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Uvod

Kazdy podnik by mél znat svou finan¢ni a celkovou ekonomickou situaci. Zakladnim
zdrojem informaci o finanénim zdravi podniku je finan¢ni analyza, ktera vychazi
Z ucetnich vykazl podniku. Také znalost silnych a slabych stranek podniku a ptilezitosti
a hrozeb piichazejicich z okoli je pro rozhodovani podniku zasadni. VSechny tyto
informace jsou potfebné k soucasnému i budoucimu rozhodovani o dal§im vyvoji

podniku.

Cilem bakalaiské prace je pomoci vybranych analyz posoudit ekonomickou situaci
podniku Vapenka Certovy schody a. s. a na zakladé vysledk pfedstavit navrhy na

zlepSeni soucasné situace podniku.

Ze za&atku prace je predstavena spole¢nost Vapenka Certovy schody a. s. Nejdiive jsou
uvedeny zékladni informace o spolecnosti ¢erpané z vypisu z obchodniho rejstiiku. Poté
nasleduje seznameni s historii i sou¢asnou situaci Vapenky. Zminéna je i vlastnicka
struktura a pravni forma spole¢nosti. Nasledné je prace zamétena na prostiedi podniku,

konkrétné na zdkazniky, konkurenci a zivotni prostiedi.

Hodnoceni ekonomické situace podniku prostiednictvim finanéni analyzy probiha
pomoci nékolika metod. V této bakalarské praci je pouzita vertikdlni a horizontalni
analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty a nasledné pomérova analyza, kterd obsahuje
ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti podniku. Analyzovéan je také

ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu.

Vysledky vychdzejici z finanéni analyzy jsou obsaZeny v zdkladni strategické analyze
SWOT, ktera popisuje silné a slab¢é stranky podniku a odhaluje pftilezitosti a hrozby
ptichazejicich z okoli podniku.

Na zavér jsou popsany nedostatky spolecnosti spolu s jejich moznym feSenim, které
vyplynuly z provedenych analyz.

Provedeni této bakalaiské prace na téma zhodnoceni ekonomické situace podniku by

pro Vapenku Certovy schody a. s. mélo byt pfinosné a mélo by spole¢nosti pomoci

v rozhodovéni o budoucim vyvoji podniku.



1 Charakteristika vybraného podniku

1.1 Zakladni informace

Obchodni firma: Vapenka Certovy schody a. s.

Sidlo spolec¢nosti: Tmati &. p. 200, PSC 267 21

Préavni forma: Akciova spolecnost

Zakladni kapital: 230 000 tis. K¢

Datum vzniku: 28. kvétna 1992

Identifikacni ¢islo: 453 48 626

HI. pfedmét Cinnosti: vyroba a prodej vapna, vapennych vyrobkil
¢innost organizac¢nich a ekonomickych poradct
hornické ¢innost vyhrazenych nerostt

koupé zbozi za Gcelem jeho dalSiho prodeje a prodej [17]

1.2 Profil a historie spolecnosti

Vapenka Certovy schody a. s. sidli v berounské oblasti, kde je vyroba kvalitniho vapna
nastal az ve 14. stoleti. V 19. stoleti dochézelo k rozvoji primyslové tézby vapenct, coz
souviselo s rozvojem huti. V okoli dnes najdeme mnoho mensich i vétSich loma. [16],

[18]

V padesatych letech 20. stoleti byla téZzba a vyroba vapna soustiedéna do jedné oblasti.
Vychozi pro nové situovani Vapenky byla vystavba Velkolomu Certovy schody v roce
1956 v Tmani. Zaklad zdvodu Vapenky jako soucast Velkolomu Certovy schody
zahrnoval pét Sachtovych peci, které byly uvedeny do provozu v roce 1963. Vystavba
Vépenky pokracovala vybudovanim mlynice na vapno, hydratizacni stanice a mlynice
vapencii. V roce 1980 byla postavena tfiSachtova souprouda regeneracni pec MAERZ.

[16], [18]

V roce 1992 se stala Vapenka soucasti skupiny Lhoist, ktera patii mezi hlavni svétové
vyrobce vapna a dolomitu. Skupina okamzité zacala s celkovou modernizaci Véapenky.

Modernizace zasahla vSechny provozy a byla ukonfena v roce 1995 uvedenim do

8



provozu dvousachtové pece MAERZ. Vépenka Certovy schody a. s. je dnes jedna
z nejmoderngjSich vapenek v Evropé. Letecky pohled na aredl Vapenky se nachazi

Vv priloze A. [18]

1.3 Soucasna situace podniku

Vépenka Certovy schody a. s. se zabyva obchodnimi aktivitami spojenymi s prodejem

vyrobkil z vapence, vapna a dolomitii na Gizemi Ceské a Slovenské republiky. [15]
Mezi palené vyrobky fadime kusové a mleté vapno a vapenny hydrat, tzv. Cert’ak.

Nepalené vyrobky - kusové a mleté vapence a dolomity - jsou produkovany pro lepsi

vyuziti loZiska (pro zdravi vapna). [14]

Spole¢nost produkuje ftadu specialnich vyrobké urenych pro riznd odvétvi.
V zivotnim prostiedi se uplatiiuje Sorbacal na ¢isténi plynt a Neutralac pro upravu vod.
Ve stavebnictvi se pouziva Proviacal pro upravu zemin, Asphacal do asfaltovych smési,

Tradical nebo jiz zmitiovany Cert'ak. Sklarny vyuZivaji Visucal. [14]

Véapenka Certovy schody a. s. preferuje osobni prodej. Reklamy vyuziva pouze

v odbornych ¢asopisech, nebo prostiednictvim i€asti na vystavach, seminafich apod.

Spolecnost dba o inovaci a vyznacuje se vysokou kvalitou svych vyrobkil, pruznou
logistikou a uplatnénim efektivnich feseni. Rovnéz vytvaii nové trhy, na kterych se
vapencové a vapenné vyrobky mohou uplatnit. Svym zakaznikim Vapenka Certovy
schody a. s. poskytuje rozsahlou technickou podporu pii aplikaci vapna a vapenci. Pro

nové technologie také nabizi na bazi vapna inovované vyrobky. [15]

V soucasnosti spolecnost zaméestnava 165 pracovnikli. Ro¢né prodéd okolo 350 tisic tun
vapna, z toho vice jak 50% vyrobki je uréeno pro ekologicky trh. V ekologii je vapno
vyuzivano pro upravu pitné a uzitkové vody, odsifovani a ¢isténi koufovych plynt,

neutralizace apod.

TéZbu vapence zajistuje Velkolom Certovy schody a. s., jehoz 50% vlastnikem je

Vapenka Certovy schody a. s. Roéné se zde vytéZi okolo 1,7 mil. tun vapence.



1.4 Vlastnicka struktura a pravni forma spole¢nosti
K 28. 5. 1992 se majoritnim vlastnikem Véapenky Certovy schody stala skupina Lhoist.

S uéinnosti ke dni 1. 1. 2007 zménila spolenost Vapenka Certovy schody s. r. 0. svou
pravni formu ze spoleCnosti s ruenim omezenym na akciovou spolecnost. Nova
obchodni firma spolednosti po zméné pravni formy tedy zni Vépenka Certovy

schody a. s. [17]

Dne 26. 1. 2007 rozhodla valna hromada o snizeni zakladniho kapitalu spole¢nosti
0 552 132 tis. K¢. Snizeny zakladni kapital spolecnosti zapsany v Obchodnim rejstiiku
u Méstského soudu v Praze ¢ini 230 000 tis. K¢ a byl rozdélen na 2 300 ks kmenovych

akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 100 000 K¢. [17]
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2 Analyza prostredi daného podniku

2.1 Zakaznici

Produkty Véapenky Certovy schody a. s. odebiraji velké, stfedni i mensi spole¢nosti.
Fyzické osoby odebiraji pfimo z Vapenky jen minimalné, vyuzivaji spiSe nakupu
Vv distribucni siti.

Portfolio zakaznikti je velmi duleZité. Vapenka Certovy schody a. s. md mnoho
zakaznik, ktefi odebiraji vyrobky spolecnosti pro ekologické ucely. Odbératele ma

vSak 1 v jinych odvétvich, neni tedy zavislé jen na jednom trhu.

Véapenka Certovy schody a. s. produkuje vapno piedev§im k vyuziti v Zivotnim
prostiedi (vice nez 50%), ve stavebnictvi (20%), Civil engineeringu (15%) a sklaiském
primyslu (5%). Své zastoupeni ma vsak i v ramci béleni papiru (5%), ve vyrobé oceli,

chemii, zemédelstvi. Celosvétove je vapno nejvice pouzivano pro vyrobu oceli.

Nejvétsim zakaznikem Vapenky je skupina CEZ, ktera odebira mleté vapno a vapenec.

CEZ pouziva vapno na odsifeni v elektrarnach a stabilizaci popilku.

Vyznamnym zékaznikem je také spolecnost DIAMO, kterd vyuziva vice jak 50 KT
mletého vapna na neutralizaci diillni vody ve Strazi pod Ralskem, jelikoz je voda po

chemické téZb¢ uranu kyseld. Odstratiuje se tak stard ekologicka zatéz.

Dalsim velkym zakaznikem je spole¢nost Unipetrol RPA s. r. o. Litvinov, ktera se
zabyva produkei rafinérskych, petrochemickych a agrochemickych surovin. Vapno
pouziva pro ¢isténi koutovych plyni.

Zakaznikem Vapenky Certovy schody a. s. je i Sokolovska uhelna a. s. Tato spole¢nost
se zabyva dobyvanim hnédého uhli, jeho tipravou a transformaci na uslechtilé druhy
energie. Spole¢nost pouziva mlety vapenec pro Cisténi koufovych plyni mokrou

vapencovou vypirkou.

Vapenka Certovy schody a. s. provadi nejméné jedenkrat ro¢né u vyznamnych
zakaznikll hodnoceni jejich spokojenosti. Zjist'uje spokojenost s kvalitou a mnozstvim
dodavaného zbozi a s poskytovanym servisem. V piipad¢ nespokojenosti zakaznika jsou
spolecnosti analyzovany mozné pficiny této nespokojenosti a jsou navrhnuta napravna

opatfenti.

11



Vapenka Certovy schody a. s. poskytuje zakaznikiim uréité vyhody, jako napf. cenové

zvyhodnéni v podobé bonusu pii vétsim odbéru.

V ramci vyjednavani je pro zdkaznika vyhodné zfizovani tzv. konsignacnich skladu.
Pokud ma zakaznik velky odbér daného produktu, je vytvofen konsignac¢ni sklad, kdy
Vépenka navazi zbozi do skladu ¢i do sila zdkaznika, ale je fakturovan pouze material
skute¢né odebrany, spotiebovany. Tento zplisob se vyuziva piedevsim ve sklarnach,
ddle u odbératelti, ktefi vyuzivaji produkt pro CciSténi koufovych plyni

(napt. Sokolovska uhelna a. s.) nebo u prodejcti baleného hydratu ve stavebnictvi.

2.3 Konkurence

Cesky trh vapna byl poslednich dvacet let stabilni. Celkovy prodej vapna se pohyboval
kolem 1 mil. tun. V roce 1990 se vSak prodej vapna pohyboval kolem 2 mil. tun. Tento

vrwe

a celkovou restrukturalizaci hospodaistvi. [8]

Pocet vyrobcti vapna na ceském trhu vapna byl v priabehu dvanacti let, po¢inaje rokem
1991, zredukovan z tfinacti (z toho dva vyroba pouze pro vlastni spotiebu) na pét.
V Ceské republice je nyni pét vyrobeii vapna, pfi¢emz Vapenka Certovy schody a. s. je
z nich nejvétsi. Vyrobci vapna, ktefi ukoncili svou vyrobu, jsou zachyceni

v tabulce ¢. 1. O stale existujicich vapenkach je psano dale v textu.

Tabulka €. 1: Vyrobci vapna, ktefi ukoncili vyrobu

Vyrobce vapna Rok ukonceni vyroby
Poldi Kladno 1991
Tonaso Nestémice 1992
Tlumacov 1996
Cebin 1997
Cizkovice 1998
Kuncice 1998
Lodénice 2000
Prachovice 2003

Zdroj: vlastni zpracovani dle [8], 2013
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V Cechich se vapno nejvice vyuziva v ekologii, napt. na ¢isténi koufovych plynid
v souvislosti s koncentraci hnédého uhli. Mimo Vépenku Certovy schody a. s. se
v Cechach naléza jesté Hasit Sumavské vépenice a omitkarny, s. r. o. ve Velkych
Hydcicich. Piestoze ma Hasit vyrobni kapacitu 235 KT véapna, vyrabi pouze kolem
40 KT vapna, predeviim pro svou potiebu ve vyrob& omitkovych smési v Ceské

republice, Slovensku a Némecku. [8]

Vice jak 50% produkce Véapenky Certovy schody a. s. je uréeno pro ekologicky trh,
piesto tato skute¢nost neni brana jako zavislost na jednom trhu, jelikoz je pod ekologii
zahrnuto mnoho aplikaci. Vapenka vsak prosla vyraznou zménou ve skladbé trhu.
V roce 1992 Vapenka méla 50% zavislost na stavebnictvi. Ekologie se zafala vice
podporovat kolem roku 2000. Vysokému procentu produkce urc¢ené pro ekologii také
napomohl novy projekt ve spolecnosti DIAMO, ktery se zbavuje starych ekologickych

zatézi v podobé neutralizace dulni vody po chemické t¢Zb¢ uranu. [8]

Na Moravé jsou umistény zbylé tfi vapenky, druha nejvétsi v Ceské republice Vapenka
Vitogov s. r. 0., dale Kotou¢ Stramberk, spol. s r. 0. a Carmeuse Czech Republic, s. . o.
v Mokré. Moravské vapenky jsou zavislé na vyrobé oceli. Pii vyrobé oceli se pouziva

kusové vapno, které napt. u Vapenky VitoSov s. r. 0. zaujima 75% celkové produkce.
[8]

Vsechny stavajici vapenky v Ceské republice jsou zachyceny v mapé na obrazku &. 1.

Z obréazku lze také vycist kapacitu a skutecnou produkci vapna v roce 2012.
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Obrizek ¢&. 1: Stavajici vapenky v Ceské republice

* vyrobni kapacita

* produkce v roce 2012

Praha
[ ]

s Vitosov
400/ 312 395/257

Stramberk
150/108

I ) Mokra

Hydtice 220/111
235/42

Zdroj: vlastni zpracovani dle [8], 2013

Nezanedbatelny podil na ¢eském trhu vépna zaujima i slovenska spolecnost Varin,
ktera je nejvétsim importerem vapna do Ceské republiky. V roce 2012 tato spoleénost
na Cesky trh dodala 76 KT vapna. Vapno se dovazi také z Némecka (12 KT), Polska
(3 KT) a Rakouska (2KT). Rakousky export spociva predev§sim v prodeji baleného
hydratu. [8]

Vépenka Certovy schody a. s. je v Ceské republice leaderem. Vapenka se angaZuje
V rozvoji novych trhi (New Business Development) a vyhledévani a realizaci novych
obchodnich piilezitosti. V Ceské republice pomahala vybudovat vétsinu trhii, napf. byl
S jeji pomoci vytvoren trh Gpravy zemin pomoci vapna, ktery dokazal pojmout 1 pfes
100 tis. tun vapna roc¢né. Za nejsiln€jSiho konkurenta lze povazovat Vapenku
VitoSov s. r. 0. Tyto dvé vapenky by si teoreticky vzhledem ke kapacité a prodeji na
Seském trhu vépna vystaGily i samy, napf. v piipadé kolapsu ocelaren v Ceské

republice. [8]

Kotou¢ Stramberk, spol. s r. 0. a Carmeuse Czech Republic, s. r. 0. se mohou dostat do

problému s loziskem, jelikoZ nejsou vlastnikem. Hasit Sumavské vapenice a omitkarny,
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s. 1. 0. sice vlastni loZisko ma, ale provoz jeho peci je neefektivni. Spole¢nost produkuje

jen malé mnoZstvi vapna a k vyrobé€ pouziva starsi pece na drazsi palivo. [§]

Vapenka Certovy schody a. s. prodava své vyrobky za nejvy$si cenu na trhu. Tyto
vyrobky jsou ale nejvice kvalitni, co se tyka Cistoty materialu. Kazdy vSak tak vysokou
kvalitu nepotiebuje. Spolecnost se zdkaznikim umi ptizpisobit, nastavi kvalitu piimo
pro zékaznika. Vapenka Certovy schody a. s. se snaZi o co nejvyssi pfidanou hodnotu

pro zakazniky.

Naklady jsou u vSech vapenek priblizné stejné. Lisi se pouze v zavislosti na typu paliva
a poétu zaméstnancil. Vyroba vapna s vysokou Gistotou, jakou se Vapenka Certovy
schody a. s. vyznacuje, vyZaduje vice energie. Na druhou stranu ma vSak Vapenka méné
zaméstnancii neZ napf. Kotou¢ Stramber, spol. s r. 0., ktery pfi produkci asi 100 KT

vapna za rok zaméstnava piiblizné 260 lidi. [8]

Véapenka Certovy schody a. s. se fidi svou stanovenou prodejni strategii. SnaZi se
pfizplsobit dané situaci, drzet si pozici leadera na Ceském trhu vépna a udrzovat
dlouhodobou spolupraci se zakazniky. Obchodni vztahy jsou zavislé na B2B (Business
to Business). V ramci dlouhodobé cenové politiky cena vyrobku roste spoleéné

s rostoucimi naklady tak, aby nedochdzelo ke sniZovani marze.

