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ABSTRAKT

Abstrakt ¢esky

Cilem mé bakalérské préce, tykgjici se spolecnosti SANBORN as., je provést financni
analyzu a zhodnotit ekonomické hospodareni v této firmé. Na zakladé provedeného
rozboru Gcetnich vykazi posoudim financni pozici podniku. Pro zpracovani pouZiji
jednotlivé ukazatele finanéni analyzy a porovnam je spraméry ve firméach se stefnym
oborem podnikani. Pomoci zjisténych informaci navrhnu a doporucim zmény, které by
dopomohly k efektivnéjSimu hospodaieni a k ekonomicétéjSimu vyuzivani jejich zdroju.
Dale se budu zabyvat moZnostmi vyuZiti outsourcingu a jeho piipadné doporuceni nebo
zamitnuti v konkrétni situaci pro podnik SANBORN a.s. Provedu analyzu marketingove
komunikace, pomoci které ur¢im vyhody a nevyhody pro firmu. Vyhodnotim, zda je pro

spolecnost lepsi vyuzivat internich ¢i externich sluzeb v oblasti marketingu.

Abstrakt ve svétovém jazyce

The aim of my Bachelor’s Thesis (concerning the company SANBORN as.) isto carry out
financia analysis and to evaluate economic processes inside this company. In order to
manager it, | will use particular economic indicators of financial analysis and | will
compare them with corresponding average values in other firms with the same field of
economic activities. By exploiting this information, | will suggest and recommend changes
which would help SANBORN a.s., to improve economy and to exploit its resources more
efficiently. Further on, | will analyze possibilities of outsourcing, their recommendation or
rejection in particular situations which SANBORN a.s. | will carry out anaysis of
marketing communication by means of which | will specify advantages and disadvantages
for the company. | will analyze which kind of marketing services — internal or external —is

more advantageous for the company.
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UvoD

Pro zpracovani bakaéarské préce jsem s zvolila firmu SANBORN as. se sidlem ve
Velkém Mezitici. Akciova spolecnost podnikd v oblasti vyroby a sluzeb v odvétvich
energetiky, petrochemie, t¢Zby surovin a tézkého strojirenstvi. Podnik pisobi na trhu jiz
vice jak 30 let a v soucasnosti zamestnava priblizné 200 zaméstnanci. Za celou dobu jgji
existence nebyly U¢etni vykazy analyzovany a nebylo zkoumano hospodarské postaveni
podniku. DalSim problémem je rozsah ¢innosti marketingovych komunikaci. Vzhledem
k velikosti podniku a nizké drovni marketingu se zamydli o jeho zméné a pripadné

mozZnosti vyuZiti outsourcingu.

Finantni analyza je soucésti komplexu financniho fizeni podniku, kterd je
nepostradatelnym néstrojem kvalitniho a Gspésného fizeni podnikovych ¢innosti. Je
dulezitym zdrojem informaci nejen pro management spolecnosti, ale také pro akcionére,
vétitele a dalSi externi uzZivatele. Pasobi jako zpétna informace o hospodaiské situaci

v podniku ve sledovaném obdobi.

Finan¢ni analyza je také rozhodujici pro sestaveni kvalitnich, vécnych kréatkodobych
i dlouhodobych finanénich pléni firmy. Rozhodujici podminkou solidnosti a reanosti
provadéné financni analyzy je spolehlivost a pravdivost vstupnich Udajt. Vyznamnou

Ulohu zde proto hrgje Gcetnictvi, ze kterého je ¢erpana podstatna cést ukazatelt.

Prostiednictvim financni analyzy outsourcingového feSeni ve zkoumané oblasti mizZzeme
ucinit rozhodnuti, ktera jsou nutnd pro strategické planovani. Predpokladem pro Uspésny
outsourcing je piesné stanoveni cilti spolecnosti. Jedna se predevsim o finan¢ni davod -
snizeni nékladt. Jestlize zjistime, Ze nové spocitané ndklady mohou byt niZsi, bude
navrhované ieSeni pro ekonomickou situaci podniku vyhodnéjsi. DalSim divodem je vécné
zdokonaleni marketingovych komunikaci. Na z&kladé rozsahu marketingovych cinnosti

firma SANBORN a.s. zvaZuje moznosti vyuZiti externich firem.

Hlavni ndplni bakalarské prace, zabyvajici se financnimi aspekty outsourcingu ve firmé
SANBORN as., je zamg¢fit se na financni analyzu firmy, predevSim z hlediska vymezeni
absolutnich a pomérovych ukazatelti a ovéiit jejich vypovidajici schopnosti. Z vysedku
finanéni analyzy outsourcingu doporu¢im mozné vyuZziti externich zdroji v oblasti
marketingovych komunikaci. Na zéklad¢ zji&ténych Gdajia navrhnu doporuceni pro zlepSeni

hospodaieni podniku a jeho ¢innosti v oblasti marketingovych komunikaci.
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

U podnikatelskych jednotek se zatina projevovat snaha o zvySeni efektivnosti tizeni
obchodni ¢innosti a o zkvalitnéni finan¢niho fizeni. Nezbytnou podminkou je pochopeni a
vyuzivani vydedka finan¢nich analyz, které koriguji rozhodnuti o zhodnoceni (i
nezhodnoceni vlastniho ¢i ciziho kapitdlu. Tyto vysledky poskytuji cenné informace nejen
pro vlastni potiebu firmy, ale i pro uZivatele, ktefi negjsou soucasti podniku. Slouzi tedy

jako zdroj nejen pro manazery podniku, ale i investory, obchodni manazery, konkurenty

apod.

Pod pojmem finan¢ni analyza chapeme ekonomické hodnoceni, které vychazi z Gcetnich
podkladt. Pasobi jako zpétn& informace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech do3e,
v ¢em se mu jeho piedpoklady podatilo spinit a kde naopak dodlo k situaci, které chtél
predejit nebo kterou necekal [8, 9].

1.1 Informaéni zdroje

Vychozim zdrojem informaci jsou Ucetni vykazy, které popisuji hospodareni a chovéani
podniku. Dozvidame se z nich, kolik mé& podnik majetku, jaké ma dluhy, kolik ma penéz
v pokladng, jaké byly jeho posledni trzby, jakého dosahl zisku, kolik vyplatil na mzdach a
podobné. Finan¢ni vykazy monitoruji cely vyrobni proces, sleduji néklady podniku a jeho

vynosy, majetek a zptisob financovani.

Zavérka Ucetnich jednotek zahrnuje rozvahu, vykaz zisku a ztréaty, prilohu a muze

obsahovat i prehled o penéZnich tocich a prehled o zménach vlastniho kapitéu.

111 Rozvaha

Rozvaha je Gcetni vykaz, ktery podavéa prehled o majetku podniku v ur¢itém okamziku. Na
levé stran¢ rozvahy jsou aktiva firmy. Majetek, pomoci kterého podnik zajistuje operativni

chod vyroby a prodeje. Na pravé strané jsou pasiva a vlastni kapitd firmy.

Aktiva se rozdéluji do dvou dalezitych skupin. Dlouhodoby majetek, ktery podnik vyuziva
po dobu del&i jednoho roku a aktiva obéZna. ObéZznym majetkem se rozumi ta ¢ést, ktera
funguje a pouziva se kratkodobeé, zpravidla vramci jednoho roku. Je nezbytnou a

vyznamnou soucéasti majetkové struktury. Setkavame se s nim u v3ech podniku, bez ohledu
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na jejich organizaéné pravni formu, velikost, druh ¢innosti, vécné a ekonomické podminky

hospodaienti.

Strana pasiv ukazuje zpusob financovani majetku podniku, tj. zjakych zdroju jsou
financovéana aktiva. Existuji dvé dulezité skupiny finanénich zdroju a to vlastni kapita a
cizi zdroje. Prvni skupina piedstavuje prostiedky viozené do podnikani majiteli, spolecniky
nebo akciondri. Soucasti je také vytvoreny nerozdéleny zisk z minulych let. Cizi zdroje
neboli zavazky vloZzili do podniku véritelé. Zavazky podobné jako aktiva mazeme rozdélit
na krétkodobé a dlouhodobé [2, 13].

Druhy rozvahy rozlisujeme podle ¢asového okamziku, k némuz ji sestavujeme. Pi
zaloZeni podniku se provédi zahgjovaci rozvaha, k po¢atku Ucetniho obdobi pocétecni. Ke
konci obdobi a pri ukonceni ¢innosti kone¢na. Mezi konecnou a poc¢étecni rozvahou musi
byt uplatnéna zésada bilan¢ni kontinuity tj. ndvaznost konecnych a pocatecnich stava.

Casové obdobi mezi dvéma rozvahami se nazyva Géetni obdobi.

Zakladni strukturarozvahy [8]:

Tab. 1. Struktura rozvahy.

AKTIVA PASIVA

|. DLOUHODOBY MAJETEK

I. VLASTNI KAPITAL

1. Dlouhodoby hmotny majetek

1. Z&kladni kapital

2. Nehmotny dlouhodoby majetek

2. Rezervni ajiné fondy

3. Dlouhodoby finanéni majetek

3. Hospodatsky vysledek

4. Nerozdeleny zisk

[I. OBEZNA AKTIVA 1. ClZi ZDROJE
1. Zasoby 1. Rezervy
2. Pohledavky 2. Kratkodobé a dlouhodobé zavazky

3. Finan¢ni majetek

3. Bankovni Gvéry

1. CASOVE ROZLISENI

111. CASOVE ROZLISENI

AKTIVA CELKEM

PASIVA CELKEM

Dalsim vykazem, ktery podnik musi ze zakona zpracovavat, je vykaz zisku a ztréty, ktery

bude popsan v nésledujici ¢asti.
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112 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztréty podrobné rozvédi jedinou rozvahovou polozku — dosazeny zisk/ztrétu
za b&zny rok. Ukolem je nahlédnout do struktury vysledku hospodareni a zjistit, které
naklady a vynosy ovlivnily dosaZeni zisku/ztraty za dané obdobi. Je to dédno rozdilem mezi
vynosy a naklady. Muze nam dlouZit jako ukazatel toho, jak firma za dané obdobi svoji

¢innosti prispélak rastu bohatstvi vlastnika.

Tento vykaz je usporadan stupnovité. Obsahuje ndklady ¢lenéné podle druhia a Ucelu a
vynosy podle jednotlivych zdroji. Uvadi Udaje uskutecnéné za bézné a za minulé Gcetni

obdobi, coZ umoznuje vzgemné srovnani vynosi a nakladi.
Vykaz zisku a ztréty obsahuje tyto ukazatele [7]:
obchodni marze
pridana hodnota
provozni vysledek hospodareni
finan¢ni vysledek hospodareni
vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
mimoradny vysledek hospodaieni
vysledek hospodareni za Ucetni obdobi
vysledek hospodareni pred zdanénim

Vykaz nezkoumd jednotlivé polozky z hlediska jegjich kratkodobosti nebo dlouhodobosti,
ale z pohledu ¢innosti, ke které se ndklady nebo vynosy vztahuji. Aktivity podniku mazeme
rozdélit na provozni (coz je vyrobni a obchodni ¢innost, kterou podnik vyviji), finan¢ni
¢innost (jakym zpasobem své aktivity financuje) a mimoradnou (nepravidelnd a

neplanovand). Timto zpisobem je také usporadan vykaz zisku a ztraty.
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Struktura U¢tu zisku a ztréty:

NAKLADY VYNOSY
Provozni Provozni
Finan¢ni Financni
Mimoradné Mimoradné

1.13 Cash-flow

Pravé na z&kladé nedokonalosti vykazu zisku a ztréty vznikly snahy o zjisténi skute¢ného

obrazu pohybu penéznich prostiedki ajegjich ekvivalenti v podniku. Zatimco vykaz zisku a

ztréty se zabyva néklady a vynosy, které se vztahuji k urcitému obdobi, vykaz cash-flow se

zabyva penéznimi toky. To znamena vydaji a prijmy, které nastaly v ur¢itém obdobi.

Vydaje nemusi byt vZdy shodné s néklady a piijmy nemusi zcela odpovidat vynosam.

Podstata vykazu penéznich toku spociva ve zjisténi, zdali firma byla schopna ridit své

penézni toky tak, aby méla vzdy v kazdém okamZiku dostatek pohotovych penéZnich

prostiedki k zabezpeceni optimaniho chodu podniku.
Cisty cash-flow slouzi k:
fizeni likvidity podniku

¢asovani kapitélovych vstupt

investovani nerozdéleného zisku do expanze firmy

fizeni vyplaty dividend

fizeni struktury investovaného kapitalu
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Prehled vytvéreni a spotieby cash-flow [1]:

Tab. 2. Cash-flow.
Provozni ¢innost Investiéni ¢innost Finanéni ¢innost
+ Cisty zisk + Ubytek dlouho. majetku |+ ¢erpani nového Gveéru
+ odpisy - prirastek dlouho. majetku |- splétka Gvéru
+ Ubytek zasob a + prodegl majetkovych - splatky a vykoupeni
pohledavek Gcasti obligaci
- nérast zasob a pohledévek | - ndkup majetkovych Gcasti |+ emise obligaci
- Ubytek zavazku - vyplata dividend
+ nérast zavazka + vydani novych obligaci

Je tfeba si uvédomit, Ze miZzou nastat problémy s vypovidajici schopnosti Gcetnich vykaza.

