013 se pohybuje v Sedé zoné,
ktera je ohrani¢ena hodnotami 0,9 a 1,6. Sed4 zona zna¢i 50% pravdépodobnost bankrotu
a 70% pravdépodobnost, ze bude tvofit hodnotu. Posledni rok je hodnocen nejlépe stejné
jako u Z-score. Spole¢nost prekrocila horni hranici indexu INOS. Znamena to, ze ma 95%
pravdépodobnost, ze bude tvofit hodnotu a z 92 % nezbankrotuje. Kladné 1ze hodnotit

pozitivni vyvoj tohoto indexu.
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Graf 15: Vyvoj INO5 v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykaza firmy Cegan, s. r. 0.)
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3.3.5 Souhrnni finan¢ni situace podniku

Spoleénost Cegan, s. r. 0. ukonéila v roce 2011 &innost stavebnictvi a zménila predmét

podnikani na vyrobu plastovych vyrobki, kterou od roku 2012 rozviji.

Z horizontalni analyzy rozvahy je ziejmé, Ze bilan¢ni suma spolecnosti klesa
s vyjimkou obdobi 2012-2013. V roce 2013 se zvysila aktiva z divodu pfevodu pozemk
a budov na jiny subjekt ve skupin€. To ovlivnilo polozku dlouhodobych pohledavek
a dlouhodobého finan¢niho majetku, které se zvysily a zaroven polozku dlouhodobého
hmotného majetku, kde poklesly pozemky a stavby. U pasiv je pfi¢inou zvySeni bilan¢ni
sumy narust kratkodobych zévazka a kratkodobych bankovnich tvéri. Po celé obdobi
se zvySuje vlastni kapitdl podniku rostoucim ziskem bézného obdobi, ktery je
ve spolecnosti zadrzovan. V roce 2014 vyrazné poklesly statutdrni a ostatni fondy
v souvislosti se snizenim dlouhodobych zdvazkl vici subjektu ve skuping. Horizontalni
analyzou vykazu zisku a ztraty bylo zjisténo, Ze v obdobi 2010-2011 spole¢nost byla
obchodni spole¢nosti a uctovala ptevazné o zbozi, protoze vlastnila stavebniny, které
v roce 2011 prodala. V dalSich letech se stala vyrobni a uctovala vice o vlastnich
vyrobcich z divodu rozvoje provozu lisovny a stavebniho kovani. V souvislosti
s prodejem stavebnin také doslo ke zvySeni trzeb z prodeje dlouhodobého majetku —

spole¢nost prodala pozemky a stavby podniku ve skuping.

Z vertikalni analyzy rozvahy vyplyva, ze v prvnich tfech sledovanych letech maji
ob¢Zna aktiva a dlouhodoby majetek piiblizné stejny (podobny) podil na aktivech. V roce
2013 dlouhodoby majetek poklesl na necelych 30 % a tim se zvysila ob&ézna aktiva.
V roce poslednim se jeho podil zvysil o 5 %. Dlouhodoby majetek je v obdobi 2010-2012
tvofen z vice nez 98 % hmotnym majetkem. V ptfedposlednim roce ptl na ptil hmotnym
a finan¢nim majetkem a v roce 2014 ze tii étvrtin opét majetkem hmotnym. Obézna aktiva
tvoii pievazné zasoby a kratkodobé pohledavky. Vyjimkou je rok 2013, kdy je pomér
rozdéluje jesté mezi dlouhodobé pohledavky. Pasiva jsou tvofena z vice nez 99 %
vlastnim kapitalem a cizimi zdroji. Podil vlastniho kapitalu roste z 24 % az na 51 %.
Naopak podil cizich zdroji ptimo imérné vlastnimu kapitalu klesa. Nejvétsi mérou jsou
ve vlastnim kapitalu zastoupeny rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku. Postupné klesaji
a v roce 2014 dosahuje nejvétsiho poméru na vlastnim kapitalu vysledek hospodateni

minulych let, ktery v Case roste. Cizi zdroje jsou tvofeny piedevSim dlouhodobymi
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zavazky. To neplati v roce 2014, kdy podil kratkodobych pohledavek vzrostl az
na necelych 63 % z celkovych pohleddvek. Provedenim vertikalni analyzy vykazu zisku
a ztraty bylo zjiSténo, ze v roce 2010 a 2011 je podil trzeb za prodej zbozi a vykonu
podobny. V dalsich letech pievladaji vykony, protoze spolecnost uz nevlastni stavebniny.
To samé Ize fict i o ndkladech na tyto zasoby. Vyrazngjsi hodnotu podilu zaznamenaly
trzby z prodeje cennych papirit a podili a ndklady na n¢ v roce 2013, kdy spolecnost
prodavala akcie. Z nakladii jesté stoji za zminku naklady osobni, ktery maji podil

priamérné 16 %.

Rozdilovy ukazatel Cistého pracovniho kapitdlu dosahuje po celé obdobi kladnych
hodnot, které jsou vzdy vyssi nez 20 000 tis. K¢. V této vysi ma spolec¢nost volny kapitél
pro zajisténi hladkého pribéhu hospodarské cinnosti. Hodnoty ukazatele cistych
pené&znich prostiedkil jsou po celé obdobi zaporné, protoze Cegan, s. r. 0 eviduje ke konci
ucetniho obdobi velké mnozstvi zdvazki po splatnosti. Nejvyssi hodnoty podnik dosahl
v roce 2013, kdy mél nejvice penéznich prostfedkii na béznych uctech ze vsech
sledovanych let. Cisty penézni majetek, tedy ¢isty pracovni kapital po vylouéeni zasob,
dosahuje kladnych hodnot pouze v letech 2011 a 2012, kdy ma spole¢nost stav zasob

ke konci t¢etniho obdobi nizsi nez v ostatnich analyzovanych letech.