Pro Vapenku Certovy schody a. s. jsou dileZité vyjimené vztahy se zakazniky.
Vapenka Certovy schody a. s. prodava nejen vyrobky, ale i znalosti a sluZby.
Zakaznikim nabizi vzorky vépna, poskytuje zatizeni, spolupracuje s nimi, naléza feSeni
problémil apod. Véapenka totiz vyrabi vice druhli vapna, vlastni Ctyfi pece tiech druhti.

Pozadovany druh vapna se pak micha ve mlynici.

Potencialni novi konkurenti neptipadaji v ivahu. Nova vapenka by musela mit ptistup
k suroving, ale zadné ptipravené lozisko neni momentalné k dispozici. Navic tendence
trhu je takova, ze se vapenky spiSe zaviraji, jelikozZ existuje prebytek kapacity. SouCasna
kapacita viech péti vapenek v Ceské republice je 1 400 KT vapna, piitom se trh
pohybuje kolem 1 000 KT vépna. Jedind moZnost nového konkurenta by byla investovat

do jiz existujici vapenky. [8]

15



2.5 Zivotni prosti-edi

T&Zbu vapence pro Vapenku Certovy schody a. s. zajistuje spole¢nost Velkolom
Certovy schody a. s., ve které ma Vapenka 50% podil. Velkolom se zabyva
pramyslovou tézbou vapence a sialitickych surovin pro dalsi vyrobni tcely. Ro¢né se
zde vytézi okolo 1,7 mil. tun vépence. Letecky pohled na cely lom se nachézi

Vv priloze B.

Vystavba zavodu Velkolom Certovy schody byla zahajena v roce 1956 za ucelem

otevieni lomu a postaveni docasné drtirny. ZkuSebni provoz byl spustén v roce 1957.

V roce 1972 byla vyhlasena chranéna krajinna oblast Cesky kras. Ze studii o Ceském
krasu vyplynulo, ze se t&Zbou ve Velkolomu Certovy schody odkryvaji jedine¢né
geologické profily, které prohloubi poznatky o geologicky cenéné oblasti Barrandienu.
Velkolom Certovy schody byl tedy zatazen do CHKO Cesky kras. T&ba pokracovala
i po vyhlaseni CHKO Cesky kras, aviak za podminky ochrany Kotyzu a Konépruskych
jeskyni. [16]

Dobyvani suroviny je vedeno tak, aby pii postupujici tézb€ bylo mozné provadét
definitivni sanace a rekultivace vytézeného prostoru a tim jeho postupné zaclenovani

zpét do krajiny. Na t&Zbu dohlizi Statni banské sprava a Sprava CHKO Cesky kras. [16]

V roce 1996 bylo rozhodnuto o koncepci dalsiho postupu a rozvoji t€Zzby a byla pfijata
zasadni strategie v oblasti sanacnich a rekultiva¢nich praci. Zpracovanim této
dlouhodobé koncepce chce spolecnost dosdhnout souladu mezi primyslovym vyuZitim
nerostného bohatstvi a ochranou Zivotniho prostfedi pii udrzeni krajinné a biologické
struktury. Probiha dotézba zipadniho lomu, ktery bude pireménén v Geologicky
park. [16]

Pravni predpisy tykajici se Zivotniho prostredi

Veskera &innost Vapenky Certovy schody a. s. v oblasti Zivotniho prostiedi je
provadéna dle zdkona ¢€.76/2002 na zaklad¢ integrovaného povoleni vydaného v roce

2007, ktery byl jiz nékolikrat aktualizovany.

Vsechny stavebni a investicni zmény v provozu Vapenky podléhaji posouzeni vlivu

zmény na Zivotni prostfedi EIA.
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Na zéklad¢ zakona €. 59/2006 Sb. o prevenci zdvaznych havarii ma Véapenka
zpracovany bezpecnostni program, jehoZ dodrZzovanim zmirfiuje riziko zdvazné havarie.
Stejné¢ tak ma Vapenka zpracovano hodnoceni rizik podle zakona ¢. 168/2008 Sb.
0 predchéazeni ekologické jmé a o jeji naprave.

Vapenka Certovy schody a. s. je zafazena do systému obchodovani s povolenkami na
vypousténi emisi sklenikovych plynd, tzn. ze eviduje a kazdy rok vykazuje mnoZstvi

vypusténého COs.
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3 Finan¢ni analyza

3.1 Principy a cile finan¢ni analyzy

Dtlezitou soucasti finan¢niho fizeni podniku je finan¢ni analyza. Management zde
ziskava zpétnou vazbu mezi piredpoklddanou situaci a skutecnosti. Finan¢ni analyza je
klicova pro riizna operativni, takticka i strategicka rozhodnuti. Posuzuje finan¢ni situaci
a finan¢ni zdravi podniku. Ukazuje silné stranky podniku, avSak také odhaluje poruchy

v hospodateni s financemi. Vytvaii zaklad pro finanéni plan. [11], [2]

»Za financné zdravy podnik je mozné povazovat takovy podnik, ktery je v danou chvili
| perspektivné schopen napliiovat smysl své existence. V podminkach trzni ekonomiky
to prakticky znamend, Ze je schopen dosahovat trvale takové miry zhodnoceni
vlozeného kapitalu (miry zisku), ktera je pozadovana investory (akcionafi) vzhledem
K vysi rizika, s jakym je pfislusny druh podnikani spojen. Cim vétii je vynosnost neboli
rentabilita vloZzeného kapitalu, tim 1épe pro podnik a jeho investory.“ [11, str. 92]

Kromé¢ rentability je nutna 1 likvidita podniku.

Posouzeni soucasné finan¢ni a ekonomické situace podniku a vytvoreni podkladii pro
interni rozhodovani managementu podniku pfedstavuje hlavni cil finan¢ni analyzy. Je

pozadovana komplexnost a soustavnost provadéni finanéni analyzy. [2]

3.2 Zdroje finané¢ni analyzy

Hlavnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu je finanéni ucetnictvi. Informace jsou
Serpany z udetni zavérky, ktera je vetejné piistupna. Uletni zavérka obsahuje dileZitou

rozvahu, vykaz zisku a ztraty a ptehled o penéznich tocich (cash flow). [2]

Ucetni informace ukazuji minulost, nikoli vsak budoucnost. Finanéni analyza dava
udaje z ucetnich vykazti do poméru a dochdzi k uréitym zavéram o celkovém
hospodateni a finan¢ni situaci podniku a odkryva budouci vyvoj jednotlivych polozek
téchto vykazu. [11] ,,Finan¢ni analyza piedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti

a predpokladané budoucnosti finan¢niho hospodateni podniku.* [11, str. 91]

K dukladné analyze podniku jsou dulezité nejen interni informaéni zdroje (rozvaha,
vykaz zisku a ztraty, cash flow a ptehled o zménach vlastniho kapitalu), ale i zdroje

externi.
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Externi zdroje se tykaji podniku a jeho okoli, jsou to napf. makroekonomické ukazatele
daného statu ¢i odvétvi, ekonomické statistiky, analyzy konkurence, podily na trhu

apod.

3.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace vychdzejici z finanéni analyzy zajimaji velké mnoZstvi uZivatel. Jedna se

piedevsim o: [2]

manazery,

— investory,

— banky a ostatni véfitele,
— odbératele a dodavatele,
— zaméstnance podniku,
— stat a jeho organy,

— konkurenty.

Kazdy z uzivateli ma svij vlastni specificky diivod ke sledovani téchto udaja, napf.
Manazefi potfebuji informace vychazejici z finan¢ni analyzy k finanénimu rozhodovani
a fizeni podniku. Ziskavaji z nich zpétnou vazbu mezi fidicim rozhodnutim a jeho
praktickym disledkem. Primarnimi uzivateli jsou vSak akcionafi a vlastnici, kterym
finan¢ni informace slouzi z investicniho a kontrolniho hlediska. Jejich zdjem je
soustiedén na miru rizika a miru vynosnosti jimi vlozeného kapitalu. Kontrolni hledisko

se projevuje zajmem o stabilitu a likviditu podniku, o disponibilni zisk apod. [3]

Banky a ostatni véfitelé vyuzivaji finanéni analyzy k rozhodovani, zda podniku
poskytnout uvér, a k urceni podminek uvéru. Dodavatele zajima, zda bude podnik
schopen hradit své splatné zavazky. Odbératelé chtéji mit jistotu, Ze spoluprace
s doty¢nym podnikem nebude mit negativni vliv na jejich vlastni podnikatelskou
¢innost. Zameéstnanci se zajimaji o vysledky svého zaméstnavatele z divodu zachovani
pracovnich mist a mzdovych podminek. Stat a jeho organy kontroluji plnéni dafovych
povinnosti. O data vychéazejici z finan¢ni analyzy se zajimaji také z hlediska ziskavani
dat pro statistiku, rozdé€lovani finan¢ni vypomoci podnikim apod. Konkurenti se

0 finan¢ni informace zajimaji z divodu srovnani s jejich vysledky hospodaieni. [3]
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3.4 Metody finanéni analyzy

Metody finan¢ni analyzy jsou rozdéleny podle toho, zda analyzuji polozky ucetnich

vykazl ptimo, nebo vychazi ze vztahu dvou riznych polozek.

V prvnim piipad¢ se jedna o metodu absolutni, kterd vyuziva absolutnich ukazateli.
Absolutni ukazatele jsou tidaje zjisténé piimo z ucetnich vykazii. Délime je na ukazatele
stavové a tokové. Stavové ukazatele vyjadiuji stav k urCitému casovému okamziku
anajdeme je v rozvaze. Tokové ukazatele jsou obsazené ve vykazu zisku a ztraty

a v cash flow, a ukazuji vyvoj za urcity ¢asovy interval. [2], [5]

V druhém piipadé vyuzivame ukazatell relativnich, jedna se tedy o metodu relativni.
Relativni ukazatele vystihuji vztah dvou riznych udaji nalezenych v ucetnich

v

vykazech. Nejvyznamnéjsi jsou pomérové ukazatele. [2]

Metody finanéni analyzy: [2]

analyza absolutnich ukazateld,

analyza rozdilovych ukazatelt,

analyza pomérovych ukazateld,

analyza soustav ukazateld.

3.4.1 Analyza absolutnich ukazatelu

»Absolutni ukazatele jsou pouzivany zejména k analyze vyvojovych trenda jednotlivych
polozek ucetnich vykazii (horizontalni analyza) a k analyze struktury ucetnich vykazi

(vertikalni analyza).” [2, str. 121]

Horizontéalni a vertikdlni analyza odkryji zdsadni zmény ve vyvoji financni situace na

pozadi udalosti v Zivoté podniku i v hospodaiském prostiedi. [3]

Horizontalni a vertikalni analyza ptedstavuji vychozi bod finan¢ni analyzy. [4]

e Horizontalni analyza
Pfi pouziti horizontalni analyzy absolutnich ukazateli jsou porovnavany polozky
ucetniho vykazu v jednotlivych fadcich. Ukazuje vyvoj jednotlivych polozek v Case.

Zménu miZeme vyjadfit absolutn€ 1 relativné. O kolik se polozka zménila oproti
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minulému obdobi zjisStujeme pomoci bazickych a fetézovych indext. K provedeni
horizontélni analyzy tedy potfebujeme udaje za n€kolik po sobé jdoucich obdobi. [2],
[7]

Absolutni zména = B;(t) — B;(t — 1)

B;(t) — B;(t—1
Relativni zména = i) i( ) * 100
Bi(t—1)

kde:  Bi(t) ... hodnota poloZky i v Case t
Bi(t-1) ... hodnota polozky v Case t-1,

t...cCas.

e Vertikalni analyza

Vertikalni analyza sleduje, jak se jednotlivé rozvahové polozky procentudlné podili na
urCité celkové hodnoté (tzv. zaklad, 100%), ke které jsou vztazeny. Tento vztah lze
vyjadfit nasledovné: [7]

B;
B,

kde: B;... velikost polozky bilance,

2Bj ... suma hodnot polozek v ramci urcitého celku.

,PT1 analyze rozvahy jsou polozky vykazu vyjadieny jako procento z celkovych aktiv,
resp. z celkovych pasiv, tedy z bilancni sumy. Ve vykazu zisku a ztraty se jako vychozi
pro procentni vyjadfeni urcit¢ polozky bere velikost celkovych vynost ¢i

trzeb.” [2, str. 123]

Vertikdlni analyza ndm odhaluje strukturu aktiv a pasiv. O tom, do ¢eho podnik
investoval, se dozvidame pravé ze struktury aktiv. Ze struktury pasiv zjiStujeme, jaké

zdroje byly pouzity pii pofizeni aktiv. [2]

K provedeni vertikalni analyzy se pouziva riznych metod, napft. rozdilovych ukazatela,

vvvvvv
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3.4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Provedenim rozdilu dvou absolutnich ukazateld dostavame rozdilové ukazatele. Rovnéz

je muzeme nazvat jako finanéni fondy ¢i fondy finan¢nich prostiedki. [2]

Pro finan¢ni fizeni je zajimavé sledovat ukazatel Cistého pracovniho kapitalu.

o Cisty pracovni kapital

Pracovni kapitdl predstavuje kapitdl, ktery neustdle "pracuje". Z penéz se méni ve
vyrobni zdsoby, potom v rozpracovanou vyrobu, hotové vyrobky a zase v penize.
RozliSuje se hruby a Cisty pracovni kapital. Hruby pracovni kapitdl zahrnuje veSkera

obézna aktiva v podniku. [10]

Cisty pracovni kapital je dan rozdilem ob&znych aktiv a zévazki, které bude muset
podnik v nejbliz§i dobé uhradit. Slouzi k zajisténi béZzného chodu podniku, ukazuje

vvvvv

hradit své zavazky. Hodnota musi byt kladna. V opaéné situaci ma podnik tzv. nekryty

dluh. [2], [4]

CPK = obéind aktiva — kratkodobé zavazky

3.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele patfi mezi zdkladni metodické néstroje finanéni analyzy. Je
ustdlena soustava ukazatelll, kterou pouziva vétSina ucetnich jednotek. Je tedy mozné
srovnani s ostatnimi podniky v oboru. Ukazatele nemaji zavaznou formu, lze tedy

sestavit ukazatele jiné, avSak je vyhodné pouzivat jejich vzitou podobu. [1], [11]

Hovotime o soustavé ukazateld, jelikoz k popisu finan¢ni situace podniku nestaci jen
jeden ukazatel. Nestaci, aby byl podnik rentabilni, ale musi byt i likvidni a pfiméfené

zadluzeny. To jsou piedpoklady dlouhodobé existence podniku. [4]

Pomérové ukazatele vyjadiuji podil dvou polozek ucetniho vykazu. Mezi témito
polozkami musi existovat vzajemna souvislost. Musime védét, jakou informaci chceme

pomoci analyzy pomérovych ukazatell ziskat. [7]
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Pomérové ukazatele délime do Ctyi zdkladnich skupin, podle toho, k jakému aspektu

finan¢niho stavu podniku se vazi. Jsou to: [11]

— ukazatele rentability,
— ukazatele aktivity,
— ukazatele likvidity,

— ukazatele zadluZenosti.

e Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlastniho kapitalu vyjadiuje schopnost podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku prostfednictvim investovaného kapitalu. Hodnoti se mira
ziskovosti podniku, ktera je rozhodujicim kritériem pro alokaci kapitalu. Nejcastéji

pouzivanymi ukazateli jsou: [3]
Rentabilita celkovych aktiv

EBIT
celkovad aktiva

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) =

Rentabilita celkovych aktiv neboli rentabilita celkového kapitalu pomeéfuje zisk
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani, bez ohledu na zdroje, z jakych jsou

aktiva financovana. Tento ukazatel je povazovana za zakladni méfitko rentability. [3],
[5]
Rentabilita vlastniho kapitalu

cisty zisk

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = vlastni kapitdl

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu méfi efektivnost, s jakou podnik vyuziva kapital
akcionari ¢i vlastnikl, je mu tedy vénovana velka pozornost. Diky tomuto ukazateli
mohou investofi zjistit, zda jejich kapital pfinasi dostatecny vynos odpovidajici riziku
spojenému s investici. [3], [10] "Udava kolik K¢ (haléfu, %) ¢istého zisku pfipada na

1 K¢ investovanou do podniku jeho vlastniky." [10, str. 349]
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Rentabilita trzeb

- 5 cisty zisk
Rentabilita trzeb (ROS) = ————
trzby

"Podil zisku k trzbam vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pti dané Grovni
trzeb. Udava, kolik K¢ zisku dokaze podnik vyprodukovat na 1 K¢ trzeb." [2, str. 126]
Rentabilita nakladovosti

