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Abstrakt

Tato bakalafska prace je zaméfena na hodnoceni finanéni situace spole¢nosti Cepro,
a.s. za obdobi 2018-2021. V prvni Casti bakalarské prace jsou popséany teoreticka
vychodiska finanéni analyzy. Druha c¢ast uvadi zakladni informace o spolecnosti
Cepro, a.s. V tieti ¢asti je provedena samotna aplikace finanéni analyzy za pomoci
metod uvedenych v teoretické Casti prace. V posledni ¢asti jsou uvedeny navrhy na

zlepSeni financni situace, a to na zaklad¢ vysledkt zjisténych v tieti ¢asti prace.

Klic¢ova slova
finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz ziski a ztrat, pichled o penéZznich tocich, ukazatele

finan¢ni analyzy, PEST analyza, Porter analyza, SWOT analyza

Abstract

This bachelor’s thesis focuses on the evaluation of the financial situation of Cepro, a.s.
for the period of 2018 to 2021. The second part presents basic information about
Cepro, a.s. The third part presents the actual application of financial analysis using the
methods presented in the theoretical part of the thesis. In the last part, suggestions for
improving the financial situation are given, based on the results found in the third part
of the thesis.

Keywords
financial Analysis, balance sheet, profit and loss statement, cash flow statement,

indicators of financial analysis, PEST analysis, Porter analysis, SWOT analysis
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Uvod

Finanéni analyza se stava diilezitou pro kazdou spolecnost, ktera by méla sledovat dopady
svych minulych rozhodnuti, své soucasné finan¢ni zdravi a vénovat se budoucimu vyvoji.
Pomaha odhalit problematické oblasti a identifikuje silné stranky spole¢nosti v porovnani
s konkurenci. Je to finan¢ni nastroj fizeni, ktery poskytuje jasna data pro rozhodovaci
procesy. Jeho vysledky jsou dulezité nejen pro spole¢nost, ale také pro potencidlni

investory a obchodni partnery, protoze ukazuji postaveni spolecnosti na trhu.

Hlavnim tématem této bakalarské prace je analyza financ¢ni situace podniku a navrh
opatieni pro jeji zlepSeni. Prace se bude zabyvat hodnocenim finan¢niho zdravi vybrané
spole¢nosti, konkrétng Cepro, a.s., ktera se specializuje na vyrobu rafinovanych ropnych

produktti. Spole¢nost sidli v Praze.

Tato prace bude rozdélena do nékolika casti. Prvni ¢ast bude obsahovat teoreticka
vychodiska, kterd budou ziskana z odborné literatury, aby se poskytlo lepsi pochopeni
tématu a jeho praktické vyuziti. Druha ¢ast bude pojednavat o analyzované spolecnosti a
popisu konkurentti pisobicich ve stejném odvétvi. Treti ¢ast bude zahrnovat aplikaci
vybranych metod finan¢ni analyzy na data spolecnosti a analyzu jeji soucasné finanéni
situace. Analyza bude provedena pro roky 2018 az 2021. Tyto metody budou aplikovany
na data z ucetnich vykazli spoleCnosti. Dale bude Ctvrta Cast, zaméfena na shrnuti
vysledki analyzy z predchozi kapitoly a na zaklad¢ téchto zjiSténi budou navrzena vlastni

opatieni, ktera by méla vést ke zlepSeni strategického postaveni na poli pusobeni

spole¢nosti.
Vysledky finan¢ni analyzy se pouzivaji v ¢asti prace, kde se navrhuji opatfeni, kde jsou
shrnuté a na jejich zakladé jsou navrZena konkrétni doporuceni pro zlepSeni financni

situace spolecnosti.



Cil a postup zpracovani prace

Hlavnim cilem této bakalarské prace je s pouzitim metod finan¢ni analyzy zhodnotit
finan¢ni a vynosovou situaci vybraného podniku za posledni 4 roky. Na zaklad¢
zjisténych skute¢nosti formulovat mozna doporuceni vedouci k odstranéni zjisténych
nedostatkt. Zdrojem zjisténych nedostatkti budou zvolené metody finan¢ni analyzy, kde
zjistim finanéni a vynosovou situaci spole¢nosti Cepro, a.s., v obdobi 2018 az 2021. Prace
bude rozdélena do ¢ty hlavnich kapitol. Prvni kapitola bude pojednéavat o teoretickych
zakladech financni analyzy, druha kapitola bude vénovana ptedstaveni analyzovaného
podniku a relevantnich konkurentt. V dalSich kapitole bude aplikovana vybrana metoda
finan¢ni analyzy a zjistény potencialni nedostatky. Pouziji se metody jako SWOT matice,
analyza stavovych a tokovych veli¢in, analyza rozdilovych ukazateld, analyza
pomé&rovych ukazatel a analyza soustav ukazatelti. V této kapitole budou také shrnuty
vystupy z finanéni analyzy vybraného podniku. A Vv posledni tedy ctvrté ¢asti budou

navrzena mozna feSeni pro nalezené nedostatky analyzovaného podniku.
Pro dosazeni hlavniho cile prace byl zvolen nésledujici postup

e popsat zakladni pojmy z teorie,

o zvolit konkrétni metody finanéni analyzy,

e charakterizovat a predstavit podnik Cepro, a.s.,

e aplikovat vybrané metody financni analyzy a zjistit nedostatky analyzovaného
podniku,

e vyvodit zavéry a navrhnout vhodna doporuceni pro zvoleny podnik.
Zdrojem pro tuto praci budou:

e odborna literatura,
e literatura poskytujici informace o spole¢nosti Cepro, a.s.,
e Ucetni vykazy z let 2018-2021,

e vyrocni zpravy spolecnosti.



1 Teoreticka vychodiska prace

Tato kapitola se zabyva popsanim zékladnich pojmt, které souvisi s finan¢ni analyzou a
seznamenim s metodami, které budeme pouzivat v dalsi ¢asti prace. Teoreticka Cast je
velmi dilezitou soucasti této bakalarské prace, tato ¢ast nam totiz velmi pomuze pochopit
danou problematiku a bude pro nas dulezita pti finan¢ni analyze zvolené¢ho podniku. Pti
zpracovani této prace byla vyuzita odborna literatura, ktera je uvedena v piislusné

kapitole.

1.1 Finan¢ni analyza

Nejprve je potieba si stanovit a definovat co pro nds znamena pojem finan¢ni analyza,
proto jsem si vybral nasledujici tii autory a dle této odborné literatury si uvedeny pojem

vyjasnime.

Schopnost provadét finan¢ni analyzu patii mezi zdkladni dovednosti kazdého finan¢niho
manazera. Je soucasti jeho kazdodenni préce, jelikoz zavéry a poznatky z financni
analyzy slouzi nejen pro strategické a taktické rozhodovani o investicich a financovéani,
ale také jako reporting pro vlastniky, véfitele a dalsi zajemce. V posledni dobé roste tlak
na transparentnost a relevantnost informaci, které firmy poskytuji investorské vetejnosti

(Kislingerova, 2010, s. 46).

Finan¢ni analyza poskytuje informace o tom, zda podnik dosahuje dostate¢né ziskovosti,
zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda je schopen plnit své zdvazky a mnoho dalSich
dilezitych skutec¢nosti. Je nezbytnou soucasti finan¢niho fizeni, protoze poskytuje
zpétnou vazbu o tom, jak se podniku v jednotlivych oblastech dafi a kde mé nedostatky,

na které by se mél v budoucnu zaméfit (Knapkova, 2017, s. 18).

Finan¢ni analyza se zamétuje na sledovani vyvojovych trendl v priabéhu ¢asu, srovnani
s konkurenty nebo s oborovymi standardy, propojeni podnikovych rozhodnuti a potencial
1 stabilnost dalsiho rozvoje. Finan¢ni analyza by méla byt provadéna pravidelné a

dikladné hodnocena alespoi jednou ro¢né (Scholleova, 2017, s. 164).
1.1.1 Cil a dloha finanéni analyzy

Finan¢ni analyza ma za cil posoudit finan¢ni zdravi podniku, av§ak byvaji k tomuto cili

pridavany cile dalsi, jako naptiklad zjisténi silnych a slabych stranek podniku, objeveni



finanéni tisné podniku a rozbor finanéni situace podniku. Uéelem finanéni analyzy je
zlepsit a obnovit schopnost podniku, maximalizovat informacni vytéznost dostupnych dat

a fungovat jako diagnosticka slozka finanéniho fizeni (Kalouda, 2017, s. 57-58)

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro dosazeni kvalitnich a relevantnich vysledki finan¢ni analyzy je nutné ziskat
dostate¢né mnozstvi dat, na kterych bude finan¢ni analyza zalozena. Hlavnim zdrojem
téchto dat jsou ucetni vykazy analyzované¢ho podniku, jako napiiklad rozvaha, vykaz
zisku a ztraty, pehled o penéznich tocich, ptehled o zménach vlastniho kapitalu a pfiloha
k udetni zavérce. Dalsi uZite¢né informace Ize nalézt v podnikové vyro¢ni zpravé. Cim
kvalitn&j$i a relevantnéjsi data jsou k dispozici, tim vétsi je pravdépodobnost, Ze se podaii

vytvofit kvalitni a pfesnou finan¢ni analyzu podniku (Knapkova, 2013, s. 18-19).
1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je jednim z nejzakladnéjsich dokumentl podniku, ktery poskytuje informace o
tom, jaky majetek firma vlastni a jakymi zdroji byl financovan. Je sestavena k ur¢itému
datu (zpravidla tomu byva k poslednimu dni kalendainiho roku). Pravidlem rozvahy je,
ze hodnota aktiv se musi rovnat hodnoté pasiv (Knépkovéa, Pavelkova, Remes, Steker,

2017, s. 24).

Rozvaha musi spliiovat tzv. bilan¢ni pravidlo, tj. firma nemize vlastnit vice majetku, nez
ma zdroju financovani, stejné tak nemtize mit vétsi zdroje financovani, nez ma majetku.

Aktiva se tedy vzdy musi rovnat pasivim (Kislingerova, 2010. s. 53).

Aktiva jsou celkovy majetek podniku k ur¢itému datu. Kritériem pro rozdéleni aktiv je
jejich likvidita. V Ceské republice jsou aktiva uspofadana od téch nejméné likvidnich po
ty nejvice likvidni (Rackova, 2015, s. 24). Aktiva lze rozdélit do dvou zakladnich skupin,
kterymi jsou dlouhodoby majetek a obézny majetek. Dlouhodobym majetkem se
oznacuje vybaveni a zafizeni, které ma vstupni cenu vyssi nez 40 000 K¢ a je ur¢eno k
provozné-technickému vyuziti po dobu del$i nez jeden rok. Tyto véci by mély slouzit
podniku k dosazeni dalSiho ekonomického uzitku (Scholleova, 2017. s. 13). Ob&zny
majetek se oznacuje jako kratkodoby majetek, ktery se v podniku nachazi v riznych
formach a neustale se méni. Doba pouzitelnosti obéZného majetku by méla byt kratsi nez

jeden rok (Knapkova, 2017, s. 31).



Pasiva jsou zdroje financovani podniku. Ty jsou rozdé€leny podle vlastnictvi zdroji
financovani na vlastni kapital a cizi kapital (Rackova, 2015, s. 26). Pasiva se v rozvaze
také déli na dvé zakladni skupiny, a to kapital vlastni a kapital cizi. Vlastni kapital se
skladé z n¢kolika ¢asti, jako jsou zékladni kapital, 4Zio, kapitalové fondy, fondy ze zisku
a také vytvoreny vysledek hospodatfeni z minulych let a bézného ucetniho obdobi
(Knépkova, 2017, s. 36). Cizi kapital je forma penézniho zdroje, ktery podnik bude muset
V budoucnu vratit. Doba, po kterou je kapital pouzivan je pfedem stanovena smlouvou.
Pti pouziti bankovnich zdroji nebo jinych dlouhodobych pljéek je také nutné platit trok
za zapujceni penéz (Scholleovd, 2017. s. 14).

Tabulka &. 1: Struktura rozvahy
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Knapkova, Pavelova, Remes, Steker, 2017, s. 24)

B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital

B.L Dlouhodoby nehmotny majetek | A.IL Azio a kapitalové fondy

B.IL Dlouhodoby hmotny majetek AL Fondy ze zisku

B.IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek AlV. VH minulych let

Rozhodnuto o zalohach na

CL | zasoby AVL vyplaté podilu na zisku
C.IL Pohledavky B. + C. | Cizi zdroje

C.IL 1 | Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy

C.IL 2 | Kratkodobé pohledavky C. Zavazky

C.IIL Kratkodoby finan¢ni majetek C.L Dlouhodobé zavazky
C.IV. | pen&zni prostiedky C.IL Kratkodobé zavazky
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1.2.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat slouzi k informovani o uspésnosti prace podniku a o vysledku, ktery
byl dosazen podnikatelskou ¢innosti. Zaznamenava vztahy mezi vynosy podniku za dané
obdobi a naklady, které byly vynalozené na jejich ziskani. V souladu s principy
akrualniho ucetnictvi jsou vynosy povazovany za penézni Castky ziskané z jakékoli
¢innosti podniku béhem ucetniho obdobi, bez ohledu na jejich inkaso. Naklady pak
zahrnuji penézni Castky, které byly G€eln¢ vynalozené na ziskani vynost, 1 kdyz k jejich

skute€nému zaplaceni nemuselo dojit béhem stejného obdobi (Kislingerova, 2010. s. 66).

Vykaz zisk a ztrdt ma jasn¢ definovanou strukturu dle vyhlasky 500/2002 Sb.

Tabulka ¢&. 2: Clenéni vykazu ziski a ztrat
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ptilohy €. 1 k vyhlasce 500/2002 Sb., 2023)

A. | Vykonova spotieba

B. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-)
C. | Aktivace (-)

D. | Osobni naklady

E.

Upravy hodnot v provozni oblasti

F. | Ostatni provozni naklady
* Provozni vysledek hospodateni

Néklady vynaloZené na prodané podily

Néklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem

l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti

Js Nékladové uroky a podobné néklady

K. | Ostatni finan¢ni naklady
Finanéni vysledek hospodaieni

*

** | Vysledek hospodareni pfed zdanénim

L. | Dai z ptijma

*** | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi




1.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz poskytuje ptehled o toku penéz béhem ucetniho obdobi. Je to jednoduchy piehled
rozdilu mezi pfijmy a vydaji pené¢znich prostfedki. Miize byt rozdélen do tii hlavnich

oblasti: provozni ¢innost, investicni ¢innost a finan¢ni ¢innost (Rackova, 2015, s. 34).

Provozni ¢innost by me¢la tvofit hlavni ¢ast podniku z finan¢niho hlediska. Zahrnuje
zakladni vydéle¢né cCinnosti podniku a jiné Cinnosti, které nepatii do investicni ani
finanéni ¢innosti. Provozni oblast je nejzasadnéjsi pro samostatnou existenci podniku.
Negativni provozni cashflow v nékolika po sobé jdoucich ucetnich obdobich piedstavuje

u nefinanénich spole¢nosti jasny varovny signal (Knapkova, 2013, s. 54).

Investi¢ni ¢innost 1ze pochopit jako nédkup a prodej dlouhodobého majetku a dalsi
aktivity spojené s poskytovanim uvért, ptjcek a pomoci, které nelze chapat jako soucést
operativni ¢innosti. Pokud podnik dosahuje kladného cashflow z investicni ¢innosti,
svéd¢i to o prodeji dlouhodobého majetku, na druhé strang, pokud je cashflow z investi¢ni
¢innosti je zaporny, svéd¢i to o investicich do dlouhodobého majetku, coz vytvari

pozitivni vyhled do budoucnosti.

Finan¢ni ¢innost se soustied’'uje na penézni toky, které se tykaji zmén vlastniho kapitalu
a dlouhodobych zavazki. Pozitivni cashflow ukazuje na ptiliv finan¢nich prostiedkti od
vlastnik@i nebo véfitell do podniku, na druhé stran¢ negativni cashflow signalizuje

odchod finanénich prosttedkl k vlastniklim nebo vétitelim.
1.2.4 Vzijemna provazanost zakladnich ucetnich vykazi

Rozvaha, ktera je zadkladem tohoto systému, sleduje stav dostupnych zdroja financovani
a uspotradani majetku podniku pottebného pro podnikani. Vykaz zisku a ztrat ukazuje, jak
se generuje zisk prostfednictvim pfirtistku vlastniho kapitélu, ktery je soucasti pasiv a
slouzi k hodnoceni GspéSnosti podniku. Pfi analyze finan¢nich prostfedkii se pouziva

cashflow vykaz (Ruckova, 2015, s. 38).