Likvidita podniku neni dobrad. Bézna likvidita se sice po celé sledované obdobi
pohybovala v doporuceném rozmezi, ale primér oboru presdhla jen v prvnich dvou
letech, kdy spolecnost podnikala ve stavebnictvi. Pohotova likvidita doséhla lepSich
hodnot nez odvétvi pouze v roce 2011. Z hlediska doporuc¢eného rozmezi na tom byla ale
hafe. Jeho spodni hranici piekrocila pouze v letech 2011 a 2012, kdy podnik evidoval
k poslednimu dni ucetniho obdobi nizké hodnoty kratkodobych cizich zdroji oproti
ostatnim rokiim. S penéZzni likviditou je na tom spolecnost nejhiife. Ani v jednom roce
se nepfiblizila priméru odvétvi a na spodni hranici doporuc¢enych hodnot tésné dosahla

v letech 2011, 2013 a 2014.

Rentabilita celkového vlozeného i vlastniho kapitalu roste vyjma roku 2012, kdy
poklesla z divodu nizkého vysledku hospodateni, ktery byl zapfi€inén nizkymi
hodnotami trzeb. Z nejvynosnéjsi tedy lze povaZovat posledni analyzovany rok.
I rentabilita dlouhodobého kapitdlu a trzeb zaznamenala propad v prostifednim

sledovaném roce z totozné¢ho diivodu. Ve srovnani s odvétvim, ve kterém pusobi, je
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na tom firma Cegan, s. r. 0. $patng. Hodnoty rentability vlozeného kapitalu jsou od roku
2012 nizsi o vice nez 10 %. S vynosnosti vlastniho kapitalu je na tom nepatrné 1épe.
V roce 2014 byl rozdil 6 %, v roce 2013 pouhd 3 %. Primér oboru Cegan, s. r. 0. piesahl

u obou rentabilit pouze v roce 2011, kdy jesté spadal do oboru stavebnictvi.

Celkova zadluZenost spolenosti Cegan, s. r. 0. je vysoka, i piesto Ze se sniZuje.
V intervalu doporucenych hodnot se nachazi pouze v poslednim sledovaném roce. Jinak
je firma zadluZena z vice nez 65 %. Spolecnost kazdym rokem navySuje sviij vlastni
kapital nerozdélenym ziskem, takze v ¢ase jeho hodnoty rostou. V roce 2014 ma podnik
vyrovnany podil cizich a vlastnich zdroji. Zisk méla spolecnost ve vSech letech vyssi nez
uroky nejméné tiikrat. Na idedlni hodnoté 8 se pohybuje v roce 2011 a 2012. V dalsich
letech jsou hodnoty pfili§ vysoké. V obdobi 2010-2013 firma splacela své dluhy
po dlouhé ¢asové obdobi. Doporucené hodnoté se doba splaceni dluhu nejvice pfiblizila

v poslednim sledovaném roce.

S fizenim aktiv na tom neni podnik $patné. Obrat celkovych aktiv je ve vSech letech vyssi
neZ minimélni hodnota 1. V porovnani podniki v odvétvi je na tom Cegan, s. 1. 0. 1épe
nez pramér v letech 2010, 2011 a 2014. Nejslabsi byl pfechodovy rok 2012. Hodnoty
obratu stalych aktiv jsou vyssi nez obratu celkovych aktiv, coz je v pofadku. Z hlediska
fizeni zasob podnik na tom byl nejlépe v roce 2011, kdy byla dobra obratu zasob nejnizsi

a jejich obrat naopak nejvyssi.

Doba obratu pohledavek je velmi vysoka. Spole¢nost poskytuje dodavatelsky Gvér svym
odbératelim v priméru po dobu 52 dnt, zatimco doba splatnosti faktur je nastavena
na 21 dnd. Doba obratu zavazki taktéz vykazuje vysoké hodnoty pii splatnosti faktur
primérmé 20 dnii. Cegan, s. r. o. Cerpa dodavatelsky Gvér primémé po dobu 68 dnil.
Skutecnost, Ze doba obratu zavazki pfevySuje dobu obratu pohledavek, je splnéna vyjma

let 2011 a 2012, kdy se spole¢nost musela dostavat do druhotné platebni neschopnosti.

Co se tyCe nakladovosti, tak vynosy jsou zatizeny néklady po celé¢ obdobi z vice nez
95 %. Kladné lze hodnotit, Ze ma klesajici tendenci. V Case roste spotifeba materialu
a energie, coz se odrazi v ukazateli materidlové naro€nosti vynosi, ktera ma rostouct
tendenci. Rok 2012 byl specificky nizkymi vynosy, které zpiisobily vysokou hodnotu
tohoto ukazatele.
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Produktivita prace na jednoho pracovnika je vy$S$i nez primérna ro¢ni mzda na
pracovnika po celé analyzované obdobi, coz je pro podnik pozitivni. Primérnd mésicni
mzda spoleénosti Cegan, s. r. 0. je od roku 2012 vzdy vy$si nez primér Ceské republiky
v podnikatelské sféfe, i ptes to, ze firma zaméstnava vice nez 50 % osob se zdravotnim

postizenim. Pfidana hodnota je zatiZena osobnimi naklady prumérné z 93 %.