Hlavni zkredlujici faktory jsou uvedeny nize.

114

Problémy svypovidaci schopnosti G¢etnich vykaza

Mezi nejproblemati¢téjsi okolnosti, které zkresluji vypovidajici schopnost Gcetnich vykaza

patii:

orientace Ucetnictvi na historické ceny

zmeény v ekonomickém prostiedi (zmény Urokovych sazeb)

problém srovnatelnosti Gcetnich vykaza (napt. nedodo-li k reorganizaci firmy)
inflace

zmeény V legidativé (v danové soustavé, ve zdravotnim a socidnim pojisténi,

v celnich a devizovych piedpisech atd.)

sezonni vykyvy béhem roku, které zptisobuji, Ze stavové veli¢iny v rozvaze

nezobrazuji pramérné celorocni podminky

vlivy nepenéznich faktori, které se v Gc¢etnictvi nemohou objevit (napr. kvalita

pracovni sily, firemni znacka, lidské vztahy g.)

trividlni chyby pri vypoctech ¢i zachycovani Gdaju
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115 Zdrojeinformaci pro finanéni analyzu

Informace, z nichz ¢erpa finan¢ni analyza, |ze rozdélit na informace, které jsou obsazeny
ve vnitropodnikovych Gcetnich vykazech, v predpovédich financnich analytiki a
vrcholového vedeni podniku, v burzovnim zpravodajstvi. A dale ostatni informace ziskané
zfiremni statistiky produkce, poptavky, z oficidnich ekonomickych statistik, ze zprav
vedoucich pracovnika, manazert atd.
Informace, které se tykaji financniho stavu podniku, jsou predmétem zgmu mnoha
subjekti. Tyto subjekty prichédzeji s podnikem do kontaktu v razné miie. Finanéni zdravi je
indikatorem pro:
Investory, ktefi do urc¢itych podnika jiz své penize vloZili, jakoz i ti, ktefi se
k takovému kroku teprve chystgji. Chteji se ujistit, Ze své penize vhodné ulozili.
Tato skupina (velci i drobni akcion&i a drZitelé nejrazngjSich typa dluhopist) se
zajima piredevsim o stabilitu alikviditu podniku a o jeho rozvo.

Manazery, vyuzivgici informace ke dledovani financnich zdroji a potieb,

S primérenou opatrnosti pri hledani kompromisu mezi ziskem arizikem.
Obchodni partnery, ktefi se zajimaji o stabilitu svych partnert.

Banky ajiné vetitele, ktefi sleduji schopnost podniku splacet zavazky.
Zameéstnance, kteri by seradi ujistili o svych perspektivach.

Stat ajeho organy g.

1.2 Techniky a postupy finanéni analyzy

Ve finan¢ni analyze se vyuziva riznych rozborovych technik. Kromé rozboru absolutnich
ukazateltt jsou Siroce rozSirené procentudlni rozbory, pomérové ukazatele, Altmanuv
vzorec, DuPont, pyramidova analyza, v posledni dobé¢ také ukazatele pridané hodnoty
(EVA, EMA) §.

Technika procentudniho rozboru spociva v tom, Zze kromé absol utnich hodnot jednotlivych
polozek rozvahy a vysledovky se pocita jejich procentni podil na celku. Sleduje se jgich

vyvoj Vv jednotlivych obdobich nebo se srovnava s jinymi podniky.
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Pomérova analyza pracuje spomérovymi ukazateli, které predstavuji podil dvou

absolutnich ukazatel .

Analyzu rozdilovych ukazatelti stanovime jako rozdil dvou a vice absolutnich ukazateli.

NejzndméjSim reprezentantem je pracovni kapital.
Analyzatokovych ukazatelu - vykaz cash-flow a polozky vykazu zisku a ztraty.

Postup finan¢ni analyzy zagin& obvykle rozborem absolutnich ukazatela (trzeb, nédkladi,
zisku, aktiv atd.) a jejich zmén. Casto nasleduje rozbor struktury (procentudni rozbor).
Dale zhodnoceni vSech slozek finanéni rovnovéhy: zadluZenosti, likvidity, rentability a
aktivity.

Analyza pomérovych ukazatelt vétSinou probihd v téchto krocich [12]:
vypocet pomérovych ukazatelti za sledovany podnik
srovnani s odvétvovymi pramery
hodnoceni pomérovych ukazatelt v ¢ase
hodnoceni vzgemnych vztahi mezi pomérovymi ukazateli
navrh na opatieni
Vyvrcholenim je interpretace vysledkd, tzn. analyza situace a problému podniku.

Ve finan¢ni analyze se obvykle zacina vyjadienim absolutnich ukazatelti.

1.3 Absolutni ukazatele

Jestlize pouZivame Udaje obsaZzené v Ucetnich vykazech pro hodnoceni finanéni situace
primo, pracujeme s absolutnimi ukazateli. Téch vyuzivame zejmeéna k analyze vyvojovych
trendd (srovnani vyvoje v ¢asovych fadach) a k procentudnimu rozboru komponent

(jednotlivé poloZky se vyjadiuji jako procentudni podily téchto komponent).

131 Analyza trenda — horizontalni rozbor
Finan¢ni Ucetni vykazy obsahuji jak Udaje tykajici se bézného roku, tak udaje
z predchazegjicich let. Na zakladé toho muze finan¢éni analytik zkoumat prabéh zmén a

odhadovat dlouhodobé trendy vyznamnych finanénich polozek, pii¢emz predchozi rok se
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bere vZdy jako rok vychozi. Porovnani jednotlivych polozek vykazi v ¢ase se provadi po
tédcich, proto hovotime o horizontalni analyze absolutnich ukazatel?.

Hodnotu zjistime vypocitanim absolutni vySe zmény a jgiho procentudniho vyjadieni
k vychozimu roku podle nésledujiciho vztahu:

Absolutni vySe zmény * 100
Absolutni vySe v roce predchozim

Procentualni zmeénak predchozimu roku =

@)

132 Procentualni rozbor — vertikalni analyza

Pro uleh¢eni srovnatelnosti Gcetnich vykazi s piedchozim obdobim a zejména pak, aby se
umoZnila srovnatelnost nékolika spolecnosti razné velikosti, analyzuji se Gcetni vykazy
¢asto pomoci procentudlniho vyjédieni. Nazyvame ho procentudni rozbor komponent.
Tato technika rozboru se n¢kdy oznacuje jako vertikdni analyza, protoZe se pracuje

v jednotlivych letech od shora dola.

Tato metoda porovnava vys jednotlivych polozek ve stegném okamziku. Kazdy Gdg je
vyjadiovana procentudnim podilem jedné vybrané polozky. Nejéastéji se touto metodou
zkouma finan¢ni struktura podniku pomoci procentuaniho rozkladu pasiv. Obdobné se

vyuzivad metody pro potieby zjisténi likvidity jednotlivych polozek aktiv podniku.

Na anayzu absolutnich ukazateli navazuji ukazatele rozdilové, které jsou stanoveny z

jelich rozdilt a dale pak ukazatele pomérové, které se urci jako jejich podil.

1.4 Rozdilové ukazatele

Rozvaha nam poskytuje Udaje o stavu k uréitému okamZziku (stavové ukazatele), vykaz
zisku a ztraty nam ve formé nékladt a vynosia piedklada Udaje za dany casovy interval
(tokové ukazatele). Zrozdilu stavovych ukazateli ziskdme rozdilové ukazatele, které

slouzi k analyze a fizeni situace podniku s orientaci najeho likviditu.

Existuji razné typy rozdilovych ukazatelt. K nej¢astéji pouzivanym patii Cisty pracovni
kapitdl, ktery je definovan jako rozdil mezi celkovymi ob¢Zznymi aktivy a celkovymi
krétkodobymi dluhy [6, 10].
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Zahrnuje dve zakladni ulohy:

Urceni optimdlni vyse kazdé polozky obéznych aktiv a stanoveni jgich celkové

sumy.

Vybér vhodného zpusobu financovani obéznych aktiv.

Schéma pracovniho kapitalu [10]:

Tab. 3. Pracovni kapitél.

Vlastni kapitél
Dlouhodoby majetek

Dlouhodobé cizi zdroje
Cisty pracovni kapitél

Ob¢Zzna aktiva Kratkodobe cizi zdroje

1.5 Pomérové ukazatele

Z&ladem finan¢ni analyzy jsou finanéni pomérové ukazatele, které vznikaji jako podil

dvou absolutnich ukazateli. Charakterizuji vzgemny vztah mezi dvéma polozkami

Gcetnich vykaza pomoci jejich poméru. Porovnavat ovsem muiZzeme jen polozky, mezi

kterymi existuje vzgemné souvislost.

Pomérovych ukazatelt je velké mnozZstvi, a proto se tiidi do urcitych skupin — obvykle

podle jednotlivych oblasti finan¢ni analyzy. Mame ¢tyti zékladni skupiny:

1)

2)

3)

4)

ukazatele zadluZenosti — indikatory vyse rizika, které firma podstupuje pii dané

struktuie vlastnich a cizich zdroju

ukazatele likvidy — méti schopnost podniku uspokojit své bézné zavazky

ukazatele rentability — pometuji zisk sjinymi velicinami, aby se zhodnotila
Gspesnost pii dosahovani podnikovych cila

ukazatele aktivity — meii efektivnost podnikatelské ¢innosti a vyuziti zdroja podle
rychlosti vybranych polozek rozvahy
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151 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti méti rozsah, v jakém podnik uziva k financovani diuh. Zadluzenost
sama o0 sob¢ nemusi byt vSak negativni charakteristikou. Ve zdravém, financné stabilnim
podniku muze prispivat k rentabilité vlastniho kapitdu a pasobenim financni paky
zvySovat trzni hodnotu podniku. Kazda firma by méla usilovat o optimdni finan¢ni

strukturu a o nejvhodnéjsi pomér vlastnich acizich zdroju.
Celkova zadluZenost

Celkovazadiuzenos = % *100 (%) @)

Cim je spoletnost konzervativngjsi, tim je ukazatel niz&. Podniky, které jsou maélo
zadluZzené, maji také veétsSi moznosti ziskat cizi zdroje na financovani novych projekta
v budoucnosti. Spole¢nosti, jejichz zadluZenost je jiz nyni vysoka, se budou muset vzdét
potencidnich novych atraktivnich podnikatelskych prilezitosti. Ukazatel celkové
zadluZenosti by mél dosahovat maximalng 50 % [2].

Mira zadluzenosti

Mira zadluzenosti = \f—i %100 (%) 3)

Ukazatel vyjadiuje pomér mezi cizim a vlastnim kapitdem. Pfi posuzovéni je velmi
duleZity casovy vyvoj, ktery vyjadiuje zvySeni nebo sniZeni podilu cizich zdrojua. Pri
vysledku a vyvoji nad 100% bude podnik velmi rizikovy. Ukazatel signalizuje bance a

vétitelim, do jaké miry by mohli pfijit o své néroky a akcionaram riziko ztrat [10].

Urokoveé kryti

Urokovékryti = % *100 (%) (4)

Urokové kryti méii, kolikrét by se mohl provozni zisk sniZit pred tim, neZ se spoletnost
dostane na Uroven, kdy jiZ nebude schopna zaplatit své Urokové povinnosti. Nesplnéni

téchto povinnosti miaze vést k tomu, Ze véritelé navrhnou spolecnost do konkurzniho
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fizeni. Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena to, Ze je schopen splécet aroky, i kdyZz ma

nulovy zisk. Doporucena hodnota ukazatele je vySSi nez 5 [1].

152 Ukazatele likvidity

Pomérové ukazatele likvidity zkoumaji, jestli je firma likvidni. To znamena, jestli ma
dostatek prostredka na zaplaceni krétkodobych zévazka. V podstaté poméiuji to, ¢im je
mozno zaplatit stim, co je nutno zaplatit. Podle toho, jakou miru jistoty poZadujeme od
toho meéteni, dosazujeme do citatele majetkové slozky sraznou dobou likvidnosti, tj.
premeénitelnosti na penize. NejlikvidngjSi jsou pochopitelné penize v hotovosti a na
béZnych G¢tech. Ngimeéne likvidni je dlouhodoby majetek, proto se v této souvislosti viibec

nevyuziva. Z tohoto divodu se z&kladni ukazatel e odvozuji od obéznych aktiv.

Neplati, Ze by se m¢lo usilovat 0 co ngjvysSi hodnoty téchto ukazateld. PriliS vysoka
likvidita neni Z&douci. Ukazuje, Ze podnik mé vice obéznych aktiv, nez je treba a tyto
aktiva jsou vazana v zasobéach nebo pohledavkéch, coz neni efektivni a neprispiva to

k rentabilité podniku.