) . ndklady
Ukazatel nakladovosti = ———— =1 — ROS
trzby

Ukazatel nakladovosti je pouzivan k vyjadieni relativni Grovné nékladii. Ukazatel
celkové nékladovosti lze rozlozit na jednotlivé dil¢i ukazatele rozliSené podle
jednotlivych druht nédkladd, coz podniku mize odhalit pfi¢inu nizkého ¢i nékolik let

klesajiciho ziskového rozpéti. [3]

o Ukazatele aktivity

To, jak efektivné jsou aktiva v podniku vyuzivana, méfi ukazatele aktivity. Vyjadiuji
celkovou produk¢ni schopnost podniku. Ma-li podnik vice aktiv, nez je G¢elné, vznikaji
mu zbyte¢né naklady. Naopak ma-li aktiv malo, pfichazi o potencialni trzby. Ukazatele
nejcastéji poméiuji tokovou veli¢inu k veli¢iné stavové, je tedy mozné ukazatele

vyjadfit ve dvou typech: [4], [1], [10]
— obratkovost (rychlost obratu)

Obrat celkovych aktiv

trzby

Obrat celkovych aktiv = celkovd aktiva

Ukazatel obratu celkovych aktiv zobrazuje efektivnost vyuzivani celkovych aktiv
v podniku. [10]

,udava, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzby za rok. Primérné hodnoty ukazatele se
pohybuji od 1,6 do 2,9. Pokud je pocet obratek za rok nizsi nez 1,5, znamena to, Ze
spole¢nost mé piili§ vysoky stav majetku a méla by ho bud’ odprodat anebo zvysit

trzby.” [2, str. 127]
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Obrat zasob

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

Ukazatel vyjadiuje pocet obratek zasob za sledované obdobi. Podnik usiluje
0 zvySovani poctu obratek. ZvySovani poctu obratek totiz ptispiva ke zvySovani zisku ¢i

k snizovani kapitalu potiebného pii dosahovani stejného zisku. [10]

— doba obratu

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob = o

Ukazatel doby obratu zasob vyjadiuje pocet dni, po které jsou ob&zna aktiva vazana

ve formé zasob. Ukazuje intenzitu vyuziti zasob, efektivnost fizeni skladu. [2]
Doba obratu pohledavek

pohledavky
_ %

Doba obratu pohledavek = 365

trzby

Dulezitym ukazatelem je doba splatnosti pohledavek, jelikoz vyjadiuje pocet dni, po
které musi podnik ¢ekat na zaplaceni prodaného zboZzi. Hodnota ukazatele, ktera se
pohybuje kolem 14 dni se povazuje za vybornou. Vysledek v podobé 70 dni jiz vSak uz
neni pfili§ uspokojivy. Z tohoto ukazatele také mtizeme vydedukovat silu vyjednavaci

pozice , kterou podnik méa vzhledem k zakaznikim. [10], [20]
Doba obratu kratkodobych zavazku

) , ) . zavazky
Doba obratu kratkodobych zavazkli = ——— * 365
trzby

Ukazatel doby obratu kratkodobych zavazku tika, za kolik dni v priméru podnik hradi
své zavazky. Je Zadouci, aby hodnota tohoto ukazatele byla vyssi néZ hodnota ukazatele

doby obratu pohledavek. [20]
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e Ukazatele likvidity

Likvidita podniku vyjadfuje miru schopnosti podniku uspokojit své zavazky, ktera se
méfi pomoci pomérovych ukazatelt zvanych stupné likvidity. Likvidita je jedna
z podminek Gspésného podnikani. Vyuzivanymi ukazateli jsou: [10]

Bézna likvidita

obézna aktiva

Bézna likvidita =
cana tueviatta kratkodobe zavazky

,Cim vy$§i je hodnota ukazatele, tim v&t§i &ast obézného majetku je kryta
dlouhodobymi zdroji, coz snizuje riziko platebni neschopnosti pro pfipad, Ze se
nepodati promenit ¢ast nepenézniho obézného majetku v penézni prostredky a je obecné
pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti podniku.* [3, str. 66]

Doporucend hodnota bézné likvidity se pohybuje kolem 1,5.

Pohotova likvidita

obéznd aktiva — zasoby

p e
ohotovi likvidita kratkodobé zavazky

V ramci pohotové likvidity jsou obéznd aktiva ocisténa o zasoby, coz je nejméné
likvidni ¢ast ob&zného majetku. Cim vyssi je hodnota ukazatele pohotové likvidity, tim
jistéj8i je Tthrada kratkodobych penéznich zavazk. Doporu¢end hodnota je
kolem 1,0. [3]

Okamzita likvidita

o kratkodoby financni majetek
Okamczita likvidita =

kratkodobé zavazky

Okamzita neboli penézni likvidita je zavisld na okamzitém stavu penéZznich prostiedkil
a penéznich ekvivalentl. Jeji vypovidaci schopnost neni moc velkd, jelikoz je velmi

proménliva a da se i zmanipulovat. [3]
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e Ukazatele zadluZenosti

Tato skupina ukazatelii hodnoti finan¢ni stabilitu podniku. Sleduje vztah mezi cizimi

a vlastnimi zdroji a vyjadfuje zatizeni podniku dluhy.

"Podnik by mél pouzivat cizi kapitdl v tom piipad¢€, ze vynosnost dodate¢né ziskaného
dluhového kapitalu je vyssi nez jsou naklady spojené s jeho pouzitim (tj. urok placeny
z ciziho kapitalu)." [2, str. 129] Nejcastéji pouzivanymi ukazateli jsou: [2]

Celkova zadluZenost

cizi kapital (dluhy)
celkova aktiva

Celkova zadluzenost =

Pokud jsou dluhy podniku vétsi nez hodnota jeho majetku, je podnik piedluzeny.
Hodnota ukazatele by se méla optimaln€ udrzovat pod Grovni 0,5, resp. 50%. Véfitelé se

piiklanéji k niz§imu zadluzeni, protoZe pro n¢ piedstavuje nizsi riziko. [2], [10]
Koeficient samofinancovani

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Opakem celkové zadluZenosti je koeficient samofinancovani, jelikoz vyjadfuje miru

schopnosti pokryt potfeby podniku vlastnimi zdroji. [13]
ZadluZenost vlastniho kapitalu

cizi kapital

Zadluzenost vlastniho kapitalu = - —
vlastni kapital

Zadluzenost vlastniho kapitélu, tzv. mira zadluzenosti, je vyznamny ukazatel vyuzivan
pfedevsim bankami pii poskytovani tveéru. Hodnota cizich zdroji by méla byt nizsi nez
1,5 nasobek hodnoty vlastniho kapitalu. [13]

Urokové kryti
zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

Urokové kryti = nakladové uroky

Urokové kryti je jeden z ukazateltl, které posuzuji finanéni stabilitu podniku. Ukazuje,
kolikrat je zisk vys$si nez placené tiroky. Cim vyssi je tento ukazatel, tim lepsi finanéni

situace v podniku. [2]
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3.4.4 Analyza soustav ukazateli

Pomérové ukazatele hodnoti jen jednu ze stranek vykonnosti podniku, neposuzuji
situaci podniku komplexné, avSak mezi rentabilitou, aktivitou, likviditou a zadluzenosti

podniku existuji vzajemné vztahy. Tyto vztahy lze popsat a kvantifikovat. [7]

Soustavy pomérovych ukazateli tedy popisuji finan¢ni ekonomickou situaci
a vykonnost podniku, a to pomoci jednoho souhrnného ukazatele. Asi nejznadmé;jSimi

soustavami jsou soustavy pyramidové. [2]

Pyramidové soustavy ukazatelu

,»V ramci pyramidového rozkladu jde o rozlozeni vrcholového ukazatele na jednotlivé
dil¢i ukazatele, ptfi¢emz vrcholovy ukazatel by mél vyjadfovat zakladni cil Gcetni
jednotky.“ [7, str. 60] Vrcholovym ukazatelem byva nejcastéji ukazatel ROA a ukazatel
ROE. Z rozkladu vyplyva vliv zmén dil¢ich ukazatelli na zménu ukazatele vrcholového.
Pro lepsi pochopeni vazeb mezi ukazateli je vhodné pyramidovy rozklad zndzornit

graficky. [7]

Ptikladem pyramidového rozkladu je tzv. Du Pontiv rozklad, ktery se zabyva
rozkladem rentability vlastniho kapitdlu ROE. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu se

rozklada na tfi ¢asti - marzi Cistého zisku, obrat aktiv a finan¢ni paku. [2]
Du Pontova rovnice rozkladu ROE:

CHV CHV A CHV T A
VK A VK T AT

kde: ROE ... rentabilita vlastniho kapitalu
CHYV ... &isty zisk,
VK ... vlastni kapital,
A ... celkova aktiva,

T ... trzby
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Predikéni modely

Predikéni modely pomoci jednoho ukazatele popisuji a predpovidaji vyvoj financni
situace podniku. [2] Tento ukazatel zajima zejména bankovni instituce, které firma zada
o pujcku. Banky si vytvareji své vlastni systémy hodnoceni bonity firem, které vyvozuji
pripadné riziko spojené s poskytnutou pujckou. Existuje mnoho metod a postupti
hodnoceni bonity a piedvidani ptipadného bankrotu spolecnosti, avSak ve vSech hraji

vyznamnou roli finanéni ukazatele.
Rozlisujeme dvé skupiny modelt:

— bankrotni modely,

— bonitni modely.

e Bankrotni modely

Mrwe

¢istého pracovniho kapitalu ¢i problémy s rentabilitou celkového vloZeného kapitalu.
Bankrotni modely zjistuji zda podnik tyto symptomy nevykazuje. Varuji pred moznym

bankrotem podniku. PouZiva se napf. Altmantv model.
- Altmaniiv index diivéryhodnosti

Pomoci statistického zjistovani bylo vytipovano nékolik ukazatell, které dokéazou
pfedpovidat finan¢ni krach spole¢nosti. Jednd se o tzv. diskriminacni analyzu. Jejim
vysledkem je rovnice s p€ti pomérovymi ukazateli, pomoci kterych hodnoti nebezpeci

bankrotu u sledovaného podniku. [2] [4]
Z=33xX+10xX,+0,6*X3+1,4*X,+1,2%X;5
kde: Xj ... zisk pfed troky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva,
Xz... trzby / celkova aktiva,
X3... trzni hodnota vlastniho kapitalu / u¢etni hodnota dluhu,
Xy ... zadrzené zisky / aktiva celkem,

Xs ... Cisty pracovni kapital / aktiva celkem.
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¢ Bonitni modely

Bonitni modely hodnoti finan¢ni zdravi podniku pomoci bodové ohodnocenych

pomérovych ukazatelii. Primér ¢i soucet bodii udava scoringovou znamku, ktera udava

finan¢ni divéryhodnost podniku. K nejzndméj$im bonitnim modelim patii napf.

Kralicektv rychly test. [2]

- Kralicekiv rychly test

Tento rychly zplisob hodnoceni situace vyuziva Ctyt ukazateld. Podle jejich vyslednych

hodnot ptidéluje spolecnosti body a vyslednd znamka se stanovi jako prosty aritmeticky

priamér téchto bodi. Ukazatele a jejich hodnoceni jsou uvedeny v tabulce ¢. 2. [4]

Tabulka ¢&. 2: Kralicektv test - stupnice hodnoceni ukazatelti

Velmi
Vyborné dobie Dobie | Spatné | OhroZeni
1 2 3 4 5

Kvota vlastniho kapitalu > 30% > 20% >10% | >0% | negativni
Doba splaceni dluhu z CF < 3roky <5 let <12let | >121let | > 30 let
Cash flow v trzbach > 10% > 8% > 5% >0% | negativni
ROA > 15% > 12% > 8% >0% | negativni
Zdroj: [4]
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4 Zhodnoceni vyvoje ekonomické situace podniku

Zhodnoceni vyvoje ekonomickeé situace podniku bylo provedeno pomoci riiznych metod
finanéni analyzy. Nejprve je viak piiblizen vyvoj ekonomické situace v Ceské republice

v letech 2007 az 2011.

4.1 Vyvoj ekonomické situace v Ceské republice

Ekonomicka situace podniku je ovlivnéna vyvojem ekonomické situace v Ceské

republice i ve svéte.

Zatimco se Vv roce 2007 ve svét¢ zacinala prohlubovat finan¢ni nestabilita zapticinéna
hypoteéni krizi v USA, Ceskéa republika se mezitim zafadila k nejrychleji rostoucim
zemim v Evropé. Vykon ekonomiky vyjadifeny hrubym domécim produktem se zvysil
meziroéné realné o 6,5 %. Jednalo se o rekordni Groveii v novodobé historii Ceské
republiky. Silné ekonomické aktivity se nejvice projevovaly ve zpracovatelském
prumyslu a také v podobé vydaji domacnosti na konecnou spotiebu. K hospodaiskému
rustu piispéla také dobra kondice ¢eského exportu zbozi a sluzeb, jehoz tendence ristu
(14,5 %) predstihla rust jejich dovozu (13,7 %). Primérna ro¢ni mira nezaméstnanosti

byla v roce 2007 nejnizsi od roku 1998. Poklesla na 6,6 %, tedy 0 1,5 %. [19]

Globalni ekonomika prosla v roce 2008 dramatickym vyvojem, ktery se nevyhnul ani
Ceské republice. Ceska ekonomika se nachazela v dobré kondici po vétsinu roku. Prvni
faze krize postihujici finan¢ni sektor se rapidné projevila ve stiedni Evrop€ na zacatku
podzimu, kdy vyrazn¢ poklesla poptavka a celkové se zhorSil sortiment. NiZzsi
3,1%, ve 4. ctvrtleti vSak pouze 0,7%. Na ekonomicky riist méla také negativni dopad
niz$i spotieba domadcnosti, ktera mezirocné vzrostla redlné¢ jen o 2,9%, coz bylo
tedy 0 1,1% nizsi nez v predchazejicim roku. Ve ¢tvrtém cCtvrtleti meziro¢né stoupla
mira ispor domacnosti. Setfeni na horsi ¢asy a obavy z dalsiho vyvoje situace vyvolali

zménu ve spotiebnim chovani obyvatelstva. [19]

Rok 2009 byl rokem globalni hospodaiské recese, ktera se nevyhnula ani Ceské
ekonomice. Deset let se hruby domdci produkt vyznaCoval nepietrzitym riistem, v roce
2009 vsak mezirocné poklesl o 4,1%. Tento propad se da oznacit jako nejhlubsi propad

v novodobé historii Ceské republiky. Vykonnost &eského primyslu oslabila meziro¢né
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o 13,4%. Pokles zahrani¢ni poptavky nejvice zasdhl exportné orientovana odvétvi
primyslu. PrestoZe klesajici tendence ekonomického vykonu pietrvavala cely rok, asi
v poloviné roku se objevily prvni naznaky stabilizace vyvoje v podobé zpomalovani
propadu zahrani¢niho obchodu a primyslu. V prosinci se produkce vratila k rustu.
V ramci recese svétové ekonomiky také poklesly ceny témét vSech komodit. Tento
pokles spolu se slabou poptavkou se promitly v primérné ro¢ni mife inflace, ktera byla
1%-ni. Mira nezaméstnanosti na se na konci roku vysplhala na 9,2%, oproti roku 2008

tedy vzrostla 0 3,2%. [19]

V roce 2010 se predevsim zasluhou obnovy mezindrodniho obchodu vratila k ristu
svétova i tuzemska ekonomika. Hruby domaci produkt v Ceské republice vzrostl
0 2,2%. Pro domaci ekonomiku bylo dilezité, ze Némecko, jako jeji hlavni obchodni
partner, se zafadilo mezi nejrychleji rostouci zemé Evropské unie. Cesky primysl
ve velké mife vyuziva subdoddvek némeckym firmém. V druhém pololeti se zdrojem
hospodaiského rlstu stala tvorba hrubého kapitalu v podobé dopliiovani zasob po jejich
poklesu béhem krize. Domdacnosti a vladni instituce mély omezené finanéni zdroje,
tudiz vyvoj realné kone¢né spotfeby byl nevyrazny. Rostly ceny pohonnych hmot
| potravin. Spotiebitelské ceny se meziroéné zvysily o 2,3%. Mira nezaméstnanosti

vzrostla na 9,6%. [19]

Rok 2011 byl vyznamné poznamenan dopady dluhové krize eurozony. V prvni poloviné
roku se obnovily destabiliza¢ni tendence, jelikoz silné finan¢ni, fiskalni a ekonomické
nerovnovahy, které zapficinily krizi, nebyly zcela odstranény. Obchod oslaboval a byla
omezovana domaci poptavka. Mezironi rast hrubého domaciho produktu se
zpomaloval. Pro Ceskou republiku bylo viak dilezité, Ze vykonnost jejich hlavnich
obchodnich partnerti rostla uspokojivé. Hruby domaci produkt Ceské republiky viak
mezirocné vzrostl jen o 1,7%. Pficinou pomalejSiho ristu je Gtlum domaci poptavky.
Riust ekonomiky také zbrzdila kone¢na spotieba. Vldda zavedla Gisporna opatteni , ktera
snizila vydaje vetejného sektoru o 1,4%. Pokles spotifeby domacnosti o 0,5% byl
vyvolan sloZitou finan¢ni situaci domacnosti (pomaly mzdovy vyvoj, nejista situace na
trhu prace). Mira inflace ¢inila 1,9%, o 0,4% vice nez v roce 2010. Rist inflace byl
vyvolan svétovymi cenami komodit, piedevSim ropy a potravin. Primérnd mezirocni

mira nezaméstnanosti byla 8,6%. [19]
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4.2 Finanéni analyza podniku Vapenka Certovy schody a. s.