Podle modelu ZETA se spole¢nost Cegan, s. 1. 0. v obdobi 2010-2013 nachézi v zoné,
ktera znaci, ze nelze predpokladat dalsi vyvoj a firma by méla byt obezietna. Ani
V jednom ze zminovanych roku se ale firma nepfibliZila ke spodni hranici intervalu, ktera
by mohla znamenat hrozbu bankrotu. Pokles hodnot byl zaznamenan v obdobi
2011-2012, kdy ZETA dosahla svého minima. Naopak v roce 2014 se podnik vysplhal
az nad horni hranici s nejvyssi hodnotou za celé sledované obdobi. Tato zona vyjadiuje
bezproblémovy a finan¢né stabilni podnik. Stejny vyvoj hodnot zaznamenal i index INO5,
ktery je povazovan za nejvhodnéjs$i k hodnoceni firem v ¢eském prostiedi. V prvnim
analyzovaném roce se spole¢nost Cegan, s. r. 0. nachazela velmi t&sné pod spodni hranici,
kterd ptedpovida bankrot z 97 %. V obdobi 2011-2013 se posunula do "Sedé zony".
Nakonec v roce 2014, kdy doséhla svého maxima, pfekonala horni hranici, coz znamena,

ze pravdépodobnost, Ze firma nezbankrotuje je 95 %.

Spolecnost se v roce 2011 rozhodla pro zménu podnikani a dle provedené financni
analyzy se rozhodla spravné. VétSina ukazatelli se od tohoto zlomu lepsi, ale stile

zlstavaji n€které problémy, které je potieba fesit.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

V této zavérecné Casti prace budou popsany vlastni navrhy feseni, které maji eliminovat
problematické oblasti spolecnosti Cegan, s. r. o. zjisténé prostfednictvim financ¢ni
analyzy. Podnik nema zadné zavazné problémy. Prostor pro zlepSeni mize byt v oblasti

penézni likvidity, platebni moralky odbératelti a ndkladovosti.

4.1 Likvidita

Spolec¢nost vykazuje neuspokojivé hodnoty likvidity zejména v porovnani s primérem v
odvétvi od doby, kdy se zacala zabyvat plastovymi vyrobky. Nejvétsim problémem je
likvidita penézni, tedy schopnost hradit kratkodobé cizi zdroje pomoci kratkodobého
finan¢niho majetku. Kratkodoby finan¢ni majetek zahrnuje penize v hotovosti a na tctech

v bankach. Problém by tedy mohlo vyfesit ziskani aveéru.

Spolegnost vlastni bankovni ¢ty u Komeréni banky, Ceské spofitelny a Sberbank.
U t&chto spole¢nosti v minulosti tvér Cerpala a mohla by tak ziskat vyhodnéjs$i podminky.
Piesto by vsak mél Cegan, s. 1. 0. zjistit, zda nebude u jiné spolednosti ptijéka vyhodngjsi.

Urokové sazby nelze jednoduse porovnat, protoZe kazda banka je uréuje individualng.

4.2 Pohledavky

Spole¢nost ma problém s platebni moralkou svych odbératelti. Doba obratu pohledavek
je ve vSech sledovanych letech delsi nez 50 dnti, pficemZ doba splatnosti faktur je
nastavena na 21 dni. V letech 2011 a 2012 také doba obratu pohledavek prevysovala dobu

obratu zavazku.

Z piilohy k udetni zavérce spole¢nosti Cegan, s. 1. 0. byly zjistény &astky pohledavek

z obchodniho styku po 1hité splatnosti.
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Tabulka 46: Pohledavky po lhuté splatnosti v letech 2010-2014. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
vykazi firmy Cegan, s. 1. 0.)

Pohledavky po splatnosti (v tis. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014
do 30 dnti 2 037 4 981 291 4 248 1444
30 - 60 dnil 418 707 423 96 4 483
60 - 90 dntl 227 109 214 - 48 294
90 - 180 dnt 529 598 363 240 773
180 a vice dnt 4 094 5845 6 241 3947 283
Celkem 7 305 12 240 7532 8 483 7277

Kupujici by mohlo motivovat k placeni skonto neboli sleva pfi zaplaceni pohledavky
do urcit¢ doby pred jeji splatnosti. DalSi moznosti je smluvni pokuta pti platbé
po splatnosti. Ta lze vSak aplikovat pouze v ptipad¢€, kdy podniku nehrozi, ze zdkaznici

ptejdou ke konkurenci.

Skonto

Je tfeba zvolit spravnou vysi skonta a pocet dnli mezi standartni dobou splatnosti a dobou

vyuziti skonta. Spolecnost by poskytla skonto pti platbé do 5 dni.

Aby poskytnuti skonta nebylo pro prodavajiciho ztratové, musi platit:

HD * (1-14) * (1+i*% ) >HD
kde:
HD = hodnota dodavky,
is = sazba skonta (ve tvaru indexu),
| = alternativni vynosova mira,
T = pocet dntl, které uplynou mezi standartni dobou splatnosti a dobou pro vyuziti skonta
(22).
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Budeme uvazovat, Ze primérna vyse faktury je 150 000 K¢ se splatnosti 21 dni. Skonto
by bylo poskytnuto po dobu 5 dni. Srovnavame s irokovou mirou kontokorentniho tvéru

15 %.