Bema likvidita

Beznalikvidita= 22 (5)
KZ

Ukazatel bezné likvidity vyjadiuje, kolikrét pokryvaji obéZzna aktiva krétkodobé zavazky
spolecnosti. Znamena to, jak je spoletnost schopna uspokojit sve veritele, kdyby proménila
veSkera sva aktiva v daném okamZzZiku v hotovost. Jestlize rostou krétkodoba pasiva
rychlgi nez obézna aktiva, bézny ukazatel likvidity se sniZuje, a mize to znamenat, Ze
podnik méa problémy slikviditou. Cim vy&Si je hodnota ukazatele, tim je obecnd
pravdépodobngéjSi zachovani platebni schopnosti podniku. Nékteré prameny uvadeji

doporu¢enou hodnotu v rozmezi 1,5 az 2,0 [1].

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita = % (6)
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Tento ukazatel méti platebni schopnost podniku po odecteni zésob z obéznych aktiv.
Zé&soby jsou totiz obvykle ménée likvidni nez ostatni obéZna aktiva a jejich pripadny prode)
je vétsinou ztrétovy. Zahrnuji nejen zasoby hotového zbozi, ale i polotovara, surovin,
materidlu atd. Vynechani zasob proto |épe vystihuje platebni schopnost podniku nez bézna
likvidita. Hodnota ukazatele by se m¢la pohybovat v rozmezi od 1,0 —1,5[11].

Okamzita likvidita
Okamzitalikvidita= - (7)
KZ

Okamzita likvidita udavad schopnost podniku hradit pravé splatné zavazky naprosto
nekompromisné. Do citatele se dosazuji pouze penize v hotovosti a na béznych Uctech a

obvyklei jgich ekvivalenty, tj. volné obchodovatel né cenné papiry a Seky.

Hodnota okamzité likvidity maZe dosahovat i vySi 1, coz podniku v kazdém okamZiku
zgjistuje schopnost dostat svym zavazkam. Za béznych obchodnich podminek to vsak neni

tieba, vy3etohoto ukazatele mezi 0,2 - 0,5 je povazovana zadostacujici [6].

153 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability meti ziskovost firmy jako vynos jednotlivych skupin finan¢nich
zdroji. Odpovidaji na otézku: jaky zisk prindSi investice do tohoto podniku? Ukazuji
kombinovany vliv likvidity, aktivity a zadluZenosti na zisk podniku.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

ROA = %Z *100 (%) (8)

Ukazatel zisk na aktiva meéti ziskovost celkovych aktiv podniku. Pométuje zisk
scelkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zjakych zdroji jsou
financovény. Zda jde o zdroje vlastni (akcionari, spolecnici, apod.) nebo cizi (bankovni
avery, finanéni vypomoci apod.). Je-li do citatele dosazen cisty zisk zvy3eny o zdanéné
aroky, znamena to, Ze poZadujeme na ukazateli, aby poméiil vlioZzené prostiedky nejen se

ziskem, alei stémi efekty, které vyplyvaji ze zhodnoceni ciziho kapitalu.
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Hodnoceni rentability podle zisku déleného celkovymi vioZzenymi prostiedky se povaZzuje —
ve srovnani sukazatelem rentability vlastniho kapitdlu — za teoreticky sprévngjsi.
Z praktického hlediska nelze z celkového zisku presné urcit tu ¢ést, ktera je vysledkem
pouZziti jen vlastniho kapitalu [6].

Rentabilita viastniho kapitalu (ROE)

Cz
ROE = —=*100 (% 9
VK (%) 9)

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadiuje vztah zisku po zdanéni k Ucetni hodnoté kapitalu,
ktery patii vlastnikim. Ukazatel zajimé predevSim akcionére a vedeni podniku, které nese
odpoveédnost za efektivni spravovani majetku. Plati, Ze ROE by mélabyt vysSi nez ROA.

Tento ukazatel slouzi k testovani [4]:
mozZné Ucasti vlastniho kapitalu na zvySovani kapitdl ovych zdroju
udrZitelné miry rastu podniku, odvozené od tempa rastu vlastniho kapitédu
Sance na udrzZeni reané hodnoty vlastniho kapitdu v podminkéch inflace

arovng vynosnosti vlastniho kapitélu ve srovnani s néklady na cizi kapital

Rentabilita trzeb

Rentabilitatrieb = %Z *100 (%) (10)

Ukazatel vyjadiuje schopnost podniku transformovat zasoby na hotové penize. Méti podil
Cistého zisku pripadajici na 1 K¢ trzeb. Ve vyvojové radé by mel vykazovat stoupgjici
tendenci. Cim je vySSi, tim vy&S vlastni zdroje firma vytvari. Jeho hodnota by méla byt

maximalni.

154 Ukazatele aktivity

Spomoci téchto ukazateli muze analytik zjistit, zda je velikost jednotlivych druha aktiv
v rozvaze v poméru k soucasnym nebo budoucim hospodarskym aktivitam spole¢nosti

priméiend. KdyZ ma spolecnost prilis mnoho aktiv, je jgji Urokové zatizeni prilis velké a
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zisk je Uroky snizovan. Na druhou stranu, kdyZ ma méo produktivnich aktiv, musi se

vzd& mnoha vyhodnych podnikatel skych prileZitosti.
Obrat aktiv

Obrat aktiv = % (11)

Ukazatel zkouma, kolikrdt za rok pokryji trzby podniku jeho aktiva. Charakterizuje
intenzitu vyuzivani aktiv a vypovida o rentabilité. U firem v odvétvich svysokou
kapitalovou narocnosti, jako je strojirenstvi, energetika nebo chemie, bude tento ukazatel

dosti nizky — obycejné mensi nez jedna. V Seobecné plati, ¢im vétSi hodnota ukazatele, tim

lépe[2].
Obrat zasob

Obrat z&sob = % (12)

Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat, tj. doba nutnd k tomu, aby pen¢zni fondy
piesly pres vyrobni a zbozni formy znovu do penézni formy. Pro posouzeni je rozhodujici
jeho vyvoj v ¢asové fadé. Podnik se snaZi o zvySovani poctu obratek, coz vede vétsinou ke

zvySovani zisku, resp. ke sniZzovani potiebného kapitalu pii dosahovani stejného zisku [10].

Doba obratu pohledavek

Pramérny stav pohledavek

* 360 13
T (13)

Doba obratu pohledavek =

Ukazuje pramérnou dobu obratu pohledavek, tj. dobu, po kterou podnik musi v praméru
¢ekat, nez obdrzi platby za prodané zbozi. Zgem je na co nejkratSi dob¢ inkasa. Hodnota je
zavidd na obchodnich zvyklostech a muZze se odliSovat u jednotlivych odbératelt
i jednotlivych dodavek v souladu suzavienymi obchodnimi smlouvami. Del§i pramérné

doba splatnosti pohledavek znamena vétsi potiebu Gvera atim i vétsi naklady.
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Doba obratu zavazkii

Doba obratu zavazkn = % * 360 (14)

Tento ukazatel vyjadiuje pramérnou dobu, po kterou zistavame dluzni naSim dodavatelim,
tj. pramérny pocet dni, ktery uplyne mezi nakupem a jeho Uhradou. Je-li doba obratu

pohledavek vétsi nez doba obratu zavazkt, mohou nastat problémy s likviditou [11].

1.6 Souhrnnéukazatele

V dal§i ¢asti jsou uvedeny vybrané souhrnné ukazatele financni analyzy. U nékterych je
vypovidaci schopnost a pouziti v naSich podminkadch omezeno (Altmanovo Z-skore),
nékteré mohou slouZit jako pojeti moderniho a efektivniho fizeni podniku (ukazatel

ekonomické piidané hodnoty).

16.1 Altmanav model

Pouziva se pro jednodusSi uréeni zdravi podniku. Jeho Ucelem je piedpoveédét Spatnou
finanéni situaci podniku. Sestavuje se ze sedmi hodnot. Sest hodnot vychézi ze
zaveérkovych vykazi a jedna ze zpravy z kapitdového trhu. Altmaniav index je nazyvan
také jako Z skore.

Pavodni verze z roku 1968 je vyjadiena vztahem [10]:

Z=12*x,+14*x, +33* X, +0,6* x, +1,0* x, (15)
kde:

X1 — ¢isty pracovni kapital / Uhrnné aktiva

X2 — nerozdéleny zisk minulych let / Uhrnna aktiva

X3 — Zisk pied zdanénim a pred Uroky / Uhrnna aktiva

X4 — trZzni hodnota akciového kapitalu / cizi kapital

Xs —trzby / Uhrnn4 aktiva

JestliZze se vydedna hodnota pohybuje v rozmezi 1,81 az 2,99 vypovida to o nevyhranéné
finanéni situaci podniku. P¥i hodnoté mensi nez 1,81 ma firma velmi silné finan¢ni

problémy a naopak pii vysledku vétsim nez 2,99 ma firma uspokojivou finan¢ni situaci.
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V roce 1983 autor piizpusobil index soucasné situaci a upravil vahy koeficienta [10]:
Z=0,717* x, +0,847* x, +3107* x, +0,420* x, + 0,998* X (16)
Je-li skore vétsi nez 2,9 ozna¢ujeme tim silny podnik. Pri intervalu 1,2 < Z < 2,9 se podnik

potyk& surcitymi potizemi a podnik svyslednou hodnotou niZsi nez 1,2 je adeptem na

bankrot.

1.6.2 Index IN

Na zakladé matematicko statistickych modelt ratingu a praktickych zkuSenosti pii analyze
finanéniho zdravi podniku byl pro podminky CR Inkou Neumaierovou a Ivanem

Neumaierem sestaven index divéryhodnosti IN:

IN =V1* A/CZ +V2* EBIT/NU + V3 * EBIT/A + V4 * T/IA + V5* OA/(KZ+KBU) —
V6 * zavazky po dobé splatnosti/T

V1 az V6 jsou vahy jednotlivych ukazatelt. Vysledek IN vetsSi nez 2 predstavuje podnik
s dobrym finan¢nim zdravim. Podnik s hodnotou pohybujici se mezi 1 a2 neni ,,ani zdravy
ani nemocny", tzn. jedné se o podnik, ktery by mohl mit problémy. Pokud vyjde index IN

mensi nez 1 znamenato, Ze jde 0 podnik se Spatnym financnim zdravim [10].

16.3 Ekonomicka p¥idana hodnota (EVA)

Ukazatel EV A jerozdil mezi ¢istym ziskem podniku ajeho kapitédlovymi naklady:

EVA =CZ-r,* VK (17)
kde:
CZ...cisty zisk

re...n&klady navlastni kapital

VK...vlastni kapital
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Ekonomickou pridanou hodnotu | ze take vyjadrit nésledujicim vztahem:

EVA =EBIT*(1- T)- (WACC* C) (18)
kde:

WACC...vazeny pramer naklada kapitdu

C...velikost kapitalu

Ze vzorce je zigimé, aby podnikéni meélo vibec néjaky smysl, Ze musi provozni zisk po
zdanéni byt vySSi nebo alespon stejné velky, jako jsou naklady na kapital. Cilem podnikani
je tedy vytvareni kladné hodnoty EVA. Tento ukazatel méti, jak spolecnost za dané obdobi
piispéla svymi aktivitami ke zvySeni ¢i sniZzeni hodnoty pro své akcionére.

EVA ukazuje, Ze i vlastni kapital néco stoji (Ze mé své néklady), coz je u ciziho zigmé, a
Ze nestci, aby podnik vykézal zisk nebo urcitou vys zisku na akcii, ale Ze musi piinést
kladnou hodnotu EVA [12].

Posledni ukazatele, o kterych bych se chtéla v této praci zminit, jsou soustavy pomeérovych

ukazatel.

1.7 Soustavy pomérovych ukazatelu

Pro usnadnéni vysvétleni vzgiemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli pouzivame
ve financéni anayze soustav pomérovych ukazateli. Spociva v postupném rozkladu

vrcholového ukazatel e na ukazatel e dil¢i, které jg rozhodujicim zptisobem ovliviiuji.
RozliSujeme dva zakladni typy [6]:
1) Paralelni soustava ukazatelt

Jednotlivé ukazatele jsou razeny vedle sebe. Neni zde Zadny vrcholovy a tak mohou mit

ukazatel e stejnou dulezitost.
2) Pyramidova soustava ukazatelti

Z&ladni mySlenkou pyramidové soustavy je postupny, stale podrobnéjsi rozklad ukazatele,
ktery co nejlépe postihuje zakladni cil podniku. Tento ukazatel predstavuje vrchol
pyramidy. V dal&i, nizsi vrstve, se rozklada na dva nebo vice dil¢ich, z nichZz nekteré se
dale d¢li jeste podrobngji.
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1.8 Moznosti vyuziti outsourcingu z vysledki finanéni analyzy

Podle zhodnocenych jednotlivych poloZzek z finan¢ni analyzy miZeme uvaZovat o pouZiti
stavgjicich internich ¢i externich zdroju. Pokud chceme zvysit zisk a snizit naklady, je
vhodné podivat se na podeziele vysoké nakladové polozky, snaZit se analyzovat tyto Udaje
a pokusit se prepocitat vySi zminénych naklada s pouZitim outsourcingu. Jestlize zjistime,
Ze nové spocitané néklady mohou byt niZsi, bude navrhované outsourcingové reSeni pro

ekonomickou situaci podniku vyhodngjsi.