V nasledujici ¢asti je pomoci ucetnich vykazl a vyro¢nich zprav analyzovana finan¢ni

situace v podniku Vapenka Certovy schody a. s.

Nejprve je provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Pro piehlednost jsou vysledky zaznamendny v tabulkach ve zkriceném rozsahu.

Podrobné analyzy pro oba ucetni vykazy jsou uvedeny V ptilohach E, F, G a H. Dale je

pak zminén Cisty pracovni kapital a nakonec je ekonomicka situace podniku hodnocena

pomoci pomérovych ukazateld.

4.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Vychozim bodem téchto analyz je rozvaha spolednosti Vapenka Certovy schody a. s.

z let 2007 az 2011, ktera je uvedena v pfiloze C.

e Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy spoleCnosti je provedena v relativnim i absolutnim

rozméru. Vysledky obou metod analyzy lze spatfit v tabulkach ¢. 3 a ¢. 4.

Tabulka €. 3: Zkracena horizontalni analyza rozvahy - relativni zména

Polozky rozvahy

Relativni zména (v %)

2011/2010 | 2010/2009 | 2009/2008 | 2008/2007

AKTIVA CELKEM -0,17 -2,22 -5,05 3,47

B. |DLOUHODOBY MAJETEK -4,66 -2,34 -6,21 -3,45
OBEZNA AKTIVA 16,84 -1,59 -0,35 45,69

D. |OSTATNI AKTIVA - piechodné uéty aktiv 14,65 -22,56 0,74 58,40
PASIVA CELKEM -0,17 2,22 -5,05 3,47
VLASTNI KAPITAL 1,65 -2,08 0,98 10,40

B. |CIZi ZDROJE -0,95 -2,24 -7,16 1,31
OSTATNI PASIVA - piechodné tiéty pasiv 4,06 -3,58 -1,28 4,75

Zdroj: vlastni zpracovani dle [12], 2013

33




Tabulka €. 4: Zkracena horizontalni analyza rozvahy - absolutni zména

Absolutni zména (v tis. K¢)
PolozKky rozvahy

2011/2010 | 2010/2009 | 2009/2008 | 2008/2007

AKTIVA CELKEM -4461| -58399| -139809| 92925

B. |DLOUHODOBY MAJETEK -94713| -48654| -137957| -79255
OBEZNA AKTIVA 89 683 -8 614 -1889| 170345

D. | OSTATNI AKTIVA - pfechodné téty aktiv 569 -1131 37 1835
PASIVA CELKEM -4461| -58399| -139809| 92925
VLASTNI KAPITAL 11164| -14366 6 720 64 316

B. |CIZI ZDROJE -17544 |  -42278| -145892 26 360
OSTATNI PASIVA - piechodné tiéty pasiv 1919 -1755 -637 2 249

Zdroj: vlastni zpracovani dle [12], 2013

Nejprve jsou v ¢ase porovnany zakladni sumarni polozky aktiv a pasiv. Lze sledovat, Ze
celkova bilanéni suma ma klesajici tendenci, az na rok 2008, kdy nastal mirny rust.
Dtvodem byl nartst obéZnych aktiv 0 45,69%, tj. o 170 345 tis. K¢, oproti
piedchozimu roku, a to pfedevsim zasluhou zasob. Zasoby v roce 2008 vysplhaly na
¢astku 98 225 tis. K¢, coz je oproti roku 2007 109,26%ni narust. Takto velky nartst byl
zapti¢inén predevsim velkym mnozstvim materidlu a vyrobkt na skladé. Zajimavym
udajem je také hodnota kratkodobych pohledavek, ktera v roce 2008 po 46,43% nartstu
¢inila 392 189 tis. K¢.

U polozky penize doSlo k nejvét§imu nariistu v roce 2009, kdy se objem penéz zvysil
0 247,3%. Spolecnost tedy méla v penézich 257 tis. K& V roce 2010 zase doslo

k 65,09% nartstu na Gétech v bankach. Kone¢ny zustatek na uctech ¢inil 61 684 tis. K¢.

Stoji za povsSimnuti, Ze ackoli obézna aktiva v roce 2008 vzrostla o 45,69%, celkova
bilan¢ni suma se zvySila pouze o 3,47%. Diivodem je vyssi podil dlouhodobého

majetku na bilanéni sumé, ktery zpomalil celkovy nartst.

Hodnota dlouhodobého majetku ma klesajici tendenci. Nejnizsi hodnota
dlouhodobého majetku byla zaznamenana v roce 2010, s poklesem 2,34% oproti

hodnot¢ z piedchoziho roku.

Celkova pasiva s vyjimkou roku 2008 vykazuji klesajici tendenci, na kterou ma vliv

klesajici charakter cizich zdroji, ktery neovlivnil ani narGst rezerv a kratkodobych
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zavazkl v roce 2008 a 2010. Rist celkovych pasiv v roce 2008 byl podpoien rustem

vlastniho kapitalu, cizimi zdroji i ostatnimi pasivy.

V roce 2007 vrcholil proces zmény pravni formy spolecnosti ze spolecnosti s ru¢enim
omezenym na akciovou spolecnost. Bylo rozhodnuto o sniZeni zakladniho kapitalu
spole¢nosti 0 552 132 tis. K¢ na 230 000 tis. K¢. V nasledujicich letech zistal zakladni

kapital nezménén.

V roce 2008 spoleénost zaznamenala vysoky hospodaisky vysledek minulych let,
protoze hospodarsky vysledek roku 2007 byl na tento ucet zauctovan. Vysledek
hospodaieni bézného ucetniho obdobi ve vSech letech vykazoval zisk. Nejvétsiho zisku
bylo dosazeno v roce 2007, jehoz hodnota ¢inila 197 189 tis. K¢. Divodem vysokého
hospodarského vysledku v roce 2007 byl odloZzeny danovy zavazek ve vysi
99 110 tis. K¢. Takto vysoka ¢astka byla zptisobena fuzi se spole¢nosti Lhoist s. r. 0.,
kdy doSlo k zatictovani goodwillu jako rozdilu mezi trzni a i€etni hodnotou spole¢nosti.
Na tuto fuzi si spole¢nost Lhoist s. r. 0. jako nastupce musela pajcit 53,5 mil. €.
Nejveétsi narast vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi byl v roce 2009 a byl

0 87,71% vyssi nez v ptedchozim roce.

e Vertikalni analyza rozvahy

V ramci vertikalni analyzy jsou polozky rozvahy sledovany jako procento z bilan¢ni
sumy. Vertikdlni analyza rozvahy ukazuje, jak se na celkové majetkové struktuie

podniku podilela jednotliva aktiva a pasiva. Vysledky jsou uvedeny v tabulce €. 5.
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Tabulka €. 5: Zkracena vertikalni analyza rozvahy

Podil na bilan¢ni sumé
Polozka rozvahy
2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007
AKTIVA CELKEM 100,00 | 100,00| 100,00 100,00( 100,00
DLOUHODOBY MAJETEK 7557 79,13| 79,22| 80,20 8595
OBEZNA AKTIVA 2425 20,72| 2059| 19,62| 13,93
OSTATNI AKTIVA - prechodné ucty aktiv 0,17 0,15 0,19 0,18 0,12
PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00 100,00 100,00( 100,00
A. | VLASTNI KAPITAL 26,74| 26,26 26,223| 24,66| 23,11
B. |CIZi ZDROJE 71,34| 71,90| 7191| 7355| 75,12
OSTATNI PASIVA - piechodné aéty pasiv 1,91 1,84 1,86 1,79 1,77

Zdroj: vlastni zpracovani dle [12], 2013

Z ptedchozi tabulky je ziejmé, Ze se podil dlouhodobého majetku, obéznych aktiv ani
ostatnich aktiv v poslednich péti letech moc nezménil. Na celkovych aktivech se
nejvice procenty podili dlouhodoby majetek (asi 80%), v ramci dlouhodobého majetku
je to pak dlouhodoby hmotny majetek (asi 75%). Dlouhodoby majetek mél na
celkovych aktivech nejvetsi podil v roce 2007, coz zplisobilo zprovoznéni nové linky na

vyrobu specidlniho vapenného hydratu Sorbacal.

Nejvyznamnéj$imi polozkami dlouhodobého hmotného majetku jsou ocenfovaci
rozdil k nabytému majetku, ktery se na bilancni sumé podili asi 30% a samostatné
movité véci a soubory movitych véci, jejichz podil na bilanéni sumé je asi 25%.

Nezanedbatelnou ¢ast dlouhodobého hmotného majetku tvoti také stavby (asi 10%).

Polozky dlouhodobého nehmotného majetku a dlouhodobého financ¢niho majetku se na
hodnoté stalych aktiv podilely jen minimalné.

Podil obéZnych aktiv na celkovych aktivech se v pribéhu let zvySoval, v roce 2007
kratkodobych pohledavek, které v roce 2007 Cinily 10,01% bilan¢ni sumy a v roce 2011
jiz 17,39% bilanéni sumy. Kritkodobé pohledavky rostly hlavné vlivem ristu
pohleddvek za ucetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem. Tyto pohledavky
predstavuji finanéni prosttedky, které ma Véapenka Certovy schody a. s. ulozené na

terminovaném vkladu u Lhoist Coordination Center S. A. a u CFI Finance S. A.
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Nejvyznamnéjsi polozkou obéznych aktiv jsou pohledavky z obchodnich vztaht.

Nejvyssi hodnoty tato polozka dosahovala v roce 2010 v podobé ¢astky 182 570 tis. K¢.

Z vyvoje pasiv vyplyva, ze podnik postupné snizoval podil cizich zdroji financovani
aktiv, naopak zvySoval podil vlastnich zdroji financovani. Na vlastnim kapitalu se
nejvetsi mérou podileji zdkladni kapital, ktery ¢ini 230 000 tis. K&, a vysledky

hospodareni.

Nejvyznamnéjsi polozkou cizich zdroji je hodnota dlouhodobych zévazkt, které se na
celkovych pasivech podileji asi 63%. V rdmci dlouhodobych zavazka se pak hlavné
jedné o zavazky vici ovladajicim a fidicim osobam. Rezervy a kratkodobé zavazky se
bilan¢éni sumé podilely jen minimalné. Bankovni Gvéry a vypomoci nebyly podnikem

vyuzivany.

4.2.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vychozim bodem této analyzy je vykaz zisku a ztraty (VZZ) spole¢nosti Vapenka
Certovy schody a. s. z let 2007 az 2011, ktery je uveden v piiloze D.

e Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti je provedena relativnim 1

absolutnim zpisobem. Vysledky obou metod analyzy jsou uvedeny v tabulkach ¢. 6 a 7.

Tabulka €. 6: Zkracena horizontalni analyza VZZ - relativni zména

Relativni zména (v %)
Polozka VZZ

2011/2010 | 2010/2009 | 2009/2008 | 2008/2007
+ | OBCHODNI MARZE -37,17 54,98 -31,80 112,74
+ | PRIDANA HODNOTA -7,74 8,69 5,69 1,30
* | PROVOZNI VH 7,78 -20,90 55,35 -33,57
* | FINANCNI VH -20,19 -6,22 25,21 60,49
** | VH ZA BEZNOU CINNOST 35,58 -30,84 87,71 -73,59
* | MIMORADNY VH - - -] -100,00
*** | Vysledek hospodateni za ti¢etni obdobi 35,58 -30,84 87,71 -66,06
Vysledek hospodareni pired zdanénim 28,63 -29,16 79,70 -36,89

Zdroj: vlastni zpracovani dle [12], 2013
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Tabulka €. 7: Zkracena horizontalni analyza VZZ - absolutni zména

Absolutni zména (v tis. K¢)
PoloZika VZZ

2011/2010 | 2010/2009 | 2009/2008 | 2008/2007
+ | OBCHODNI MARZE -2971 2 836 -2 405 4008
+ | PRIDANA HODNOTA -44 456 45 905 28 418 6 416
* | PROVOZNI VH 15336 -52080| 88795| -81074
* | FINANCNI VH 17 003 5581| -18078| -27025
** | VH ZA BEZNOU CINNOST 30918 -38740 58 704 | -186 484
* | MIMORADNY VH 0 0 0 56 226
*** | Vysledek hospodaieni za u¢etni obdobi 30918 -38 740 58 704 | -130 258
Vysledek hospodareni pred zdanénim 32 339 -46 499 70 717 -51 873

Zdroj: vlastni zpracovani dle [12], 2013

Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi ve sledovaném obdobi kolisal. NejvétSiho
narustu dosahl prostfednictvim provozniho vysledku hospodateni v roce 2009, kdy
oproti roku 2008 vzrostl 0 58 704 tis. K¢, tzn. o 87,71%.

Podnik vSak nejvice zajima vysledek tykajici se provozniho vysledku hospodareni
vykazuje rovnéz kolisavy vyvoj. V ramci sledovaného obdobi je v roce 2008
zaznamenan nejvetsi pokles provozniho vysledku hospodateni (33,57%), v roce 2009
naopak zase nejvetsi rust (55,35%). Jedna se tedy asi 0 22% rust béhem dvou let. Rust
vroce 2009 souvisel se zvySenim hodnoty sluzeb, kdy vlivem financni krize
a celkovych problémil v hospodatstvi doslo ke sniZeni cen energii. Provozni vysledek je
také ovliviiovan polozkou zmény stavu rezerv a opravnych polozek. Rozpousténi

opravnych polozek mé vyznamny vliv na provozni hospodaisky vysledek.

vvvvv

ukazuje vydélek podniku spojeny pouze s trzbami a souvisejicimi ndklady. Ptfidana
hodnota vykazovala rostouci tendenci az do roku 2010, v nasledujicim roce vSak doslo
k poklesu ptfidané hodnoty o 7,74%. Tento pokles souvisi s poklesem vykonnosti
podniku 0 0,66% a zaroven s paralelnim ristem nakladi v podobé vykonové spotieby

0 3,74%.

Ditlezitou polozkou vykazu zisku a ztraty je také financni vysledek hospodareni.

Spole¢nost vykazuje zaporné finan¢ni vysledky hospodafeni, které jsou nejvice

ovlivnény vysokymi ndkladovymi troky souvisejicimi s ptjckou od spolecnosti
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Baltic Lime VB, naklady z pfecenéni cennych papird a derivatii a ostatnimi finanénimi

naklady.

e Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikélni analyza vykazu zisku a ztraty neni na rozdil od rozvahy zcela jednoznacna,
pokud se jedna o vztaznou veli¢inu, jelikoZ je moznosti n¢kolik. Jelikoz je smyslem
podniku vytvaiet trzby prostiednictvim prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb, byla za
vztaznou veli¢inu zvolena polozka Trzeb za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb.
Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty ukazuje, jak se na trzbach za vlastni vyrobky

a sluzby podilely jednotlivé polozky vykazu. Vysledky jsou uvedeny v tabulce €. 8.

Tabulka €. 8: Zkracena vertikalni analyza VZZ

Podil na trZzbach za prodej vlastnich vyrobkii a
Polozka VZZ sluZeb (v %)
2011 2010 2009 2008 2007

1. Vykony 101,13 | 100,26 99,86 | 100,83 99,62
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 100,00 | 100,00| 100,00| 100,00| 100,00
B. Vykonova spotieba 63,63 60,40 60,46 62,56 58,43
B.1. | Spotfeba materialu a energie 34,32 35,37 31,90 37,00 33,56
B.2. |SluZby 29,31 25,03 28,56 25,56 24,87
+ PRIDANA HODNOTA 37,86| 4041| 39,79| 3885| 41,48
C. Osobni naklady 10,04 9,40 9,87 10,37 10,41
E. Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 12,92 12,73 13,57 13,71 14,71
* PROVOZNI VH 15,19 13,88 18,77 12,47 20,30
* FINANCNI VH -480| -593| -676| -557| -3,76
** | VH ZA BEZNOU CINNOST 8,42 6,12 9,46 520 21,30
* MIMORADNY VH 0,00 0,00 0,00 0,00 -4,73
el Vysledek hospodateni za ti¢etni obdobi 8,42 6,12 9,46 5,20 16,58
**** | Vysledek hospodaieni pfed zdanénim 10,38 7,95 12,01 6,90 11,82

Zdroj: vlastni zpracovani dle [12], 2013

Je ziejmé, ze vykonova spotieba tvoii asi 60% trzeb. Tento podil ma spise rostouci
tendenci, coz je mize byt negativnim signalem, ktery vede k rastu nakladovosti trzeb.
Je tim ovlivnéna také rentabilita trzeb. Na vysoké hodnoté vykonové spotieby se nejvice
podili spotfeba materidlu, energie a sluzeb. Jedna se pfedevs§im o externi sluzby jako

tteba udrzba a oprava, preprava a ostatni sluzby tykajici se vyroby.
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Osobni naklady se pohybuji po sledované obdobi zhruba na stejné tirovni, tvofi asi 10%

trzeb. Také odpisy se drzi asi na 13% trZeb.

4.2.4 Cisty pracovni kapital
Vysledky ¢istého pracovniho kapitalu, ktery slouzi k zajisténi bézného chodu podniku,

jsou uvedeny v tabulce €. 9.