T
* 1) * N — >
HD * (1 - i) (1 i 365)_HD

16
150 000 * (1 - i) * (1 £015% ) > 150 000

iy = 0,006532 => 0,65 %

skonto maximaln¢ ve vysi 0,65 %.

Skonto se u dodavatele uctuje do finan¢nich nékladi na ucet 568 — Ostatni financni

naklady.

Spole¢nost musi také pocitat s tim, ze poskytnutim skonta se snizuje zéklad dan¢ pro dan
z pridané hodnoty. K tomu se vaze povinnost vydat opravny danovy doklad. Pokud se
bude skonto vztahovat k vice zdanitelnym plnénim za del$i dobu, mtze vyuzit jednodussi

postup a vystavit souhrnny doklad.

Smluvni pokuta

Kromé skonta by spole¢nost mohla také zavést smluvni pokuty za platbu pohledavky

po lhiite splatnosti.

Tabulka 47: Pokuta za ihradu pohledavek po splatnosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pokuta za uhradu pohledavek po splatnosti

do 30 dnti 3 % z hodnoty dodavky
30 - 60 dnil 6 % z hodnoty dodavky
60 - 90 dnil 9 % z hodnoty dodavky
90 - 180 dnti 12 % z hodnoty dodavky
180 a vice dnil 15 % z hodnoty dodavky
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Pted koncem doby splatnosti pohledavky by mohla pfislusna osoba ze spolecnosti zaslat
zakaznikovi upominku, ktera by obsahovala:

e (islo a datum vystaveni neuhrazené faktury (pfipadné jeji kopie v pfiloze),

e vyse fakturované nezaplacené Castky,

e novy termin splatnosti, napt. o 1 tyden delsi a

e upozornéni na thradu smluvni pokuty v pfipadné jejiho nezaplaceni.

Uhrada smluvni pokuty neni uplatou za plnéni, které by bylo pfedmétem DPH. Uétuje se

na ucet 644 — Smluvni pokuty a uroky z prodleni.

Kombinace téchto dvou prvkii by méla odbératele motivovat k diivéjsi platbé a spolecnost
by se tak nedostavala do platebni neschopnosti. Poklesla by hodnota pohledavek
z obchodnich vztahl a v souvislosti s tim vzrostla hodnota kratkodobého finan¢niho
majetku a poklesla hodnota kratkodobych uvérd. To by mélo vliv na dobu obratu

pohledavek, ktera by se snizila, a penézni likviditu, ktera by se zvysila.

4.3 Nakladovost a ziskovost

Vynosy jsou ve spole¢nosti Cegan, s. 1. 0. zatizeny naklady z vice nez 95 %. Podnik by
mél své naklady vice sledovat. Mél by je kategorizovat, aby je mohl fidit. Sledovani
a snizovani nakladi by mohlo pfispét k ristu produktivit prace, zvySovani rentability
a ristu zisku. Firma klade diiraz na kvalitu svych vyrobkl a sluzeb. Méla by o ni

presvédcit své zakazniky, aby mohla navysit cenu svych produkti, a tim si zvysit zisk.
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ZAVER

Hlavnim cilem bakalatské prace bylo zhodnotit finanéni situaci podniku Cegan, s. r. o.
vybranymi metodami finan¢ni analyzy za obdobi 2010-2014, jeji vysledky interpretovat
aporovnat s doporu¢enymi hodnotami a oborovymi primeéry. Dil¢imi cili bylo najit

priciny nepfiznivého stavu a navrhnout mozna fesSeni pro zlepSeni situace.

Ke splnéni cilt bylo tfeba nejprve zpracovat teoretickou ¢ast, kterd vychazi z odborné
literatury vztahujici se k danému tématu. Nejprve byla objasnéna problematika okoli
obchodni korporace, které zahrnuje makroprostiedi a mikroprostiedi. Dale bylo uvedeno,
co je to finan¢ni analyza, kdo jsou jeji uzivatelé a jaké jsou informacni zdroje pro jeji
zpracovani. Stézejni c¢asti byl popis elementdrnich metod. Jednalo se o rozbor

absolutnich, rozdilovych, pomérovych ukazateld a jejich soustav.

V analytické ¢asti byla nejprve piedstavena analyzovana spole¢nost Cegan, s. r 0., ktera
se v soucasné dobé zabyva pievazné vyrobou plastovych vyrobkd. V prvnich dvou
sledovanych letech vSak jejich hlavnim pfedmétem podnikdni bylo stavebnictvi.
Nasledné byla provedena analyza okoli podniku pomoci PESTLE analyzy, 7 S faktorQ
McKinsey a analyzy SWOT. Nejvétsi ¢ast této kapitoly byla vénovana praktickému
vyuziti metod finan¢ni analyzy. Veskeré vypocitané ukazatele byly okomentovany
a doplnény o tabulky a grafy. Zavérem je uvedeno souhrnné vyhodnoceni vysledki

provedené finan¢ni analyzy.

Obsahem zavérecné Casti bakalaiské prace byly vlastni navrhy feSeni v oblasti likvidity,
fizeni pohledavek, nékladovosti a ziskovosti. Penézni likviditu by mohla spole¢nost
zvysit ziskdnim uvéru. Pro zlepSeni platebni moralky odbératelli bylo navrzeno zavedeni
skont a smluvnich pokut. ZvySeni zisku by mohlo byt dosazeno dvéma zpisoby -
efektivnéj$im fizenim nakladd nebo zvySenim ceny vyrobki presvédcenim zakaznikl o

jejich vysoké kvalité, na které si firma zaklada.