1.9 Outsourcing
Pro ekonomicky vyvoj 90. let je charakteristické, Ze podniky jsou konfrontovany s:
rostouci konkurenci
segmentaci a globalizaci trha
narastem inovaci
rozvojem organizacnich struktur
tlakem naklada

Tyto skutec¢nosti nuti podniky, aby tzv. , nepiimeé funkce" jako je napiiklad vyzkum, vyvoj,
reklama apod. neprovadély vlastnimi silami, ae z vngjSich zdroju (Outside Resourcing).

Outsourcing znamena rozhodovani typu vyrob si sam nebo nakup.

Spolecnost muize vynikat pouze v nékolika mélo ¢innostech. Na vSechny ostatni by s méla
namout nékoho, kdo to umi Iépe. Dnedni zasadou je zadavat externim dodavatelim vse, co
umgji udélat 1épe nebo levngji. Ti mohou nabidnout nizsi ceny a lepsi vysledky vzhledem
k vétSim objemum a specializaci. Vedeni firmy musi zjistit, které marketingové ¢innosti by

s mély ponechat a které by méli zgjistit dodavatelé [5].

191 Proces outsour cingu

Predpokladem pro Uspédny outsourcing je piesné stanoveni cilt podniku. EXistuji Gtyfi

zakladni davody pro jeho vyuZiti, které se navzaem prolingi.
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Jedna se o duvody:
Konkurenéni — zaméteni na ziskéni konkurenéni vyhody a naskoku nad konkurenci.

Vécné — zdokonaeni v oblasti hlavni ¢innosti. VétSinou jde o rozvoj, v nékterych

pripadech vSak mize byt vécnym diivodem tieba udrZeni tradice.
Finan¢ni — sniZzeni nékladt a zvySeni vynosi.
Organizacni — zjednoduSeni manazerské prace a zpol&téni organizacni struktury.

Outsourcing jako proces se realizuje prostiednictvim projektu, ktery je zavisly na funkeni
oblasti, na dosavadnim reSeni funkeni oblasti a na typu vztahu poskytovatele a zadavatele.

Proces miazeme rozdélit do Sesti fazi [3]:

1) Strategicka analyza funkénich oblasti — tato prvni féze je pro Uspédnost celého
procesu kriticka a vyZaduje piimou Uc¢ast vrcholového vedeni. Vysledkem muze byt

dlouhodobé nevratné rozhodnuti.

2) Urceni funkenich oblasti, které budou vytésnény — klicovymi otdzkami zde jsou
napriklad: Jaké vyhody a komplikace |ze od vytésnéni ocekavat? Které vhodné
oblasti by bylo vhodné vytésnit? apod.

3) Definice rozhrani podnik — poskytovatel a definice poZadavka na poskytovatele —
v této fazi se konkretizuji poZzadované sluzby a uréuje se navaznost podnikovych
procesi hatyto externé zajistované ¢innosti.

4) Vybér poskytovateli — ma zgjistit dadéni poZadavkt podniku snabidkou trhu
poskytovatel.

5) Transformace — tato faze je kriticka predevSim z hlediska lidskych zdroju. Lze

doporucit vcasnou a Uplnou informovanost vSech pracovniki, které mize

outsourcing zasahnout.

6) Rizeni vztahu — obvykle je nutné stile sledovat a hodnotit stav vztahu a na zéklads

toho vytvéret meritelnakritéria



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky

28

192

Sumarizace [3]:

Vyhody a nevyhody outsourcingu pro podnik

Tab. 4. Sumarizace vyhod a nevyhod outsourcingu.

Outsourcing Doma
Vyhody pristup ke svétove arovni vysoka rentabilita
(pro) nové technologie bez vedlejSich menf riziko dniku internich
nakladt informaci
rychlegjSi nastup novych
technologii
odpada odpoveédnost za oblast a
zajgi rizeni
rozlozeni nékladi aredukce
investic
piisun penéz
Nevyhody nizka rentabilita obtizné udrzeni svétové Urovné
(proti) nevratnost rozhodnuti odpovédnost ajeji Fizeni

vySSi ndklady
nutnost fizeni vztahu

rizika zadavatele

nekontrolované toky vnitinich
informaci mimo podnik

obtizné kvalifikované prinosy

nutnost investic do obl asti
riziko stagnace oblasti

Outsourcing ma velky prinos predevSim pro maé a stredni podniky. Kde muze

predstavovat i aternativu oddéleni interniho auditu. Ten tak muze byt zabezpecovan

z vnéjSich zdroju.

Proti vyuZiti interniho auditu zabezpecovaného v podobé outsourcingu (externimi

auditorskymi ¢i poradenskymi firmami) jsou nej¢astéji uvadény nasledujici vyhrady [11] :
Externi firmy neprovadgji bez zvl&stni objednavky naslednou kontrolu.

Orientuji se predevsim na oblasti, ve kterych maji odborné znalosti a zkuSenosti.

Tyto oblasti viak nemusi byt slabymi misty podniku.
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Externi firmy nebyvaji okamzité k dispozici.

Usiluji o krédkodobé a hmatatelné cile, pro fungovani podniku jsou v3ak

podstatnéjsi dlouhodobé.

Z&bér externich firem nemuze postihnout komplexné vSechny oblasti, na které se

zpravidla zaméiuje interni audit .
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Il. PRAKTICKA CAST
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2 ANALYZAFIRMY SANBORN as.

Hlavni naplni mé bakal &'ské préace, zabyvajici se finanénimi aspekty outsourcingu ve firmé
SANBORN as., je provedeni finanéni analyzy a zhodnoceni hospodaieni v této
spole¢nosti. Dale na z&kladé vysledka finanéni analyzy outsourcingu doporucit mozné

vyuziti externich zdroja v oblasti marketingovych komunikaci.

Obe¢ tyto ¢ésti by méli vést k efektivnéjSimu hospodareni a k ekonomictejSimu vyuzivani

zdroju podniku.

2.1 Z&kladni udaje o spole¢nosti

211 Historie firmy

Firma byla vybudovana v letech 1970 — 1980 jako strojirensky zavod a opravéarenska
zakladna pro ¢eskoslovenskou energetiku.

Nové kapitola v dgjinéch firmy zacina po privatizaci majetku v roce 1992. V srpnu 1992
byla zaloZzena akciova spolecnost Energetické a ekologické technologie sjedinym
zakladatelem Fondem nérodniho majetku Ceské republiky v Praze. V fijnu 1992 byla mezi
Fondem narodniho majetku a zahrani¢ni firmou SANBORN International B.V. Holandsko
podepsana kupni smlouva o prodeji 80% akcii této firmé. Ta se tim stala majoritnim
akcionarem a byla vytvorena a.s. SANBORN — Energetické a ekologické technologie.
V soucasné dobeg vlastni firma SANBORN International B.V. 100% akcii a.s. SANBORN.

212 Statutarni organy a management spole¢nosti

Piedstavenstvo SANBORN a.s.

predseda predstavenstva: Anthony Zak
mistopredseda predstavenstva: Ing. Milan Holub
¢lenka predstavenstva: Alena Tomanovéa

Uvedeni ¢lenoveé predstavenstva predstavuji vrcholove fizeni akcioveé spole¢nosti.
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Dozor ¢ rada

piredseda: Miroslav Sysel
Clenka: VeéraFilipova
Clen: Stanislav Chevalier

Vedouci pracovnici SANBORN a.s. jmenovani statutarnim organem

generani feditel a.s.: Ing. Milan Holub
vedouci technického Gseku: Bohuslav Rdssler
vedouci vyrobniho Useku: Vladimir Marek

piedstavitel vedeni pro jakost: Ing. Zden¢k Juda
vedouci ucetnictvi: Lenka Homolova
vedouci nakupu materialt: Olga Nov&kova

213 Vyrobni ¢innosti

Akciova spolecnost SANBORN a.s. nabizi Siroky sortiment vyrobka a sluzeb v odvétvich

energetiky, petrochemie, t¢Zby surovin atézkého strojirenstvi.

Strojni obrabeéni
Zakazkova vyroba soucésti a dila dle poZzadavku zékaznika, norem nebo dle dodané

dokumentace, z vlastniho nebo zékaznikem dodaného materialu ¢i polotovaru.

Pri vyrobé hiideli, Sroubu, ¢epi, redukci, ozubenych kol, pouzder apod. jsou pouzivany
moderni technologie astrojni park klasickych, NC a CNC strojia o to¢ném praméru do
2000 mm a délkach do 8000 mm.

Specialni spojovaci material - Srouby, svorniky a matice

Svorniky i matice jsou vyrébény z konstrukénich stiedné a vysoce legovanych oceli a nerez
oceli podle norem CSN, DIN a ANSI. V délkéch dle poZzadavku av pramérech od M 10 do
M 210 mm, toto plati i pro zavity UN, UNC a UNF. Zavity svornikia jsou provédény

valcovanim za studena, ¢imz je docilena vysoka piesnost.
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Vyroba ultrafiltracnich zaFizeni a opravy odsti‘edivek

UF zarizeni douZi k likvidaci zaolgovanych vod, feznych emulzi a k regeneraci
odmasdt'ovacich 1azni. Vyrobené UF systémy pracuje kontinualné, automaticky a bez trvalé
obsluhy.

Zatizeni jsou vhodna k G¢innému oddélovani permeédtu (vodni faze, odmast'ovadio) od
koncentratu (olgj, ropna emulze). V ramci sluZzeb provadi stiedni a generdlni opravy a
kompletace odstredivek véetné jejich modernizace a pripadnych drobnych konstrukénich

Zmeén.

Vyroba vodnich turbin

Ucelena rada vodnich Kaplanovych turbin pro malé vodni elektrarny. Dodavka zahrnuje
strojné-technologicky projekt, turbinu, generator, elektricky rozvadéé, tidici jednotku
automatického provozu, ovladaci hydraulické agregaty, montaZz a zéru¢ni a pozarucni

Servis.

Vyroba a renovace kluznych kompozcovych 10zisek

Renovace starych téles loziskovych panvi se provadi statickym, nebo odstredivym vylitim
loZiskovym kovem "STANIT" CSN 423753 a soustruzenim na hrubo nebo na piesny
pramér dle loZiskového ¢epu. U vSech oprav se provadi ultrazvukova zkouska prilnuti

kompozice k panvi podle odborovych norem.

Opravy vodnich, parnich a plynovych turbin

Servis a opravy vodnich, parnich a plynovych turbin a ¢erpadel od jinych vyrobca. Pri
opravé jsou zajistovany dalSi Upravy pro kvalitnéjsi mereni, ke zlepSeni vykonu atd. Pri
opravach jsou vyuZivany moderni technologie a je provadéno pielopatkovani statord
i rotord. Pro provoz a udrzbu jsou dodavany néhradni dily exponovanych casti
turbosoustroji [14-16].
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214 Ngjvyznamnéjsi zakaznici
Nejvyznamngjsi zakaznici spolecnosti

Tab. 5. Zakaznici SANBORN a.s.

Tuzemé&ti zdkaznici (35%) Zahraniéni zdkaznici (65%)
Transgas a.s., Praha General Electric
CEZ as., Praha Pentacon Industrial Group Inc.
EKOL spal. sr.o., Brno Alstom Power Generation AG
KEBEK s.r.0., Chomutov Siemens AG
MND a.s., Hodonin SANBORN International B.V.
PBSsr.o. VelkaBiteS Slovensky plynarensky podnik
SKODA ENERGO srr.o. ENERGONET Nitra
SKODA as., Plzen Slovenské elektrarny a.s.
CHEMOPETROL as, Litvinov MAN B&W DIESEL AG
CKD Nové Energo, as. D.B. Guinard Pumps TEXTRON
MND STAVOTRANS, as. FMC ENERGY SYSTEMS
Thrall Vagonka Studénka a.s.

Negjvyznamngjsi zakazky v roce 2003
vyroba spojovaciho materialu pro General Electric
vyroba spojovaciho materialu a nahradnich dila pro Alstom
opravy plynovych turbin pro Slovtransgaz a EKOL Brno
opravy aservis plynovych spalovacich turbin pro spoletnost Transgas Praha

vyroba néhradnich dili a spojovaciho materidlu pro SKODA Energo

215 Systém jakosti

Za dobu své existence spolecnost ziskala fadu vyrobkovych certifikétt, opravnéni k
vyrobé, montaZi, opravdm a konstruovani (napr. certifikét pro vyrobu matic a svorniku, pro
prirubové spoje potrubi, certifikat pro vyrobu matic — pevnostni tiida 8 a 10, certifikat pro
vyrobu nerozebiratelnych spojti). Tato osvédeeni byla vydana renomovanymi firmami jako
napiiklad Lloyd's Register Quality, GE Power Systems, Thomassen International BV,
Siemens, TUV ajsou platna nejen na tizemi Ceské republiky. SANBORN a.s. je drZitelem
certifikdtu CSN EN 1SO 9001 (Lloyd's Register Quality Assurance) [14-16].
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216 Zaméstnanci

Vyvoj poctu zameéstnanci

Tab. 6. VVyvoj poctu zaméstnancii.

THP Délnici Celkem
1999 65 111 176
2000 70 108 178
2001 65 127 192
2002 60 127 187
2003 53 135 188

Struktura zaméstnanci
Struktura zaméstnanct podle délky zaméstnani
31 rokil a vice do 2 rokd
0,
21-30r0ka ' ° 16%
20%
3 - 5rokl
16 - 20 rokl 21%
0,
11% 11 -15 roku 6 - 10 roku
15% 10%

Obr. 1. Struktura zamestnancu podle délky zaméstnani.