Tabulka ¢&. 9: Cisty pracovni kapital

(v tis. K¢) 2007 2008 2009 2010 2011
Obézna aktiva 372864 543209| 541320 532706, 622 389
Kratkodobé zavazky | 193 774| 207 347| 144700 165729 144403
CPK 179090| 335862| 396620 366977| 477986

Zdroj: vlastni zpracovani dle [12], 2013

Finanéni prostiedky, které Vapenka Certovy schody a. s. ziskala od zahrani¢niho
partnera na modernizaci spole¢nosti, byly v prubéhu let 1993 az 1995 proinvestovany.
V disledku modernizace doslo v nasledujicich letech k vyraznému navySovani Cistého
pracovniho kapitalu, jelikoz vyroba probihala na zrekonstruovanych zatizenich. Vyvoj

ukazatele v letech 2007 az 2011 je zobrazen na obrazku ¢. 2.

Cisty pracovni kapital aZ na rok 2010 vykazuje rostouci tendenci. Rostouci tendence je
zpusobena zvySenim ob&znych aktiv a zaroven snizenim kratkodobych zavazku. Pokles
mletych véapencti, kterou spolecnost platila z vlastnich prostiedkli. Doslo k mirnému

snizeni ob&znych aktiv a také ke zvySeni kratkodobych zavazka.

Cisty pracovni kapital ma velkou vypovidaci schopnost vzhledem k platebni schopnosti
podniku. Pokles hodnoty cistého pracovniho kapitdlu v roce 2010 se tedy rovnéz

projevil v likvidité podniku.
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Obrizek ¢&. 2: Graf vyvoje CPK
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

4.2.5 Ukazatele rentability

Z vysledkl uvedenych v tabulce ¢. 10 vyplyva, ze spolecnost byla po celé sledované
obdobi v zisku. Nejp¥iznivéjsim rokem z hlediska rentability byl pro Vapenku Certovy
schody a. s. rok 2007.

Tabulka ¢. 10: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2007 2008 2009 2010 2011
Rentabilita celkovych aktiv 0,07 0,02 0,05 0,03 0,05
Rentabilita vlastniho kapitalu 0,32 0,10 0,18 0,13 0,17
Rentabilita trzeb 0,16 0,07 0,12 0,08 0,10
Ukazatel nakladovosti 0,84 0,93 0,88 0,92 0,90

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Rentabilita celkovych aktiv

Rentabilita celkového kapitalu neboli rentabilita celkovych aktiv vykazuje kolisavou
tendenci. Tento ukazatel zavisi na efektivni alokaci kapitalu do vynosného majetku a na
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jeho hospodarném vyuzivani. Nejniz$i hodnota ukazatele je zaznamenana v roce 2008,
kdy €inila pouze 2%. Dlivodem byl nizky zisk pfed zdanénim a uroky, ktery souvisel
s projevuji se finanéni krizi v Ceské republice. Naopak nejvyssi hodnoty bylo dosaZzeno

v roce 2007 (7%), kdy Ceska republika zaznamenala rekordni vykon ekonomiky.
Rentabilita vlastniho kapitalu

Prostfednictvim ukazatele rentability vlastniho kapitalu investofi zjist'uji, zda je jejich
kapital reprodukovan s odpovidajici intenzitou. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu
ve sledovaném obdobi nabyva kladnych hodnot a opét ma kolisavy prubéh. Nejvice byli
akcionafi a vlastnici spokojeni v roce 2007, kdy na 1 K¢ investovanou do podniku
ptipadalo 32% c¢istého zisku. Rentabilita vlastniho kapitalu je ovlivilovana vysi zisku po
zdanéni a vyvojem vlastniho kapitalu. Hodnota vlastniho kapitalu byla za celé
sledované obdobi nejnizsi pravé v roce 2007 (618 498 tis. K¢&) a zaroven vysledek
hospodateni bézného ucetniho obdobi nejvyssi (197 189 tis. K¢&). V nasledujicim roce
v8ak doslo k razantnimu poklesu vysledku hospodafeni a naristu vlastniho kapitalu.

V dusledku toho poklesla hodnota ukazatele 0 12%.
Rentabilita trzeb

Nejvyssi hodnota ukazatele rentability trzeb byla zaznamenana rovnéz v roce 2007, a to
16%, diky jiz zmifiovanému vysokému vysledku hospodaieni za ucetni obdobi. Také
trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu byly oproti ostatnim rokiim vyrazné
vyssi, Cinily 36 992 tis. K¢. Ukazatel rentability trzeb v roce 2008 vykazuje nejnizsi
hodnotu (7%) .

Ukazatel nakladovosti

Ukazatel nédkladovosti odkryva, ze ma spolecnost vysoké naklady. Nakladovost se

primérné pohybuje kolem 89%, tzn., Ze podnik na 1K¢ trZzeb vynaloZi 89 haléfa.

4.2.6 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity v tabulce €. 11 ukazuji, kolikrat se za sledované obdobi majetek
obrati v trzby a jak dlouho je majetek vazan v dané form¢. Doba obratu majetku je

vyjadiena ve dnech.
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Tabulka ¢. 11: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat celkovych aktiv 0,45 0,47 0,51 0,56 0,55
Obrat zasob 25,58 13,37 | 20,24 | 21,59 14,94
Doba obratu zasob 24,65 44,67 | 30,22 | 28,50 38,87
Doba obratu pohledavek 49,55 49,02 | 45,34 | 46,06 44,07
Doba obratu zavazki 30,31 38,29 | 32,51 | 34,90 29,80

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv vykazoval rostouci tendenci az do roku 2011, kdy mirné poklesl.
Primérny pocet obratek majetku podniku za jeden rok je 0,508, coz je méné nez
minimalni pozadovana hodnota 1, ktera vyjadiuje situaci, kdy je 1K¢ majetku dosazena
1K¢ trzeb. Z vysledki je patrné, Ze se ve sledovaném obdobi aktiva za rok neobratila
ani jednou, tzn., Ze napf. v roce 2007, kdy se celkova aktiva obratila v trzby 0,45 krat by
doba obratky znamenala 814 dni. V roce 2010 s obratkou aktiv 0,56 by se celkova
aktiva pfeménila v trzby za 649 dni. Vysoka hodnota celkovych aktiv souvisi s fuzi
vroce 2006, kdy doslo k zauctovani goodwillu jako rozdilu mezi trzni a ucetni

hodnotou spole¢nosti.
Obrat zasob

Obrat zasob ve sledovaném obdobi kolisal. Nejrychleji se zasoby pfeménovaly v trzby
v roce 2007, kdy obrat zasob Cinil 25,58 obratek. Nejpomalejsi preména zasob byla pak
v roce 2008, kdy ukazatel vykazoval 13,37 obratek.

Doba obratu zasob

Je ziejmé, ze pokud se zvySovala obratkovost zasob, doba obratu zasob se naopak
adekvatné snizovala. Zasoby predstavuji primérné jen asi 2,8% celkovych aktiv (dle
vertikalni analyzy rozvahy), pfesto vzhledem k trzbam vychdzi doba obratu pomérné
vysokd, pramérné asi 33 dni. Tolik dni je zdsoba v podniku primérné vazana. Neni
zadouci, aby zasoby zistavaly v podniku pfili§ dlouho, jelikoz vazi potiebné penézni

prostiedky.
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Doba obratu pohledavek

Primérné jsou odbératelé spole¢nosti dluzni 47 dni. Nejkrat$i doba, po kterou byl
odbératel spolecnosti dluzen, byla 44,07 dni v roce 2011. Naopak nejdelsi doba, po
kterou podnik ¢ekal na zaplaceni, byla 49,55 dni v roce 2007. Pozitivni je, ze se doba

mezi prodejem produktu a inkasem penéz za sledované obdobi mirn¢ zkracuje.
Doba obratu zavazki

Na rozdil od pohledavek se zadvazky spolecnosti splaceji rychleji. Doba obratu zavazki
ma kolisavy charakter. Své zavazky podnik splacel nejpomaleji v roce 2008, jelikoz
vykazoval vysoké kratkodobé zavazky. Primérna doba obratu zavazku je 34 dni. Z toho
tedy vyplyva, ze doba splaceni pohledavek je delsi nez doba splaceni zavazkd. Snahou

podniku by vSak mélo byt snizovani doby obratu pohledavek.

4.2.7 Ukazatele likvidity

Schopnost spole¢nosti hradit své zavazky v okamziku jejich splatnosti méii ukazatele

likvidity, jejichz vysledky jsou zaznamenany v tabulce €. 12.

Tabulka ¢. 12: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity | 2007 2008 2009 2010 2011

Bézna likvidita 1,92 2,62 3,74 3,21 4,21
Pohotov4 likvidita 1,68 2,15 3,28 2,81 3,55
Okamzita likvidita 0,30 0,25 0,26 0,37 0,46

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Bézna likvidita

Vysledky bézné a pohotové likvidity znaci pozitivni vyvoj, jelikoz az na vyjimku v roce
2010 rostou. Doporucend hodnota ukazatele bézné likvidity je kolem 1,5, avSak ¢im
veétsi je bézna likvidita, tim veétsi ¢ast obézného majetku je kryta dlouhodobymi zdroji.
V roce 2011 se hodnota ukazatele vySplhala az na 4,21, coz je pozitivni, avSak také to

znamena, Ze je v obéznych aktivech vazdno mnoho finan¢nich prostiedkli. Nejmensi
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hodnota ukazatele byla zjisténa v roce 2007, ¢emuz pftispely vysoké kratkodobé

zavazky.
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je o€isténa od zdsob, tedy o nejméné likvidni slozku ob&znych aktiv.
Cim vyssi je hodnota ukazatele pohotové likvidity, tim jist&jsi je thrada kratkodobych
penéznich zdvazkd. Doporucend hodnota ukazatele je kolem jedné, avSak hodnoty
pohotové likvidity vykazuji lepsi vysledky. Nejvyssi urovenn pohotové likvidity byla

zaznamenana v roce 2011, kdy hodnota ukazatele Cinila 3,55.

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita méla také po vétSinu sledovaného obdobi rostouci tendenci. Nejvyssi
hodnoty dosahovala v roce 2011, kdy tato hodnota byla 0,46, piesto je tato hodnota
nizs$i nez doporucovanych 0,9 az 1,1. Okamzita likvidita je vSak ovlivnéna klasifikaci
penéz na UCtu pohledavky za uCetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem.

Vapenka Certovy schody a. s. ma ulozené finanéni prostiedky na terminovaném vkladu

u Lhoist Coordination Center S. A. a u CFI Finance S. A.

4.2.8 Ukazatele zadluzenosti

Hodnoty celkové zadluZzenosti, zadluzenosti vlastniho kapitalu, miry samofinancovani

¢1 urokového kryti vychézeji z tabulky €. 13.

Tabulka €. 13: Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti 2007 2008 2009 2010 2011
Celkova zadluzenost 0,75 0,74 0,72 0,72 0,71
Koeficient samofinancovani 0,23 0,25 0,26 0,26 0,27
Zadluzenost vlastniho kapitalu 3,25 2,98 2,74 2,74 2,67
Urokové kryti 3,32 2,15 3,00 2,46 2,90

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Celkova zadluZenost

Ukazatelé zadluzenosti sleduji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani. Jiz ve
vertikalni analyze rozvahy bylo zjiténo, Ze u spole¢nosti Vapenka Certovy schody a. s.
tvofi asi 73% financovani cizi zdroje. To potvrzuji 1 vysledky ukazatele celkové
zadluzenosti, které se pohybuji kolem 73%. Hodnoty vykazuji mirnou klesajici
tendenci. V roce 2007 ukazatel celkové zadluzenosti ¢inil 75%, v roce 2011 vSak jiz
71%. Ptestoze je podnik podle doporucené hodnoty 50% povazovan za predluzeny,
nemusi to nutné znacit negativni situaci. K vysokému procentu zadluZenosti piispéla

veétsi pijcka od spolecnosti Baltic Lime BV, ktera je splatna v roce 2016.
Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je dopliikkovym ukazatelem k celkové zadluZenosti
podniku. Koeficient samofinancovani ukazuje podil vlastniho kapitalu na celkovych
aktivech. Primérné¢ se tento ukazatel pohybuje kolem 0,26. Tento udaj vyjadiuje situaci,
kdy podnik pouziva vlastni zdroje k financovani jen z 26%. Tento fakt ndm potvrzuji
I vysledky celkového zadluzeni spole¢nosti. Koeficient samofinancovani vSak
v prubéhu sledovaného obdobi stile roste, coz prispiva k vétsi financni stabilité

podniku.
ZadluZenost vlastniho kapitalu

Ukazatele zadluZenosti vlastniho kapitdlu vyuzivaji hlavné banky pii poskytovani
uvéruy, jelikoz vyjadiuje kolikrat je hodnota ciziho kapitalu vétsi nez hodnota vlastniho
kapitalu. Nejvyssi hodnoty ukazatele bylo dosazeno v roce 2007, kdy zadluzenost
vlastniho kapitalu ¢inila 3,25. V tomto roce se vykazovala nejvyssi celkova zadluZenost.
Objem cizich zdroju byl tedy vice jak 3 krat vétsi nez objem vlastniho kapitalu. Tato
situace souvisi se snizenim zékladniho kapitalu mezi lety 2006 a 2007. Nejlepsi situace
v ramci sledovaného obdobi bylo dosazeno v roce 2011, kdy byl objem cizich zdroja

2,67 krat vétsi nez objem vlastniho kapitalu.

Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti podava informaci o schopnosti podniku pokryt naklady

souvisejici s cizim kapitdlem svym hospodaiskym ziskem. Cim vétsi ukazatel je, tim

Vv lepsi financni situaci se podnik nachazi. Z vysledkul je patrné, Ze nejlepsi situace byla

v roce 2007, kdy byl zisk 3,32 krat vyssi nez placené uroky. To znamena, ze ke kryti
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nakladovych urokti bylo zapotiebi asi tfetiny zisku. Naopak v roce 2008 ukazatel
urokového kryti €inil jen 2,15, v tomto piipadé zisk pievySoval nakladové Uroky

2,15 krat.
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6 SWOT analyza

Matice SWOT analyzuje silné a slabé stranky podniku, vnéjsi prilezitosti a moznosti
jeho ohroZeni. Tato analyza souvisi se strategii podniku, jelikoz pfispiva k vytvoreni

budouciho zpusobu fizeni organizace. [6], [9]

,Dobra strategie je pak takova, kterd neutralizuje hrozby ocekavané z wnéjSiho
prostiedi, dovoluje vyuzit budoucich piilezitosti, t€zi ze silnych stranek organizace

a odstranuje nebo neutralizuje jeji slabé stranky.“ [9, str. 428]

Na zékladé informaci o spole¢nosti Vapenka Certovy schody a. s. byla sestavena

SWOT analyza. Tabulka ¢. 14 ukazuje hlavni body vychazejici z analyzy vnitiniho

I vnéjsiho prostiedi.

Tabulka ¢. 14: SWOT analyza

Silné stranky

Slabé stranky

Dlouhodoba ziskovost

Nizka fluktuace zaméstnanct
Dlouholeta tradice

Leader na trhu vapna v CR
Nejkvalitnéjsi vyrobky
Skalovatelnost produktu
Lepsi technické vybaveni

Dlouhodobé vztahy se zakazniky

Vysoka cena
Vysoka zadluzenost
Propagace

Nizka mira obratu celkovych aktiv

Prilezitosti

OhrozZeni

Nové vyuziti vapna
Zvyseni podilu exportu
Zkvalitiovani vyrobkd, nové vyrobky

Splaceni ptj¢ky od Baltic Lime VB

ZvySovani cen energii
Zlepseni konkuren¢ni nabidky
Vétsi omezeni ze strany CHKO

Plovouci kurz CZK/€

Emise CO, - povolenky

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Silné stranky

Spole¢nost Vapenka Certovy schody a. s. dlouhodobé generuje finanéni prosti-edky,

coz potvrzuji i ukazatele rentability.

Ve spole¢nosti pracuji zaméstnanci s dlouhodobou zkusenosti v oboru. Pracovat v takto
silné spole&nosti jako je Vapenka Certovy schody a. s. se jevi jako prestizni zaleZitost.

Spolec¢nost vykazuje minimalni fluktuaci zaméstnancii.

Vapenka Certovy schody a. s. ma dlouholetou tradici, je v provozu jiz od 60. let
20. stoleti. Spole¢nost je v Ceské republice povaZzovana za leadera a tuto pozici si snazi

drzet. Za rok spole¢nost vyprodukuje ptes 300 KT vapna.

Piednosti Vapenky Certovy schody a. s. je vysoka Cistota materidlu pouzivaného
K vyrobé vapna. Spolecnost v tomto ohledu tedy prodava nejvice kvalitni vyrobky na
trhu.

Spole¢nost se dokaze rychle a pruzné prizpuasobit pozadavkim zakaznika, umi
nastavit kvalitu vyrobku pfimo podle zakaznikovy potieby. Kazdy zakaznik nepotiebuje
tak vysokou kvalitu vyrobku, kterou se Vapenka Certovy schody a. s. vyznaduje.
Nastaveni kvality vyrobku je Véapence umoznéno prostiednictvim vyroby vice druha

vapna ve Ctyfech pecich ttech druhi, které se nasledné michaji ve mlynici.