Cile, které byly na zacatku prace stanovené, jsou povazovany za splnéné. Nyni jen zalezi

na vedeni spole€nosti, do jaké miry budou uvedené névrhy uplatnény v praxi.
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Priloha 1: Rozvaha — aktiva v letech 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
Dlouhodoby nehmotny majetek 768 586 523 561 338
Software 20 8 112 83 54
Ocenitelna prava 748 578 411 478 284
Dlouhodoby hmotny majetek 51 269 46 151 48 806 17 040 20 580
Pozemky 2102 669 669 0 0
Stavby 31094 37 443 36 994 1724 1 686
Samostatné movité véci a jejich soubory 6 402 8015 11 143 13477 15125
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 11671 24 0 1839 3769
Dlouhodoby finanéni majetek 100 125 125 17 237 6 821
Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 25 25 17 237 25
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 100 100 100 0 6 796
Zasoby 25 897 18 832 19 596 24 082 22 536
Material 14728 14 218 16 419 17 746 14 068
Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0 1435
Vyrobky 1627 2 657 3006 5637 5788
Zbozi 9437 269 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 105 1688 171 699 1245
Dlouhodobé pohledavky 1267 1089 2443 30 655 2580
Jiné pohledavky 1267 1089 2443 30655 2580
Kratkodobé pohledavky 23 696 29 043 20 307 22 224 20982
Pohledavky z obchodnich vztaht 22072 26 567 15522 18 236 17 261
Stat - danové pohledavky 1132 2192 1206 1559 845
Kratkodobé poskytnuté zalohy 375 53 3275 621 471
Dohadné ucty aktivni 0 0 70 1573 2179
Jiné pohledavky 117 231 234 235 226
Kratkodoby finanéni majetek 3575 3978 1585 6 651 5365
Penize 220 209 61 106 22
Utty v bankéch 3355 3769 1524 6 545 5343
Naklady pristich obdobi 148 70 1163 78 716




Piiloha 2: Rozvaha — pasiva v letech 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014

Zékladni kapital 200 200 200 200 200
Zakladni kapital 200 200 200 200 200
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 23314 23314 23314 23314 14 707
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 30 30 30 30 30

Statutarni a ostatni fondy 23284 23284 23284 23284 14 677
Vysledek hospodareni minulych let 824 2333 7126 9271 17 587
Nerozdéleny zisk minulych let 824 2333 7126 9271 17 587
Vysledek hospodareni bézného ticetniho obdobi 1509 4793 2145 8 316 8 661
Dlouhodobé zavazky 50 114 45 359 44731 44705 11 380
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 42 061 37414 37379 37 353 0

Jiné zavazky 8 053 7945 7352 7352 11380
Kratkodobé zavazky 17671 18 620 14 989 25 407 24 295
Zavazky z obchodnich vztaht 13139 13 846 8520 20090 20481
Zavazky k zaméstnancim 1198 932 1228 1731 1495
Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotni pojisténi 630 507 616 780 755
Stat - danové zavazky a dotace 1300 1880 143 206 173
Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 2924 1105 338
Dohadné tcty pasivni 327 498 595 839 962
Jiné zavazky 1077 957 963 656 91

Bankovni Gvéry a vypomoci 13033 5219 2000 7 306 3042
Bankovni tvéry dlouhodobé 0 4298 0 0 0

Kratkodobé bankovni uvéry 13033 921 2000 7 306 3042

Vydaje pifstich obdobi 55 36 43 9 46




Piiloha 3: Vykaz zisku a ztraty v letech 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 79727 83 200 15 786 11 392 12 838
Naklady vynalozené na prodané zbozi 66 120 70 239 13 048 8 661 10169
Obchodni marze 13 607 12 961 2738 2731 2669
Vykony 70893 83024 86777 | 134091 | 138500
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 64 471 78 052 80635 | 123687 | 132759
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1003 2831 4028 6 641 3852
Aktivace 5419 2141 2114 3763 1889
Vykonova spotieba 59 194 75 687 64247 | 106278 | 109 174
Spotieba materialu a energie 40 008 46 685 46 731 59 325 65 182
Sluzby 19 186 29 002 17516 46 953 43992
Pridana hodnota 25 306 20298 25 268 30 544 31995
Osobni naklady 22761 19 763 22 456 29 641 30091
Mzdové naklady 16 931 14 602 16 593 22 086 22 369
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 5313 4577 5195 6731 6930
Socialni naklady 517 584 668 824 792
Dané¢ a poplatky 182 177 478 376 183
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 3836 3757 3947 4939 5163
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 6 062 14 492 1700 2425 8973
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 5625 14 129 1549 1477 4 606
Trzby z prodeje materialu 437 363 151 948 4 367
Zustatkova cena prodaného dlouh. majetku a materialu 5784 10 037 211 1371 6014
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 5355 9887 148 491 2235
Prodany material 429 150 63 880 3779
Zmeéna stavu rezerv a opr. polozek v provozni oblasti - 283 164 - 4 255 - 1193
Ostatni provozni vynosy 4702 5784 5069 5958 7335
Ostatni provozni naklady 1312 1014 1990 2826 4119
Provozni vysledek hospodaieni 2478 5662 2 959 - 481 3926
Trzby z prodeje cennych papirti a podila 0 0 0 27014 15 758
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 17 856 10 416
Vynosové uroky 1 1 1 0 0
Nakladové troky 570 686 301 327 352
Ostatni finanéni vynosy 763 877 784 1535 444
Ostatni finanéni naklady 1163 1061 1298 1548 699
Financni vysledek hospodateni - 969 - 869 - 814 8818 4735
Dan z piijmt za béZnou ¢innost 0 0 0 21 0
- splatna 0 0 0 21 0
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 1509 4793 2145 8 316 8 661
Vysledek hospodateni za ti¢etni obdobi 1509 4793 2145 8 316 8 661
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 1509 4793 2145 8 337 8 661