Vékova skladba zaméstnanct

50 - 59 roki 20 - 29 rokd
16% 13%
ﬁ io - 39 rokd
40 - 49 roku 350

36%

Obr. 2. Vekova skladba zaméstnancii.
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2.2 Charakteristika odvétvi

Na zé&kladé materidlu MPO muzeme firmu SANBORN a.s. zatadit do OKEC 29 — vyroba
stroju a zarizeni. Presnéji spada do skupiny 29.1.

Skupina 29.1 zahrnuje vyroby a opravy stroja pro vyrobu a vyuZiti mechanické energie
kromé motoru pro letadla, automobily a motocykly (spalovaci motory, lodni motory,
motory pro lokomotivy, turbiny, ¢erpadla, kompresory, ventily, pirevodoveé skiing, klikové

hiidele, ozubena kola aloziska).

NejvétSi podil na trzbach za prodeg vlastnich vyrobku a sluzeb (32%) zaujima tradiéné
velmi Siroky obor 29.5 — Vyroba ostatnich U¢elovych strojii, nésledovan oborem 29.2 —
Vyroba a opravy jinych stroji a zafizeni pro v3eobecné Gcely (26%) a oborem 29.1 —

Vyroba a opravy stroja pro vyrobu a vyuZziti mechanickeé energie (20%).

Odvétvi 29 — Vyroba a opravy stroji a zarizeni zaujima ve zpracovatelském pramysiu
vyznamné misto. Je to odvétvi s 8% podilem na trzbach za vlastni vyrobky a sluzby a
s 10% podilem na tvorbé Gcetni pridané hodnoty. V odvétvi pracuje 11% pracovniki
zpracovatel ského priamyslu. V podilu na trzbach za vlastni vyrobky a sluzby, resp. v podilu
na tvorb¢ pridané hodnoty, nastal proti roku 2002 mirny vzestup o 0,5%, resp. o 0,3%.
Podil poctu zaméstnanci se proti roku 2002 nezmeénil. Postaveni odvétvi v rdmci
zpracovatel ského pramyslu je stabilni, ve sledovaném obdobi let 2000 az 2003 se prakticky
nemeni.

Z Gzemniho hlediska, kdy je Ceska republika rozélengna na 14 krajti, se nejvice na tvorbe
piidané hodnoty odvétvi OKEC 29 podili Jihomoravsky kraj (13,5%) nésledovén
Stredoceskym krajem (10,5%). Ostatni kraje se podili na tvorbé Ucetni pridané hodnoty

pomeérné vyrovnané s podilem od 5 do 10%.Nejmensi podil ma Karlovarsky kraj s 3,5%.

Vyroba za celé odvétvi vyjadiena v trzbach za vlastni vyrobky a sluzby v béznych i ve
stalych cenach v letech 2000 az 2003 stale rostla. V roce 2002 vSak rist celého odvétvi
nebyl priliS vyrazny a nepodilely se na ném obory 29.1 — Vyroba a opravy strojt pro
vyrobu a vyuZiti mechanické energie, 29.4 — VVyroba a opravy obrabécich a tvarecich stroju
a 29.7 — Vyroba pristroju a zatizeni prevazné pro domacnost. V roce 2003 jiZ nastal ve
vétsing oboru tohoto odvétvi obrat a to zefména u obora 29.1 —Vyroba strojt pro vyrobu a

vyuZziti mechanické energie a 29.5 — Vyroba a opravy ostatnich G¢elovych stroji.
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221 Konkurencenatrhu

Tuzem&ti konkurenti
Donov pluss.r.o.
Ekol Brno
Prvni Brnénska strojirna
Metalcom a.s.
Jepas as.
Kebek s.r.o.

Skoda Energo

2.3 Analyza absolutnich ukazatel

Z&ladni informace o majetkové a finan¢ni strukture ziskdme z pohledu na jednotlivé
poloZzky aktiv a pasiv v rozvaze. Pro hodnoceni informaci vyplyvgicich ze struktury

vynosi a nakladi vyuzijeme Udaje z vykazu zisku a ztraty.

Pro presn¢jSi porovnani nam slouzi horizontdni analyza, ktera se zabyva porovnanim zmén
polozek jednotlivych vykazt v ¢asové posloupnosti a vertikalni analyza, ktera vyjadiuje
jednotlivé polozky Gcetnich vykazt jako procentudni podil k jednotlivé zvolené zékladné

polozené jako 100%.

V tabulkach negjsou zahrnuty mimoradné vynosy a néklady z daivodu mozného naruSeni

objektivnosti porovnavanych hodnot.
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231 Procentualni rozbor polozek majetkové a finanéni struktury

SANBORN a.s.

Pomér dlouhodobého majetku a obéznych aktiv

100% -
90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
40% A
30% A
20% -
10% -

0%

M ObéZna aktiva

O Dlouhodoby majetek

1999 2000 2001 2002 2003
Rok

Obr. 3. Pomer dlouhodobého majetku a obéznych aktiv SANBORN a.s.

Pomér vlastniho kapitélu a cizich zdroja

100% -

90% -
80% -
70% -
60% -
50% -

H Cizi zdroje

40% - OVlastni kapital
30% -
20% -
10% A

0%

1999 2000 2001 2002 2003
Rok

Obr. 4. Pomer viastniho kapitalu a cizich zdroji: SANBORN a.s.

Majetkova struktura podniku je déna odvétvim, typem a finan¢ni politikou podniku. Pxi
vertikdlni analyze aktiv (viz priloha P Il) zjistime, Ze v letech 1999 — 2001 dlouhodoby
majetek klesa z 55,4% na 42,3% a obéZné aktiva se z 43,7% zvy3uji na 54,8%. V roce
2002 se dlouhodoby majetek zvysil na 51,8% a obézné aktiva na 46,9%, v roce 2003 doslo
k poklesu dlouhodobého majetku na 50,1% a ob¢Zzna aktiva vzrostla na 49,8%. Polozka
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¢asové rozliseni ve sledovaném obdobi kolisala v rozmezi od 0,2% do 3,5%. Z vyse
uvedenych podila vyplyva, Ze pomér mezi obéZznymi aktivy a dlouhodobym majetkem je
priblizne 1:1.

NejvysSi poloZzkou z obéznych aktiv jsou zésoby, které se az do roku 2001 zvySovaly, pak
nastal v roce 2002 pokles av roce 2003 opét stouply. Z dlouhodobého majetku ma negjvetsi

zastoupeni DFM s pramérnou hodnotou okolo 30%.

Pri vertikdlni analyze pasiv (viz priloha P I1) |ze zjitit, Ze podnik vyuziva k financovani
vice vlastnich zdroji nez cizich. U polozky vlastni kapitdl se ve dedovaném obdobi
procentudni podil snizoval kromé roku 2002, kdy se do¢asn¢ zvysil. V poloZce cizi zdroje
byl ztegjmy narast, opét svyjimkou v roce 2002. PoloZka ¢asové rozliSeni se pohybovala
nerovhomérné v rozmezi 0 — 0,9%. NegjvyznamnéjSi poloZzku mezi viastnim kapitdem
predstavuje z&kladni kapitdl, ktery se stejné jako vlastni kapitdl ve sledovaném obdobi
snizoval svyjimkou v roce 2002. Jeho hodnota se pohybovala priblizné na 27%. Mezi
cizimi zdroji tvoii nejvétsi polozku kratkodobé zavazky z obchodnich vztahd, které tvori
vice nez polovinu cizich zdroju. Kréatkodobé zavazky mely stoupajici tendenci (19,7% -
30,9%) az do roku 2001, pak vyrazné klesly na 15,6% a néasledné opét lehce vzrostly na
19,5%. Z vertikani analyzy vyplyva, Ze podnik vyuziva dlouhodobé cizi zdroje minimané.

Dlouhodobé zavazky a bankovni Gvéry byly az do roku 2002 nulové [22].
Odveétvi

Pomér dlouhodobého majetku a obéZnych aktiv

100% -
90% -
80% -
70% -
60% - W ObéZna aktiva
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Obr. 5. Pomer dlouhodobého majetku obéznych aktiv za odvétvi.
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Obr. 6. Pomer viastniho kapitalu a cizich zdroj: za odvetvi.

Na zakladé procentudniho rozboru aktiv v odvétvi (viz priloha P I11) |1ze konstatovat, Ze
v roce 1999 tvoril dlouhodoby majetek 41,4% a obézné aktiva 58,6%, pro rok 2000 se
dlouhodoby majetek navysil o 0,1% a obézné aktiva kledly. V nésledujicim roce piibyla
poloZzka ¢asové rozliSeni, ktera tvori 5,3%. DIouhodoby majetek se snizil na 36,4%. V roce
2002 stgjné tak i v roce 2003 tvoril dlouhodoby majetek pies 38%, ob¢zna aktiva se
255,8% zvysila na 60,2% a casové rozlieni pokleslo z1,9% na 1%. Z dlouhodobého
majetku byl nejvice zastoupen DNM + DHM a to 30% podilem, ktery se v pribéhu
sledovaného obdobi zvysil o 5%. V obéznych aktivech se pohledévky pohybovaly kolem
25% s vyjimkou roku 2001, kde mély naopak vétsi podil zasoby.

V pasivech (viz priloha P I11) maji nejvétsi podil cizi zdroje ato 68,7% v roce 1999, jgich
podil se postupné snizoval az na 55,3%. Opacny trend zaznamenal viastni kapitdl, ktery od
roku 1999 (28,9%) vzrostl v roce 2003 na 43,9%. Casové rozlieni se az do roku 2002

zvySovalo ato z pavodnich 2,3% na 3,9%, pouze v roce 2003 poklesla polozka na 0,8%.
Firma SANBORN as. ve srovnani sodvétvi méla opacény vyvoj. Zatim co podniky se
stejnymi aktivitami zaznamenavali pokles celkovych aktiv a pasiv u sledované firmy se

tyto polozky v prubéhu péti let zvySovali [17-21].
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232 Procentualni rozbor polozek vynosi a ndklada

SANBORN a.s.
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Obr. 7. Procentualni rozbor vynosi: SANBORN a.s.
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Obr. 8. Procentualni rozbor naklad:i SANBORN a.s.

Na z&klad¢ tabulky (viz ptiloha P IV) je zigimé, Ze celkové vynosy az do roku 2002 rostly
a Vv roce 2003 nastal pokles. Coz bylo zpusobeno tim, Ze do roku 2002 se zvySovaly trzby
zaprodegj vlastnich vyrobka a sluzeb.

Z dosazenych vynosi je zigimé, Ze firma ma vyrobni charakter, protoZe vice nez 90%

vynosi tvori trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb. Nejvétsi podil byl v roce 2002 ato



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 42

96,9%. Trzby za prodej zboZi i ostatni vynosy jsou minimalni.Trzby za prode zboZi byly
jenv letech 1999 - 2001, po zbytek sledovaného obdobi byly nulové.

Z vyrobnich nakladi nejvétsi podil zabirala vykonova spotieba, ktera v roce 1999 cinila
59,1% a az do roku 2001 se zvysovala, v roce 2002 poklesla na 54,7% a v roce 2003 opet
vzrostla na 63,2% z celkovych nékladu.

Déle je vidét ndrist osobnich néklada, které ¢ini priblizné 25%. Ostatni druhy nakladt se
na celkovych nékladech podilgji minimane. Narist vykonové spotieby, osobnich ndkladt a
ostatnich nakladi mél za nésledek zvySovéni celkovych provoznich nakladi (az do roku
2002, v roce 2003 nastal pokles) atim i sniZzeni hospodaiského vysledku [22].

Odveétvi
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Obr. 9. Procentudlni rozbor vynosii za odvétvi.



UTB ve Zlinég, Fakulta managementu a ekonomiky 43

Procentudlni rozbor nékladt
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Obr. 10. Procentudlni rozbor naklad: za odvétvi.

Z procentudniho rozboru polozek vynosi a nékladi (viz ptiloha P V) je zigime, Ze
v odvétvi, stejné jako u firmy SANBORN a.s., se vynosy zvySovaly do roku 2002 a pak
nastal pokles. Trzby za prode) zboZi se pohybovaly okolo 17% z celkovych vynosi a od
roku 2001 zacaly klesat. U firmy SANBORN a.s. se podilely mnohem mensi ¢asti av roce
2002 upln¢ zanikly. Vykony se v prab&hu péti let zvySily z 69% az na 83%. U sledované
firmy se hodnota pohybovala nad 90% po celou dobu. Bylo to zpasobeno tim, Ze odvétvi

méa mnohem vySSi podil ostatnich vynosa na celkovych vynosech.

Narozdil od firmy SANBORN as. se naklady v odvétvi zvySovaly pouze do roku 2001,
potom nastal pokles. Negjvétsi podil zabird polozka vykonova spotieba, ktera se pohybuje
v rozmezi 50% (u SANBORN a.s. m¢la tato polozka vétsinou pies 60%). Dalsi dileZitou
poloZkou jsou osobni néklady, které byly priblizné také o 5% niZsi nez u sledované firmy.