,, [ransakce ziskove i penézné ucinné probihaji prostrednictvim vsech tri vykazu. Transakce
neovliviwjici zisk ani cashflow probihaji pouze v ramci rozvahy — nejcastéji jde o zmeny v

majetkove strukture. “ (RaCkova, 2015, s. 38)
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Vikaz cash flow Fozvaha Vikaz zisku a ztrat

Pocatecni ST
5

stav -

penéz ] Majetek kap
Naklady
Cizi Vidaje
s Koneény zdroje
stav Penize
peniz |7 Zisk Zisk
— —

Obrazek ¢. 1: Provazanost ucetnich vykazi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ruckova, 2015, s. 38)

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace o finan¢nim stavu spolecnosti jsou dilezité pro riizné subjekty, které s ni
prichézeji do styku. Ty, ktefi se zabyvaji finan¢ni analyzou, lze rozdé€lit na vnéjsi a vnitini
zajemce. Kazda skupina ma své specifické potieby, ale vSichni potiebuji znat financni

situaci podniku (Kislingerova, 2010, s. 48).
Externi uzivatelé:

e Investofi

e Banky ajini véfitelé

e Stat a jeho organy

e Obchodni partneti (zdkaznici a dodavatel¢)

e Konkurence (Kislingerova, 2010, s. 48).
Interni uzivatelé:

e Manazefi
e (Qdborari

e Zameéstnanci (Kislingerova, 2010, s. 48).

Motivace nékterych skupin uZivatelll pro zdjem o finan¢ni analyzu je patrnd na prvni
pohled (napt. investofi, manazefi), u jinych (napf. zamé&stnanci, stat) jsou divody pro

tento zajem skryt¢jsi a tuto skupinu se snazime 1épe pochopit (Kislingerova, 2010, s. 48).
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Investori

Investofi jsou jasné hlavni skupinou, ktera vyuziva finan¢ni analyzu. Jsou to predevsim
akcionafi a vlastnici spolecnosti, kteti do ni vlozili své vlastni penize. Pro n¢ je dulezité
ziskat dostatek informaci, které jim pomohou pii rozhodovani o mozZnych dalSich
investicich do dané spole¢nosti. Dalsim divodem, pro¢ investofi sleduji vysledky
finan¢ni analyzy podniku je to, ze chtéji védét, jak spole¢nost hospodaii se zdroji, které
jiz do ni investovali (Kislingerova, 2010, s. 48).

Banky a jini véritelé

Pokud poskytuji uvér, banky pozaduji velké mnozstvi informaci o finan¢nim stavu
podniku, aby mohly posoudit jeho bonitu, coz vyjadifuje jeho divéryhodnost. Poté se
banka rozhodne, zda poskytne Gvér nebo ne, ptipadné za jakych podminek a v jaké vysi.

Pravidelné poskytovéani informaci o finan¢nim stavu podniku byva soucésti tveérové

smlouvy (Kislingerova, 2010, s. 48).
Stat a jeho organy

Statni instituce se soustfedi na kontrolu spravnosti dafovych pfiznani. Tyto instituce
vyuzivaji informace o podnicich pro rtizné statistické vyzkumy, kontroly podnikl s
vlastnictvim statu, rozd¢€lovani finan¢nich pomoci (napf. dotace, garance uvéru) a pro
ziskani prehledu o finanénim stavu podnikl, kterym byly svéfeny vetejné zakazky

(Kislingerova, 2010, s. 49).
Obchodni partneri

Do této kategorie patii dodavatelé a odbératelé. Dodavatelé se snazi zjistit, zda podnik
plni své zavazky a zda bude schopen tak ¢init 1 nadéle, jejich cilem je najit dlouhodobého
obchodniho partnera. Pro odbératele je klicova stabilita podniku, potfebuji mit jistotu, Ze

jejich vlastni vyroba nebude ohroZena (Kislingerova, 2010, s. 49).
Konkurence

Konkurenti se zajimaji o finan¢ni stav podniki nebo odvétvi, ktera jsou podobna tém
jejich, s cilem srovnéavat své hospodaiské vysledky s ostatnimi a zjistit, jak na tom jsou.
Zajimaji se hlavné o rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou politiku, hodnotu a mnoZzstvi

zasob, obrat atd. (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 30).
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Manazeri

Manazeti maji nejlepsi ptistup k vysledklim finan¢ni analyzy a pracuji s informacemi,
které nejsou vetejné¢ dostupné. Znaji skuteCny obraz financniho stavu spolecnosti a
vyuzivaji tuto znalost pii kazdodenni praci i dlouhodobém financnim fizeni. Tyto
informace jim umoziuji porovnavat sva rozhodnuti s praktickymi dopady (Kislingerova,
2010, s. 49).

Zaméstnanci

Zamgéstnanci v podniku jsou zainteresovani v uspéchu a ekonomické a financni stabilnosti
svého podniku. Je to pro n¢ perspektiva a jistota pracovniho mista, jakoz i moznosti v
oblasti mezd a socialnich vyhod, které jim nabizi zaméstnavatel (Kislingerova, 2010, s.
49).

1.4 Analyza absolutnich ukazateli

Finanéni vykazy poskytuji zakladni data, ktera jsou hodnotové vyjadiena. Dulezitym
prvkem je, Ze se jedna o data v absolutnim méfitku, kterd zkoumaji velikost riznych jevi,
jako naptiklad majetku, kapitalu nebo penézniho toku. Tyto tidaje mohou bud’ vyjadiovat
stav v ur€ity okamzik nebo informovat o udajich za urcity ¢asovy usek. Rozdélujeme je
na stavové nebo tokové veliciny. Absolutni ukazatele tvoti zaklad pro analyzu podniku.
Je to kliCovy prvek prace, kde se zabyvame rozborem vertikalni a horizontalni struktury

ucetnich vykazt (Kislingerova, 2010, s. 79).
1.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli vodorovna se zabyva sledovanim vyvoje jednotlivych

meéftitek v prubéhu ¢asu. Existuji dva zakladni zptisoby, jak provadét horizontalni analyzu:

Podilova analyza, zde se sleduje relativni nartist hodnoty polozky rozvahy nebo

vysledovky, kde hodnota z obdobi n se porovnava s hodnotou z obdobi n-1 (Scholleova,
2017, s. 167).

absolutni zména %X 100

Relativni zména =
ukazatel;_,

Vzorec ¢. 1: Horizontalni analyza — relativni zména
(Zdroj: Knapkové, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)
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Rozdilova analyza, kdy se sleduje absolutni nartist hodnoty polozky, coZ je rozdil mezi

hodnotou polozky v obdobi n a v obdobi n-1 (Scholleova, 2017, s. 167).

Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_,

Vzorec ¢. 2: Horizontalni analyza — absolutni zména
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)

1.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni neboli svisla analyza se zamétuje na stav, Vv jakém jsou jednotlivé polozky

ucetnich vykazi v poméru k zakladnim veli¢inam. Cilem této analyzy je stanovit:

e podil jednotlivych ¢asti majetku vzhledem k celkovym aktivim

e podil jednotlivych zdrojt financovani vzhledem k celkovym pasivim

e podil jednotlivych polozek vysledovky vzhledem k celkovym trzbam
Analyza ndm poskytuje odpovédi na otazky tykajici se zmén proporci jednotlivych
polozek v pritbéhu vyvoje firmy a zda je struktura majetku, kapitalu a tvorby zisku stabilni

nebo zda dochézi k né¢jakému vyvoji (Scholleova, 2017, s. 167).

1.5 Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele jsou dulezitymi néstroji pro analyzu finan¢niho stavu spole¢nosti.
podniku splacet své zavazky. Dale mezi dilezité ukazatele patii také Cisté pohotové

prostiedky a Gisty pendzni majetek (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 86).
1.5.1 Cisty pracovni kapitil

Cisty pracovni kapital, ktery patii mezi nejoblibengjsi rozdilové ukazatele, se vypoéita
jako rozdil mezi ob&Zznymi aktivy (kromé dlouhodobych pohledévek) a celkovymi
kratkodobymi dluhy. Kratkodobé dluhy se obvykle definuji jako splatné béhem 3 mésicti
az 1 roku, coZ umoZiuje rozliSit zavazky, které jsou urceny k rychlému splaceni
kratkodobych zavazka, od té Casti, ktera je teoreticky volna a Ize ji povazovat za druh

finanéniho fondu (Sedlacgek, 2011, s. 35).

CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky

Vzorec & 3: Cisty pracovni kapital
(Zdroj: Hrdy, Krechovska 2016, s. 214)
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1.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (CPP) se pouzivaji k méfeni okamzité likvidity pravé
splatnych kratkodobych zavazkii. Jedna se o rozdil mezi penézi, které jsou k dispozici
ihned, a zavazky, které musi byt uhrazeny ihned. Pokud jsou pohotové penézni prostiedky
pouze hotovost a penize na bézném uctu, jde o nejvyssi stupen likvidity. Nékdy se do
pohotovych penéznich prostiedkti zahrnuji i jejich ekvivalenty, jako jsou kratkodobé
cenné papiry nebo terminované vklady, protoze na fungujicim kapitdlovém trhu jsou

snadno pfeménitelné na penize (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 86).

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Vzorec & 4: Cisté pohotové prostiedky
(Zdroj: Hrdy, Krechovska 2016, s. 214)

1.5.3 Cisty penéZni majetek

Tento finan¢ni fond se Casto oznacuje jako Cisty penézné-pohledavkovy a predstavuje
sttedni cestu mezi jinymi ukazateli. Pfi vypoctu je nutné odstranit z obéznych aktiv
zasoby a nelikvidni pohledavky. Poté se kratkodobé zavazky odectou od téchto
ocisténych aktiv (Sedlacek, 2011, s. 38).

CPM = (obéina aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky

Vzorec & 5: Cisty penéZni majetek
(Zdroj: Sedlagek, 2011, s. 38)

1.6 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou nejCastéji pouZivanym rozborovym postupem pro ucetni
vykazy, jak z hlediska vyuZitelnosti, tak i pro jiné urovné analyz. Diivodem pro to je, Ze
analyza pomoci pomérovych ukazateli vychdzi pouze z udaji zékladnich ucetnich
vykazi, takze vyuziva vefejné dostupné informace, které jsou k dispozici i pro externi
finan¢ni analytiky. Existuje né€kolik skupin pomérovych ukazateld, které lze rozliSit

(Ruckova, 2019 s. 56).
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Pomérové
ukaztele

Ukazatel Ukazatel Ukazatele Ukazatele Ukagtgle Ukazatele
rentability likvidity aktivit zadluZenosti trzn cash flow
Y hodnoty

Obrazek & 2: Clenéni pomérovych ukazatelii
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ruckova, 2019 s. 58)

1.6.1 Ukazatele rentability

vvvvvv

na spoleénost vlozeny kapital. Cim Iépe se firma stara o sviij kapital, tim vy3si aroveii
rentability dosahuje. Ve vSech ukazatelich rentability porovnavame prvek, ktery

piedstavuje hodnotu za dané obdobi, s hodnotou stavovou (Scholleova, 2017, s. 177).
Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv je dulezitym ukazatelem rentability. ZjiSt'uje pomér zisku spolec¢nosti k
celkovym vlozenym prostiedkiim, a to bez ohledu na to, zda byl kapital ziskan z vlastnich
nebo cizich zdroji. Rentabilita aktiv se mulze projevovat v ruznych formach.
Nejpiiznivejsi formou je vSak tvar kde se v Citateli objevuje EBIT (Earnings before
interest and tax), tj. zisk pfed uroky a danémi (Scholleova, 2017, s. 177).

EBIT

ROA =
aktiva

Vzorec ¢. 6: Rentabilita aktiv
(zdroj: Scholleova, 2017, s. 177)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel poskytuje investofi informace o tom, zda je jejich kapital reprodukovan s
dostateCnou intenzitou, kterd odpovida riziku investice. Rust tohoto ukazatele mtze
signalizovat naptiklad zlepSeni vysledku hospodateni. Co se ty¢e vstupnich udajt, vlastni
kapital je jednoznacnou poloZkou a pro kategorii zisku plati stejna pravidla pro jejich

pouziti (Ruckova, 2019 s. 63).
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Cisty zisk
ROE =

vlastni kapital

Vzorec ¢. 7: Rentabilita vlastniho kapitalu
(zdroj: Scholleova, 2017, s. 177)

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb poskytuje informaci o tom, kolik korun zisku podnik vytvaii z jedné
koruny trzeb. Pokud se tento ukazatel nevyviji dobfe, 1ze ocekavat, Ze situace nebude
dobra ani v ostatnich ukazatelich. V praxi se tento ukazatel vypocitd opét s EBIT v Citateli

nebo s EAT (Earns after taxes), tj zisk po zdanéni také v Citateli (Ruckova, 2019 s. 66).

EAT
ROS =
(trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + trzby z prodeje zboZi)

Vzorec €. 8: Rentabilita trzeb
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 177)

1.6.2 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnosti podniku transformovat sva aktiva na penize a ty pouzit k thradé
svych zavazkl vcas, v pozadované form¢ a na pozadovaném misté. Likvidita je také
dilezita pro dlouhodobou existenci firmy. Rizeni likvidity zavisi na strategii firmy, ale
také na kompromisu, protoze vysoka likvidita zadrzuje penize na uctech s nizkym nebo
Zadnym vynosem a sniZuje tak rentabilitu spolecnosti. Na druhou stranu, nizka likvidita
muze zpusobovat problémy s nedostatkem zasob nebo finanénich prostiedkii (Scholleova,

2017, s. 178).

Bézna likvidita

BéZna likvidita méfi, jak dobfe jsou kratkodobé zadvazky podniku pokryty jeho ob&znymi
aktivy. To znamen4, jak snadno by podnik mohl uspokojit své véfitele, kdyby prodal
vSechna sva ob&ézna aktiva. Je to ukazatel, na ktery se vétitelé zamétuji. Hlavnim smyslem
ukazatele likvidity je, Ze pro spravnou funkci podniku ma dilezity vyznam Uhrada

kratkodobych zavazkti z odpovidajicich polozek aktiv (Scholleova, 2017, s. 178).

obéind aktiva

Béna likvidita =
Cana VIR = G atkodobé zavazky

Vzorec ¢. 9: BéZna likvidita
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 104)
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je navrzena tak, aby odstranila nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv,
jako jsou zasoby (suroviny, materidly, polotovary, nedokoncena vyroba a hotové
vyrobky), ze zakladniho ukazatele likvidity. Ukazatel je potfeba upravit tak, aby se
nezahrnovaly nedobytné pohledavky nebo pohledavky, jejichz vymahatelnost je
pochybna, protoze cilem této konstrukce je odstranit z obéznych aktiv ty nejméné likvidni

(Kislingerova, 2010, s. 104).

o obézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Vzorec €. 10: Pohotova likvidita
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 105)

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita je nazyvana jako likvidita 1. stupné nebo cash ratio a zahrnuje pouze
nejméné nedotknutelné polozky v rozvaze. Pojem pohotové platebni prostiedky zahrnuje
penize na bézném uctu, na jinych uctech, v hotovosti a obchodovatelné cenné papiry jako
Seky. Tento pojem se spojuje s pojmem "finan¢ni majetek". Nekteré teorie vSak pro
zachovani maximalni likvidity zahrnuji pouze hotovost a penize na bankovnich uctech.
Soucasti kratkodobych dluht jsou také bézné bankovni ptjcky a kratkodobé finanéni
podpory, které jsou vedené jako samostatné polozky od kratkodobych zavazkl v oblasti

bankovnich Gvéra a pomoci (Ruckova, 2019 s. 58).

o finantni majetek
Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky

Vzorec ¢. 11: Okamzita likvidita
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 179)

1.6.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity popisuji, jak efektivné podnik vyuziva své aktivity a zda ma
nadbytec¢nou kapacitu nebo naopak nedostateCnou. Nejbéznéjsi jsou dva typy ukazatelil.
Prvnim z nich je obratovost, kterd udava pocet obratli v daném obdobi. Druhym typem je
doba obratu, ktera ukazuje, jak dlouho jsou aktiva v dané form¢ vazana. Zrychleni obratu
aktiv je pozitivni, protoze diky krat$i dob& vazani se zvySuje 1 zisk (Scholleova, 2017, s.

180).
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Obrat celkovych aktiv

Ukazatel, ktery vyjadiuje, kolikrat se celkova aktiva v daném roce Vv podniku obrati.

Idealné by mél dosahovat hodnoty alespon 1 (Scholleova, 2017, s. 180).

trzby

Obrat celkovych aktiv = -
aktiva

Vzorec ¢. 12: Obrat celkovych aktiv
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 180)

Obrat zasob

Vypoctem urcend hodnota odkazuje na to, kolikrat se béhem jednoho roku preméni
skladové zasoby na jiné formy aktiv az po prodej hotovych produktii a opétovny nakup

zasob (Scholleova, 2017, s. 180).