Lepsi technické vybavenosti miize Vapenka vdécit celkové modernizaci v roce 1992
a pribéznému obnovovani vybaveni spole¢nosti. Vapenka Certovy schody a. s. je jedna
z nejmoderngjSich vapenek v Evropé. K vyrobé vapna spolecnost pouziva novéjsi pece

na levné&jsi palivo nez konkurence.

Na zékladé osobniho a férového pfistupu si Vapenka udrzuje spoustu stalych
zakazniku v oblasti ekologie i v dalSich odvétvich. Dlouhodoba spoluprace a dobré

vztahy se zakazniky jsou pro spole¢nost velmi dutlezité.

Velkou vyhodou Vapenky Certovy schody a. s. je to, Ze spoleénost neprodava jen
vyrobky, ale i znalosti a sluzby. Zakaznikiim jsou nabizeny vzorky vyrobku i rozsahla
technickd podpora. Spole¢nost se zakazniky spolupracuje, pomaha jim nalézt feSeni

problému tykajicich se spotfeby nebo vyuZziti vapna apod.
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Slabé stranky

Celkova obratka aktiv je piiblizné jen 0,5. Tento vysledek je zpisoben zatctovanim

goodwillu, avSak i po odecteni goodwillu ukazatel vykazuje mensi hodnotu nez jedna.

Vapenka Certovy schody a. s. preferuje osobni prodej. Propagace vyrobkd vyuziva
pouze v odbornych casopisech, nebo prostfednictvim ucasti na vystavach, seminafich
apod. Propagaci lze tedy povazovat za slabou stranku spolecnosti. Vzhledem
K nabizenym vyrobkim a cilovym zakaznikim vSak spole¢nost nema potiebu

investovat finan¢ni prostiedky do propagace svych vyrobk.

Vyroba vyrobkl s nejvyssi kvalitou se projevuje také ve vys$Si cené za vyrobky. Své
vyrobky Vapenka prodava za nejvySs$i cenu na trhu, coz pro kazdého nemusi byt
pfijatelné.

Za slabou stranku lze také povazovat vysokou zadluZenost podniku, ktera vyplynula
Z finan¢ni analyzy podniku. Celkové zadluzenost podniku se primérné pohybuje kolem

73%. Mohla by to byt ptekazka pro poskytnuti bankovniho avéru.

Prilezitosti

Vapenka se snazi vyhledavat a realizovat nové obchodni pfilezitosti. Nejveétsi
piilezitosti Vapenky Certovy schody a. s. jsou spatfovany v angaZovanosti spole&nosti
v rozvoji novych trhi, na kterych by se vapencové a vapenné vyrobky mohly uplatnit.
V Ceské republice spole¢nost pomahala vybudovat vétsinu trhil, napf. byl s jeji pomoci

vytvoren trh Gpravy zemin pomoci vapna.

Vapenka Certovy schody a. s. exportuje vyrobky do Evropské unie, zejména do
piihrani¢i Ceské republiky, ale vzhledem ke svému §irokému portfoliu vyrobki by
spolecnost mohla vstoupit i na dalsi zahraniéni trhy, hlavné na trhy statt jizni Evropy
S novymi aplikacemi vyuZiti vapennych vyrobk.

Neustalym zkvalitiiovanim stavajicich vyrobkié muaze spole¢nost byt vzdy krok pred
konkurenci. S tim souvisi vyvoj novych vyrobki s lepSimi vlastnostmi ¢i vyvoj vyrobki

pro nové odvétvi. Vapenka Certovy schody je v tomto ohledu aktivni, napft. v roce 2011

byl pfedstaven sorbent pro fluidni kotle.
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Ke zvysSeni zisku spolecnosti by doslo pfipadnym splacenim piijéky od spolecnosti

Baltic Lime BV, jelikoZ by se dale neplatily aroky z Gveéru.

Ohrozeni

Pujcka 53,5 mil. € je splatna v roce 2016. Vzhledem k plovoucimu kurzu mezi ¢eskou
korunou a eurem muize dojit k oslabeni kurzu ¢eské mény, a tim ke zvyseni nakladi na
splaceni této ptjcky. OhroZeni spole¢nosti spoc¢iva také v tom, Ze spole¢nost nedokaze

vygenerovat dostate¢né mnozstvi penéznich prostfedkl na splaceni ptjcky.

Vyroba vapna s vysokou &istotou, jakou se Vapenka Certovy schody a. s. vyznaluje,
vyZaduje vice energie. Pripadné vyraznéj$i zdraZeni dodavky energie by vedlo
K vy$$im nakladtim na vyrobu véapna a tudiz k dalsimu navyseni ceny. Jelikoz jiz ted’ ma
Vépenka nejvyssi cenu na trhu, nékteré méné stale zdkazniky by mohla odradit od

odbéru vyrobki.

Vapenku muze ohrozit také napf. zlepSeni nabidky vyrobkii ze strany stavajici
konkurence. Konkurence za néjaky cas okopiruje vyjimecné vyrobky, které Vapenka
Certovy schody a. s. produkuje. Hrozba nastava v p¥ipadé, e konkurence zdkaznikiim

nabidne lepSi podminky ndkupu, a mén¢ loajalni odbératelé na né ptistoupi.

Piipadné vétsi omezeni podnikani ze strany CHKO Cesky kras, co se ty¢e napf.
administrativy ¢i technického vybaveni podniku, by vedly ke zvySeni vyrobnich

nakladua.

Obor vyroby vapna dnes ziskava povolenky k emisi CO, zdarma, protoze je na seznamu
odvétvi ohrozenych tzv. Carbon leakage. Evropska komise planuje revizi seznamu pro
obdobi 2015 az 2019. Diky soucasné nizké cen¢ povolenek je pravdépodobné, Ze
odvétvi vyroby vapna bude ze seznamu vyfazeno a spoleénost bude muset nakupovat
povolenky v aukcich na celou produkci vapna. Mezitim vSak mize vzrust cena
povolenek. Za téchto podminek by spole¢nost méla velké problémy s rentabilitou a

prezitim.
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7 Navrhy na zlepSeni

Zhodnoceni ekonomické situace Vapenky Certovy schody a. s. bylo provedeno pomoci
horizontalni a vertikalni analyzy, pomérovych ukazateli a také pomoci SWOT analyzy.
Pomoci téchto analyz byly odkryty nékteré nedostatky spolecnosti, které jsou rozebrany
v nasledujicim textu. Celkové lze vSak fici, Zze spole¢nost nema zdvazné problémy

s finan¢nim zdravim a ubira se spravnym smérem.

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty vyplynulo, Ze vykonova spotieba tvoii asi
60% trzeb. Tento podil ma spise rostouci tendenci, coZ miiZze byt negativnim signdlem,
ktery vede k rstu nakladovosti trzeb. Je tim ovlivnéna také rentabilita trzeb. Na vysoké
hodnoté vykonové spotieby se nejvice podili spotfeba materialu, energie a sluzeb. Jedna
se predevSim o externi sluzby jako tfeba udrzba a oprava, pieprava a ostatni sluzby

tykajici se vyroby.

Rentabilita vyjadiuje pomér zisku vzhledem k ur¢itému zakladu, ukazatele rentability
by tedy mély mit rostouci tendenci. Vysledné hodnoty rentability Vapenky Certovy
schody a. s. ukazuji na ziskovost podniku, avSak maji spiSe kolisavy charakter.
Nejptiznivéjsi vysledky rentability byly zaznamenany v roce 2007, naopak nejméné

ptiznivé v roce 2008.

Vysledky rentability jsou ovlivnény kolisavym charakterem hospodarského vysledku,
daflovym zatiZenim a vysokou mirou zadluzeni. Ur¢ity podil na tomto vyvoji ukazateli

rentability méla také hospodatska krize.

— Viapenka Certovy schody by méla pracovat na poklesu vykonové spotieby. Méla by
zhodnotit nezbytnost vsech vynalozenych nakladii. Popremyslet o mozném reSeni
pomoci vlastnich kapacit. Poklesem ndkladii by se zvysila rentabilita trzeb, kterd
ve sledovaném obdobi udava, ze spolecnost na 1 K¢ trzeb vynalozi priimérné 89 halérii.
Spolecnost by tedy méla vénovat vétsi pozornost nakladum a hospodarnosti vydavani

prostredkul.

Nejvice nadkladovou polozkou jsou energie, hlavné ndklady na paliva pro pece na
vyrobu vapna. V soucasnosti se k vypalu vapna v pecich vyuziva hnédouhelny dehet,
tezky topny olej a antracit. Z dlouhodobého pohledu se jevi jako spravné mit

technologii vyroby vapna pripravenou na vice alternativ z hlediska pouziti ruznych
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druhii paliv. Investovani do vyroby vapna, tak aby firma mohla vyuzivat riizné druhy
paliv, ktera jsou v danou chvili na trhu nejlevnéjsi, by snizilo ndklady a zvysilo zisk
a rentabilitu spolecnosti. Zaroven by byla omezena zdvislost na stavajicich dodavatelich

a firma by tak ziskala konkurencni vyhodu.

Obrat celkovych aktiv vykazoval rostouci tendenci, pfesto se ve sledovaném obdobi
aktiva za rok neobrétila ani jednou, napt. v roce 2007, kdy se celkova aktiva obratila
Vv trzby 0,45 krat by doba obratky znamenala 814 dni. V roce 2010 s obratkou aktiv 0,56
by se celkova aktiva pfeménila v trzby za 649 dni. Spolecnost totiz vykazuje vysokou
hodnotu celkovych aktiv, coz souvisi s fuzi z roku 2006, kdy doSlo k zauctovani

goodwillu a tak k navySeni celkovych aktiv.

Primérnd doba obratu pohledavek je 47 dni. Zavazky jsou spoleCnosti priumérné
placeny po 34 dnech. Z toho tedy vyplyva, Ze doba splaceni pohledavek je delsi nez
doba splaceni zavazkli. Snahou podniku by vSak mélo byt snizit dobu obratu
pohleddvek a na druhou stranu zvysit dobu obratu zavazkl. Toto by mélo pozitivni vliv

na penézni likviditu spole¢nosti.

— Spolecnost by mela pracovat na zvysovani rychlosti obratu aktiv prostrednictvim
efektivnejsiho  vyuzivani kapitdalu, hlavné zvySenim objemu prodanych vyrobkii
prostrednictvim novych vyrobkit s vyssi pridanou hodnotou a prodejem vyrobkii na

novych trzich.

— Ke snizeni doby obratu pohleddavek by mohlo prispét sledovani splatnosti,
proverovani bonity klientii a pripadné sankciovani dluznikii. Pro sniZeni doby obratu
pohledavek v podobé faktur by spolecnost mohla stanovit kratsi dobu pro splatnost
téchto pohledavek. Dale by se spolecnost méla zamerit na lepsi management

pohledavek po [hité splatnosti.

Z finan¢ni analyzy byla zjisténa vysoka celkova zadluzenost spolecnosti, ktera by
mohla byt prekdZzkou pro poskytnuti pfipadného bankovniho uvéru. Hodnota celkové
zadluZenosti se ve sledovaném obdobi primérné pohybovala kolem 73%. Divodem
takto vysoké zadluZenosti je pujcka od spole¢nosti Baltic Lime BV, ktera vSak neni

uréena k financovani chodu podniku. Ptj¢ka souvisi s fizi se spole¢nosti Lhoist s. r. 0.
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Za uéelem odkupu spole¢nosti VCS a. s. pfijala spole¢nost Lhoist s. r. 0. pajéku ve vysi
53,5 mil. €, ktera se odrazila v cizich zdrojich. Chod a rozvoj podniku jsou financovany
vyhradné z vlastnich zdroji. Podnik postupné snizuje podil cizich zdroji na financovani

aktiv prostfednictvim tvorby zisku, ktery zvysuje podil vlastnich zdroju financovani.

— Vipenka Certovy schody a. s. by i naddale méla udriovat klesajici tendenci
financovani z cizich zdrojii. RovnéZ by nebylo vhodné zatézZovat spolecnost dalsimi

dluhy, alespon dokud nebude splacena piijcka od spolecnosti Baltic Lime BYV.

Vapenka Certovy schody a. s. preferuje osobni prodej a propagace vyrobki vyuziva
ziidka, pouze napt. v odbornych €asopisech, nebo prostiednictvim tcasti na vystavach,

seminatich apod.

— Vipenka Certovy schody a. s. vzhledem k nabizenym vyrobkim a cilovym
zdkaznikum nemd potrebu investovat financni prostiedky do propagace svych vyrobkii.
Presto by vsak mohla propagaci lépe vyuzit prostrednictvim jeste teésnéjsi spoluprace se
zakazniky a spolecného hledani novych veSeni jejich pozadavkii at' uz do kvality nebo

moznosti pouziti jak stavajicich tak novych vyrobkil.
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8 Zavér

Cilem bakalai'ské prace bylo zhodnoceni ekonomické situace podniku Vapenka Certovy
schody a. s. a podani navrhil na zlepSeni této situace. Ke splnéni cile bakalarské prace
byla vyuzita analyza SWOT a piedev§im finan¢ni analyza. Hodnoceni podniku bylo

v mnoha ohledech ovlivnéno fuzi se spole¢nosti Lhoist s. r. 0., ktera byla uskute¢néna

v roce 2006.
Zavéry vychazejici z analyz jsou nasledujici.

Spolecnost dlouhodobé generuje zisk, coz je prezentovano ukazateli rentability

a snizovanim pomeéru kryti majetku z cizich zdrojt.

Cisty pracovni kapital v prabéhu let ma rostouci charakter. Pouze v roce 2010 byl
negativné ovlivnén dokoncenim velké investice do linky mletych vapenct, kterd byla

placend z vlastnich zdroji.

wrwe

veétsi pujckou v dusledku faze v roce 2006 od spolec¢nosti Baltic Lime BV. Tato pajcka
neni urcena na financovani chodu podniku, jelikoz spolecnost produkuje dostatecné
finan¢ni prostfedky k financovani chodu podniku z vlastnich zdroji. S vysokou ptj¢kou

souvisi vysoké uroky na uctech financ¢nich vysledkt spolecnosti.

Vzhledem Kk vysi trzeb a vysi dlouhodobych hmotnych aktiv je celkova obratka aktiv
vyrazné niz$i nez jedna. Na tuto skute¢nost ma vliv zati¢tovani goodwillu v roce 2006
jako rozdilu mezi uCetni a trzni hodnotou spolec¢nosti. Obratka aktiv se vSak po
odepsani goodwillu pfiblizi jedné.

Nejvetsi prilezitost pro spole¢nost je vyuziti riznych druhii levnéjSich paliv pro vyrobu
vapna. Doslo by k velkému sniZeni nakladu, a tim ke zlepseni vSech ukazatelti finan¢ni

analyzy.