Odvétvi meélo mnohem vySSi procentua ni podil na ostatnich nakladech [17-21].
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2.3.3 Vyvojoveétrendy polozek majetkové a finanéni struktury

SANBORN a.s.
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Obr. 11. Vyvoj aktiv SANBORN a.s.
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Obr. 12. Vyvoj pasiv SANBORN a.s.

Analyza aktiv a pasiv v SANBORN as. (viz ptiloha P VI) ndm ukazuje, Ze celkova aktiva
a pasiva ve sedovaném obdobi prodly mnohymi zménami.V roce 2000 zaznamenaly narast
0 14,6%, v roce 2001 nérast pokracoval o0 11,1% a v roce 2002 pokled o 10,1%. V roce
2003 se aktiva navysily o 12,2% a dostaly se priblizné na stejnou hodnotu jako v roce
2001.

V roce 2000 byl nérast aktiv zptsoben poloZzkou obézna aktiva (zvySeni 28,9%),
dlouhodoby majetek nevykazal Zadnych mimoradnych zmen (-2,2%). Ob¢zné aktiva se
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navysila z davodia zmeény zasob, které vzrostly o 46,8%. NejvétsSi zména byla u polozky
nedokonéena vyroba a polotovary. A také z davodu nérastu pohledavek z obchodniho

styku (45,5%). Tyto zmény byly spojeny s poklesem finan¢niho majetku (-70,7%).

U pasiv byl narast zpasoben zménou cizich zdroju, které se zvySily o 45,1%. Dul€Zitou roli
hragje narast polozek bankovni Uvéry (43,8%) a kratkodobé zavazky z obchodnich styki
(55,6%).

V roce 2001 byl trend zmeén aktiv stejny jako v roce 2000. Ob¢Zzna aktiva se zvysila

0 23,6% nejvetsi zmeénu zaznamenal finanéni majetek ato narast 0 118,2%. Bylo to vliivem

v

U vlastniho kapitdlu zaznamena nejvétsi zménu HV béZzného obdobi, ktery se navysil
0 65,4%. U cizich zdroju byla ngjvétsi zmeéna u rezerv, narast o 37,9% v dusledku zvySeni
z&konnych rezerv. Oproti odvétvi, kde dodlo k poklesu bankovnich Uvéra a krétkodobé
zavazky se navySily jen nepatrné, ve firmé¢ SANBORN as. se bankovni Gvéry zvysily a

krétkodobé zavazky narostly dokonce o 28,6%.

Pokles aktiv v roce 2002 0 10,1% byl zpusoben snizenim ob¢Zzného majetku 0 23,1% ato
vlivem sniZeni zasob o 41,6%. PoloZzky materid a nedokonc¢end vyroba poklesy téméei

0 50%. V Sechny sloZky dlouhodobého majetku se navysily piiblizné o 20%.

Vlastni kapital, stejné jako v predchozim obdobi narastal. HV béZného obdobi se zvysilo
0 96,5%. SniZeni celkovych pasiv bylo zpisobenou zménou cizich zdroju, které se v roce
2002 sniZily 0 23,4%. Stejn¢ jako u odvétvi byla nejvetsi zména v polozkéach kratkodobé
zavazky (-54,7%) a bankovni avéry (-32%). V roce 2002 do3lo ke vzniku dlouhodobych

zavazku k podnikum s rozhodujicim vlivem ato ve vys 15 mil. K¢.

V roce 2003 dodlo z duvoda zvySeni vSech polozek aktiv (krom¢ finanéniho majetku)
k narastu celkovych aktiv 0 12,2%. Nejvétsi zmeéna byla u DNM (204,8%) a DHM. Mezi
nejvétsSi polozky zarazené do majetku patii vystavba budovy expedi¢ni haly a novy
informacni systém Safir. Narast obéznych aktiv byl nevice ovlivnén zvySenim
dlouhodobych pohledavek zobchodnich vztahi (3416,9%), ktery byl vyvolan
predctovanim nekterych krétkodobych pohledédvek do dlouhodobych a dale zaplacenim

zaloho naleasing sdobou splatnosti delSi nez jeden rok.

V pasivech do3lo k poklesu vlastniho kapitdu o 4,6% vlivem sniZzeni HV b&zného obdobi

(-94,2%). Cizi zdroje narostly o 38%. VSechny polozky cizich zdroju se zvySili priblizné
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o necelych 40%, negjvétsi zména byla u krétkodobych zavazka. Podniku vznikly i
dlouhodobé zavazky, které az do roku 2002 byly nulové [22].
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Obr. 13. Vyvoj aktiv za odvetvi.
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Obr. 14. Vyvoj pasiv za odvétvi.

Stav v odvétvi (viz priloha P VII) se vyvijel opacng, v roce 2000 byl zaznamenan pokles
0 8,1%, pricemz aktiva a pasivav SANBORN a.s. stoupala, v roce 2001 byl trend zmeny
shodny, stegin¢ tak i v roce 2002 kdy byl zaznamenan pokles piiblizné o 10%. V roce 2003
ale odvétvi pokleslo o 0,8%, narozdil od hodnot v SANBORN a.s., které stouply 12,2%.

V odvétvi v roce 2000 dodlo k nepatrnému poklesu zpiasobenému zménou sniZeni vSech

aktiv. Jinak nebyly Zadné podstatné zmeény.
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SniZeni pasiv, je zpasobeno poklesem cizich zdroju (-14,2%). V odvétvi se podarilo snizit
krétkodobé zévazky a bankovni Gvéry. Narozdil od SANBORN as., kde tyto polozky
narustaly a zpasobily zvySovani cizich zdroju.

V roce 2001 do3o k nepatrnému nérastu aktiv. Dlouhodoby majetek se snizil v dasledku
poklesu DFM (-52,4%). Ob¢Zna aktiva narostla o 3,6%, nejvetsSi zmeéna byla u financniho
majetku (16,5%).

Narast pasiv byl zpiasoben zvySenim rezerv 0 21%.

Stejné jako u SANBORN a.s. dodlo v odvétvi v roce 2002 ke sniZeni ob&znych aktiv a bylo

také zpusobeno poklesem zasob (-19,2%).

Vlastni kapitdl, stejné jako v predchozim roce narustal. Snizeni celkovych pasiv bylo
zpusobeno zménou cizich zdroja, které se v roce 2002 sniZily o 17,9%. Nejvétsi zménu

zaznamenaly kratkodobé zavazky (-19,1%) a bankovni Gvéry (-30,8%).

V odvétvi dochédzelo i naddle ke snizovani celkovych aktiv, jako v predchozim roce.
Vyraznou zménu zaznamenal DFM, ktery se sniZil o 27,2%. Cizi zdroje byly hlavné
ovlivnény poklesem bankovnich Gvéra a dlouhodobych zavazku, narozdil od SANBORN

a.s., kde se tyto polozky zvySovaly, takZe se podnik vice zadluZzoval [17-21].

234 Vyvojovétrendy poloZzek vynosi a nékladia

SANBORN a.s.
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Obr. 15. Vyvoj vynosii SANBORN a.s.
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Obr. 16. Vyvoj nakladii SANBORN a.s.

Z analyzy vyvojovych trenda vynosi a ndkladu (viz priloha P VII1) je vidét, Ze v roce 2000
dodlo k naristu vynosi 0 20,4%. Nejvétsi vliv na to ma zména stavu a aktivace, které se
navysily o 620,9%. Vzrostly také ostatni vynosy. V roce 2001 se zvysily vynosy
0 20,3%, dulezity vliv mély trzby za prodgj vlastnich vyrobkia a sluzeb, které se zvysily
0 34,1%, zaroven dodlo ke sniZeni trzeb za prode zboZi. Vynosy v roce 2002 se navysily
0 25,8%, bylo to zptisobeno narastem ostatnich vynosi, které se zvySily o 276,3%. Rok
2003 byl jediny, kdy byl zaznamenan pokles a to o 15,5%, u v3ech poloZzek dodlo ke
snizeni. Nejvétsi rozdil byl u zmeény stavu a aktivace. Velké kolisani u polozek zména
stavu a aktivace byly vyvolany predevsim zménou zptisobu ocenovani nedokoncené vyroby
a prevedenim vyrobku ze skladi hotovych vyrobki na sklad materidiné technického

zasobovani.

N&klady se v pribéhu sledovaného obdobi zvySovaly a7 do roku 2002. V roce 2000
vzrostly o 15,9%. Nevétsi narast nastal u polozky nédklady na zbozi (194,2%).
V nasledujicim roce dodlo k dalSimu zvySeni o 17,1%, kde byl zaznamenéan velky nartst
u ostatnich nakladi. Stejna situace se opakovala v roce 2002 stim rozdilem, Ze ostatni
naklady stouply o 306,6%. Tento velky nérast byl zpisoben hlavné navySenim Uroka
z prodleni z nesplacenych faktur. V roce 2003 doslo k poklesi celkovych ndkladt o 12,7%.

Tuto zménu zpusobilo sniZeni ostatnich nakladt o 70,3% [22].
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Na zaklad¢ tabulky vyvoje vynosi a nékladi (viz ptiloha P 1X) Ize konstatovat, Ze vynosy
v odvétvi také az do roku 2002 stoupaji, ale ne o tolik procent jako v SANBORN as.. Na
zvyZeni se podili nejvice v roce 2000 zmeéna stavu a aktivace, kterd stoupla o 82,6%.
V SANBORN as. se zvysila za dany rok o 620%. V roce 2001 se vynosy zvysSily o 2,3%,
dodlo k poklesu trzeb za prodej zboZi o 44,1%. V roce 2002 do3lo k narastu o 1,8%,
duleZitou roli hragje narast ostatnich vynosi, stejné tak ve sledovaném podniku byl narast
ovlivnén také prevézné zvysenim ostatnich vynosi. V roce 2003 dodlo k poklesu o 5,3%

vlivem sniZeni ostatnich vynosi o 45,8%, v SANBORN as. vynosy také pokledy ale

trikrét vice.
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Obr. 17. Vyvoj vynosii za odveétvi.
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Obr. 18. VVyvoj nékladii za odvetvi.
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Naklady rostly do roku 2001, ve sledovaném podniku rostly daleko rychlgji. V letech 2001
az 2002 vzrostly 0 1,2% a 2,1%. Zmeény v jednotlivych polozkach byly nepatrné, k vétsSimu
vykyvu dodlo v roce 2001 jen u polozky nakladu na zboZi (-47,6%). Od roku 2002 se
situace vyrazné obrétila a ndklady se zataly postupné sniZovat. V roce 2003 do3o ke
snizeni az o 3,8%. Vyrazné zmény zaznamenaly polozky nakladové uroky (-34,4%) a
ostatni naklady (-32,8%). Ostatni néklady se také vyrazné snizily i v podniku SANBORN

as. (-70%) [17-21].

2.35 Vyvoj hospodarského vysledku SANBORN a.s.

Tab. 7. Vjvoj HV SANBORN a.s.

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Provozni HV (v tis. K¢) 7508 | 3941 | 9454 | 12650 | 3577
Finanéni HV (v tis. K¢) -3481 | -2314 | -3053 | -5307 | -3134
Mimoréadny HV (v tis. K¢) 122 -14 -29 0 0
HV za U¢etni obdobi (v tis. K¢) 2735 | 1613 | 2668 | 5242 | 302
HV pied zdanénim (v tis. K¢) 4148 | 1613 | 6372 | 7343 | 443
HV pied zdanénim a aroky (v tis. K¢) 7321 | 3494 | 8144 | 9065 | 2207
HV za Géetni obdobi —odvétvi (mil. K¢) | -3415 | -138 | 6618 | 2349 | 896

Hospodarsky vysledek firmy SANBORN a.s.
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V tabulce je prehled jednotlivych ¢asti HV. Lze vypozorovat, Ze k velké zmeéné doSlo
v roce 2002, kdy se HV zvysil dvojnasobné. Tato zmeéna vychazi ze zvySeni trzeb za prode)

vlastnich vyrobka a sluzeb. K velkému zlomu dosdlo v roce 2003, kdy se ¢isty zisk vyrazné
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Obr. 19. HV firmy SANBORN a.s.
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snizil, coz lze vidét i v odvétvi. Ve srovnani sodvétvim si firma SANBORN as. vedla

mnohem |épe, béhem prvnich dvou let nedosahovala zgpornych hodnot [22].

2.3.6 Déleni hospodaiského vysledku SANBORN a.s.

Tab. 8. Déleni HV ve firmé SANBORN a.s.

(v tis. Kg) 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
EBIT 7321 | 3494 | 8144 | 9065 | 2207
veritel (nakladové tiroky) 3172 | 1881 | 1772 | 1723 | 1764
Stét (dait) 1414 0 3704 | 2100 | 141
Podnik (&isty zisk) 2735 | 1613 | 2668 | 5242 | 302

Nejlepsi situace pro firmu byla v roce 2002, kdy zistalo v podniku 5 242 tis. K¢. NgjniZsi
EBIT byl vroce 2003, ztoho se muselo 1 764 tis. K¢ odvézt veéritelum a podniku tak
zastalo pouhych 302 tis. K¢ jako ¢isty zisk. SANBORN as. mél v tomto roce nejnizsi
trzby, vyvolané snizenim planovaného vyvozu do CR a vznikly také znatné kurzové
rozdily v hodnoté 0,5 mil. K&. V roce 2000 byla nulova dai vyvolana vlivem rozdila mezi
danovymi a uc¢etnimi odpisy. Dae firma uplatnovala velky reinvesti¢ni odpocet v disledku
nakoupeni novych stroji. V roce 1999 a 2001 byl cisty zisk témér stejny [22].