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

Vzorec €. 13: Obrat zasob
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 180)

Doba obratu zasob

Tento ukazatel ndm umoziuje urcit primérny pocet dni, kdy jsou zasoby vazany v
podniku, az do okamziku jejich spotieby nebo prodeje. Ukazuje ndm také jejich likviditu,
jelikoz nam tika, za jak dlouho se zasoby proméni v hotovost. Tento ukazatel je dilezity
pro hodnoceni hospodatského vykonu podniku, protoZe umoznuje posoudit, jak efektivné
se podniku dafi zpracovavat své zasoby (Sedlacek, 2011, s. 62).

zasoby

Doba obratu zasob = ———————
oba obratu zaso (triby /360)

Vzorec ¢. 14: Doba obratu zasob
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 180)

Doba splatnosti kratkoedobych zavazku
Ukazatel vyjadtuje, jak rychle se splaceji zdvazky podniku. Tj. kolik dni lze vyuzit
bezplatny obchodni uvér od dodavateli (Scholleova, 2017, s. 181).

kratkodobé zavazky
(trzby/360)

Doba splatnosti kratkodobych zavazki =

Vzorec ¢. 15: Doba splatnosti kratkodobych zavazku
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 180)
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Doba splatnosti pohledavek

Udava primérnou dobu, kdy firma ¢eka na zaplaceni za prodané zbozi a sluzby. V tento
moment poskytuje svym zakaznikiim obchodni uvér do doby nez zakaznik za zbozi a
sluzby nezaplati (Scholleova, 2017, s. 181).

pohledavky

Dob l J led3 = ——
oba splatnosti pohledavek (triby /360)

Vzorec ¢. 16: Doba splatnosti pohledavek
(zdroj: Scholleova, 2017, s. 181)

1.6.4 Ukazatele zadluZenosti

Indikatory zadluzenosti poskytuji informace o mife rizika, které podnik nese v souvislosti
se svou kapitalovou strukturou a zdroji financovani. Cim vy je zadluZzenost, tim vyssi
riziko podnik pfijima, protoZe musi byt schopen splacet své zdvazky bez ohledu na svijj
finan¢ni vykon. Avs$ak urcita uroven zadluzeni mtze byt pro firmu uzite¢na, protoze cizi
kapital je Casto levnéjsi nez vlastni. To je zptisobeno tim, ze uroky z ciziho kapitalu snizuji
danové zatizeni podniku, protoze Grok jako soucast ndkladi snizuje zisk, z néhoz se plati

dané. Jde o tzv. dafovy §tit. (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 62).
Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost je klicovym ukazatelem, ktery zahrnuje kratkodobé 1 dlouhodobé
zévazky a bankovni uvéry. Cim vyssi tato hodnota, tim vys§i je pro véfitele riziko. Pfi
hodnoceni zadluzenosti je tfeba zohlednit i vliv na celkovou ziskovost a schopnost

podniku splacet uroky z dluht (Ruckova, 2015, s. 64).

celkové dluhy

Celkova zadluzenost = ~ -
celkova aktiva

Vzorec €. 17: Celkova zadluZenost
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 183)

Ukazatel urokového kryti
Ukazatel se spocita se zisky ptred troky a danémi Vv Citateli. A naklady na uroky ve
jmenovateli. Ukazuje, kolikrat je firma schopna pokryt naklady na tiroky z ciziho kapitalu

poté, co jsou vSechny naklady souvisejici s produk¢ni Cinnosti firmy uhrazeny

(Scholleova, 2017, s. 183).
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EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =
Vzorec ¢. 18: Ukazatel urokového kryti
(zdroj: Scholleova, 2017, s. 183)
Koeficient samofinancovani
Koeficient samofinancovani (nebo také ukazatel vlastnického rizika) je povazovan za
doplnujici informaci k ukazateli celkové zadluzenosti, kdy spolu vytvareji 100 %, tj.
rovnaji se 1. Ukazuje, jaky podil aktiv podniku je financovan penézi vlastnikl akcii

(Hrdy, Krechovska 2016, s. 220).

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -
f f aktiva celkem

Vzoredek €. 19: Koeficient samofinancovani
(Zdroj: Hrdy, Krechovska 2016, s. 220)

Doba splaceni dluhu
Doba splaceni dluhu, ktera je zaloZena na toku hotovosti, je dal$im ukazatelem
zadluzenosti. Tento ukazatel urcuje, za jak dlouho by bylo mozné dluhy podniku splatit

z provozniho toku hotovosti. Je vhodné, kdyz se tento ukazatel snizuje (Knapkova,

Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 91).

cizi zdroje — rezervy

Doba splaceni dluhu =
oba Sptaceni dtuhu provozni cash flow

Vzorec ¢. 20: Doba splaceni dluhu
(Zdroj: Knapkové, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 91)

1.7 Analyza soustav ukazateli

V kategorii specificky vybranych ukazatelii najdeme modely bonity a bankrotu. Neni
mozné fici, Ze mezi nimi existuje pfesna hranice, protoZe oba typy modelll maji za cil
prifadit spolec¢nosti jednu Ciselnou vlastnost na zakladé které poté hodnotime financni
situaci samotného podniku. Rozdil mezi nimi spociva hlavné v Gcelu, ke kterému byly

vytvofeny (Ruckova. 2021, s. 89).
1.7.1 Bonitni modely

Bonitni modely jsou zalozeny na hodnoceni finanéniho zdravi spolec¢nosti, tj. na

stanoveni, zda se spolecnost fadi mezi ty dobré nebo Spatné. Je diilezité, aby umoznovaly
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srovnatelnost s jinymi spole¢nostmi. Jde o porovnani spole¢nosti v ramci jednoho oboru

podnikani (Rackova. 2021, s. 89).
Index bonity

Indikator bonity, také zndmy jako index bonity, pouziva Sest rliznych ukazateld a Casto
se pouziva v zemich s némeckym jazykem (Sedlacek, 2011, s. 109).
IB=15XxX;+008xX,+10xX;+5%XX,+0,3X%XX5+0,1X%XXg

Vzorec €. 21: Index bonity
(Zdroj: Sedlagek, 2011, s. 109)

Kde:

23
I

cash flow/cizi zdroje,

X, = celkova aktiva/cizi zdroje,

X5 = zisk pred zdanénim/celkova aktiva,
X, = zisk pred zdanénim/celkové vykony,
X5 = zasoby/celkové vykony,

X¢ = celkové vykony /celkova aktiva (Sedlacek, 2011, s. 109).

-2 -1 0 2 3

e Extrémné evelmi e 3Spatnd e Urcité eVelmi e Extrémné
Spatna Spatna problémy dobrd dobra

Obrazek ¢. 3: Vysledky hodnoceni indexu bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlagek, 2011, s. 109)

1.7.2 Bankrotni modely

Modely bankrotu maji poskytovat informace o tom, zda firma je v blizké budoucnosti
ohroZena bankrotem. Vychazi se z ptfedpokladu, Ze kazdd firma, kterd je ohroZena
bankrotem, jiz projevuje piiznaky, typické pro bankrot. Mezi nej¢astéjsi, patii problémy
s penézni likviditou, s vysi Cistého pracovniho kapitalu a s rentabilitou celkového

vloZeného kapitalu (Rtckova. 2021, s. 89).
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Altmaniv model (Z-skére)

Altmantv model, také zndmy jako Altmantv index finan¢niho zdravi firmy, je typickym
piikladem souhrnného indexu hodnoceni. Tento model vychazi z vypoctu celkového
hodnoceni a vyuziva globalnich indexti. V Ceské republice je tento model velmi oblibeny,
pravdépodobné diky jeho jednoduchému vypoctu. Altmaniv model se skladd z péti
béznych pomérovych ukazateli, kterym jsou pfifazeny rizné vahy. Nejvétsi vahu ma

rentabilita celkového kapitalu (Rackova. 2021, s.90).

Z = 0,717 X X; + 0,847 X X, + 3,107 X X5 + 0,42 X X, + 0,998 X X5

Vzorec €. 22: Altmaniyv index
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 192)

Kde:

X, = Cisty pracovni kapital/celkova aktiva,

X, = nerozdéleny zisk z minulych let/celkova aktiva,
X3 = zisk pred Uroky a zdanénim/celkova aktiva,

X, = vlastni kapital/cizi zdroje ,

X< = trzby/celkova aktiva, (Scholleova, 2017, s. 192).
Interpretace vysledkt Altmanova modelu:

e Hodnota Z je nizni néz 1,2 Pasmo hodnot, kdy podnik smétuje k bankrotu,
e HodnotaZjeod 1,2do 2,9 ,,Seda zona“, nelze stanovit, zda podnik prosperuje,

e Hodnota Z je nad 2,9 Podnik je finan¢né zdravi a prosperuje, (Riackova.
2021, 5.90).

Index INO5 — Index diivéryhodnosti

Dalsim indexem, ktery patii mezi bankrotni modely je index divéryhodnosti. Hlavni
vyhodou tohoto ukazatele je Ze respektuje specifické podminky pro Ceskou republiku.
TudiZ ztohoto jasné vyplyva Ze patfi mezi indexy s velkou vypovidajici hodnotou

(Rigkova, 2021, s.149).
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INO5 = 0,13 X X; + 0,04 X X, + 3,97 X X5 + 0,21 X X, + 0,09 X Xz

Vzorec ¢. 23: Index IN05
(Zdroj: Hrdy, Krechovska 2016, s. 226)

X, = celkova aktiva/cizi zdroje,

X, = zisk pred uroky a zdanénim /nakladové Groky,

i3
I

zisk pted Uroky a zdanénim/celkova aktiva,
X, = vynosy/celkova aktiva,

X5 = obéZna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry),

(Hrdy, Krechovska 2016, s. 226).
Interpretace vysledkd indexu davéryhodnosti INOS:

e Index INOS je mensi nez 0,9 Podniku hrozi bankrot,
e Index INOS je vétSinez 1,6 Podnik vytvaii hodnotu (Knapkova, 2017, str.134).
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1.8 PORTERUYV model

Analyza konkurence v odvétvi, také znama jako Porterova analyza péti sil, popisuje pét
faktorii, které by podnik mél analyzovat pfed vstupem na trh. Tyto faktory zahrnuji
zékladni prvky vSech odvétvi. Nicméné, ne vSechny faktory maji v kazdém odvétvi
stejnou dilezitost, protoze kazdé odvétvi ma svou vlastni strukturu. Na zdkladé této
analyzy mohou podniky vytvofit strategie pro zvySeni své konkurenceschopnosti a

uspé&snosti na trhu (Grasseova, 2012, s. 191).

Obrazek ¢. 4: Schéma péti sil PORTEROVA modelu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Grasseova, 2012, s. 191)
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1.9 PEST analyza

PEST analyza je analyticky néstroj pouzivany v oblasti strategického fizeni k analyze
makroprostfedi, ve kterém podnik ptsobi. Nazev PEST vznikl z pocatecnich pismen

hlavnich faktora této analyzy, jimiz jsou:

e Politicko-pravni vlivy,
e Ekonomické vlivy,
e Socialni vlivy,

e Technologické vlivy (Karlicek, 2018, s. 41).

Je dilezité, aby firmy sledovaly a umély pfedpovidat budouci trendy na trhu, protoZe
jakéakoli zména v ukazatelich mtize mit velky vliv na vyvoj trhu. Tyto zmény mohou mit
pro spole¢nost pozitivni dopad, ale mohou také predstavovat riziko, které by mohlo
spolecnost oslabit nebo dokonce znicit. Proto je nutné, aby firmy byly schopné pfijmout
relevantni opatfeni k ochrané své pozice na trhu a k vyuZiti pfilezitosti, které se nabizeji

(Jakubikova, 2012, s. 121).
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1.10 SWOT analyza

SWOT analyza ptedstavuje podnik rozdéleny do ¢tyt kategorii. Z anglického originalu

lze zkratku ptelozit takto:

e S —silné stranky,

o W —slabé stranky,

e O —prilezitosti,

e T -—hrozby, (Grasseova, 2013, s.87).

Tabulka ¢. 3: SWOT analyza
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Jakubikova, 2013, s.129)

Tyto skute€nosti predstavuji faktory, které
umoznuji spole¢nosti vytvofit silnou
pozici na trhu a mohou byt vyuzity jako

konkuren¢ni vyhoda.

Tyto skutecnosti zaznamenavaji, kde 1ze
zvysit poptavku nebo napiiklad jak 1épe
uspokojit zdkazniky podniku

Zde se zaznamenavaji kritéria, ve kterych
podnik pfili§ nevynika a naptiklad

konkurence je v téchto kritériich lepsi.

V tomto kvadrantu se zaznamenavaji
skutecnosti, které mohou redlné snizit
poptavku nebo zvysit nespokojenost

zakaznika.
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2 Predstaveni analyzovaného podniku

V této ¢asti bakalaiské praci je predstavena firma Cepro, a.s. Na kterou je vytvoiena
finan¢ni analyza vybranych ukazateli. Dale budou v této kapitole pfedstaveni relevantni
konkurenti ze stejného oboru, a to ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska republika

S.r.o.

2.1 Predstaveni analyzované spole¢nosti

Firma Cepro, a.s. se zabyva piepravou, skladovanim a prodejem ropnych produkt,
poskytovani prepravnich skladovacich a dalSich specialnich sluzeb v této oblasti dalsim
subjektim. Dale pak ochraiovanim statnich hmotnych rezerv. A V neposledni fadé
provoz sité ¢erpacich stanic pod obchodnim nazvem EuroOil. Spole¢nost 1ze rozdélit na
¢tyfi hlavnich pilite.

Preprava

Ropné produkty jsou piepravovany predevsim produktovodnim systémem, dale
zeleznicnimi cisternami a auto cisternami. Vystavba produktovodniho systému byla
zahajena v roce 1949 a jeho dnesni celkova délka piesahuje jedenact set kilometri. Tato
sit’ spojuje sklady a stiediska spolecnosti Cepro s rafinériemi v Litvinové, Kralupech nad
VlItavou a Bratislave.

Skladovani a prodej

Areal skladd tvoti nadzemni a podzemni zasobniky, manipulaéni nadrze, plnici lavky
automobilovych cisteren i objekty pro staceni a plnéni cisteren. Prodej se pak odehrava
na jednotlivych benzinovych pumpach.

Statni hmotné rezervy

Jednim z hlavnich ukoll spolecnosti je ochrafiovani statnich hmotnych rezerv. V 15
skladech ma spole&nost ulozené riizné druhy pohonnych hmot. Spoleénost Cepro, a.s. je
rozhodujicim ochranovatelem pohonnych hmot v zasobach statnich hmotnych rezerv.
Tyto zasoby jsou dle zdkona ¢. 189/1999 Sb. stanoveny na 90 dni.

Cerpaci stanice EuroQil

Cepro, a.s., je taky vlastnikem 200 poboéek benzinovych pump s nazvem EuroOil. Je tak
treti nejvétsi majitel pobocek s prodejem pohonnych hmot v Ceské republice (Cepro, a.s.,
2023).
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2.1.1 Informace z obchodniho rejstiiku

Nazev: Cepro, a.s.

Pravni forma: Akciova spole¢nost
Predmét podnikani:

- vyroba nebezpecénych chemickych latek a nebezpecnych chemickych smési a
prodej chemickych latek a chemickych smési klasifikovanych jako vysoce toxické
a toxicke

- vyroba a zpracovani paliv a maziv a distribuce pohonnych hmot

- podnikéni v oblasti nakladani s nebezpecnymi odpady

2.2 Predstaveni konkurenénich spole¢nosti

V praktické Casti této bakalafské prace budou porovndny vybrané financni ukazatele
konkuren¢nich podniki a budou porovnany proti jednotlivych finanénim ukazatelim

podniku Cepro, a.s.
2.2.1 Prvni konkurent

Nazev: ORLEN Unipetrol RPA s.r.0.

Pravni forma: Spolecnost s r.0.
Piedmét podnikani:

- vyroba a zpracovani paliv a maziv a distribuce pohonnych hmot

- podnikani v oblasti nakladani s nebezpe¢nymi odpady

ORLEN Unipetrol RPA je spole¢nosti, ktera patti mezi pfedni ¢eské producenty v oblasti
rafinérskych, petrochemickych a agrochemickych surovin. Spole¢nost se specializuje na
vyrobu a dodavky motorovych paliv, topnych oleju, asfalt, zkapalnénych ropnych
produktl, olejovych hydrogenat, rafinérskych produkt, olefinh a aromaétu,
agrochemikalii, sazi a sorbenti a polyolefini (vysokohustotni polyetylen a
polypropylen). Spole¢nost ORLEN Unipetrol RPA vznikla 1. ledna 2007 sloucenim
spolecnosti Unipetrol RPA, Chemopetrol a Unipetrol Rafinérie. Nastupnickou
spolecnosti se stal ORLEN Unipetrol RPA jako spolecnost s ru¢enim omezenym, ktera

ma pouze jednoho spolec¢nika, a to ORLEN Unipetrol, a.s. Dvé plivodni spolecnosti
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zanikly bez likvidace a bylo to zapséano do obchodniho rejstiiku 1. srpna 2007. Spole¢nost

momentalné provozuje 514 cerpacich stanic (Orlen, 2023).

2.2.2 Druhy konkurent

Nazev: MOL Ceska republika s.r.o.

Sidlo: Purkynova 2121/3, Nové M¢sto (Praha 1), 110 00 Praha
Datum zapisu: 1. listopad 1993

1CO: 49450301

Pravni forma: Spolecnost s r.0.