Az na nékolik nedostatkii je Vapenka Certovy schody a. s. stabilni a prosperujici podnik
ubirajici se spravnym smérem. Vyuzitim navrhi na zlepSeni by se situace spole¢nosti

mohla jesté zlepsit.
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Piiloha C: Rozvaha Vapenky Certovy schody a. s. 2007 - 2011

Rozvaha k 31.12. (v tis. K¢) 2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 2676068 | 2768993 | 2629184 | 2570785 | 2566 324
POHL. ZA UPSANY VL. KAPITAL - - - - -
DLOUHODOBY MAJETEK 2300062 | 2220807 | 2082850| 2034196 | 1939483
Dlouhodoby nehmotny majetek 9 350 7957 6 491 5702 4 286
Software 3644 2 853 1982 1207 450
Ocenitelna prava 5699 5104 4509 4 495 3836
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 7 - - - -
Dlouhodoby hmotny majetek 2193072 | 2115560| 1979419| 1931904 | 1838957
Pozemky 8 251 8 251 8 863 22 244 22 436
Stavby 260416 | 287082| 279682 270471 328650
SMV a soubory movitych véci 724762 | 716726| 680296| 620078| 667577
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 3338 3338 3338 3338 3338
Nedokonéeny DHM 48 027 41 240 37367 133316 23 434
Poskytnuté zalohy na DHM 2079 894 12 766 -
Oceiovaci rozdil k nabytému majetku 1146199 | 1058 029 969 861 881 691 793 522
Dlouhodoby finanéni majetek 97 640 97 290 96 940 96 590 96 240
Podily v ovladanych a fizenych osobach 7 885 7 885 7885 7885 7885
Podily v u¢. jednotkéch pod podst. vlivem 87 655 87 655 87 655 87 655 87 655
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 2100 1750 1400 1050 700
OBEZNA AKTIVA 372864 | 543209| 541320 532706 622389
Zasoby 46 940 98 225 66 455 66 999 94 803
Material 31151 57 888 41 854 38 759 50 786
Vyrobky 15789 26 402 24 601 28 240 44 017
Poskytnuté zalohy na zasoby - 13 935 - - -
Dlouhodobé pohledavky - - - - 15 097
Jiné pohledavky - - - - 15097
Kratkodobé pohledavky 267 829 | 392189| 437244 403872| 446234
Pohledavky z obchodnich vztahi 163034| 175931| 167128| 182570| 171028
Pohledavky - podstatny vliv 78958 | 170354| 223915| 180930| 248950
Stat - danové pohledavky 17 279 30178 3358 8394 9629
Kratkodobé poskytnuté zalohy 3576 5734 4 697 6 025 1078
Dohadné ucty aktivni 585 6275 9710 10 702 6 813
Jiné pohledavky 4 397 3717 28 436 15 251 8736
Kratkodoby finanéni majetek 58 095 52 795 37621 61 835 66 255
Penize 142 74 257 151 326
Ucty v bankach 57 953 52721 37 364 61 684 65 929




OSTATNI AKTIVA 3142 4977 5014 3883 4 452
Casové rozliSeni 3142 4977 5014 3883 4 452
Naklady ptistich obdobi 3142 4977 5014 3812 4 452
Ptijmy piistich obdobi - - - 71 -
PASIVA CELKEM 2676068 | 2768993 | 2629184 | 2570785 | 2566 324
VLASTNI KAPITAL 618498 | 682814| 689534| 675168| 686332
Zakladni kapital 230000 230000 230000| 230000| 230000
Zéakladni kapital 230000, 230000 230000| 230000| 230000
Kapitalové fondy 8173 8173 8173 8173 8173
Ostatni kapitalové fondy 8173 8173 8173 8173 8173
Rezervni fond, nedélitelny fond 11 100 23 000 46 000 46 000 46 000
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 11 100 23 000 46 000 46 000 46 000
Hospodarsky vysledek minulych let 172036| 354710 279726| 304100| 284 346
Nerozdéleny zisk minulych let 172036| 354710 279726| 304100| 284346
Vysledek hosp. béZného tcetniho obdobi 197 189 66931| 125635 86895| 117813
CIZi ZDROJE 2010218 | 2036578 | 1890 686| 1848 408 | 1830 864
Rezervy 63 243 82 229 46 553 85 155 71 008
Rezervy podle zvlastnich pravnich

predpist 63 243 70 968 24 030 51 266 45219
Ostatni rezervy 11 261 22523 33889 25789
Dlouhodobé zavazky 1753201| 1747002 | 1699433| 1597524 | 1615453
Zéavazky - ovladajici a fidici osoba 1425505| 1442 106| 1417 205| 1341967 | 1381594
Odlozeny danovy zavazek 327696 | 304896| 282228 255557| 233859
Kratkodobé zavazky 193774| 207347| 144700 165729| 144403
Zéavazky z obchodnich vztaht 99723| 137436| 119812 138313| 117258
Zavazky k zaméstnancim 4 600 5469 5369 5514 5715
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 3192 2831 2 658 2 857 2945
Stat - dailové zavazky a dotace 1301 1027 8923 2 864 2139
Kratkodobé piijaté zalohy 90 90 65

Dohadné Géty pasivni 7228 10 050 7779 15959 16 212
Jiné zavazky 77 640 50 444 159 157 134
Bankovni uvéry a vypomoci - - - - -
OSTATNI PASIVA 47 352 49 601 48 964 47 209 49128
Casové rozliseni 47 352 49 601 48 964 47 209 49 128
Vydaje ptistich obdobi 47 352 49 601 48 964 47 209 49128




Piiloha D: Vykaz zisku a ztraty Vapenky Certovy schody a. s. 2007 - 2011

VZZ k 31.12. (v tis. K&) 2007 2008 2009 2010 2011
Trzby za prodej zbozi 11 316 27039 17 845 25910 17 299
Néklady vynalozené na prodané zbozi 7761 19 476 12 687 17 916 12 276
OBCHODNI MARZE 3555 7563 5158 7994 5023
Vykony 1184993| 1297 175| 1325696 | 1424365 | 1414976
Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb | 1189545| 1286 549 | 1 327 497 | 1420726 | 1 399 199
Zména stavu zasob vlastni vyroby -4 552 10 626 -1 801 3639 15777
Vykonova spotfeba 695107 | 804881| 802579| 858179| 890275
Spotieba materialu a energie 399 233| 476046 | 423455| 502574| 480187
Sluzby 295874 | 328835| 379124| 355605| 410088
PRIDANA HODNOTA 493 441 | 499857 | 528275| 574180| 529724
Osobni néklady 123883| 133376| 131065| 133540| 140539
Mzdové néklady 87 675 96 733 96 693 97 157 | 103024
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 34 209 34 364 32 186 34 157 35052
Socialni naklady 1999 2279 2186 2226 2 463
Dan¢ a poplatky 1969 3121 3495 4813 2 866
Odpisy DNM a DHM 174962 | 176378| 180137| 180849| 180767
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 36 992 7830 21431 16 344 18 859
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 30723 3106 17 148 11 440 12 078
Trzby z prodeje materialu 6 269 4724 4283 4904 6 781
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku a materialu 10 256 7019 3637 4823 7633
Zustatkova cena prodaného dl. majetku 4 2741 8 27 -
Prodany material 10 252 4278 3629 4 796 7633
Zména stavu rezerv a opravnych polozek -24 304 23477| -37046 43 048 -4 644
Ostatni provozni vynosy 15170| 220339| 100849| 117719| 134048
Ostatni provozni naklady 17333 | 224225| 120042| 144025| 1420989
PROVOZNI VYSLEDEK HOSP. 241504 | 160430 249225| 197145| 212481
Vynosy z dl. finanéniho majetku 195 179 - - -
Vynosy z podild v ovladanych a fizenych

osobach 195 179 - - -
Vynosy z precenéni CP a derivatl - 26 259 77073 - -
Naklady z pfecenéni CP a derivati 49 501 0 0 12 418 8 267
Vynosové tiroky 14 957 4492 2 526 1408 7089
Nakladové uroky 84 890 76 975 79 663 77337 76 463
Ostatni finan¢ni vynosy 83 438 17 652 36 428 79 004 57 017
Ostatni finan¢ni naklady 8873 43306 | 126141 74 853 46 569




FINANCNI VYSLEDEK HOSP. -44674| -71699| -89777| -84196| -67193
Dan z pfijmt za b&znou ¢innost -56 585 21 800 33813 26 054 27 475
splatna 42525 44 600 56 481 52 724 49173
odlozena -99110| -22800| -22668| -26670| -21698
VYSLEDEK HOSP. ZA BEZNOU

CINNOST 253 415 66 931| 125635 86895 | 117813
Mimoriadné naklady 56 226 - - - -
MIMORADNY VYSLEDEK HOSP. -56 226 - - - -
Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 197 189 66931 | 125635 86895| 117813
Vysledek hospodareni pied zdanénim 140 604 88 731 | 159448| 112949| 145288




Priloha E: Horizontélni analyza rozvahy

Polozka rozvahy

Relativni zména (v %)

2011/2010 | 2010/2009 | 2009/2008 | 2008/2007

AKTIVA CELKEM -0,17 -2,22 -5,05 3,47

B. DLOUHODOBY MAJETEK -4,66 -2,34 -6,21 -3,45
B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek -24,83 -12,16 -18,42 -14,90
B.1.3. Software -62,72 -39,10 -30,53 -21,71
B.1.4. Ocenitelna prava -14,66 -0,31 -11,66 -10,44
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek - - - -100,00
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek -4,81 -2,40 -6,44 -3,53
B.Il.1 Pozemky 0,86 150,98 7,42 0,00
B.11.2. Stavby 21,51 -3,29 -2,58 10,24
B.11.3. SMV a soubory movitych véci 7,66 -8,85 -5,08 -1,11
B.11.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00
B.11.7. Nedokonéeny DHM -82,42 256,77 -9,39 -14,13
B.11.8. Poskytnuté zalohy na DHM -100,00 6283,33 -98,66 -57,00
B.11.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -10,00 -9,09 -8,33 -7,69
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek -0,36 -0,36 -0,36 -0,36
B.I1II.1. Podily v ovladanych a tizenych osobach 0,00 0,00 0,00 0,00
B1II.2. quily v ucetnich jednotkach pod podst. 0,00 0,00 0,00 0,00

vlivem

B.IIL.5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek -33,33 -25,00 -20,00 -16,67
C. OBEZNA AKTIVA 16,84 -1,59 -0,35 45,69
C.l. Zasoby 41,50 0,82 -32,34 109,26
C.I.1L Material 31,03 -7,39 -27,70 85,83
C.1.3. Vyrobky 55,87 14,79 -6,82 67,22
C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby - - -100,00 -
C.I1. Kratkodobé pohledavky 10,49 -7,63 11,49 46,43
C.I.1. Pohledavky z obchodnich vztahi -6,32 9,24 -5,00 7,91
C.IN1.3. | Pohledavky - podstatny vliv 37,59 -19,20 31,44 115,75
C.I11.6. | Stat - danové pohledavky 14,71 149,97 -88,87 74,65
C.I1.7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy -82,11 28,27 -18,09 60,35
C.111.8. | Dohadné ¢ty aktivni -36,34 10,22 54,74 972,65
C.I.9. | Jiné pohledavky -42,72 -46,37 665,03 -15,47
C.1v. Kratkodoby finan¢ni majetek 7,15 64,36 -28,74 -9,12
C.IV.1. |Penize 115,89 -41,25 247,30 -47,89
C.IV.2. | Uéty v bankach 6,88 65,09 -29,13 -9,03
D. t;I):i"{/ATNI AKTIVA - ptechodné ucty 14,65 22,56 0,74 58,40
D.l. Casové rozliseni 14,65 -22,56 0,74 58,40
D.I.L Naklady pfistich obdobi 16,79 -23,97 0,74 58,40
D.1.3. Piijmy ptistich obdobi -100,00 - - -




PASIVA CELKEM -0,17 -2,22 -5,05 3,47
A VLASTNI KAPITAL 1,65 -2,08 0,98 10,40
Al Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
All Zékladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
Al Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
A.ll.2. Ostatni kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
Alll. i‘;ﬁ:‘;{‘)ﬁ‘&‘;"zye ;‘;ﬁi‘“el“y fond a 0,00 000 10000 107,21
A.lllLL. Zakonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 0,00 0,00 100,00 107,21
A.lV. Hospodarsky vysledek minulych let -6,50 8,71 -21,14 106,18
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let -6,50 8,71 -21,14 106,18
AV, ngz)elilieg}l_;)spodaieni bézZného tcetniho 35,58 -30.84 87.71 66,06
B. CIZi ZDROJE -0,95 -2,24 -7,16 1,31
B.I. Rezervy -16,61 82,92 -43,39 30,02
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist -11,80 113,34 -66,14 12,21
B.1.4. Ostatni rezervy -23,90 50,46 100,01 -
B.II. Dlouhodobé zavazky 1,12 -6,00 -2,72 -0,35
B.1l.2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba 2,95 -5,31 -1,73 1,16
B.11.10. | Odlozeny danovy zavazek -8,49 -9,45 -7,43 -6,96
B.III. Kratkodobé zavazky -12,87 14,53 -30,21 7,00
B.IIl.1. | Zavazky z obchodnich vztaht -15,22 15,44 -12,82 37,82
B.111.5. Zavazky k zaméstnancim 3,65 2,70 -1,83 18,89
B.IILG. fj&fﬁé‘l?&%mih" zabezpeteni a 3,08 749 11| 1131
B.1L.7. Stat - danové zavazky a dotace -25,31 -67,90 768,84 -21,06
B.I11.8. | Kratkodobé ptijaté zalohy -100,00 -100,00 0,00
B.111.10. | Dohadné ucty pasivni 1,59 105,15 -22,60 39,04
B.III.11. |Jiné zavazky -14,65 -1,26 -99,68 -35,03
C. :));;{‘/ATNI PASIVA - pfechodné ucty 4,06 358 128 475
C.l. Casové rozliseni 4,06 -3,58 -1,28 4,75
C.I.1L. Vydaje piistich obdobi 4,06 -3,58 -1,28 4,75




PoloZka rozvahy

Absolutni zména (v tis. K¢)

2011-2010 | 2010-2009 | 2009-2008 | 2008-2007

AKTIVA CELKEM -4 461 -58399| -139809 92 925

B. DLOUHODOBY MAJETEK -94 713 -48 654 | -137 957 -79 255
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek -1416 -789 -1 466 -1393
B.1.3. Software -757 -775 -871 -791
B.1.4. Ocenitelna prava -659 -14 -595 -595
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 -7
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek -92 947 -47515| -136 141 -77512
B.Il.1 Pozemky 192 13381 612 0
B.I1.2. Stavby 58 179 -9211 -7 400 26 666
B.I1.3. SMV a soubory movitych véci 47 499 -60 218 -36 430 -8 036
B.I.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
B.IL.7. Nedokoneny DHM -109 882 95949 -3873 -6 787
B.I1.8. Poskytnuté zalohy na DHM -766 754 -882 -1185
B.I1.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -88 169 -88 170 -88 168 -88 170
B.11I. Dlouhodoby finanéni majetek -350 -350 -350 -350
B.1ll.1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 0
B111.2. quily v ucetnich jednotkach pod podst. 0 0 0 0

vlivem

B.II1.5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek -350 -350 -350 -350
C. OBEZNA AKTIVA 89 683 -8 614 -1889| 170345
C.lL Zasoby 27 804 544 -31770 51 285
C.l.L. Material 12 027 -3095 -16 034 26 737
C.1.3. Vyrobky 15777 3639 -1801 10 613
C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 -13935 13935
C.IlL. Dlouhodobé pohledavky 15097 0 0 0
C.I.7. Jiné pohledavky 15 097 0 0 0
C.H1. Kratkodobé pohledavky 42 362 -33372 45055| 124 360
C.lII.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht -11 542 15 442 -8 803 12 897
C.II1.3. | Pohledavky - podstatny vliv 68 020 -42 985 53 561 91 396
C.lII1.6. | Stat - danové pohledavky 1235 5036 -26 820 12 899
C.IIL7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy -4.947 1328 -1 037 2158
C.lI11.8. | Dohadné ¢ty aktivni -3 889 992 3435 5690
C.I1.9. | Jiné pohledavky -6 515 -13 185 24719 -680
C.1v. Kratkodoby finanéni majetek 4420 24214 -15174 -5 300
C.IV.1. |Penize 175 -106 183 -68
C.IV.2. | Uéty v bankach 4 245 24 320 -15 357 -5232
D ;)kfi'}"/ATNI AKTIVA - pfechodné ucty 569 1131 37 1835
D.I. Casové rozliSeni 569 -1131 37 1835
D.I.1L. Naklady pfistich obdobi 640 -1202 37 1835
D.1.3. Piijmy pristich obdobi -71 71 0 0




PASIVA CELKEM -4 461 -58 399 -139809 92 925
A VLASTNI KAPITAL 11164| -14 366 6720| 64316
Al Zikladni kapital 0 0 0 0
All Zékladni kapital 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 0 0 0 0
All2. Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0
Alll. i‘;ﬁ:‘;{‘)ﬁ‘&‘;"zye ;‘;ﬁi‘“el“y fond a 0 0| 23000 11900
AL, | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 0 0 23000 11 900
AlV. Hospodai'sky vysledek minulych let -19 754 24 374 -74 984 182 674
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let -19 754 24 374 -74984| 182674
AV. Vysledek hosp. béZného ucetniho obdobi 30918 -38 740 58 704 | -130 258
B. CIZi ZDROJE -17544| -42278| -145892| 26 360
B.I. Rezervy -14 147 38 602 -35676 18 986
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich ptedpist -6 047 27 236 -46 938 7725
B.1.4. Ostatni rezervy -8 100 11 366 11 262 11 261
B.11. Dlouhodobé zavazky 17929 | -101909 -47 569 -6 199
B.Il.2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba 39 627 -75 238 -24 901 16 601
B.11.10. | Odlozeny danovy zavazek -21 698 -26 671 -22 668 -22 800
B.111. Kratkodobé zavazky -21 326 21 029 -62 647 13573
B.IIl.1. | Zavazky z obchodnich vztaht -21 055 18 501 -17 624 37713
B.II.5. | Zavazky k zaméstnancim 201 145 -100 869
B.IILS. fi;f(iﬁ;ifgﬂnih" zabezpeteni a 88 199 173 361
B.II1.7. | Stat - danové zavazky a dotace =725 -6 059 7896 -274
B.I11.8. | Kratkodobé ptijaté zalohy -65 65 -90 0
B.I11.10. | Dohadné uéty pasivni 253 8180 -2271 2822
B.III.11. |Jiné zavazky -23 -2 -50 285 -27 196
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 0
C. F())&Z;{“/ATNf PASIVA - pfechodné ucty 1919 -1 755 637 2949
C.l Casové rozliseni 1919 -1755 -637 2249
C.I.1L. Vydaje ptistich obdobi 1919 -1755 -637 2249




Priloha F: Vertikalni analyza rozvahy

Podil na bilan¢ni sumé (v %)
PoloZka rozvahy
2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007