2.3.7 Vyvoj tokia penézni hotovosti SANBORN a.s.

Informace o pohybu penéZnich prostredkt Ize ziskat z vykazu o penéznich tocich, tzv.

cash-flow. Ten je pro podnik dulezity z hlediska fizeni a ovliviiovani finan¢ni situace.

Tab. 9. Vyvoj Cash-flow SANBORN a.s.

(vtis. Kg) 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Pocétecni stav penéZnich prostiedkn 10565 | 10140 | 2967 | 6473 | 8372
Cash-flow z provozni ¢innosti 6675 | -2305 | 6813 | 3820 | 2307
Cash-flow z investi¢ni ¢innosti -1818 | -2255 | -3231 |-14449| -8931
Cash-flow z finanéni ¢innosti -5282 | -2613 | -76 | 12528 | 4135
Cisté zvySeni, resp. sniz.pen.prostiedka | -425 | -7173 | 3506 | 1899 | -2489
Konecny stav penéznich prostiedki 10140 | 2967 | 6473 | 8372 | 5883
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Z tabulky je patrné, Ze pocatecni stav penéznich prostiedki se v letech 2000 a 2001 sniZil.
Cash-flow z provozni ¢innosti ve vSech letech kromé roku 2000 vykazoval kladné hodnoty.
Tzn., Ze prijmy z provozni ¢innosti byly vySSi nez vydaje stouto ¢innosti spojené. V roce
2000 tomu bylo naopak. PenéZni tok zinvesti¢ni ¢innosti zaznamena po celou dobu
zaporné vysledky z ¢ehoz je patrné, Ze firma v danych letech investovala (nakupovala novy
majetek). Cash-flow z finan¢ni ¢innosti se postupné zlepSoval, velké vydaje byly v roce
1999, které byly spojeny svyplacenim dividend a zvySenim zakladniho kapitalu.
NejvétSich piijma z finaneni ¢innosti firma dosahla v roce 2002 v dasledku zvySeni dopadi

zmeén dlouhodobych zavazki na penézni prostiedky.

Cisté penézni prostiedky se v letech 1999, 2000 a 2003 snizovaly a diky tomu se stav
penéznich prostiedka na konci obdobi v téchto letech snizoval. V letech 2001 a 2002 doslo
ke zvySeni konecného stavu penéznich prostiedki ve srovnani s pocétecnim stavem [22].

2.3.8 Pohledavky (zavazky) po Ihité splatnosti

Tab. 10. Pohledavky po Ihite splatnosti SANBORN a.s.

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Pohledavky po splatnosti - SANBORN a.s. | 53% | 67% | 35% | 54% | 47%

Zavazky po splatnosti - SANBORN as. 0% | 0% | 0% | 0% | 0%
Pohledavky po splatnosti - odvétvi 65% | 34% | 31% | 35% | 25%
ZavazKy po splatnosti - odvétvi 28% | 30% | 29% | 31% | 21%

Podil pohledévek po Ihaté splathosti se pohybuje v letech 1999, 2002 a 2003 kolem 50%.
K znatnym vykyvam dodlo v roce 2000, kdy se pohledavky po Ihiaté splatnosti podilely na
celkovych pohledavkéch skoro 70% a nasledujici rok se podstatné sniZzili jen na 35%.

Firma SANBORN a.s. na tom ve srovnani s podniky s podobnymi aktivitami neni zrovna
nejlépe. V odvétvi se podil pohledavek po splatnosti postupné snizuje. V roce 2003 byl uz
jenom 25%.

Ve sledovaném podniku se v tomto roce sice také sniZil, ae hodnota je poradd znacné

vysoka. Firma ma hodné dluznika, méla by s vybirat vhodngjSi odbératele resp. pravné
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upravit smlouvy o odbératelskych vztazich. V budoucnu by ji to mohlo prinést znacné

problémy.

Pro firmu SANBORN as. je pozitivni, Ze nema Zadné zavazky po lhaté splatnosti.
V odvétvi tomu tak neni. Hodnoty se pohybuji okolo 30%, vyjimkou je rok 2003, kde
poklesly na21% [22].

2.4 Analyzarozdilovych ukazatel

SlouZi k analyze finan¢ni situace firmy sorientaci na jgi likviditu. NejvyznamnéjSim
rozdilovym ukazatelem je ¢isty pracovni kapitdl (CPK). Mazeme ho zjistit, jako rozdil
mezi ob&Znymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji. CPK ovliviiuje vyznamné platebni

schopnost podniku.

SANBORN a.s.

Tab. 11. CPK SANBORN a.s.

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
gisty pracovni kapitdl (v tis. K&) | 21458 1710423698 |32940| 38292

Odveétvi

Tab. 12. CPK za odvétvi.

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
gisty pracovni kapitdl (v mil. K&)| 6375 | 8683 | 10407|15383| 17071

Vyvoj CPK v jednotlivych letech vykazuje vzdy kladnou hodnotu. V pribéhu sledovanych
let jeho hodnota stale stoupa Spolecnost ma k dispozici velké mnozZstvi pracovniho

kapitdlu, coz ji poskytuje lepsi ochranu pied nenadalymi problémy v penéZnich tocich.

Kladn& hodnota CPK znamend, Ze krétkodoby majetek prevysuje kréatkodobé zavazky.
K zaplaceni krétkodobého obéZzného majetku se pouzivaji i dlouhodobé finan¢ni zdroje.
Tento piebytek zajistuje potirebnou vys relativné volného kapitdlu, ktery podniku umozni
hladky prabéh hospodéiské ¢innosti a schopnosti dostat svym zavazkam.



UTB ve Zlinég, Fakulta managementu a ekonomiky 54

Tato strategie financovani je oznatovana jako konzervativni. Je méné riskantni, ale na

druhou stranu je spojena s vySSimi néklady nafinancovani.

Stejny vyvoj je mozné pozorovat i u odvétvi.
2.5 Analyza pomérovych ukazateld

25.1 Ukazatele zadluzenosti

Informuji o poméru mezi cizimi zdroji a vlastnimi zdroji kryti majetku a jsou tim vyssi,
¢im je firma zadluzen¢jSi. Vysoce zadluzené firmy maji vétSinou problém neen se
spléacenim zavazki, ale také se splacenim Uroka téchto zavazki.

ZadluZenost podniku nelze brat jako vyslovené zgporné hodnoceni firmy. Za priznivych
okolnosti zpusobi ptipojeni Uvéru k vliastnimu kapitalu zvySeni jeho rentability. Tento stav

nazyvame pozitivni pusobeni financni paky.

SANBORN ass.
Tab. 13. Zadluzenost SANBORN a.s.
1999 2000 2001 2002 2003
celkova zadluzenost 33,0% | 42,0% | 46,0% | 43,0% | 48,0%
mira zadluzenosti 0,49 0,73 0,86 0,42 0,61
dlouhodobé cizi zdroje/cizi zdroje 0,0% 0,0% 0,0% | 21,5% | 20,7%

E;c;ijthécl)dobe cizi zdroje/dlouhodoby 0.0% 0.0% 0.0% 122% | 16,2%

vlastni kapital/dlouhodoby majetek 1,21 1,22 1,26 1,82 1,57

dIo_uhodobe zdroje/dlouhodoby 121 122 126 134 123
maj etek
ukazatel Urokové kryti 2,31 1,86 4,59 5,26 1,25
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Odvetvi
Tab. 14. ZadluZenost za odvétvi.
1999 2000 2001 2002 2003
celkova zadluzenost 69,0% | 64,0% | 63,0% | 59,0% | 55,0%
mira zadluZenosti 2,374 1,948 1,837 1,427 1,260
dlouhodobé cizi zdroje/cizi zdroje 204% | 352% | 17,7% | 245% | 18,5%
d ouhgdobe cizi zdroje/dlouhodoby 2.7% | 260% | 246% | 259% | 18.9%
kapital
vlastni kapital/dlouhodoby majetek 0,699 | 0,792 | 0,935 1,028 1,131
d oghodobe zdroje/dlouhodoby 1,038 1,072 1.239 1,388 1,399
maj etek
ukazatel Urokové kryti 0,354 1,518 1,653 | 3,771 3,379

Ukazatel celkové zadluzenosti informuje o schopnosti podniku zvysit své zisky vyuZitim

ciziho kapitalu. Doporuc¢ena hodnota je mezi 30 — 60%.

U firmy SANBORN ass. je celkova zadluZzenost mnohem niZsi nez u odvétvi. Pohybuje se
okolo 40% a Vv odvétvi dosahuje hodnot kolem 60%. Negativné by se mélo hodnotit to, Zeu
sledované firmy celkova zadluZzenost kazdym rokem stoupd, i kdyZ u odvétvi je trend

opacny. Poréd se ale jeste firma nachazi v doporucenych hranicich.

Mira zadluzenosti je velmi dileZitd pro posuzovani firmy v ¢asovém obdobi. Cim je
hodnota vétsi, tim je vétsi riziko, Ze podnik nebude schopen dostét svych zavazkt splécet

diuhy a troky. Ukazatel by nemél presahnout hodnotu 1.

Mira zadluZzenosti u firmy SANBORN as. je velice uspokojiva. Béhem sledovaného
obdobi nepiekrocila vyse ciziho kapitdlu hodnotu vlastnich zdrojt. Situace v odvétvi se ve
sledovaném obdobi neustadle zlepduje, i kdyZz podniky v odvétvi maji porad vétsi miru
zadluzenosti.

Pti pohledu na dlouhodobé cizi zdroje firma SANBORN a.s. vykazuje nulové polozky az

do roku 2002, kdy do3lo ke vzniku dlouhodobych zavazka k ovliadanym afizenym osobam.

Zbylé 2 roky jsou podobné jako v odvétvi.
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Ukazatel kryti dlouhodobého majetku byl ve firmé¢ SANBORN as. vzdy vySSi neZ jedna,
ale nikdy nepresahl hodnotu 2. Stejné tak tomu je i v odvétvi. Znamena to, Ze podnik ma
vice dlouhodobych zdroja nez dlouhodobého majetku, mize pouzit ¢ast dlouhodobych
zdroja ke kryti i ob&znych aktiv. Z toho vypliva, Ze podnik je piekapitalizovan.

Urokové kryti charakterizuje vya zadluZenosti pomoci schopnosti podniku splécet Groky.
Pokud je hodnota vySSi nez 1, znamena to, Ze podnik je schopen splécet Groky, i kdyZz ma

nulovy zisk. Doporuc¢ena hodnota ukazatele je 5.

V odvétvi nikdy nebylo dosazeno doporucené hodnoty, i kdyZ hodnota v posiednich dvou
letech vyrazné vzrostla. U sledovaného podniku byl negjuspésnéjsi rok 2002, kdy byla
hodnota 0 néco vetsi nez 5, daivodem je podstatné vysSi EBIT neZ v predchozich letech.
V roce 2003 se vyrazné snizil EBIT atim do3dlo opét ke sniZzeni ukazatele na pouhych 1,25.

V tomto roce pokled i ukazatel u odvétvi, ae rozdil nebyl zdalekatak vyznamny.

252 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatel poméiuje to, ¢im je

mozZno zaplatit stim, co je nutno zaplatit.

SANBORN a.s.
Tab. 15. Likvidita SANBORN a.s.

1999 2000 2001 2002 2003
béznalikvidita 1,46 1,25 1,28 1,58 1,63
pohotova likvidita 0,62 0,43 0,48 0,82 0,87
hotovostni likvidita 0,22 0,04 0,08 0,20 0,10
CPK/OA 32,0% | 19,0% | 21,8% | 395% | 38,5%
CPK/A 13,8% | 9,6% 12,0% | 185% | 19,1%
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Odveétvi

Tab. 16. Likvidita za odveétvi.

1999 2000 2001 2002 2003
béznalikvidita 1,12 1,18 1,22 1,43 1,46
pohotova likvidita 0,64 0,66 0,66 0,83 0,89
hotovostni likvidita 0,10 0,11 0,13 0,20 0,22
CPK/OA 146% | 21,7% | 28,5% | 43,9% | 48,7%
CPK/A 6,1% 90% | 104% | 16,9% | 18,9%

BéZzna likvidita nam k4, kolikrat pokryvaji ob&ézna aktiva kratkodobé zavazky podniku.
M¢la by dosahovat hodnot v rozmezi od 2 — 2,5.

Ve sledovaném podniku i v odvétvi tento ukazatel nedosahuje doporucenych hodnot.
Vyvoj b¢zné likvidity je ale priznivy, po celou dobu sledovani se zvysuje. Jen v roce 2000
doslo u firmy SANBORN as. kpoklesu, bylo to zpasobeno znatnym naristem
krétkodobych zévazka a béZznych bankovnich Gvéra. Firma SANBORN a.ss. je natom lépe
néZ odvétvi. Podnik by tedy mél byt schopen [épe uspokojit své vétitel, kdyby proménil

veskera sva obéznd aktiva v hotovost.
Pohotova likvidita by se m¢la pohybovat v rozmezi od 1 do 1,5.