Piedmét podnikani:

- vyroba nebezpecnych chemickych latek a nebezpecnych chemickych smési a
prodej chemickych latek a chemickych smési klasifikovanych jako vysoce toxické
a toxické

- vyroba a zpracovani paliv a maziv a distribuce pohonnych hmot

- podnikani v oblasti nakladani s nebezpecnymi odpady

Sit’ Cerpacich stanic provozovana spole¢nosti MOL na ceském trhu je tvofena 303
stanicemi, coZ ji ¢ini druhym nejvétSim provozovatelem stanic v zemi. Prvni MOL
Cerpaci stanice byla oteviena v Praze na Barrandové 5. kvétna 2015. MOL ma také silnou
pozici v oblasti velkoobchodu, kde patii mezi lidry v oblasti distribuce a prodeje
motorovych paliv, zavodnich a leteckych paliv a maziv. MOL si klade za cil stat se prvni
volbou zékaznikd na ¢eském trhu (MOL, 2023).
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3 Aplikace vybranych metod finan¢ni analyzy

V nésledujici kapitole je na zadklad¢ jiz zminénych ukazatelli a indext zhodnocena
finanéni situace zvoleného podniku Cepro a.s. Zdrojem vstupnich dat pro tuto finanéni

analyzu jsou ucetni vykazy dostupné z jednotlivych vyro¢nich zprav za roky 2018-2021.

Konkrétni ukazatele a indexy budou okomentovany jednotlivé a porovnany s konkurenty

V totozném odvétvi.

3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Tato kapitola poskytuje podrobnou analyzu rozvahy a vykazu ziskll a ztrat z hlediska
horizontalniho i vertikalniho pohledu. Tato analyza je provedena jak v absolutnich

Cislech, tak i v procentech, a to za obdobi 2018-2021.
3.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv

V nize uvedenych tabulkach jsou hodnoty horizontdlni analyzy za sledované obdobi.
Hodnoty jsou vypocitany v celych milionech K¢ a poté je jsou jednotlivé polozky

pocitany v procentech.

Tabulka ¢. 4: Horizontalni analyza aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

Aktiva celkem -4,57 -932 -2,35 -458 6,74 1283
Dlouhodoby majetek 6,77 362 -0,28 -16 -1,90 -108
Dlouhodoby -31,58 -12 11,54 3 62,07 12
nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny -2,22

majetek 7,05 374 -0,33 -19 -126
ObéZna aktiva -8,59 -1294 -3,21 -442 10,43 1391
Zasoby -9,40 -115 28,52 316 20,79 296
Pohledavky 2,27 175 -18,04 -1423 27,39 1771
Kratkodoby finan¢ni -18,40

majetek -40,59 -548 37,53 301 -203
Penézni prostiedky -16,85 -806 9,15 364 -10,90 -473
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Tabulka ¢&. 5: Vertikalni analyza aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

Aktiva celkem 100 100 100 100

Dlouhodoby majetek 26,19 29,30 29,92 27,50
Dlouhodoby

nehmotny majetek 0,19 0,13 0,15 0,23

Dlouhodoby hmotny

majetek 26,00 29,16 29,77 27,27
Obézna aktiva 73,81 70,70 70,08 72,50
Zasoby 5,99 5,69 7,48 8,47

Pohledavky 37,79 40,49 33,99 40,56
Kratkodoby financni

majetek 6.61 412 5,80 4,43

Penézni prostiedky 23,42 20,41 22,81 19,04

V obdobi od roku 2018 do roku 2020 mél podnik klesajici charakter celkovych aktiv a
v roce 2021 se tento trend obratil do kladnych hodnot a celkova aktiva se zvysila o 6,74
% neboli o 1283 mil. K¢&. Nejvétsi vliv na celkova aktiva firmy maji jejich obéZna aktiva,
ktera tvoti v priméru 71,78 % z celkovych aktiv za celé sledované obdobi. Tudiz obézna

aktiva maji velmi podobné meziro¢ni hodnoty jako je tomu u celkovych aktiv.

Dlouhodoby majetek tvoti z celkovych aktiv v priiméru za sledované obdobi 28,22 % a
z vétSiny tuto polozku tvoti dlouhodoby hmotny majetek a mezi roky 2018 a 2019 tato
polozka vzrostla o 7,05 % neboli 0 374 mil. K¢. Za sledované obdobi ma tato polozka

konstantni vyvoj a pohybuje se v priméru okolo hodnoty 5548 mil. K¢.

Zasoby tvofi v priméru 6,91 % z celkovych obéZnich aktiv a za sledované obdobi se tato
polozka zvysila z 1233 mil. K¢ na 1720 mil. K¢. Nejvétsi rist byl zaznamenan v obdobi
od 2019-2020, kdy zasoby vzrostly meziroén¢ o 316 mil K¢. Polozka ma z hlediska
vertikalni analyzy nejvétSi vliv na obézna aktiva, jelikoz zastdva v priméru 38,21 %
z celkovych obéznych aktiv. Nejvétsi pokles pohledavek byl mezi roky 2019-2020. kdy
pohledavky klesly mezirocné o 18,04 % tedy z 7 889 mil. K¢ na 6466 mil. K¢.
Nasledujici obdobi poté pohledavky naopak vzrostly o 1771 mil. K¢ a hodnota tak

skoncila na svém ctyfletém maximu.
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Kratkodoby finan¢ni majetek tvoii z celkovych obéznych aktiv nejmensi cast ze vSech
polozek. V priméru se tato hodnota pohybuje okolo 5,24 %. Nejzajimavéjsi pohyb u této
polozky vznikl mezi lety 2018 a 2019, kdy kratkodoby finan¢ni majetek klesl o 548 mil.

K¢ neboli 0 40,59 %. Tato polozka ma dlouhodobé za sledované obdobi klesajici trend.

Penézni prostiedky jsou druhou nejvétsi polozkou z pohledu vertikdlni analyzy aktiv.
Zastavaji v priméru 21,42 % z celkovych obéznych aktiv. Jediny riast této polozky
probéhl v letech 2019 a 2020, kdy penézni prostiedky vzrostly 0 9,15 % tedy z 3 976 mil.
K¢ na 4 340 mil. K¢. V ostatnich letech sledovaného obdobi tato polozka vzdy klesala.

V primeéru se za sledované obdobi penézni prosttedky pohybuji okolo 4241 mil. K¢&.
3.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza pasiv

V nize uvedenych tabulkach jsou hodnoty horizontdlni analyzy za sledované obdobi.
Hodnoty jsou vypocitany v celych milionech K¢ a poté je jsou jednotlivé polozky

pocitany v procentech.

Tabulka ¢&. 6: Horizontalni analyza pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

Pasiva celkem -4,57 -932 -2,35 -458 6,74 1283
Vlastni kapital 1,70 159 4,45 424 0,93 93
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
Azio a kapitalové fondy | -35,20 -138 2,76 7 -21,46 -56
Fondy ze zisku 8,49 79 9,70 98 3,79 42
VH minulych let 0,07 1 -5,56 -75 6,67 85
Zglfffného Ucetmiho [ 54 g9 217 | 3137 | 394 1,33 22
Cizi zdroje -9,88 -1091 -8,86 -882 13,12 1190
Rezervy 86,75 131 -15,96 -45 96,20 228
Dlouhodobé zavazky -26,78 -49 30,60 41 -12,00 -21
Kratkodobé zavazky -11,03 -1180 -9,15 -871 11,36 982
Casové rozligeni pasiv 53,85 7 -35,00 -7 7,69 1
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Tabulka ¢&. 7: Vertikalni analyza pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

Pasiva celkem 100 100 100 100

Vlastni kapital 45,90 48,91 52,32 49,47
Zakladni kapital 27,72 29,05 29,75 27,87
AZio a kapitalové fondy 1,92 1,30 1,37 1,01

Fondy ze zisku 4,56 5,18 5,82 5,66
VH minulych let 6,60 6,92 6,70 6,69

VH bé?ného ucetniho 5,09 6.45 8.67 823
obdobi

Cizi zdroje 54,10 51,09 47,68 50,53
Rezervy 0,74 1,45 1,25 2,29

Dlouhodobé zavazky 0,90 0,69 0,92 0,76
Kratkodobé zavazky 52,40 48,85 45,45 47,41
Casové rozlieni pasiv 0,06 0,10 0,07 0,07

V obdobi od roku 2018 do roku 2020 mél podnik klesajici charakter celkovych pasiv a
v roce 2021 se tento trend obratil do kladnych hodnot a celkova pasiva se zvysila o 6,74
% neboli o 1283 mil. K¢. Vliv na tyto pohyby jsou témét rovnomérné rozdéleny mezi
vlastni kapital i cizi zdroje. Vlastni kapital tvoii z celkovych pasiv v priméru za

sledované obdobi 49,15 %. Cizi zdroje poté tvoii v priméru 50,85 %.

Vlastni kapital je z pohledu vertikalni analyzy tvotfen pfedevS§im zékladnim kapitalem,

jehoz hodnota je konstantné 5660 mil K¢.

AZio a kapitdlové fondy maji z dlouhodobého pohledu klesajici trend, na konci roku 2018
byla hodnota 392 mil. K¢ a na konci roku 2021 je hodnota 205 mil. K¢. Fondy ze zisku
maji za sledované obdobi rostouci trend, a to kazdy jednotlivy rok. Nejvétsi rust u této
polozky nastal v obdobi mezi roky 2019 a 2020, kdy se fondy ze zisku zvysily 0 98 mil.
K¢. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi ma rostouci trend kazdy rok za
sledované obdobi. Vysledek hospodafeni dosahl svého maxima v roce 2021, kdy hodnota
této polozky dosdhla 1672 mil. K¢&. Nejvetsi rast z pohledu horizontélni analyzy probéhl
v letech 2019 a 2020, kdy vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi vzrostl o 31,37
%.

34



Cizi zdroje m¢li v obdobi od roku 2018 do roku 2020 klesajici trend, a to v priméru o
9,37 %. V poslednim sledovaném roce se poté cizi zdroje zvysily, a to v pfepoctu o 1190
mil. K¢, a to hlavné diky ristu kratkodobych zavazkt které maji z pohledu vertikalni
analyzy vliv na cizi zdroje v priméru ze 48,53 %, coz tvoii témef vétsinu cizich zdroju.
Kratkodobé zdvazky maji tedy velmi podobny prubéh jako maji celkové cizi zdroje.
V letech 2018 az 2020 je trend tohoto pasiva klesajici a az v roce 2021 se tento trend

zlomi a kratkodobé zavazky vzrostou o 11,36 % neboli 0 982 mil. K¢.

Rezervy spolecné s dlouhodobymi zavazky a ¢asovym rozliSenim pasiv maji na konecny
vysledek cizich zdroji velmi slaby vliv. Rezervy tvoii z pohledu vertikdlni analyzy
v priméru 1,43 %, dlouhodobé zavazky 0,82 % a ¢asové rozliseni pasiv 0,08 %. U téchto
zminénych polozek nastal nejzajimavéjsi pohyb u polozky rezerv v obdobi od roku 2020
do roku 2021, kdy hodnota rezerv vzrostla 0 96,20 %, a to na hodnotu 465 mil. K¢.
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3.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka ¢. 8: Horizontalni analyza vykazii ziskii a ztrat
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spolecnosti Cepro, a.s.)

Trzby a prodej vyrobkl a

hospodateni

. -2,60 -126 2,69 127 26,37 1277
sluzeb
Trzby za prodej zbozi -9,94 -5363 | -28,99 | -14084 | 55,26 19065
Vykonova spotfeba 9,95 | -5636 | -28,79 | -14677 | 55,19 | 20038
%ména ‘stavu zasob vlastni 75,00 3 0,00 0 -100,00 1
¢innosti
Osobni naklady 8,49 44 7,12 40 4,15 25
Upravy hodnotvprovozni | 451 | 26 | 1543 | -96 | 1103 | 58
oblasti
Ostatni provozni vynosy 71,12 261 -65,61 -412 101,39 219
Ostatni provozni naklady 324,56 185 -41,32 -100 260,56 370
Provozni visledek 1536 | 202 | 3059 | 464 | 348 | 69
hospodareni
Vynosove tiroky a 22308 | 29 | 3810 | -16 | -1923 | 5
podobné vynosy
Ostatni finan¢ni vynosy 0,00 6 716,67 43 -87,76 -43
Ostatni finan¢ni néklady -76,74 -33 60,00 6 -25,00 -4
I il 22667 | 68 | 5526 | 21 | -7458 | -44
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V uvedené tabulce horizontalni analyzy vykazi ziskl a ztrat mizeme vidét, ze polozka
trzby a prodej vyrobki a sluzeb ma spiSe rostouci charakter mimo obdobi od roku 2018
do roku 2019, kdy tato hodnota klesla o 126 mil. K¢. Polozka trzby a prodej zbozi méla
podobny charakter mimo rok 2020, kdy se trzby a prodej zbozi snizily mezirocné o 14 084
mil. K¢, zatimco trzby a prodej vyrobkl a sluzeb meziro¢né posiloval a byl v kladnych

hodnotach.

Vykonova spotieba méla za sledované obdobi klesajici charakter od roku 2018 do roku
2020. K prvnimu poklesu ve sledovaném obdobi doslo v roce 2019, kdy tato hodnota
klesla meziro¢né o 9,95 %. Nasledujici rok tato polozka opét klesla, a to 0 28,79 %
V absolutnim vyjadieni o 14 677 mil. K¢. V poslednim roce sledovaného obdobi byla

vykonova spotieba rapidné zvysena, a to 0 20 038 mil. K¢.

Hodnoty ostatnich provoznich vynost a nakladti maji velmi podobny trend a hodnoty
spolu za sledované obdobi koreluji. Hodnoty téchto polozek velmi kolisaji. Nejveétsi
meziro¢ni pohyb u polozky ostatnich provoznich nakladd je mezi roky 2018-2019, kdy
se tato hodnota zvétsila z 57 mil. K¢ na 242 mil. K¢, jedna se o téméf 325 % rust.
Nejzajimavéjsi pohyb hodnot u polozky ostatnich provoznich vynost nastal mezi rokem

2020 a 2021, kdy se hodnoty zvysily o 101,39 %. V absolutnim vyjadfeni o 219 mil. K¢.

Provozni vysledek hospodaieni ma za celé sledované obdobi rostouci tendenci. Nejveétsi
narust je v letech 2019 az 2020, kdy se provozni vysledek hospodateni zvysil o 464 mil
K¢ na hodnotu 1981 mil. K¢&. Finan¢ni vysledek hospodateni byl v roce 2018 a 2021
v zapornych hodnotach. Mezi roky 2019 a 2020 byl naopak kladny.

Vysledek hospodateni za tcetni obdobi vykazuje za sledované obdobi kladné hodnoty a
ma rostouci trend. V roce 2018 m¢l analyzovany podnik vysledek hospodatreni po zdanéni
1039 mil. K¢&. V roce 2021 skon¢il podnik se ziskem dosahujicim 1672 mil. K¢. Podnik

Cepro, a.s. tak 1ze prohlasit za ziskovou spole¢nost.

3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatell, kterd je provedena nize v tabulce, vychazi ze tfech
hlavnich rozdilovych ukazatell, mezi které nalezi pracovni kapital, pohotové prostredky

a penézni majetek. Analyza zkouma, jak je podnik schopny dodrzovat svoje zavazky.
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Tabulka ¢. 9: Prehled rozdilovych ukazateli

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti Cepro, a.s.)

Cisty pracovni kapital 4371 4257 4686 5095
Cisté pohotové prostiedky -3315 -3604 -1762 -3120
Cisty penézni majetek 3148 3149 3262 3375

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Ukazatel cistého pracovniho kapitalu za sledované obdobi ma z dlouhodobého hlediska
rostouci trend a v kazdém sledovaném roce nabyva kladnych hodnot. To vypovida o
podniku, Ze jejich kratkodobé zavazky jsou nizsi nez jejich obézna aktiva a je tedy
platebné sobéstacny. Nejvyssi hodnota tohoto ukazatele je v roce 2021, a to 5095 mil. K¢&.
Naopak nejnizsi hodnota za sledované obdobi je v roce 2019, a to 4257 mil. K¢. Prestoze
tato hodnota klesla mezirocn¢, ma podnik dostatecné velkou rezervu na pokryti svych
kratkodobych zavazkd ob&éznymi aktivy.

3.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Ukazatel ¢istych pohotovych prostfedki vypovida o tom, jak moc je firma schopna hradit
své kratkodobé zavazky svymi pohotovymi prostiedky. V tabulce s témito hodnotami 1ze
vidét, ze kazdy rok za sledované obdobi se podnik nachazel v zapornych hodnotach a mél
témef totozné hodnoty kromé roku 2020, kdy se pohotové prostiedky zvétsily o0 1842 mil.
K¢ z dvodu meziro¢niho poklesu kratkodobych zavazkti. Hodnoty v zaporu znamenaji,
ze podnik neni schopny hradit své kratkodobé zavazky svymi nejlikvidnéjSimi
pohotovymi prostiedky a v pfipadé nutnosti splaceni téchto zavazk by byl podnik
V obtiZzné finan¢ni situaci.