Priloha 4: Horizontalni analyza aktiv v letech 2010-2014

2011-10 % 2012-11 % 2013-12 % 2014-13 %
Dlouhodoby nehmotny majetek - 182 - 24% - 63 - 11% 38 7% - 223 - 40%
Software - 12 - 60% 104 1 300% - 29 - 26% - 29 - 35%
Ocenitelna prava - 170 - 23% - 167 - 29% 67 16% - 194 -41%
Dlouhodoby hmotny majetek -5118 - 10% 2 655 6% -31 766 - 65% 3540 21%
Pozemky -1433 - 68% 0 0% - 669 - 100% 0 -
Stavby 6 349 20% - 449 - 1% -35 270 - 95% - 38 - 2%
Samostatné movité véci a jejich soubory 1613 25% 3128 39% 2334 21% 1648 12%
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek -11 647 - 100% - 24 - 100% 1839 - 1930 105%
Dlouhodoby finanéni majetek 25 25% 0 0% 17 112 13 690% -10 416 - 60%
Podily v Gcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 25 - 0 0% 17 212 68 848% -17 212 -100%
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0% 0 0% - 100 - 100% 6 796 -
Zasoby - 7065 - 21% 764 4% 4 486 23% - 1546 - 6%
Material - 510 - 3% 2201 15% 1327 8% -3678 -21%
Nedokoncena vyroba a polotovary 0 - 0 - 0 - 1435 -
Vyrobky 1030 63% 349 13% 2631 88% 151 3%
Zbozi -9168 - 97% - 269 - 100% 0 - 0 -
Poskytnuté zalohy na zasoby 1583 1 508% - 1517 - 90% 528 309% 546 78%
Dlouhodobé pohledavky - 178 - 14% 1354 124% 28 212 1 155% -28 075 - 92%
Jiné pohledavky - 178 - 14% 1354 124% 28 212 1 155% -28 075 - 92%
Kratkodobé pohledavky 5347 23% -8736 - 30% 1917 9% -1242 - 6%
Pohledavky z obchodnich vztaht 4 495 20% -11 045 - 42% 2714 17% - 975 - 5%
Stat - danové pohledavky 1060 94% - 986 - 45% 353 29% - 714 - 46%
Kratkodobé poskytnuté zalohy - 322 - 86% 3222 6 079% -2654 - 81% - 150 - 24%
Dohadné ¢ty aktivni 0 - 70 - 1503 2 147% 606 39%
Jiné pohledavky 114 97% 3 1% 1 0% -9 - 4%
Kratkodoby finanéni majetek 403 11% -2393 - 60% 5 066 320% - 1286 - 19%
Penize - 11 - 5% - 148 - 11% 45 74% - 84 - 79%
Ucty v bankéch 414 12% -2245 - 60% 5021 329% -1202 - 18%
Naklady ptistich obdobi - 78 - 53% 1093 1561% -1085 - 93% 638 818%




Piiloha 5: Horizontalni analyza pasiv v letech 2010-2014

2010-2011 % 2011-2012 % 2012-2013 % 2013-2014 %

Zéakladni kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Zakladni kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0 0% 0 0% 0 0% - 8607 -37%
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Statutarni a ostatni fondy 0 0% 0 0% 0 0% - 8607 -37%
Vysledek hospodareni minulych let 1509 183% 4793 205% 2145 30% 8 316 90%
Nerozdé€leny zisk minulych let 1509 183% 4793 205% 2145 30% 8 316 90%
Vysledek hospodateni bézného Gi¢etniho obdobi 3284 218% -2648 - 55% 6171 288% 345 4%
Dlouhodobé zavazky - 4755 - 9% - 628 - 1% - 26 0% -33325 - 75%
Zavazky - ovladajici a fidici osoba - 4647 -11% - 35 0% - 26 0% -37 353 -100%
Jiné zavazky - 108 - 1% - 593 - 7% 0 0% 4028 55%
Kratkodobé zavazky 949 5% -3631 - 20% 10 418 70% -1112 - 4%
Zéavazky z obchodnich vztahii 707 5% -5326 - 38% 11570 136% 391 2%
Zavazky k zaméstnancim - 266 -22% 296 32% 503 41% - 236 -14%
Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotni pojisténi - 123 - 20% 109 21% 164 27% - 25 - 3%
Stat - danové zavazky a dotace 580 45% -1737 - 92% 63 44% - 33 - 16%
Kratkodobé piijaté zalohy 0 - 2924 - -1819 - 62% - 767 - 69%
Dohadné ¢ty pasivni 171 52% 97 19% 244 41% 123 15%
Jiné zavazky - 120 -11% 6 1% - 307 - 32% - 565 - 86%
Bankovni Gvéry a vypomoci -7814 - 60% -3219 - 62% 5 306 265% - 4264 - 58%
Bankovni tvéry dlouhodobé 4298 - -4298 -100% 0 - 0 -
Kratkodobé bankovni avéry -12 112 - 93% 1079 117% 5 306 265% - 4264 - 58%