AKTIVA CELKEM 100,00 | 100,00 100,00 | 100,00| 100,00
A ;(Zgh%i)ﬁVKY ZA UPSANY VLASTNI 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B. DLOUHODOBY MAJETEK 7557 79,13| 79,22| 80,20| 85,95
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,17 0,22 0,25 0,29 0,35
B.1.3. Software 0,02 0,05 0,08 0,10 0,14
B.1.4. Ocenitelna prava 0,15 0,17 0,17 0,18 0,21
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 71,66| 75,15 75,29| 76,40| 81,95
B.Il.1 Pozemky 0,87 0,87 0,34 0,30 0,31
B.Il.2. Stavby 12,81| 10,52| 10,64| 10,37 9,73
B.I1.3. SMV a soubory movitych véci 26,01 | 24,12| 25,87| 2588| 27,08
B.11.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,13 0,13 0,13 0,12 0,12
B.IL.7. Nedokonéeny DHM 0,91 5,19 1,42 1,49 1,79
B.I1.8. Poskytnuté zalohy na DHM 0,00 0,03 0,00 0,03 0,08
B.11.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 30,92| 34,30| 36,89| 38,21| 42,83
B.1II. Dlouhodoby finanéni majetek 3,75 3,76 3,69 3,51 3,65
B.I1II.1. Podily v ovladanych a fizenych osobach 0,31 0,31 0,30 0,28 0,29
B.111.2. | Podily v Gcetnich jednotkach pod podst. vlivem 3,42 3,41 3,33 3,17 3,28
B.1I1.5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0,03 0,04 0,05 0,06 0,08
C. OBEZNA AKTIVA 24,25| 20,72| 2059 19,62 13,93
C.lL Zasoby 3,69 2,61 2,53 3,55 1,75
C.1.1. Material 1,98 1,51 1,59 2,09 1,16
C.1.3. Vyrobky 1,72 1,10 0,94 0,95 0,59
C.l1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0,00 0,00 0,00 0,50 0,00
C.IL Dlouhodobé pohledavky 0,59 0,00 0,00 0,00 0,00
C.1.7. Jiné pohledavky 0,59 0,00 0,00 0,00 0,00
C.11L. Kratkodobé pohledavky 17,39| 15,71| 16,63| 14,16| 10,01
C.I1I.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 6,66 7,10 6,36 6,35 6,09
C.I1.3. Pohledavky - podstatny vliv 9,70 7,04 8,52 6,15 2,95
C.lII1.6. | Stat - danové pohledavky 0,38 0,33 0,13 1,09 0,65
C.I1.7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,04 0,23 0,18 0,21 0,13
C.111.8. | Dohadné ¢ty aktivni 0,27 0,42 0,37 0,23 0,02
C.I1.9. | Jiné pohledavky 0,34 0,59 1,08 0,13 0,16
C.1V. Kratkodoby finanéni majetek 2,58 2,41 1,43 1,91 2,17
C.IV.1. |Penize 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
C.IV.2. | Utty v bankach 2,57 2,40 1,42 1,90 2,17
D. OSTATNI AKTIVA - piechodné uéty aktiv 0,17 0,15 0,19 0,18 0,12
D.l. Casové rozliseni 0,17 0,15 0,19 0,18 0,12
D.I.1. Naklady piistich obdobi 0,17 0,15 0,19 0,18 0,12
D.1.3. Piijmy piistich obdobi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00




PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00| 100,00| 100,00 100,00
A VLASTNIi KAPITAL 26,74| 26,26| 26,23| 24,66| 23,11
Al Zakladni kapital 8,96 8,95 8,75 8,31 8,59
All Zékladni kapital 8,96 8,95 8,75 8,31 8,59
Al Kapitalové fondy 0,32 0,32 0,31 0,30 0,31
A.ll.2. Ostatni kapitalové fondy 0,32 0,32 0,31 0,30 0,31
Alll ]Bozzggléizfi(;ﬁﬂy, nedélitelny fond a ostatni 1,79 1,79 1,75 0,83 0,41
AlllLL Zakonny rezervni fond/Nedé¢litelny fond 1,79 1,79 1,75 0,83 0,41
A.lV. Hospodai'sky vysledek minulych let 11,08| 11,83| 10,64| 12,81 6,43
A.lV.1. Nerozd¢leny zisk minulych let 11,08| 11,83| 10,64| 12,81 6,43
AV ;’g'fsi)el;iie(li/l:())spodaf'eni bézného ucetniho 4,59 3,38 478 2.42 7.37
B. C1Zi ZDROJE 71,34 7190 71,91| 7355| 75,12
B.l. Rezervy 2,77 3,31 1,77 2,97 2,36
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 1,76 1,99 0,91 2,56 2,36
B.1.4. Ostatni rezervy 1,00 1,32 0,86 0,41 0,00
B.1I. Dlouhodobé zavazky 62,95| 62,14| 64,64| 63,09| 65,51
B.11.2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba 53,84| 52,20 53,90 52,08| 53,27
B.11.10. | Odlozeny danovy zavazek 9,11 994| 10,73| 11,01| 12,25
B.IlI. Kratkodobé zavazky 5,63 6,45 5,50 7,49 7,24
B.lII.1. Zavazky z obchodnich vztaht 457 5,38 4,56 4,96 3,73
B.111.5. Zavazky k zaméstnanciim 0,22 0,21 0,20 0,20 0,17
B.IILG. fjrva"‘vzcgiﬁsggj@niho zabezpeteni a 011| o011| o010 o010 012
B.I1l.7. | Stat - daflové zavazky a dotace 0,08 0,11 0,34 0,04 0,05
B.II1.8. | Kratkodobé piijaté zalohy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.111.10. | Dohadné ucty pasivni 0,63 0,62 0,30 0,36 0,27
B.II1.11. |Jiné zavazky 0,01 0,01 0,01 1,82 2,90
B.1V. Bankovni uvéry a vypomoci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C. OSTATNI PASIVA - pfechodné uéty pasiv 1,91 1,84 1,86 1,79 1,77
C.l. Casové rozliseni 1,91 1,84 1,86 1,79 1,77
C.I.1L Vydaje ptistich obdobi 1,91 1,84 1,86 1,79 1,77




Priloha G: Horizontalni analyza Vykazu zisku a ztraty

Relativni zména (v %)

Polozka VZZ

2011/2010 | 2010/2009 | 2009/2008 | 2008/2007
l. Trzby za prodej zbozi -33,23 45,19 -34,00 138,94
A. Néklady vynalozené na prodané zbozi -31,48 41,22 -34,86 150,95
+ OBCHODNI MARZE -37,17 54,98 -31,80 112,74
Il. Vykony -0,66 7,44 2,20 9,47
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb -1,52 7,02 3,18 8,15
11.2. | Zména stavu zasob vlastni vyroby 333,55 -302,05 -116,95 -333,44
B. Vykonova spotieba 3,74 6,93 -0,29 15,79
B.1. | Spotieba materialu a energie -4,45 18,68 -11,05 19,24
B.2. | Sluzby 15,32 -6,20 15,29 11,14
+ | PRIDANA HODNOTA -7,74 8,69 5,69 1,30
C. Osobni naklady 5,24 1,89 -1,73 7,66
C.1. |Mzdové naklady 6,04 0,48 -0,04 10,33
ca. I;(;lfél?éiri na socialni zabezpeceni a zdravotni 2,62 6,12 6.34 0,45
C.4. |Socialni naklady 10,65 1,83 -4,08 14,01
D. Dan¢ a poplatky -40,45 37,71 11,98 58,51
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku -0,05 0,40 2,13 0,81
I11. Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 15,39 -23,74 173,70 -78,83
I11.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 5,58 -33,29 452,09 -89,89
I11.2. | Trzby z prodeje materialu 38,27 14,50 -9,34 -24,65
F. Zustatkova cena prod. dl.majetku a materialu 58,26 32,61 -48,18 -31,56
F1 %;;(t:;tklzova cena prodané¢ho dlouhodobého -100,00 237,50 -99.71| 6842500
F.2. | Prodany material 59,15 32,16 -15,17 -58,27
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek -110,79 -216,20 -257,80 -196,60
IV. | Ostatni provozni vynosy 13,87 16,73 -54,23 1352,47
H. Ostatni provozni naklady -0,72 19,98 -46,46 1193,63
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 7,78 -20,90 55,35 -33,57
VII. | Vynosy z dl. finan¢niho majetku - - -100,00 -8,21
Yll.l (\)/S};rllj(;sc}}/lz podili v ovladanych a fizenych ) ) -100,00 821
IX. | Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivatl -100,00 193,51 -
L. Naklady z pfecenéni cennych papirti a derivatii -33,43 - - -100,00
X. Vynosové troky 403,48 -44,26 -43,77 -69,97
N. Nakladové uroky -1,13 -2,92 3,49 -9,32
Xl. | Ostatni finanéni vynosy -27,83 116,88 106,37 -78,84
O. Ostatni finan¢ni naklady -37,79 -40,66 191,28 388,06
* FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ -20,19 -6,22 25,21 60,49
Q. Dan z pfijmti za béZnou Cinnost 5,45 -22,95 55,11 -138,53
Q.1. |splatna -6,74 -6,65 26,64 4,88
Q.2. | odlozena -18,64 17,65 -0,58 -77,00
«x | VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU 35,58 30,84 87 71 73,59

CINNOST




R. Mimotadné naklady - - - -100,00
« |MIMORADNY VYSLEDEK . . 1 100,00
HOSPODARENI !
*** | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 35,58 -30,84 87,71 -66,06
**** | Vysledek hospodaieni pred zdanénim 28,63 -29,16 79,70 -36,89




Absolutni zména (v tis. K¢)

Polozka VZZ 2011/2010 | 2010/2009 | 2009/2008 | 2008/2007

l. Trzby za prodej zbozi -8 611 8 065 -9 194 15723
A Naklady vynalozené na prodané zbozi -5 640 5229 -6 789 11715
+ | OBCHODNI MARZE -2971 2836 -2 405 4008
Il Vykony -9 389 98 669 28521 | 112182
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb -21 527 93 229 40 948 97 004
I1.2. | Zména stavu zésob vlastni vyroby 12 138 5440 -12 427 15178
B. Vykonova spotieba 32 096 55 600 -2302| 109774
B.1. | Spotieba materidlu a energie -22 387 79 119 -52 591 76 813
B.2. | Sluzby 54 483 -23 519 50 289 32 961
+ | PRIDANA HODNOTA -44456| 45905| 28418 6 416
C. Osobni naklady 6999 2475 -2 311 9493
C.1. | Mzdové naklady 5 867 464 -40 9 058

Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
C.3. | pojisténi 895 1971 -2178 155
C.4. | Socialni naklady 237 40 -93 280
D. Dané a poplatky -1 947 1318 374 1152
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku -82 712 3759 1416
I1l. | Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 2515 -5 087 13 601 -29 162
I11.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 638 -5 708 14 042 -27 617
I11.2. | Trzby z prodeje materidlu 1877 621 -441 -1 545
F. Zustatkova cena prod. dl.majetku a materidlu 2810 1186 -3 382 -3 237

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
F.1. | majetku -27 19 -2 733 2737
F.2. | Prodany material 2 837 1167 -649 -5974
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek -47 692 80 094 -60 523 47 781
IV. | Ostatni provozni vynosy 16 329 16870 -119490| 205169
H. Ostatni provozni naklady -1 036 23983| -104183| 206892
* | PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 15336 | -52080 88795| -81074
VII. | Vynosy z dl. finan¢niho majetku 0 0 -179 -16
VII. | Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych
1 osobéach 0 0 -179 -16
IX. | Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivati 0 -77 073 50 814 26 259
L. Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivata -4 151 12 418 0 -49 501
X. Vynosové uroky 5681 -1118 -1 966 -10 465
N. Nakladové tiroky -874 -2 326 2 688 -7915
XI. | Ostatni finanéni vynosy -21 987 42 576 18 776 -65 786
0. Ostatni finan¢ni naklady -28 284 -51 288 82 835 34 433
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 17 003 5581| -18078| -27025
Q. Daii z piijml za béZnou ¢innost 1421 -7 759 12 013 78 385
Q.1. |splatnd -3 551 -3 757 11 881 2075
Q.2. od}oiené . _ 4972 -4 002 132 76 310

YYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU
** | CINNOST 30918 -38 740 58 704 | -186 484
R. Mimofiadné naklady 0 0 0 -56 226




MIMORADNY VYSLEDEK

* HOSPODARENI 0 0 0 56 226
*** | Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi (+/-) 30918 -38 740 58 704 | -130 258
***% | Vysledek hospodaieni pfed zdanénim 32 339 -46 499 70 717 -51 873




Priloha H: Vertikalni analyza Vykazu zisku a ztraty

Podil na trzbach za prodej vl. vyrobku a sluZzeb

Polozka VZZ (v %0)
2011 2010 2009 2008 2007
l. Trzby za prodej zbozi 1,24 1,82 1,34 2,10 0,95
A. Néklady vynalozené na prodané zbozi 0,88 1,26 0,96 1,51 0,65
+ | OBCHODNI MARZE 0,36 0,56 0,39 0,59 0,30
Il. | Vykony 101,13 | 100,26 99,86 | 100,83 99,62
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 100,00 100,00 100,00| 100,00| 100,00
I1.2. | Zména stavu zasob vlastni vyroby 1,13 0,26 -0,14 0,83 -0,38
B. | Vykonova spotfeba 63,63 60,40 60,46 62,56 58,43
B.1. | Spotieba materialu a energie 34,32 35,37 31,90 37,00 33,56
B.2. | Sluzby 29,31 25,03 28,56 25,56 24,87
+ | PRIDANA HODNOTA 37,86| 4041| 39,79| 3885| 41,48
C. | Osobni naklady 10,04 9,40 9,87 10,37 10,41
C.1. | Mzdové naklady 7,36 6,84 7,28 7,52 7,37
ca. I;;llcél?élri na socialni zabezpeceni a zdravotni 251 2.40 2.42 2,67 2.88
C.4. | Socialni naklady 0,18 0,16 0,16 0,18 0,17
D. | Danég a poplatky 0,20 0,34 0,26 0,24 0,17
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 12,92 12,73 13,57 13,71 14,71
I1l. | Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 1,35 1,15 1,61 0,61 3,11
.1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,86 0,81 1,29 0,24 2,58
-2 | 1esby 2 prodeje materidlu 048| 035 032 037 053
F. Zustatkova cena prod. dl.majetku a materialu 0,55 0,34 0,27 0,55 0,86
F1 ﬁﬁ;ﬁ;ova cena prodaného dlouhodobého 0,00 0,00 0,00 0,21 0,00
F.2. | Prodany material 0,55 0,34 0,27 0,33 0,86
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek -0,33 3,03 -2,79 1,82 -2,04
IV. | Ostatni provozni vynosy 9,58 8,29 7,60 17,13 1,28
H. | Ostatni provozni naklady 10,22 10,14 9,04 17,43 1,46
* | PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENI{ | 1519| 13,88| 18,77 12,47| 20,30
VII. | Vynosy z dl. finanéniho majetku 0,00 0,00 0,00 0,01 0,02
\1/.“. (\)/S}’(f)t;c;sc}lflz podili v ovladanych a fizenych 0,00 0,00 0,00 0,01 0,02
IX. | Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivata 0,00 0,00 5,81 2,04 0,00
L. Néklady z pfecenéni cennych papird a derivata 0,59 0,87 0,00 0,00 4,16
X. Vynosové troky 0,51 0,10 0,19 0,35 1,26
N. | Nakladové uroky 5,46 5,44 6,00 5,98 7,14
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy 4,07 5,56 2,74 1,37 7,01
(0] Ostatni finanéni naklady 3,33 5,27 9,50 3,37 0,75
* | FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -480( -593| -6,76| -557| -3,76
Q. | Dan z pfijml za béznou ¢innost 1,96 1,83 2,55 1,69 -4,76
Q.1. | splatna 3,51 3,71 4,25 3,47 3,57
Q.2. | odlozena -1,55 -1,88 -1,71 -1,77 -8,33




VYSLEDEK HOSPODARENI ZA

**
BEZNOU CINNOST 8,42 6,12 9,46 5,20 21,30
R. Mimotadné naklady 0,00 0,00 0,00 0,00 4,73
MIMORADNY VYSLEDEK
* -
HOSPODARENI 0,00 0,00 0,00 0,00 4,73
*** | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 8,42 6,12 9,46 5,20 16,58
**x%
Vysledek hospodateni prred zdanénim 10,38 7,95 12,01 6,90 11,82
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Predlozena prace je zamétfena na zhodnoceni ekonomické situace podniku Vapenka
Certovy schody a. s. Prace je rozd&lena na nékolik ¢asti. Nejdiive je charakterizovan
vybrany podnik a jeho okoli. Nasleduje teoreticka ¢ast, ktera popisuje zdroje, uzivatele,
principy a cile finan¢ni analyzy. Nejvétsi pozornost je vénovana metodam financni
analyzy. V dalsi ¢asti prace je provedena finan¢ni analyza podniku za obdobi 2007 az
2011. Poté je zhotovena SWOT analyza, pomoci které jsou analyzovany silné a slabé
stranky podniku a pfileZitosti a hrozby ptichazejici z okoli podniku. Na zikladé

vytvofenych analyz jsou sestaveny ndvrhy na zlepSeni ekonomické situace podniku.
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The thesis is focused on evaluation of the economic situation of the Vapenka Certovy
schody a. s. The thesis is divided into several parts. The first part describes the
company. The following theoretical section describes resources, users, principles and
objectives of the financial analysis. The greatest attention is devoted to methods of the
financial analysis. The next part includes financial analysis of the company for the
period 2007 to 2011. The following SWOT analysis describes strengths and weaknesses
of the company, opportunities and threats coming from the surround of the company.
Based on the analyzes suggestions to improve the economic situation of the company

have been made.