3.2.3 Cisty penéZni majetek

Ukazatel cistého penézniho majetku ma za sledované obdobi pomalu rostouci trend.
Hodnoty se meziro¢né zvedaly v priméru o 76 mil. K¢. Nejvyssi hodnotu tedy tento
ukazatel dosahl v roce 2021, a to 3375 mil. K¢. Pro podnik je to tedy velmi pozitivni
zprava, jelikoz i kdyZ jsou obéZna aktiva o€iSténa o zasoby, tak podnik ma stale obéZzna

aktiva v prebytku oproti svym kratkodobym zavazktim a je tedy finan¢n¢ zdravy.
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3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli ndm udava pomérné jasny a jednoduchy ptehled o tom,
jak se podnik vede po strance finan¢niho zdravi podniku. V této analyze budou hodnoty
porovnény s vybranymi konkurenty, ktefi plisobi na ¢eském trhu, a to polska spole¢nost
ORLEN a madarska spole¢nost MOL. Oborové priméry v analyze pomeérovych
ukazatelt nebudou zminény, jelikoz pro Ceskou republiku neexistuji p¥ili§ vypovidajici

hodnoty.
3.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability nam davaji povédomi o tom, jak je podnik schopny zhodnotit rizné
typy kapitalu. To, Ze je podnik rentabilni, je pro spravné finan¢ni zdravi podniku zasadni.
Mezi ukazatele rentability jsem zatadil rentability aktiv, rentability vlastniho kapitalu a

jako posledni rentabilitu celkovych trzeb.
Rentabilita aktiv (ROA)

Ve zminéné tabulce jsou vypocitané hodnoty rentability aktiv pro zvolené spolecnosti.
Jsou vypocitany pro obdobi od roku 2018 do roku 2021 a vysledky jsou uvedeny v

procentech.

Tabulka ¢. 10: Rentabilita aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. a MOL Ceska
republika s.r.0.)

Cepro, a.s. 6,29 7,98 10,72 10,17
ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 12,25 1,20 8,68 3,70
MOL Ceska republika s.r.o. 6,48 6,96 9,56 9,51

Ukazatel rentability aktiv mél za sledované obdobi u analyzované spoleénosti Cepro, a.s.,
témet konstantni riistovy trend s vyjimkou v roce 2021, kdy se rentabilita aktiv snizila
pouze 0 0,55 %. Nejvyssi hodnotu ROA dosahovala spolegnost Cepro, a.s. v roce 2020,

ato 10,72 %. Hlavnim divodem je meziro¢ni rist vysledku hospodateni a zdroven pokles

cvwr

cvwr
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S.r.0. se jedna témeét o totozné hodnoty a stejny trend. Naopak je tomu u konkurencni
spole¢nosti ORLEN Unipetrol RPA s.r.0., kde vyvoj je velmi volatilni z divodu velkych

zmén v polozce vysledku hospodateni pted zdanénim.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Nize uvedend tabulka zobrazuje vypoctené hodnoty ukazatele ROE u vybranych

spole¢nosti v procentech pro sledované obdobi od roku 2018 do roku 2021.

Tabulka ¢. 11: Rentabilita vlastniho kapitalu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. a MOL Ceské
republika s.r.o.)

Cepro, a.s. 11,09 13,18 16,58 16,64
ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 16,84 1,51 13,02 6,19
MOL Ceska republika s.r.0. 15,06 23,63 20,54 26,52

Rentabilita vlastniho kapitalu méla za sledované obdobi u spolegnosti Cepro, a.s.,
rostouci trend. Od roku 2018, kdy hodnota rentability vlastniho kapitalu byla 11,09 %, se
v roce 2021 dostala na rekordnich 16,64 %.

Na rozdil od konkurenc¢ni spolecnosti Orlen Unipetrol RPA s.r.o0., kterd méla rentabilitu

vlastniho kapitalu velmi volatilni. Mezi roky 2018 a 2019 tato hodnota klesla 0 15,33 %

cvwvr

Posledni sledovany konkurent MOL Ceska republika s.r.o. m&l oproti zminénym
podnikiim mnohem vy§$i hodnoty rentability vlastniho kapitalu. Nejhor$i hodnotu podnik
vykazoval v roce 2018, kdy rentabilita byla ve vysi 15,06 %. Naopak nejvyssi hodnota
byla v roce 2021, a to 26,52 %.
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Rentabilita trzeb (ROS)

V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty za sledované obdobi pro ukazatel ROS.

Hodnoty jsou uvedeny v procentech.

Tabulka ¢. 12: Rentabilita trzeb
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.0o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

Cepro, ass. 1,77 2,36 4,19 2,80
ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 6,78 0,63 7,53 2,33
MOL Cesk4 republika s.r.o. 1,16 1,33 1,69 1,61

Pii porovnani rentability trzeb u analyzované spoleénosti Cepro, a.s., lze vidét, Ze
rentabilita trzeb ma rostouci trend od roku 2018 do roku 2020, a poté ma nasledny velky
pokles na hodnotu 2,80 %. Tento pokles vznikl z divodu velkého narustu trzeb, ale témét

totozného vysledku hospodareni po zdanéni v roce 2021.

U konkurenéni spole¢nosti ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. je rentabilita trzeb ze vSech
analyzovanych podnikd nejvys$si. V priméru za sledované roky ma podnik rentabilitu
trzeb 4,32 %. Naopak nejniZsi rentabilitu tohoto ukazatele ma podnik MOL Ceska
republika s.r.o., a to v priméru 1,44 %.

3.3.2 Ukazatele likvidity

V nasledujici podkapitole jsou vyhodnoceny ukazatele likvidity, mezi které patii béZzna,
pohotova a okamzita likvidita. Tyto ukazatele nam déavaji povédomi o tom, jak je podnik

rychle schopny transformovat svlij majetek na penézni prostfedky neboli hotovost.
Bézna likvidita

Bézna likvidita nam ukazuje, jak dobte jsou kratkodobé zavazky podniku pokryty jeho
obéznymi aktivy. Idealni hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji v intervalu od 1,5 do 2,5,
jelikoz tyto hodnoty jsou pro véfitele dobrym znamenim, ze je podnik schopny splacet
své zavazky. NiZze uvedena tabulka uvadi béZnou likviditu zminénych podnikli za

sledované obdobi od roku 2018 do roku 2021.
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Tabulka ¢. 13: Bézna likvidita 3 3
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 1,25 1,14 0,80 0,88

MOL Cesk4 republika s.r.o. 0,78 0,61 0,67 0,65

Ukazatel bézné likvidity ma stanovené doporucené intervaly. Tyto intervaly spliiuje
pouze zvoleny podnik Cepro, a.s., a to pouze v letech 2020 a 2021. Zbylé podniky se do
tohoto intervalu nedostaly. B&n4 likvidita Cepro, a.s., méa od roku 2018 rostouci trend a
v roce 2021 je hodnota bézné likvidity pravé 1,53. Konkurenéni spolecnosti maji spise
dlouhodobé klesajici trend této likvidity. U spole€nosti ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. se
hodnota z 1,25 snizila na 0,88 a u spole¢nosti Mol Ceska republika s.r.o. se hodnota
snizila z 0,78 na 0,65.

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity by se mél dle odbornych zdrojii pohybovat mezi hodnotami
1-1,5. V tabulce jsou uvedeny hodnoty pohotové likvidity pro tii podniky ze stejného

odvétvi.

Tabulka ¢. 14: Pohotova likvidita 3 3
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spolecnosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 1,23 1,13 0,78 0,87

MOL Ceska republika s.r.o. 0,75 0,58 0,61 0,60

Ukazatel pohotové likvidity pro Cepro, a.s. vykazuje vyborné hodnoty. Viechny hodnoty
podniku za sledované obdobi se pohybuji v doporu¢eném intervalu od 1 do 1,5, coz je
pro podnik velmi dobré znameni po strance finan¢niho zdravi. Konkurent ORLEN

Unipetrol RPA s.r.o0. také spliioval tyto limity, ale pouze v letech 2018 a 2019.

Naopak MOL Ceska republika s.r.o. nespliioval minimalni stanovenou hodnotu ani

v jednom sledovaném roce.
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Okamzita likvidita
Ukazatel okamzité likvidity by se dle odborné literatury mel pohybovat minimalné nad

hodnotou 0,2 a nemél by byt pfiliS volatilni. Nize uvedena tabulka uvadi hodnoty

okamzité likvidity pro analyzované podniky od roku 2018 do roku 2021.

Tabulka ¢. 15: OkamZita likvidita 5 3
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spoleénosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

Cepro, a.s. 0,57 0,50 0,63 0,50
ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 0,24 0,15 0,05 0,06
MOL Ceska republika s.r.0. 0,07 0,06 0,06 0,05

Posledni ukazatel, a to okamzit4 likvidita, ma totozny prubéh jako likvidita pohotova.
Tedy Cepro, a.s. spliiuje stanovena minima pro tento ukazatel, a to s velkou rezervou,
protoze nejmensi hodnota za sledované obdobi byla v roce 2019, a to 0,5. Konkurent
ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. opét spliiuje limit pouze v obdobi od 2018 do 2019 a MOL

Ceska republika s.r.0. nesplituje minimum vibec.
3.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity, téz oznaCované jako ukazatele obratovosti, slouzi k vyjadieni
ucinnosti hospodareni podniku s jeho aktivy. V nésledujicich tabulkach budou vypocitany
ukazatele obratli celkovych aktiv a obratu zasob. Nésledné jsou v tabulkdch zminény také

doby obratu samotnych zasob a doba splatnosti kratkodobych zavazkii a pohledavek.
Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv vypovida o tom, kolikrat je podnik schopny obratit
veskerd svoje aktiva za nejcastéji jeden kalendaini rok. Tento obrat by dle odborné
literatury mél byt podnik schopny uskute¢nit minimalné€ jedenkrat rocné. V nasledujici

tabulce jsou udaje tohoto ukazatele pro jednotlivé spolecnosti.
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Tabulka ¢. 16: Obrat celkovych aktiv 3 3
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spoleénosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 1,48 1,39 0,95 1,26

MOL Ceska republika s.r.o. 4,38 4,34 4,24 4,66

Pro obrat celkovych aktiv plati, Ze ¢im vyssi tato hodnota ukazatele je tim 1épe pro podnik.
Podnik Cepro, a.s. spliiuje potiebné minimum, a dokonce mé hodnoty téméi dvakrat az
ttikrat vyssi, nez je doporu¢ené minimum. Nejvyssi hodnotu obratu celkovych aktiv mél

podnik v roce 2021, a to 2,94.

Lépe se v tomto ukazateli dafilo konkurentovi MOL Ceska republika s.r.o., ktery mél
minimalni hodnotu v roce 2020, a to 4,24, coZ je mnohem vé&tsi hodnota neZ maximum
analyzovaného podniku. ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. mél hodnoty nejhorsi ze vSech
podnikid. V letech 2020 dokonce hodnota obratu celkovych aktiv Klesla pod 1, a to na
0,95.

Obrat zasob

V tabulce niZe jsou uvedeny hodnoty pro obrat zasob za sledované obdobi, a to od roku

2018 do roku 2021.

Tabulka ¢. 17: Obrat zasob 5 5
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spolecnosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 200,82 197,60 122,46 184,11

MOL Ceska republika s.r.o. 241,83 221,51 103,53 152,13

Ukazatel obratu zasob pro analyzovany podnik ukazuje, Ze za sledované obdobi od roku
2018 do roku 2021 se tento ukazatel pohyboval od 27,63 do 48,07. Primér za toto obdobi
je 39,63.
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Konkurenti me¢li hodnoty ukazatele obratu zdsob mnohonéasobné vyssi. Nejvyssi hodnotu
m¢éla spole¢nost MOL Ceska republika s.r.o., a to 241,83 a v priméru za sledované
obdobi byla hodnota obratu zasob 179,75.

Doba obratu zasob

Vypoctené hodnoty ukazatele doby obraty zdsob jsou uvedeny ve dnech za sledované

obdobi.

Tabulka ¢. 18: Doba obratu zisob . y
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.0.)

Cepro, a.s. 7,49 7,48 13,03 10,37
ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 1,79 1,82 2,94 1,96
MOL Ceska republika s.r.o. 1,49 1,63 3,48 2,37

Tento ukazatel velmi uzce souvisi s ukazatelem obratu zasob. Plati, ze ¢im kratsi je doba
obratu zasob, tim vyssi je obrat zasob. To pro podnik znamenad, ze nejlepSich hodnot

doséhl v roce 2019 a to, kdyz doba obratu zasob byla 7,48 dni.

Spole¢nost ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. vykazovala nejlepsi hodnoty v roce 2018, a to

1,79 dni, tudiz mé&la mnohem lepsi hodnoty nez Cepro, a.s.

MOL Ceska republika s.r.o. dosahovala nejlepsich hodnot ze viech zminénych podnika,
jako tomu bylo u obratu zasob. Nejlepsich hodnot doséahla v roce 2018, kdy doba obratu
zasob byla 1,49 dni.

Doba splatnosti kratkodobych zavazki a pohledavek

V nasledujicich tabulkach jsou wuvedeny hodnoty nejprve pro dobu splatnosti
kratkodobych zavazki, a poté dobu splatnosti pohledavek. Hodnoty jsou uvedeny ve

dnech a jsou uvedeny pouze za sledované obdobi.
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Tabulka €. 19: Doba splatnosti kratkedobych zavazkia 3
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 87,90 91,75 149,88 126,59

MOL Ceska republika s.r.o. 52,19 60,37 50,91 52,80

Tabulka ¢. 20: Doba splatnosti pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spolecnosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 40,58 35,16 43,35 41,07

MOL Ceska republika s.r.o. 25,56 24,09 22,22 21,10

Ukazatele splatnosti kratkodobych zavazki a pohledavek velmi izce koreluji mezi sebou,
proto hodnoty budou porovnavany piimo proti sobé. Je nezbytné, aby splatnost
kratkodobych zavazki byla vyssi nez splatnost pohledavek. Pro podnik to pak za tohoto
stavu znamenad, Ze penize inkasuje diive, neZ musi splatit svoje zadvazky u ostatnich firem.
Tyto hodnoty tedy Cepro, a.s. splituje ve viech sledovanych letech s tim, Ze nejlepsi
vysledek podnik doséhl v roce 2020, kdy rozdil mezi témito dvéma hodnotami byl
19,96 dni.

Konkuren¢ni podniky tuto podminku také spliuji, a to dokonce i s lepSimi hodnotami nez
Cepro, a.s. Nejlepsi hodnoty ze viech podniki vykazuje ORLEN Unipetrol RPA s.r.o.
V priméru se rozdil téchto hodnot pohybuje okolo 74 dni, coz podniku dava obrovsky

prostor pro finan¢ni operace.
3.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti ndm déavaji informace o provéazanosti vlastnimi a cizimi zdroji.
V odborné literatuie se nikde nevyskytuji doporucené hodnoty pro tyto ukazatele, ovSem
z literatury vyplyva, ze by neméli byt hodnoty pfilis vysoké a dlouhodob¢ by mély klesat.
Z diivodu, ze analyzovany podnik nemé¢l v analyzovaném obdobi zadny probihajici uvér,

jsou vynechany ukazatele irokového kryti a samofinancovani.
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Celkova zadluZenost
V nize uvedené tabulce jsou uvedeny hodnoty ukazatele celkové zadluzenosti za
analyzované obdobi. Vysledky tohoto ukazatele jsou vyjadfeny V procentech a

doporucené hodnoty jsou v intervalu od 30 do 60 %.

Tabulka ¢. 21: Celkova zadluZenost 3 3
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. a MOL Ceska
republika s.r.o.)

ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 40,34 42,44 45,32 52,40

MOL Ceska republika s.r.o. 66,13 75,58 65,02 71,85

Hodnoty celkové zadluZenosti firmy Cepro, a.s. se pohybuji za sledované obdobi
Vv priméru okolo 50,85 %. Nejvyssi celkovou zadluzenost méla spolecnost v roce 2018,
ato 51,10 %. Naopak nejnizsi v roce 2020, a to 47,68 %. Firma tak splnila ve vSech letech
doporucovany interval.

Konkuren¢ni podnik ORLEN Unipetrol RPA s.r.o. mél celkovou zadluZenost v prib¢hu
sledovaného obdobi jesté mensi, nez mél podnik Cepro, a.s.

Doba splaceni dluhu

Nasledujici tabulka obsahuje vypoctené hodnoty za analyzované obdobi od roku 2018 do
roku 2021. Hodnoty jsou uvadény v letech.

Tabulka & 22: Doba splaceni dluhu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s. a ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. a MOL Ceské
republika s.r.o.)

ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. 5,23 4,25 4,52 3,82

MOL Ceska republika s.r.o. 7.32 5,69 4,03 6,47

Ukazatel doby splaceni dluhu ddva informaci podniku, za kolik let je schopen splatit své
dluhy. TudiZ nejlepsi pro podnik je, kdyZ je ukazatel co nejmensi. To se o hodnotach pro
podnik Cepro, a.s. ned4 v prvnich dvou analyzovanych letech ¥ict, jelikoZ v roce 2018 je
hodnota splaceni dluhu 32,42 let a v roce 2019 je hodnota 22,97 let. Nasledujici dva roky
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jsou uz hodnoty podstatné mensi, a to z diivodu navysSeni polozky ¢istého provozniho

toku z provozni ¢innosti.

U konkurenc¢nich podnika jsou tyto hodnoty za celé sledované obdobi velmi nizké.

Nejvyssi hodnotu vykazuje spole¢nost MOL Ceska republika s.r.o. a to 7,32 let.

3.4 Analyza soustav ukazatelu

Tato Cast se vénuje systémum ukazateld, konkrétn¢ bonitnim a bankrotnim modeliim,
které hodnoti celkovou finanéni situaci spoleénosti. Tyto ukazatele poskytuji informace
o financ¢ni stabilité spolecnosti a ukazuji, zda se nachazi v dobrém finan¢nim stavu nebo
naopak hrozi upadek. Pro analyzu jsou pouzivany rizné ukazatele, jako naptiklad Index

bonity, Altmaniv index nebo Index INOS.
3.4.1 Index bonity

V nize zobrazené tabulce jsou uvedeny hodnoty pro Index bonity. Pro tento index plati,

vvvvvv

obdobi od roku 2018 do roku 2021.

Tabulka ¢&. 23: Index bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

X1 = cashflow/cizi zdroje 0,078 0,097 0,455 0,234
Xz = aktiva/ cizi zdroje 0,148 0,157 0,168 0,158
X3 = EBIT/aktiva 0,629 0,798 1,072 1,017

X4 = EBIT/vykony 0,113 0,152 0,281 0,183
Xs = zasoby/vykony 0,006 0,007 0,012 0,009
Xe = vykony/aktiva 0,277 0,262 0,191 0,277
Index bonity 1,253 1,472 2,178 1,879
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Graf & 1: Index bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Za sledované obdobi byl index bonity v podniku v takzvané Sedé zoné. To znamena, ze
se hodnoty podniku pohybovali mezi hodnotami 3 a 0. Trend tohoto indexu byl od roku
2018 do roku 2020 stoupajici. V roce 2021 tento index klesl pod své maximum. Nejniz§i
hodnota tohoto indexu byla v roce 2018, a to z divodu nizkého vysledku hospodareni
pted zdanénim. Naopak maximum tento index dosahoval v roce 2020, kdy hodnota byla
2,178.

3.4.2 Altmaniv index
V tabulce jsou uvedeny vysledky Altmanova modelu pro spoleénost Cepro, a.s. za
sledované obdobi 2018 az 2021. Tyto hodnoty ukazuji, zda hrozi spolec¢nosti bankrot

nebo ne.

Tabulka ¢. 24: Altmanuv index
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

X1= CPK/aktiva 0,154 0,157 0,177 0,180

X2 = nerozdé€leny zisk z min. let/aktiva 0,056 0,059 0,057 0,057
Xz = EBIT/aktiva 0,196 0,248 0,333 0,316

X4 = vlastni kapital/cizi zdroje 0,356 0,402 0,461 0,411

Xs = trzby/aktiva 5,405 5,100 3,715 5,401

Altmaniv index 6,167 5,966 4,742 6,365
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Graf ¢. 2: Altmaniiv index
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Dle Altmanova indexu, ktery patii mezi bankrotni modely, ma podnik Cepro, a.s. velmi
uspokojivé vysledky. Hranice pro finan¢né zdravy podnik je pro tento index hodnota 2,9
a vyssi. Podnik za sledované obdobi méa hodnotu indexu vzdy vyssi, nez je pozadovana
hodnota pro finan¢né zdravy podnik. Nejvétsi pohyb nastal v roce 2020, a to z divodu
velkého mezirocniho poklesu polozky trzby za prodej zbozi, kterd meziro¢né klesla o

témet 30 %, coz mélo velky dopad na ukazatel Xs.
3.4.3 Index INO5

Jednim z poslednich ukazateli bankrotnich modelt je model index INO5. Vypoctené
hodnoty pro tento ukazatel jsou zobrazeny v nize zminéné tabulce a nasledné pak
vyobrazeny v grafu za sledované obdobi.

Tabulka ¢&. 25: Index INO5
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti Cepro, a.s.)

X1 = celkova aktiva/cizi zdroje 0,240 0,254 0,273 0,257

X2 = EBIT/nakladové uroky *9,000 *9,000 *9,000 *9,000

X3 = EBIT/aktiva 0,250 0,317 0,426 0,404

X4 = vynosy/aktiva 0,609 0,582 0,437 0,622

Xs = obézna aktiva/kratkodobé bank. avéry 0,127 0,130 0,139 0,138
INO5 10,226 10,283 10,275 10,421
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*V priabéhu vSech let byla doporucend hodnota ukazatele X> (EBIT/ndkladové troky)
dosazena na trovni 9. To bylo kvili tomu, Ze ve vSech analyzovanych letech spole¢nost

neplatila zadné nakladové uroky (Scholleova, 2017, s. 194).
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Graf ¢. 3: Index INO5
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Dle hranic indexu INOS5 podnik vytvaii hodnotu, pokud je hodnota indexu vyssi nez 1,6.
Podnik tuto podminku spliiuje ve v§ech analyzovanych letech od roku 2018 do roku 2021,
ato hlavné z divodu dosazeni hodnoty 9 za ukazatele X2 z jiz zminénych divodii. Podnik

je tedy dle tohoto bankrotniho ukazatele v naprostém potadku.

3.5 PEST analyza

Spole¢nost Cepro, a.s. proto musi byt schopna sledovat vyvoj trhu a véas reagovat na

nové trendy a vyzvy, at’ uz v oblasti novych technologii nebo legislativnich zmén.
Politické a pravni faktory

Politicka rozhodnuti mohou mit velky vliv na podnikani spoleénosti Cepro, a.s. v oblasti
vyroby a distribuce pohonnych hmot. Jednim z faktor?, ktery ovliviiuje trh, jsou politické
vztahy s klicovymi dodavateli, jako jsou Rusko, Alzirsko a Kazachstan. Nizka stabilita
politické situace v téchto zemich miize vést k vypadku dodavek pohonnych hmot. DalSim
politickym faktorem je regulace ze strany Evropské unie, kterd ovliviiuje produkci a
distribuci pohonnych hmot. Naptiklad natizeni EU stanovi ptisné limity emisi z vozidel,

coz muze vést k omezeni pouzivani fosilnich paliv v budoucnu.
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Spoleénost Cepro, a.s. musi dodrzovat zakony a predpisy platné v odvétvi vyroby a
distribuce pohonnych hmot. To zahrnuje povinnost splnit environmentalni normy, jako
jsou limity emisi a ochrana ptirodnich zdroji. Dal§im pravnim faktorem je regulace cen
pohonnych hmot, kterou provadi stat. Vlada muize regulovat vysi dani a poplatki
spojenych s distribuci pohonnych hmot a ovlivnit tak ziskovost spole¢nosti Cepro, a.s.
Navic pravni ptedpisy mohou byt v budoucnosti zménény, coz by mohlo mit vyrazny

dopad na podnikani spolecnosti.
Ekonomické faktory

Pokud se zamétime na ekonomické faktory, je nutné sledovat makroekonomické
ukazatele které, jsou pro podnik vypovidajici. Z jednoduchého tsudku mizeme zvolit tii
také potieba zminit vyvoj inflace pro analyzované obdobi a jako posledni je tfeba sledovat

kurz ¢eské koruny viic¢i zahrani¢énim méndm, za které podnik nakupuje ropu.
e Hruby domaci produkt:

Celkova ekonomicka situace v Ceské republice, ktera ovliviiuje vysi poptavky, a tedy i
ceny pohonnych hmot. Pokud se HDP zvySuje, pravdépodobné se zvysi i poptavka po
pohonnych hmotach. V nasledujicim grafu je zobrazen vyvoj hrubého domaciho

produktu od roku 2018 do roku 2021.

Vyvoj hrubého domaciho produktu
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Graf €. 4: Vyvoj hrubého domiciho produktu
(Zdroj: CSU, 2023)
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e Inflace

Zvysujici se inflace muze vést ke zvySeni nakladu na vyrobu, a tedy i na prodej
pohonnych hmot, cozZ mize ovlivnit konkurenceschopnost spolec¢nosti. V nize zminéném

grafu je reflektovan vyvoj inflace za analyzované obdobi.
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Graf €. 5: Vyvoj inflace
(Zdroj: CSU, 2023)

e Sménny kurz

Zahranic¢ni obchod spolecnosti je ovlivnén sménnym kurzem ceské koruny vici jinym
ménam, zejména vuci euru a dolaru, coz mize ovlivnit ndklady na dovoz surovin a
vyrobkll a v kone¢ném duasledku i ceny pohonnych hmot. V niZze zminéném grafu je

zobrazen vyvoj kurzu dolaru a eura za analyzované obdobi.
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Graf ¢. 6: Vyvoj zahrani¢nich mén oproti ¢eské koruné
(Zdroj: Kurzy, 2023)

Socialni faktory

V odvétvi socialnich vliva jsou zahrnuty faktory jako demografické zmény a preference
zakazniki. Demografické zmény mohou mit vliv na poptavku po pohonnych hmotach, a
to zejména s ohledem na starnuti populace. V Ceské republice je v soudasné dobé kromé
vysokého véku obyvatelstva také vysoky primérny vék vozového parku, ktery je 15, 93
let. Coz znamena, ze mnoho vozidel stale pouziva tradi¢ni pohonné hmoty, jako je benzin
a nafta. Preference zakazniki se také mohou zménit v disledku rostouciho povédomi o
Zivotnim prostfedi a snahy o udrZitelngjsi alternativy k tradi¢nim pohonnym hmotam.
Zakaznici mohou upfednostiiovat alternativni paliva nebo elektrickd vozidla, coz mtze

mit negativni dopad na prodej tradi¢nich pohonnych hmot.
Technologické faktory

Z hlediska vyvoje technologie muize nastat napfiklad inovace motord. Technologicky
vyvoj v oblasti motor a pohonnych hmot se neustidle zdokonaluje a existuje trend
snizovani emisi v dasledku pfisnéjsich ekologickych norem. Pokud se tyto inovace podati
realizovat, mize to vést k lep§imu celkovému postaveni pohonnych hmot oproti

elektrickym pohontim.

54



Jak jsem jiz zminil, v soucasné dob¢ je vidét trend piechodu na elektromobily a hybridni
pohony. Existuje zde vsak riziko, Ze pfi vyvoji téchto novych technologii narazi vyrobce
na slepou ulici vyvoje. Tyto technologie jsou totiz velmi nékladné a slozité, zejména pii
vyrobé a vyvinu baterii pro uschovani elektrické energie. Pokud tento vyvoj nebude
uspésny nebo se zpozdi, mize t0 mit negativni nasledky na trh s elektrickymi auty nebo

hybridy.
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3.6  PORTERUYV model

V této Casti prace zanalyzuji diky modelu péti sil mozna rizika a hrozby, které mohou
vzniknout pifi vstupu na trh s pohonnymi hmotami. Budou zde rozebrany jednotlivé

skupiny tohoto modelu a to nasledovné:
Hrozba novych konkurenti

Nova firma, ktera by chtéla vstoupit na trh s pohonnymi hmotami, by byla nucena celit
nekolika vyzvam. Jednou z nich jsou vysoké naklady na vstup na trh, jako jsou vydaje na
vyzkum a vyvoj novych produktl, investice do marketingu a budovani nové
infrastruktury pump. Kromé toho jsou zde i evropské regulace, které stanovuji piisné
normy emisi pro pohonné¢ hmoty a tento proces muze byt ndkladny a slozity. Dal§im
faktorem je stoupajici trend k elektromobilité¢ a rostouci zdjem o alternativni zdroje
energie, coz vede k intenzivnimu lobbingu a podpoie elektrickych pohonti ze strany vlad
a zainteresovanych stran. Tyto faktory ztézuji vstup nového hrace na trh s klasickymi

pohonnymi hmotami.
Stavajici konkurence v odvétvi

V ptipad¢ hrozby silné konkurence v odvétvi s pohonnymi hmotami je situace velmi
kompetitivni. Je tieba zdUraznit, ze ¢esky trh s pohonnymi hmotami ma téméft oligopolni
strukturu, jelikoz na tomto trhu piisobi velmi malo podnikd, ktefi si rozebiraji cely cesky
trh s pohonnymi hmotami. Mezi nejvétsi konkurenty v tomto oligopolnim prostiedi se
fadi skupina ORLEN Unipetrol RPA s.r.o0., ktera ma i nejvétsi sit’ svych Cerpacich stanic,
které jsou znamé pod nazvem Benzina. Druhym nejvétSim hracem na trhu je spole¢nost
MOL Ceska republika, kterd ma hned po ORLEN Unipetrol na trhu nejvétsi podil
cerpacich stanic. Mezi dal$i hlavni konkurenty miizeme také zatradit spolecnosti Shell
Czech Republic a.s., a OMV Ceska republika s.r.o. Na trhu véetn& firmy Cepro, a.s., je
tedy pét velkych spole¢nosti, které prodavaji pohonné hmoty. Vznika tedy na trhu velka

konkurence a silny tlak na vysi marzi a koncovych cen pohonnych hmot.
Vyjednavaci sila zakazniki

Cena pohonnych hmot je velmi citlivym tématem, nebot’ lidé nechtéji platit ptili§ vysoké
ceny za pohonné hmoty. Zaroven vSak pohyb autem je pro mnoho lidi velmi dalezity a

témet klicovy, a proto je tieba najit ur¢itou rovnovahu mezi vysokymi naklady na benzin
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a pottebou pohybu. Pro mnoho rodin a podnikll je automobil nezbytny k dennimu
fungovani, a tak vysoké ceny pohonnych hmot mohou mit negativni dopad na celou
ekonomiku. Vlady a regula¢ni organy nuceny fesit otazku cen pohonnych hmot s ohledem
na potteby lidi a ekonomické faktory. Nicméné, jakékoliv limitace cen pohonnych hmot
by méla byt provedena s obezietnosti, aby se minimalizovaly pfipadné negativni dopady

na trh a celkovou ekonomiku.
Vyjednavaci sila dodavateli

V Ceské republice se nejvice ropy dovazi z Ruska, naslednd z Alzirska, a poté z
Kazachstanu. I kdyz Kazachstan a Alzirsko a Vv poslednich letech i USA jsou
vyznamnymi dodavateli, Rusko ma diky nejvétsSimu dodavanému mnozstvi nejveétsi
vyjednavaci pozici na trhu s ropou v CR. To znamen4, Ze ceny ropy jsou z velké &asti
uréovany ruskymi dodavateli, coZz ma vliv i na koncovou cenu pohonnych hmot u

koncového odbératele. Nize zminény graf ukazuje podil ruské nafty v Ceské republice.

Statistika dovozu ropy do CR (v tis. tun)
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Graf & 7: Statistika dovozu ropy do CR
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Ministerstvo primyslu a obchodu — energetika)

Hrozba substitutu

Hrozba substitutii pro spole¢nost Cepro, a.s. mize byt vysoka, zejména v dasledku
rostouciho vyuzivani alternativnich zdrojii energie. Kromé toho roste poptavka po

elektromobilité, coz mize vést k poklesu poptavky po klasickych pohonnych hmotach,
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navic samotnd Evropska unie se snazi fosilni paliva velmi regulovat a piechazet na
udrzitelné a obnovitelné zdroje, coz by mohlo ovlivnit trzby a zisk spole¢nosti Cepro, a.s.
negativnim zptisobem. Dalsi potencidlni hrozba mtize spocivat v rustu konkurence ze
strany spolec¢nosti, které se specializuji na alternativni zdroje energie. Tyto spolecnosti
mohou nabizet levné&jsi a ekologictéjsi alternativy k tradicnim pohonnym hmotam, coz

by mohlo vést k omezeni trhu pro spoleénost Cepro, a.s.

3.7 SWOT analyza

V této Casti prace je zahrnuta strategickd analyza spole¢nosti. Tato analyza je provedena
na principu SWOT. Tudiz, je kladen dliraz na silné a slabé stranky podniku a na stavajici

a budouci mozny vyvoj samotného podniku na ptisobicim trhu.
S —silné stranky (PORTER)

- dlouholet4 historie
- nulova zadluZenost

- obrovské penézni zasoby
W —slabé stranky (PORTER)

- nizka diverzifikace dodavatelii ropy

- nizky pocet Cerpacich stanic v porovnani s konkurenci
O — prilezitosti

- navazani spoluprace s novymi dodavateli (USA)

- vybudovani robustnégj$i infrastruktury skladi

- vysoke stati vozového parku (stale vysoka poptavka)
T — hrozby

- zavislost na ropé z Ruska (dosavadni hlavni dodavatel ropy do Ceské
republiky)
- trend alternativnich pohonti (vodik, elektfina)

- silné konkurenéni prostredi
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4 Vlastni navrhy reSeni

V této Casti prace budou na zaklad¢ finan¢ni analyzy navrzeny vlastni postupy, jak zajistit
rozvoj podniku v nadchézejicich letech a zaopattit podnik proti potencionalnim hrozbam.
Vysledky analyzy spolecnosti Cepro, a.s. neodhaluji z4dné zavazné problémy, které by
mohly narusit béh spole¢nosti. Celkové ukazatele, které reflektuji finanéné-ekonomickou
situaci vysly v doporu¢enych intervalech. Diky dobrym vysledkiim a celkové pozitivni
finan¢ni situaci ma spole¢nost moznost potencionalni hrozby fesit, a to nasledujicim

navrhem ktery by mél docilit dlouhodobého finan¢niho zdravi podniku.