Vydaje ptistich obdobi

- 35%

19%

- 79%

37

411%




Piiloha 6: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2010-2014

2010-2011 % 2011-2012 % 2012-2013 % 2013-2014 %
TrZby za prodej zbozi 3473 4% - 67414 - 81% - 4394 - 28% 1446 13%
Naklady vynalozené na prodané zboZzi 4119 6% -57191 -81% - 4387 - 34% 1508 17%
Obchodni marze - 646 - 5% - 10 223 - 79% -7 0% - 62 - 2%
Vykony 12 131 17% 3753 5% 47 314 55% 4409 3%
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 13 581 21% 2583 3% 43 052 53% 9072 7%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1828 182% 1197 42% 2613 65% - 2789 - 42%
Aktivace - 3278 - 60% - 27 - 1% 1649 78% - 1874 - 50%
Vykonova spotieba 16 493 28% - 11 440 - 15% 42031 65% 2 896 3%
Spotieba materialu a energie 6677 17% 46 0% 12594 27% 5857 10%
Sluzby 9816 51% - 11486 - 40% 29 437 168% - 2961 - 6%
Pridana hodnota - 5008 - 20% 4970 24% 5276 21% 1451 5%
Osobni naklady - 2998 - 13% 2693 14% 7185 32% 450 2%
Mzdové naklady - 2329 - 14% 1991 14% 5493 33% 283 1%
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi - 736 - 14% 618 14% 1536 30% 199 3%
Socialni naklady 67 13% 84 14% 156 23% - 32 - 4%
Dané a poplatky - 5 - 3% 301 170% - 102 -21% - 193 -51%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - 79 - 2% 190 5% 992 25% 224 5%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 8430 139% -12792 - 88% 725 43% 6 548 270%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 8504 151% - 12580 - 89% - 72 - 5% 3129 212%
Trzby z prodeje materialu - 74 -17% - 212 - 58% 797 528% 3419 361%
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a mat. 4253 74% - 9826 - 98% 1160 550% 4643 339%
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 4532 85% - 9739 - 99% 343 232% 1744 355%
Prodany material - 279 - 65% - 87 - 58% 817 1297% 2899 329%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 447 158% - 168 -102% 259 6475% - 1448 -568%
Ostatni provozni vynosy 1082 23% - 715 -12% 889 18% 1377 23%
Ostatni provozni naklady - 298 -23% 976 96% 836 42% 1293 46%
Provozni vysledek hospodaieni 3184 128% - 2703 - 48% - 3440 -116% 4 407 916%

Vi




Trzby z prodeje cennych papirti a podild 0 - 0 - 27014 - - 11 256 - 42%
Prodané cenné papiry a podily 0 - 0 - 17 856 - - 7440 - 42%
Vynosové uroky 0 0% 0 0% -1 -100% 0 -
Nakladové uroky 116 20% - 385 - 56% 26 9% 25 8%
Ostatni finan¢ni vynosy 114 15% - 93 -11% 751 96% - 1091 -71%
Ostatni finan¢ni naklady - 102 - 9% 237 22% 250 19% - 849 - 55%
Finanéni vysledek hospodateni 100 10% 55 6% 9632 1183% - 4083 - 46%
Dan z ptijmil za béznou ¢innost 0 - 0 - 21 - - 21 -100%
- splatna 0 - 0 - 21 - - 21 -100%
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 3284 218% - 2648 - 55% 6171 288% 345 4%
Vysledek hospodateni za tiéetni obdobi 3284 218% - 2648 - 55% 6171 288% 345 4%
Vysledek hospodareni pied zdanénim 3284 218% - 2648 - 55% 6192 289% 324 4%
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Piiloha 7: Vertikalni analyza aktiv v letech 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,47% 1,25% 1,06% 1,61% 1,22%
Software 2,60% 137% | 21,41% | 14,80% | 15,98%
Ocenitelna prava 97,40% | 98,63% | 78,59% | 8520% | 84,02%
Dlouhodoby hmotny majetek 98,34% | 98,48% | 98,69% | 4891% | 74,19%
Pozemky 4,10% 1,45% 1,37% 0,00% 0,00%
Stavby 60,65% | 81,13% | 75,80% | 10,12% 8,19%
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 12,49% 17,37% 22,83% 79,09% 73,49%
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 22,76% 0,05% 0,00% 10,79% 18,31%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,19% 0,27% 0,25% 49,48% | 24,59%
Podily v Gcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0,00% 20,00% | 20,00% | 100,00% 0,37%
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 100,00% | 80,00% | 80,00% 0,00% 99,63%
Zasoby 4757% | 3557% | 44,61% | 28,80% | 43,79%
Material 56,87% | 75,50% | 83,79% | 73,69% | 62,42%
Nedokoncena vyroba a polotovary 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,37%
Vyrobky 6,28% | 14,11% | 15,34% | 23,41% | 25,68%
Zbozi 36,44% 1,43% 0,00% 0,00% 0,00%
Poskytnuté zalohy na zasoby 0,41% 8,96% 0,87% 2,90% 5,52%
Dlouhodobé pohledavky 2,33% 2,06% 5,56% | 36,66% 5,01%
Jiné pohledavky 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Kratkodobé pohledavky 4353% | 54,86% | 46,22% | 26,58% | 40,77%
Pohledavky z obchodnich vztahii 93,15% | 91,47% | 76,44% | 82,06% | 82,27%
Stat - datiové pohledavky 4,78% 7,55% 5,94% 7,01% 4,03%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1,58% 0,18% | 16,13% 2,79% 2,24%
Dohadné ucty aktivni 0,00% 0,00% 0,34% 7,08% | 10,39%
Jiné pohledavky 0,49% 0,80% 1,15% 1,06% 1,08%
Kratkodoby finan¢éni majetek 6,57% 7,51% 3,61% 7,95% | 10,42%
Penize 6,15% 5,25% 3,85% 1,59% 0,41%
Ukty v bankach 93,85% | 94,75% | 96,15% | 98,41% | 99,59%