4.1 Investice do zasobnikii na pohonné hmoty

V navaznosti na pozitivni vysledky finanéni analyzy neni nutné dé€lat navrh na bazi
financniho doporuceni. Navrh vystavby zasobniku na pohonné hmoty ma tedy ryze
strategicky divod. Hlavnim diivodem, pro€ tyto zasobniky pofidit a zrealizovat vystavbu
je znaéné zvyseni statnich rezerv na pohonné hmoty, které Cepro, a.s. zajistuje pro statni
spravu hmotnych rezerv. V poslednich letech byla tato zasoba stanovena zakonem
¢. 189/1999 Sb. (o nouzovych zasobach ropy) na 90 dni. Tato rezerva, a i zasoby
samotnych ropnych spolecnosti ptisobicich na ¢eském trhu byla dostate¢na. V roce 2022
vSak z divodu nasilného vniknuti Ruska na Ukrajinu vznikla na trhu s pohonnymi
hmotami obrovské krize, jelikoz Rusko je nejvétSim dodavatelem ropy pro ceské
rafinérie. Podil ruské ropy v Ceské republice piesahuje téméi 50 %. Nasledky této krize
se odvijely jak v poskytovaném mnozstvi samotné ropy Ruskem, tak i cenou za tuto ropu.
V roce 2022 se vySplhala cena jednoho barelu ropy neboli cca 160 litrd ropy na 120 USD
za jeden tento barel a za tuto cenu byly nuceni ¢eské rafinérie ropu kupovat. To se pak
odrazilo na samotnych cenéch findlniho produktu, neboli nafty a benzinu, u koncovych
zakaznikil v Cerpacich stanicich, a také na celkovém dostupném mnoZzstvi pohonnych
hmot, jelikoZ pro rafinérie toto bylo financné€, moralné a legislativné velmi slozité,
protoze od 5.12.2022 vydala EU zékaz dovozu ruské ropy do statu kteii jsou soucasti EU.
Ceska republika dostala viak dvouletou vyjimku, jelikoz by bez ruské ropy nebyla
schopna uspokojit poptavku. Z tohoto diivodu bych navrhnul tedy strategicky plan pro
zvySeni jak statnich rezerv, tak 1 rezerv samotnych Cerpacich stanic a postupny pteliv
veskerych poptavek na jiného dodavatele, nez je Rusko. Doporucil bych tedy vystavbu

6ks zasobnikt na pohonné hmoty o celkovém objemu 60 000 m®. Spole¢nost Cepro, a.s.
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dlouhodobé¢ buduje svoji infrastrukturu zasobnikd, a to jak nadzemnich, tak i podzemnich
ulozist. Momentalné ma podnik v provozu celkem 15 skladii na pohonné hmoty
rozmisténé po celé Ceské republice, dle dostupnych zadavacich dokumentaci Ize urdit
primérnou cenu za zasobnik na pohonnou hmotu o kapacité 10 000 m*. Jeden zasobnik
tedy vychazi v piepo¢tu na 92 000 000 K¢ , tedy by se celkovy doporuceny strategicky
navrh o 6 kusech zasobnikl pohyboval okolo ¢astky 552 000 000 K¢&.
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Obrizek ¢&. 5: Ilustracni fotografie navrhovanych zasobnikii
(Zdroj: Cepro, a.s., 2023)

4.1.1 Ekonomické zhodnoceni investice

Navratnost investice nelze zcela vycislit, jelikoZ jak jsem jiZ v pfedchozi kapitole zminil,
jedna se spise o strategicky navrh, nikoliv finan¢ni. Jednozna¢nym cilem této investice je
budovani rozsahlé a robustni infrastruktury pro distribuci pohonnych hmot za ucelem
nastoleni stabilniho trhu s pohonnymi hmotami a vybudovani co nejvétSich zasob za
pomoci novych dodavatelti ropnych produktti. Je velmi dilezité, aby na téchto cilech
zacaly spole¢nosti, které plsobi na ¢eském trhu s ropnymi produktu co nejefektivnéji
pracovat, jelikoz krize, ktera vznikla kvuli Ruské invazi na Ukrajinu, méla v urcitém
obdobi na ceny pohonnych hmot obrovské nasledky, které se poté promitaly do celkové
miry inflace v Ceské republice a kvilli témto vliviim zkrachovalo mnoho podniki. V nize

zminéném grafu cen pohonnych hmot za rok 2022 si miZzeme vS§imnout, Ze cena nafty
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V jednotlivych tydnech dosahovala témét 50 K¢ za jeden litr nafty. Takto vysoka cena
méla obrovsky dopad na ob¢any Ceské republiky. V zajmu viech je tedy mit co nejvice
stabilni trh s pohonnymi hmotami a toho se docili pouze velkou diverzifikaci dodavatela

a zasmluvnéni dlouholetych kontraktii na ropné produkty.

Primérné ceny PHM v jednotlivyich tydnech roku 2022
= Natural 95 Omotorova nafta

leden tnor biezen duben kvéten cerven fervenec srpen & fijen listopad prosinec

tyden f mésic

Obrizek &. 6: Primérné ceny PHM v jednotlivych tydnech roku 2022
(Zdroj: CSU, 2023)

Jak bylo jiz v této kapitole zminéno, navratnost investice nelze zcela vycislit. Tudiz pro
zhodnoceni investice propocCtu, jak by vypadala situace pii naplnéni vSech zasobniku
spotovou cenou benzinu a nafty ktera ¢inni pro benzin k 5.5.2023 28,93 K¢&/1 a pro naftu
k 5.5.2023 32,2 K¢&/I. Druha situace bude napocitana na scénaf, kdy by se musely
zasobniky naplnit v dob€ dalsi neocekavané krize s pohonnymi hmotami, tudiz pti cenach
stanovenych z historickych maxim. Tedy pro benzin 47,9 K¢&/1 a pro naftu 49,57 K&/l
(Kurzy, 2023).

Porovnani spotovych a maximalnich cen pohonnych hmot
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B Ceny pohonnych hmot v milionech K¢

Graf ¢. 8: Porovnani cen pohonnych hmot
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Na zminéném grafu mizeme vidéet, Ze pii naplnéni vSech zasobniku za stavajicich cen
benzinu by vznikla Gspora 1138,2 mil. K&. Pfi pfepoctu na procenta je to tispora 39,6 %.

Pti naplnéni vSech zasobniku naftou by vznikla Gspora 1042 mil. K¢ neboli pfi piepoctu

35 %.

4.2 Navrh financovani

V této podkapitole se pokusim nasimulovat situace riznych druhii financovéni tohoto
projektu. Jako prvni typ financovani jsem si vybral potfizeni zasobniku pouze vlastnim
kapitalem. Tuto moznost porovnam s financovanim externim, neboli vyuzitim Gvéru od

bankovni spole¢nosti.
4.2.1 Vlastni kapital
Vyhody pfi financovani projektt vlastnim kapitalem:

Spolecnost ma plnou nezavislost a jakmile si potfidi zminéné zasobniky, stavaji se
okamzit¢ majetkem spolecnosti. Diky tomu jsou danové odpisy téchto zasobnikl
uznéavany jako danové¢ uznatelné naklady podle ustanoveni § 24 zakona o danich z pfijmi

(Valouch, 2012, s. 17).
Nevyhody pfi financovani projektt vlastnim kapitalem:

Jednorazovy vydaj je velmi vysoky a pfevySuje ndklady na ziskani ciziho kapitalu

(Valouch, 2012, s. 17).
Darnové odpisy

Zasobniky na pohonné hmoty se fadi dle pfilohy ¢.1 zédkona ¢. 586/1992 Sb., o danich
z pfijmu do 5. odpisové skupiny. Tato odpisova skupina ma dle § 30 zminé€ného zakona
stanovenou minimalni lhlitu odpisovani majetku 30 let. Vybrany podnik pro analyzu
odpisuje rovnomérné dle § 31 zminéného zakona. Vyse odpisovych sazeb pro jednotlivé
roky je stanovena nasledovné. Pro prvni rok odpisovani je sazba stanovena na 1,4 % a

pro zbylé roky odpisovani je sazba 3,4 %.

Pofizeni téchto zasobnikd na sklad pohonnych hmot s G¢innosti od ledna roku 2023.
Potizovaci cena dila je 552 000 000 K¢.
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Tabulka ¢&. 26: Odpisovy plan — rovnomérné odpisovani
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Potizovaci cena Odpis Opravky Zustatkova cena
2023 | 552000000 7 728 000 7 728 000 544 272 000
2024 18 768 000 26 496 000 525 504 000
2025 18 768 000 45 264 000 506 736 000
2026 18 768 000 64 032 000 487 968 000
2027 18 768 000 82 800 000 469 200 000
2048 18 768 000 476 928 000 75072 000
2049 18 768 000 495 696 000 56 304 000
2050 18 768 000 514 464 000 37 536 000
2051 18 768 000 533 232 000 18 768 000
2052 18 768 000 552 000 000 0

Pfi rovnomérném odpisovani po dobu 30 let budou mit odpisy v jednotlivych letech
stejnou hodnotu, a to ve vysi 18 768 000 K¢&.
Ucetni odpisy
Ugetni jednotka ma mozZnost stanovit libovolny zpiisob téetniho odpisovani dle svého
uvazeni, vedle danovych odpist. Jednim z moznych zplsobii mize byt odpisovani
majetku v zavislosti na dobé jeho pouzivani. Tyto odpisy stanovuje zédkon €. 563/1991
Sb., o ucetnictvi (Zakon 3. 563/1991Sb., o Gcetnictvi, 2020).
Vypocet ucetnich odpisi pro zasobnikové véze s minimalni Zivotnosti 60 let je
nasledujici:

552 000 000

- K¢
720 mésicu 766 667 K¢

Mésicni odpis =
1.-60.7r0k = 766 667 x 12 mésicti = 9 200 000 K¢

Celkem = 9200 000 x 60 =552 000 000 K¢

V tabulce zminéné niZe je vypocitan odpisovy plan dle Gcetni metodiky.
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Tabulka ¢. 27: Odpisovy plan — tietni odpisovani
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2023 552 000 000 9 200 000 9 200 000 542 800 000
2024 9 200 000 18 400 000 533 600 000
2025 9 200 000 27 600 000 524 400 000
2026 9200 000 36 800 000 515 200 000
2027 9200 000 46 000 000 506 000 000
2078 9 200 000 515 200 000 36 800 000
2079 9 200 000 524 400 000 27 600 000
2080 9 200 000 533 600 000 18 400 000
2081 9 200 000 542 800 000 9 200 000
2082 9200 000 552 000 000 0

V odpisovém planu dle Ucetniho odpisovani se po dobu 60 let nebo 720 mésict bude

odepisovat kazdoro¢né stejna ¢astka, a to ve vysi 9 200 000 K¢.

Tabulka ¢&. 28: Naklady p¥i vynaloZeni vlastnich zdroji
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2023 552 000 000 9 200 000 7 728 000 1 468 320
2024 9 200 000 18 768 000 3 565 920
2025 9 200 000 18 768 000 3565 920
2026 9 200 000 18 768 000 3565 920
2027 9 200 000 18 768 000 3565 920
2079 9 200 000 - -

2080 9 200 000 - -

2081 9 200 000 - -

2082 9 200 000 - -
Celkem ] ] - 103 411 680
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Z tabulky, ktera popisuje vynalozené naklady pfi vyuziti financovani projektu z vlastnich

zdrojii je vycislena ispora na dani ve vysi 103 411 680 K¢.
4.2.2 Dlouhodoby uvér
Vyhody pfi financovani projekta cizim kapitalem:

Kdyz jsou vydaje odlozeny do budoucna, zvysuje se rentabilita vlozenych prostiedkl a
potizené zasobniky se stdvaji okamzité majetkem spoleCnosti s moznosti vyuziti
dafiového odpisovani. Uroky z avéru a daflové odpisy jsou uznavany jako dafové
uznatelné naklady, dle ustanoveni § 24 zakona o danich z pfijmu, a to vede ke snizeni

celkovych nakladt na kapital (Valouch, 2012, s. 17).
Nevyhody pfi financovani projekta cizim kapitalem:

Vyuziti avéru zvysuje ucetni zadluzenost podniku a s sebou nese placeni trokt. To muze
negativné ovlivnit pozici podniku pii hodnoceni jeho rizikovosti obchodnimi partnery a

investory (Valouch, 2012, s. 18).

Anuitni splaceni

Tabulka €. 29: 1. Orienta¢ni nabidka uvéru — anuitni splaceni
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyse uvéru (K¢) 552 000 000
Doba splaceni tivéru (pocet let) 30
Ro¢ni trok 8,71 %
Odpisova skupina 5
Orientacni platba (K¢/rok) 52 400 000

Pro pfesné stanoveni platby za jednotlivé roky splaceni uvéru je tfeba si dopocitat
koeficient anuity ktery uréi pfesnou vysi platby. Koeficient anuity se vypocita dle
nasledujiciho vzorce:
Koeficient . ix(@A+"
oeficient anuity = ————
Y= a+r—1

Vzorec €. 24: Koeficient anuity
(Zdroj: Rezndkova, 2012, s. 83)
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Dosazeni do vzorce anuity:

Koeficient anuity =

0,0871 X (1 + 0,0871)3°

(1+0,0871)30 — 1

0,094843216

Platba = 552 000 000 x 0,094843216 = 52 353 456 K¢

V nize uvedené tabulce je splatkovy kalendar pro anuitni splaceni s vypoctenou platbou

po zapocteni koeficientu anuity.

Tabulka ¢&, 30: Splatkovy kalenda¥ tivéru — anuitni splaceni

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Pocate¢ni stav Urok Splatka Platba Konecny stav
2023 552 000 000 48 079 200 4274 256 52 353 456 547 725 744
2024 547 725 744 47 706 912 4646 543 52 353 456 543 079 201
2025 543 079 201 47 302 198 5051 257 52 353 456 538 027 944
2026 538 027 944 46 862 234 5491 222 52 353 456 532 536 723
2027 532 536 723 46 383 949 5969 507 52 353 456 526 567 216
2048 205 178 240 17 871 025 34 482 431 52 353 456 170 695 809
2049 170 695 809 14 867 605 37 485 851 52 353 456 133 209 959
2050 133 209 959 11 602 587 40 750 868 52 353 456 924 59 091
2051 92 459 091 8 053 187 44 300 269 52 353 456 481 58 822
2052 48 158 822 4194 633 48 158 822 52 353 456 0

Celkem - 1018 603 665 | 552 000 000 | 1570 603 665 -

Z tabulky anuitniho splatkového kalendére I1ze vy¢ist, Ze pfi této situaci by vyse celkovych
plateb se rovna 1 570 603 665 K¢. Spole¢nost by tedy zaplatila o 1 018 603 665 K¢ navic,

nez stoji pofizeni zasobnikd na pohonné hmoty z vlastnich zdroji. V pfepoctu to pro

podnik znamenad, Ze pii anuitnim splaceni zaplati o 64,85 % navic.
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Linearni splaceni

Tabulka ¢&. 31: 2. Orienta¢ni nabidka ivéru — linearni splaceni
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyse uvéru (K<) 552 000 000
Doba splaceni tivéru (pocet let) 30
Ro¢ni urok 8,71 %
Odpisova skupina 5
Splatka (K¢/rok) 18 400 000

Pro stanoveni vyse konstantni splatky je tfeba dat do pozice ¢itatele vysi uvéru a do pozice
jmenovatele dobu spldceni Uvéru. Vypocet této splatky je uveden v nize zminéném

vypoctu:
Konstantni splatka = 552 000 000 = 30 let = 18 400 000

V nize uvedené tabulce je splatkovy kalendaf pro linedrni splaceni poskytnutého tvéru.

Tabulka ¢&. 32: Splatkovy kalenda¥ uvéru — linearni splaceni
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Pocateéni stav Urok Splatka Platba Konecny stav
2023 552 000 000 48 079 200 18 400 000 66 479 200 533 600 000
2024 533 600 000 46 476 560 18 400 000 64 876 560 515 200 000
2025 515 200 000 44 873 920 18 400 000 63 273 920 496 800 000
2026 496 800 000 43 271 280 18 400 000 61 671 280 478 400 000
2027 478 400 000 41 668 640 18 400 000 60 068 640 460 000 000
2048 92 000 000 8 013 200 18 400 000 26 413 200 73 600 000
2049 73 600 000 6 410 560 18 400 000 24 810 560 55 200 000
2050 55 200 000 4 807 920 18 400 000 23 207 920 36 800 000
2051 36 800 000 3205 280 18 400 000 21 605 280 18 400 000
2052 18 400 000 1 602 640 18 400 000 20 002 640 - K¢

Celkem - 745 227 600 | 552 000 000 | 1297 227 600 -

Z tabulky linearniho splatkového kalendaie lze vycist, ze pii stejnych vstupnich

podminkéach jako je tomu u anuitniho splaceni se splaceni linearni jevi jako vyhodnéjsi

varianta. Celkova vyse plateb se totiz rovnad hodnoté 1 297 227 600 K¢ a vyse troku je
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745 227 600 K¢. Podnik by tedy po ptfepoctu zaplatil o 57,45 % navic. Splaceni dle

linearniho splatkového kalendare vychazi pro analyzovany podnik Ilépe a to o

7,41 %.

Tabulka ¢. 33: Naklady, uspora a ¢isté vydaje — vyhodnéjsi nabidka
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Néklady Uspora na dani Cisté vydaje
2023 55 807 200 10 603 368 55 875 832
2024 65 244 560 12 396 466 52 480 094
2025 63 641 920 12 091 965 51 181 955
2026 62 039 280 11 787 463 49 883 817
2027 60 436 640 11 482 962 48 585 678
2048 26 781 200 5088 428 21324772
2049 25178 560 4 783 926 20 026 634
2050 23575920 4 479 425 18 728 495
2051 21 973 280 4174 923 17 430 357
2052 20 370 640 3870422 16 132 218

Celkem | 1297 227 600 246 473 244 1 050 754 356

Tato tabulka vycisluje vysi nakladi, usporu na dani a jako posledni hodnotu Cisté vydaje
na uver pii financovani dlouhodobym uvérem. Vyse ndkladl je rovna celkové platbé ve
splatkovém kalendaii, tedy ve vysi 1297 227 600 K&. Uspora na dani je vyéislena na
hodnotu 246 473 244 K¢ a ¢isté vydaje na cizi zdroje pfi linearnim splaceni jsou ve vysi
1 050 754 356 K.
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4.3 Porovnani variant financovani

Tabulka €. 34: Porovnani variant financovani
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Hodnoty jsou uvedeny v K¢ Vlastni zdroje Dlouhodoby uvér
Potizovaci cena 552 000 000 552 000 000
Danov¢ uznatelné néklady 552 000 000 1297 227 600
Uspora na dani 104 880 000 246 473 244
Celkem zaplaceno 552 000 000 1297 227 600
Priplatek 0 745 227 600
Cisté vydaje 447 120 000 1 050 754 356

Vlastni kapital

Pti vyuziti financovani vlastnim kapitdlem by podnik zaplatil jednorazové ¢astku, ktera
odpovida realizacni cené, ktera je 552 000 000 K¢&. Tuto ¢astku by zaplatila bez zadnych
urokd a poplatkii. To by vSak pro podnik znamenalo ubytek volnych penéznich
prostiedkd. V rdmci tohoto srovnani je v souhrnu propoctena pouze uspora na dani, ktera
pro podnik ¢ini pii vyuziti pouze vlastnich zdroji ¢astku 104 880 000 K¢&. Danove
uznatelné naklady maji stejnou hodnotu, jako samotnéd pofizovaci cena zasobnikli na
pohonné hmoty. Tyto naklady by sniZzovaly danovy zdklad po dobu 30 let.
V nasledujicich letech by se zdsobniky odpisovaly jiz pouze podle ucetnich odpist, které
nesnizuji zaklad dané. Cisté vydaje na tento doporugeny projekt jsou tedy v celkové vysi
447 120 000 K¢. Tato castka vznikla rozdilem pofizovaci ceny za vlastni kapitél

a usporou na dani.

Dlouhodoby uvér

Investice do realizace zasobnikli pohonnych hmot by mohla byt financovdna
dlouhodobym uvérem po dobu 30 let surokovou sazbou 8,71 %. Tato sazba byla
stanovena pomoci dat z Ceské narodni banky konkrétné vyse uroku PRIBOR (CNB,
2023). Uspora na dani by pii realizaci externiho financovani byla ve vysi 246 473 244
K¢, Pfi vybéru financovani linedrnim splacenim by spolecnost zaplatila celkem
1297 227 600 K¢. Tudiz Cisté vydaje by byly ve vysi 1 050 754 356 K¢. Spole¢nost by
tedy preplatila projekt o 90,35 %.
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Souhrn

Souhrn téchto dvou metod financovani je pro danou situaci nasledujici. Financovani
vlastnim kapitalem je za momentalnich podminek bankovniho sektoru. Neboli vysokych
trokovych sazeb mnohonasobné vyhodngjsim fesenim. Spole¢nost Cepro, a.s., je
dostatecné finanéné silnd a realizovat i takto nakladny projekt ji témét financné
nepoznamena, I presto ze financovani projektl z vlastniho kapitalu podniku je jednim
Z nejdrazsich typt financovani, z divodu jednorazové velké financni transakce.
Momentalni bankovni situace na ¢eském trhu je pro podnik velmi nevyhovujici. AvSak
urokové sazby se mohou béhem tak dlouhého obdobi splaceni razantné¢ zménit, tudiz by
mohla nastat situace, kde by financovani dlouhodobym tvérem davalo finan¢né velky
smysl. Pokud ovSem podminky zistanou takové, jaké jsou vroce 2023 externi
financovani pro podnik neni absolutné rentabilni a lepsi zplsob je vyuziti vlastnich

zdroju.
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S5 Zavér

Hlavnim cilem této bakalaiské prace bylo s pouzitim metod finan¢ni analyzy zhodnotit
finanéni a vynosovou situaci spole¢nosti Cepro, a.s., za obdobi 2018-2021. Na zakladé
zjisténych skute¢nosti dle finanéni analyzy jsem formuloval mozna doporuceni, vedouci
k odstranéni zjisténych nedostatkt.

V prvni kapitole prace byla stanovena teoreticka vychodiska finan¢ni analyzy. Pfesné
definované byly metody, jakymi se bude finan¢ni analyza provadét a pro tyto metody
byly také stanoveny vstupni data a postup hodnoceni jednotlivych ukazatelti. Tato
kapitola obsahovala také principy, jakymi se provadi strategicka analyza podniku.
Vsechny tyto informace slouzily jako zaklad pro sestaveni tfeti kapitoly této prace.
Druha kapitola obsahuje udaje o analyzovaném podniku a zaroven popisuje funkci a
dulezitost jednotlivych oborti ve kterych spole¢nost podnika. Zaroven Kapitola uvadi
zakladni informace o nejvétSich konkurentech analyzované spolecnosti a strucéné
zobrazuje popis podnikani téchto subjekta.

Nejdalezitéjsi ¢asti mé prace byla tieti kapitola, a to z dtivodd, Ze se zde nachazi aplikace
zminéné financni analyzy, dle teoretické Casti této prace. Jako vstupni informace byla
pouzita data z jednotlivych Gcetnich vykazu, jako naptiklad rozvaha, vykaz ziski a ztrat
a vykaz o penéznich tocich spole¢nosti. Vysledky stanovenych ukazatelii jsou porovnany
s doporuovanymi intervaly pro tyto ukazatele a pomérové ukazatele byly navic srovnany
s konkurenénimi spole¢nostmi, konkrétné s ORLEN Unipetrol RPA s.r.0. a MOL Ceska
republika s.r.o. Dale je v této kapitole uvedena strategicka analyza, ktera obsahuje

PORTER analyzu, PEST analyzu a SWOT analyzu.

Ve ctvrté ¢asti bakalafské prace jsou doporuceny konkrétni navrhy, které vyplynuly ze
zjisténych vysledkd finan¢ni analyzy. Podnik vSak po aplikaci finanéni analyzy
nevykazoval zZadné zavazné problémy, které by omezovaly finan¢ni zdravi podniku. Z
divodii pravé dobrych vysledkl je navrhova ¢ast zameétend na dalsi strategicky rozvoj
podniku prostfednictvim navrhované investice do zasobnikli na pohonné hmoty. Tyto
zasobniky mohou pomoci zvednout Ceské republice povinné zasoby ropy a zarovei
pomoci rozsifit skladové zasoby spoleénosti Cepro, a.s. Byly navrhnuty dva zpisoby
financovani. Prvni zplsob financovani byl navrhnut vlastnimi zdroji a druhy zptisob
dlouhodobym uvérem. Ob¢ tyto varianty byly propocitany a nasledné¢ mezi sebou

porovnany.
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Piiloha &. 1: Aktiva spole¢nosti Cepro, a.s. za obdobi 2018-2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

Aktiva celkem 001 | 20415 | 19483 | 19025 | 20 308
B. Stala aktiva 003 | 5346 | 5708 | 5692 | 5584
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek | 004 38 26 29 47
B.1.2 Ocenitelnd prava 006 37 26 28 45
B.1.2.1. Software 007 37 26 28 45
B.l.2.2. Ostatni ocenitelna prava 008 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby )
B.1.5. majetek a nedokonceny 011 1 0 1
dlouhodoby hmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby
B.1.5.2. 013 1 0 1 2
nehmotny majetek
B.11. Dlouhodoby hmotny majetek 014 | 5308 | 5682 | 5663 | 5537
B.II.1. Pozemky a stavby 015 | 4784 4930 | 4832 | 4608
B.IL.1.1. Pozemky 016 225 243 245 245
B.II.1.2. Stavby 017 | 4559 4687 | 4587 | 4363
Hmotné movité véci a jejich
B.Il.2. 018 351 626 739 819
soubory
Ocenovaci rozdil k nabytému
B.I1.3. _ 019 0 0 0 0
majetku
Ostatni dlouhodoby hmotny
B.I1.4. _ 020 8 9 8 7
majetek
B.11.4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek | 023 8 9 8 7
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.11.5. hmotny majetek a nedokonceny 024 165 117 84 103

dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.11.5.1. 025 0 0 0 1
hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby
B.11.5.2. 026 165 117 84 102
hmotny majetek
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C. Obézna aktiva 037 | 15069 | 13775 | 13333 | 14724
C.L Zasoby 038 | 1223 | 1108 | 1424 | 1720
C.I.1L. Material 039 21 19 21 19
C.1.3. Vyrobky a zbozi 041 | 1202 1089 1403 | 1701
C.1.3.2. Zbozi 043 | 1202 1089 1403 | 1701
C.l Pohledavky 046 | 7714 | 7889 | 6466 | 8237
C.1.2. Kratkodobé pohledavky 057 | 7686 7861 | 6448 | 8215
C.1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahd | 058 | 7410 7693 | 6001 | 8072
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni 061 276 168 447 143
C.1.2.4.3. | Stat — danové pohledavky 064 20 20 20 91
C.11.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 14 8 4 1
C.11.2.45. | Dohadné ucty aktivni 066 108 106 34 41
C.11.2.4.6. | Jiné pohledavky 067 134 34 389 10
C.11.3. Casové rozlieni aktiv 068 | 28 28 18 22
C.11.3.1. Naklady pfistich obdobi 069 26 26 17 22
C.11.3.3. Piijmy piiStich obdobi 071 2 2 1 0
C.111. Kratkodoby finanéni majetek 072 | 1350 802 1103 900
C.l.2. Ostatni krétkodoby financt 074 | 1350 802 1103 900
majetek

C.IV. PenéZni prostiredky 075 | 4782 | 3976 | 4340 | 3867
C.Iv.2 Penézni prostfedky na uctech 077 | 4782 3976 4340 | 3867
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Piloha &. 2: Pasiva spole¢nosti Cepro, a.s. za obdobi 2018-2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

B.2.

Rezerva na dan z piijmi

107

20

73

58

Al Zakladni kapital 084 5660 5660 5660 5660
All Zakladni kapital 085 5660 5660 5660 5660
Al Azio a kapitalové fondy 088 | 392 254 261 205
All2. Kapitalové fondy 090 392 254 261 205
All.2.1. Ostatni kapitalové fondy 091 285 285 285 285
Ocenovaci rozdily z pfecenéni
All2.2. 092 107 -31 -24 -80
majetku a zavazka (+/-)
ALl Fondy ze zisku 096 931 1010 1108 1150
AlllLL, Ostatni rezervni fondy 097 883 935 998 1080
AlllL2. Statutarni a ostatni fondy 098 48 75 110 70
Vysledek hospodareni
AlV. 99 1348 1349 1274 1359
minulych let (+/-)
Nerozdéleny zisk nebo
AlV.1. neuhrazena ztrata minulych let 100 1348 1349 1274 1359
(+1-)
Vysledek hospodareni béZného
AV. 102 1039 1256 1650 1672
ucetniho obdobi (+/-)
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B.4.

Ostatni rezervy

109

131

209

179

393

C.lL Dlouhodobé zavazky 111 183 134 175 154
C.14. Zavazky z obchodnich vztahi 117 8 10 0 0

C.1.8. OdloZeny daiiovy zavazek 121 175 124 175 154
C.11. Kritkodobé zavazky 126 | 10698 | 9518 8647 9629
C.11.3. Kratkodobé ptijaté zalohy 131 85 87 148 231
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C.11.4. Zavazky z obchodnich vztaht 132 3075 2129 1612 2329
C.11.8. Zavazky ostatni 136 7538 7302 6887 7069
C.11.8.3. Zéavazky k zaméstnanctim 139 24 27 29 36
Zavazky ze socialniho
C.11.8.4. zabezpeceni a zdravotniho 140 14 16 17 20
pojisténi
C.I11.8.5. Stat — danové zavazky a dotace 141 7435 7172 6742 6883
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 142 50 35 30 28
C.11.8.7. Jiné zavazky 143 15 52 69 102
C.111. Casové rozliSeni pasiv 144 13 20 13 14
C.I1.1. Vydaje ptistich obdobi 145 3 12 8 8
C.I1.2. Vynosy piiStich obdobi 146 10 8 5 6
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Piiloha & 3: Vykaz zisku a ztrat spole¢nosti Cepro, a.s za obdobi 2018-2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti Cepro, a.s.)

Trzby za prodej vyrobku a
L LS 01 4841 4715 4842 6119

l. sluzeb
1. Triby za prodej zboZi 02 53948 | 48585 | 34501 | 53566
A. Vykonova spotieba 03 56622 | 50986 | 36309 | 56347

Naklady vynalozené na prodané
04 | 52989 | 47362 | 32552 | 51307

Al zbozi

A2 Spotfeba materialu a energie 05 2818 2729 2616 3910

A3. Sluzby 06 815 895 1141 1130
Zména stavu zasob vlastni

B. ¢innosti (+/-) o B B B °
Osobni naklady 09 518 562 602 627

D.1. Mzdové naklady 10 385 417 446 466
Néklady na socialni zabezpeceni,
zdravotni pojisténi a ostatni 11 133 145 156 161

D.2. naklady

Néklady na socialni zabezpeceni a
12 123 135 145 150
D.2.1. zdravotni pojisténi

D.2.2. Ostatni naklady 13 10 10 11 11

Upravy hodnot v provozni

E. oblasti

14 648 622 526 584

Upravy hodnot dlouhodobého
15 525 460 519 557
E.1. nehmotného a hmotného majetku

Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku 16 534 525 535 568
E.1.1. —trvalé

Upravy hodnot dlouhodobého

nehmotného a hmotného majetku 17 -9 -65 -16 -11
E.1.2. — docasné
E.2. Upravy hodnot zasob 18 74 -79 23 10
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E.3. Upravy hodnot pohledavek 19 49 241 -16 17
Trzby z prodané¢ho dlouhodobého
) 21 3 7 2 1
1.1 majetku
11.2. Trzby z prodaného materidlu 22 0 1 5 0
11.3. Jiné provozni vynosy 23 364 620 209 434
F. Ostatni provozni naklady 24 57 242 142 512
Zustatkova cena prodaného
25 1 5 0 0
F.1. dlouhodobého majetku
Zustatkova cena prodaného
26 0 1 5 0
F.2. materialu
Dané¢ a poplatky v provozni
) popatty VP 27 16 16 16 19
F.3. oblasti
Rezervy v provozni oblasti a
komplexni naklady piistich 28 -132 79 -30 214
F.4. obdobi
F.5. Jiné provozni naklady 29 172 141 151 279
Vynosové uroky a podobné
39 13 42 26 21
V.1 vynosy
Ostatni vynosové uroky a
Y ky 41 13 42 26 21
V1.2 podobné vynosy
VIL. Ostatni finan¢ni vynosy 46 0 6 49 6
K. Ostatni finan¢ni naklady 47 43 10 16 12

L. Dan z ptijmt 50 246 299 390 393

L.1. Dan z ptijmu splatna 51 247 317 340 402
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L.2. Dan z ptijmu odlozena (+/-) 52 -1 -18 50 -9
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