Naklady pristich obdobi

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

VI



Piiloha 8: Vertikalni analyza pasiv v letech 2010-2014

Zakladni kapital 0,77% 0,65% 0,61% 0,49% 0,49%
Zakladni kapital 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 90,20% | 76,09% | 71,11% | 56,72% 35,74%
Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny fond 0,13% 0,13% 0,13% 0,13% 0,20%
Statutarni a ostatni fondy 99,87% | 99,87% | 99,87% | 99,87% | 99,80%
Vysledek hospodateni minulych let 3,19% 761% | 21,74% | 22,56% | 42,73%
Nerozdéleny zisk minulych let 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vysledek hospodateni bézného Gcetniho obdobi 584% | 15,64% 6,54% | 20,23% | 21,04%
Dlouhodobé zavazky 62,01% | 6555% | 72,47% | 57,74% | 29,39%
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 83,93% | 82,48% | 83,56% | 83,55% 0,00%
Jiné zavazky 16,07% | 17,52% | 16,44% | 16,45% | 100,00%
Kratkodobé zavazky 21,87% | 26,91% | 24,29% | 32,82% | 62,75%
Zéavazky z obchodnich vztahii 74,35% | 74,36% | 56,84% | 79,07% | 84,30%
Zavazky k zaméstnanciim 6,78% 5,01% 8,19% 6,81% 6,15%
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho poj. 3,57% 2,72% 411% 3,07% 3,11%
Stat - danové zavazky a dotace 7,36% 10,10% 0,95% 0,81% 0,71%
Kratkodobé piijaté zalohy 0,00% 0,00% | 19,51% 4,35% 1,39%
Dohadné ucty pasivni 1,85% 2,67% 3,97% 3,30% 3,96%
Jiné zavazky 6,09% 5,14% 6,42% 2,58% 0,37%
Bankovni Gvéry a vypomoci 16,13% 7,54% 3,24% 9,44% 7,86%
Bankovni uvéry dlouhodobé 0,00% 82,35% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé bankovni avéry 100,00% | 17,65% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Vydaje piistich obdobi

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%




Piiloha 9: Vertikalni analyza vynosi v letech 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
VYNOSY CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Trzby za prodej zbozi 4917% | 44,40% | 14,34% 6,25% 6,98%
Vykony 43,72% | 44,31% | 78,80% | 73,51% | 75,33%
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 39,76% | 41,65% | 73,23% | 67,81% | 72,21%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0,62% 1,51% 3,66% 3,64% 2,10%
Aktivace 3,34% 1,14% 1,92% 2,06% 1,03%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 3,74% 7,73% 1,54% 1,33% 4,88%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3,47% 7,54% 1,41% 0,81% 2,51%
Trzby z prodeje materialu 0,27% 0,19% 0,14% 0,52% 2,38%
Ostatni provozni vynosy 2,90% 3,09% 4,60% 3,27% 3,99%
Trzby z prodeje cennych papirti a podild 0,00% 0,00% 0,00% | 14,81% 8,57%
Ostatni finan¢ni vynosy 0,47% 0,47% 0,71% 0,84% 0,24%
Priloha 10: Vertikalni analyza nakladu v letech 2010-2014
2010 2011 2012 2013 2014
NAKLADY CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 41,16% 38,47% 12,08% 497% 5,80%
Vykonova spotieba 36,85% | 41,45% | 59,50% | 61,04% | 62,32%
Spotieba materialu a energie 24,91% 25,57% 43,28% | 34,08% 37,21%
Sluzby 11,94% | 15,88% | 16,22% | 26,97% | 2511%
Osobni naklady 14,17% | 10,82% | 20,80% | 17,03% | 17,18%
Mzdové néaklady 10,54% 8,00% | 1537% | 12,69% | 12,77%
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 3,31% 2,51% 481% 3,87% 3,96%
Socialni naklady 0,32% 0,32% 0,62% 0,47% 0,45%
Dang a poplatky 0,11% 0,10% 0,44% 0,22% 0,10%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2,39% 2,06% 3,66% 2,84% 2,95%
Zustatkova cena prodaného dlouh. majetku a materialu 3,60% 5,50% 0,20% 0,79% 3,43%
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 3,33% 5,42% 0,14% 0,28% 1,28%
Prodany material 0,27% 0,08% 0,06% 0,51% 2,16%
Zména stavu rezerv a opravnych pol. v provozni oblasti | - 0,18% 0,09% 0,00% 0,15% | - 0,68%
Ostatni provozni naklady 0,82% 0,56% 1,84% 1,62% 2,35%
Prodané cenné papiry a podily 0,00% 0,00% 0,00% | 10,26% 5,95%
Nékladové troky 0,35% 0,38% 0,28% 0,19% 0,20%
Ostatni finanéni naklady 0,72% 0,58% 1,20% 0,89% 0,40%
Dan z pfijmt za béZznou ¢innost 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%
- splatna 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%