Stejné jako u beézné likvidity sledovany podnik ani odvétvi nedosahuji doporucenych
hodnot. | tady se ukazatel vyviji pozitivnim smérem. V roce 2000 doSlo v SANBORN as.
nastal v roce 2002, kdy se hodnota skoro dvojnasobné zvétSila. Tato zména byla vyvolana

sniZzenim kratkodobych zévazku o vice jak 50% a béZnych bankovnich Gvéru téméi o 35%.

Hotovostni likvidita by méla nabyvat hodnot mezi 0,2 — 0,5. Vysoké hodnoty znamenaji

neefektivni vyuzivani financnich prostiedki.

V odvétvi se hodnota ukazatele postupné zvysuje. V roce 2002 a 2003 dosahla okraje
poZadované vyse. Vyvoj u sledovaného podniku velmi kolisal. Doporucené vy3e dosahl jen
v letech 1999 a 2002. Znacny pokles v roce 2000 byl zptsoben 70ti procentnim snizenim

financniho majetku a zaroven vysokym navySenim kratkodobych zavazku i béznych
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bankovnich Gvéra. V roce 2002 se situace obrdtila, navysil se finantni majetek a

krétkodobé zavazky pokledly.

Je tedy zigimé, Ze se podnik potyka se znacnymi problémy likvidity. Na druhé strang je pro
firmu piiznivé, Ze hodnoty danych ukazatelt likvidity za sledované obdobi rostly.

Podil CPK na ob&znych aktivech charakterizuje kratkodobou finanéni stabilitu. Podil by
me¢l dosahovat 30 — 50%.

Zhodnoceni pracovniho kapitdlu potvrzuje, Ze podnikova likvidita se vyviji ptiznivym
smérem, jelikoZz se v pribéhu péti let zvySovala. V Poslednich dvou letech doséhla jak u
odvétvi tak u firmy SANBORN a.s. doporucenych hodnot.

253 Ukazatele rentability
Rentabilitou se rozumi vynosnost vlioZzeného kapitau, je métitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Poméiuje

dosaZeny hospodaisky vysledek sjinymi zdroji.

SANBORN a.s.
Tab. 17. Rentabilita SANBORN a.s.

1999 2000 2001 2002 2003
rentabilitatrzeb 2,3% 1,4% 1,8% 2,5% 0,2%
rentabilita vynosi 6,0% 2,5% 4,8% 4,3% 1,2%
rentabilita celkového kapitdlu 4,7% 2,0% 4,1% 5,7% 1,1%
rentabilita vlastniho kapitalu 2,6% 1,6% 2,5% 3,1% 0,2%
Odvetvi

Tab. 18. Rentabilita za odvétvi.

1999 2000 2001 2002 2003
rentabilitatrzeb -32% | -0,1% 0,1% 2,1% 0,9%
rentabilita vynosi 1,0% 3,1% 3,2% 5,9% 3,2%
rentabilita celkového kapitdlu 1,1% 3,9% 3,9% 7,2% 4,1%
rentabilita vlastniho kapitalu -10,4% | -0,4% 0,4% 6,5% 2,3%
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Ukazatel vyjadiuje kolik zisku podnik vyprodukuje z 1 K¢ trzeb. Cim je hodnota ukazatele

vétsi, tim vySSi viastni zdroje firma vytvari.

Pti pohledu narentabilitu trzeb a vynosi vidime, Ze aZz do roku 2002 mé tendenci rastu. Ve
srovnani spodniky se stgjnou aktivitou na tom byla firma SANBORN as. |épe.
Vykazovala vétSi vynosnost trzeb a vynosi. V roce 2003 dodo kvyrazné zmeng.
Rentabilita zna¢n¢ poklesla. Sledovana firma na tom byla v posednim roce haie nez
odvétvi. Bylo to zpusobeno znacnym poklesem HV za bézné obdobi, ktery kles o vice jak

90%. V odvétvi se sniZil jen 0 60%.

Rentabilita celkového kapitdlu meii vykonnost nebo-li produkéeni silu podniku. Rika nam,

kolik jsme schopni vyprodukovat z 1 K¢ vioZené do kapitalu.

Stejné jako rentabilita trzeb a vynosu vykazuje rentabilita celkového kapitdlu az do roku
2002 tendenci rastu. Dochézi ke zvy3eni cistého zisku a tedy i ke zvySeni rentability
celkového kapitalu. Pri srovnani firmy SANBORN a.s. a podnika v odvétvi zjistime, Ze
sledovany podnik si stoji 1épe jen v roce 1999 a 2001.

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadiuje vynosnost kapitalu vioZzeného viastniky do firmy.
Udéava kolik procent ¢istého zisku pripadd na 1 K¢ investovanou do podniku jeho
vlastniky.

Firma dosahovala lepSich vydedku nez odvétvi v prvnich 3 letech. Podniky se stejnou
aktivitou meli tento ukazatel v roce 1999 a 2000 dokonce zdporny a ve tietim roce velmi
nizky, coz svédéi o krizi v celém odvétvi. V roce 2003 dodlo k vyraznému poklesu
u odvétvi i firmy SANBORN as., davodem je ngjniZsi zisk béhem sledovaného obdobi.

VySe uvedené hodnoty ukazuji, Ze spolecnost SANBORN as. je trvale ziskovd, i kdyz
vSechny ukazatel e rentability se za posledni rok vyrazné snizili vliivem poklesu zisku o vice

jak 90% (v ostatnich letech byl zaznamenén rast).

Jelikoz k tomuto znacnému sniZzeni dodlo i u podnikt se stejnymi aktivitami, da se

predpoklédat, Ze v roce 2003 nastala jista krize pro toto odvétvi.

Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitdlu vyjadiuji dva faktory — arokova redukce
zisku a tzv. finan¢ni paka. Pricemz tyto dva faktory pisobi protichadné. Spolecny vliv
obou faktora Ize vyjédfit jejich soucinem. Ma platit (EBT/EBIT) * (A/VK) > 1 tzn., Ze

dalSi zadluZzenost méa pozitivni vliv na ROE.
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Multiplikator viastniho kapitdlu SANBORN a.s.

Tab. 19. Multiplikator VK SANBORN a.s.

1999 2000 2001 2002 2003
EBT/EBIT 0,567 0,462 0,782 0,810 0,202
A/VK 1,497 1,733 1,877 1,644 1,934
Multiplikator 0,849 0,801 1,468 1,332 0,391

Hodnota multiplikatoru kapitdlu spolecnosti SANBORN a.s. byla v letech 2001 a 2002
VétSi nez 1, coz znamend, Ze zvySovani podilu cizich zdroju v kapitdlové struktuie mélo
pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitdlu. Ve zbyvajicich letech zadluzovani ptsobilo
negativngé.

254 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele méii schopnost podniku vyuzZivat vlioZené prostiedky. U vSech ukazatelt

jsem pouZila piepocet na bézi trzeb, abych mohla srovnat tyto Udaje s praméry v oboru.

SANBORN a.s.
Tab. 20. Aktivita SANBORN a.s.

1999 2000 2001 2002 2003
obrat celkovych aktiv z trzeb 0,75 0,67 0,77 1,25 0,85
obrat celkovych aktiv z vynosi 0,78 0,77 0,84 1,17 1,02
doba obratu zasob z trzeb (dny) 121,00 | 176,70 | 161,60 | 56,00 99,60
doba obratu pohledavek z trzeb (dny) | 58,00 83,40 82,40 46,10 | 101,30
doba obratu zavazku z trzeb (dny) 95,60 | 146,00 | 146,80 | 46,00 83,70
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Odvetvi
Tab. 21. Aktivita za odvetvi.

1999 2000 2001 2002 2003
obrat celkovych aktiv z trzeb 0,93 1,06 1,03 1,26 1,14
obrat celkovych aktiv z vynosi 1,09 1,24 1,22 1,37 1,31
doba obratu zasob z trzeb (dny) 95,60 87,60 93,50 70,20 73,80
doba obratu pohledavek z trzeb (dny) | 110,60 | 93,40 90,20 71,80 88,10
doba obratu zavazku z trzeb (dny) 130,80 | 108,50 | 111,00 | 83,50 95,70

Rozdil mezi hodnotami obratu celkovych aktiv z trzeb a z vynosi je nizky. Coz vypovida
0 nepatrné vaze zmény stavu zasob nedokoncené vyroby a hotovych vyrobki, aktivace,
finan¢nich vynosi atd. ve vynosech. Hodnota téchto dvou ukazateli by méla byt co

negjvétsi. Miniméni doporucovana hodnota je 1.

Ukazatel obratu aktiv mé rostouci tendenci (kromé roku 2003) a vypovida o tom, Ze
spolecnost SANBORN a.s. se snazi efektivné vyuZivat vlioZzené prostiedky. Hodnoty ale
nedosahuji poZadované minimum, svyjimkou roku 2002 a 2003. Coz neni pro firmu
zrovna piiznivé. Pri srovnani sostatnimi podniky je patrné, Ze z hlediska odvétvovych
praméria dosdhla spolecnost horSich vysledki. V poslednich 4 letech ukazatele u odvétvi
piekrocili hodnotu 1.

Doba obratu zésob je doba nutné k tomu, aby penézni prostiedky piedly pies vyrobni a

zbozni formy znovu do penéznich formy. Doba obratu by se m¢la zkracovat.

Doba obratu zasob u sledované firmy se v letech 2000 az 2002 podstatné sniZzovala. V roce

2002 byla dokonce niZsi nez u podnikt v odvétvi. Diavod poklesu obratu o vice jak 100 dni

u SANBORN as. k opacnému vyvoji. V SANBORN a.s. to bylo zpisobeno znacnym
snizenim objemu vyroby, v dasledku snizeni pléanovaného vyvozu do CR, na ktery
spolecnost nezareagovala a nakupovala stejné mnozstvi materidlu jako v minulém roce.
ZvySovani doby obratu pro firmu neni dobré, protoZze zasoby tak v sobé vazou finanéni

prostiedky.
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Doba obratu pohledavek vyjadiuje obdobi, po které musi firma ¢ekat, nez obdrZi platby za
své vyrobky nebo zbozi.

Analyzovana firma dosahuje lepSich vysledki v porovnani s odvétvim, tzn. Ze je schopna
dostat své zavazky zaplaceny drive. Vyjimkou je opét rok 2003, kdy se v obou piipadech
hodnota zvysila. V odvétvi nebyla zmeéna tak vyrazna jako u firmy SANBORN a.s., kde se
zvySila vice jak o polovinu. Ve firm¢ doslo k obrovskému navySeni diouhodobych

pohledavek z obchodnich vztahi a zaroven se trzby sniZily.

Doba obratu zavazkia vyjadiuje pramérnou dobu splatnosti zavazkt od doby vzniku
zavazku po dobu jgjich zaplaceni. Tento ukazatel by mél dosdhnout alespon doby obratu
pohledavek.

V prvnich tfech letech byla hodnota doby obratu zavazkt delSi nez doba obratu
pohledavek, coz je pro firmu priznivé. V roce 2002 jsou oba ukazatele na skoro stejné
arovni, coZ znamend, Ze spolecnost plati své zavazky za témei stejnou dobu, jako dostava
zaplaceny své pohledavky. V nasledujicim roce doSlo ke zvratu, vyrazrné se navysili
krétkodobé i dlouhodobé zavazky. Doba splathosti pohledavek je asi 0 20 dni delSi nez
doba splatnosti zavazka. Pro sledovanou firmu neni tento vyvoj piilis pozitivni. Odvétvi
ma sice v praméru delSi dobu splatnosti zavazkii, ae nikdy nenastala situace, Ze by doba

obratu pohledavek byla vétsi.
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255 DalSi ukazatele
SANBORN a.s.
Tab. 22. Dal§i ukazatele SANBORN a.s.
1999 2000 2001 2002 2003
pridané hodnota/pocet zaméstnanct 236,40 | 236,60 | 286,80 | 420,00 | 328,60
trzby/pocet zaméstnanca 662,44 | 669,84 | 793,74 | 1143,48 | 900,31
osobni néklady/pocet zaméstnanci 181,45 | 193,50 | 204,14 | 259,88 | 252,29
vykonova spotieba/vynosy 57,1% | 61,5% | 63,6% | 52,8% | 63,1%
osobni n&klady/vynosy 26,2% | 24,9% | 23,6% | 232% | 26,8%
odpisy/vynosy 3,6% 3,0% 2,4% 2,0% 2,6%
nékladoveé uroky/vynosy 2,6% 1,4% 1,1% 0,8% 1,0%
piidana hodnota/vynosy 341% | 305% | 331% | 37,6% | 34,9%
osobni n&klady/piidana hodnota 76,7% | 81,7% | 712% | 61,8% | 76,7%
odpi sy/ptidana hodnota 10,6% | 9,8% 7,3% 5,3% 7,5%
nakladové uroky/piidana hodnota 7,6% 4,5% 3,2% 2,2% 2,8%
HV pied zdanénim/ptidana hodnota 199% | 38% | 11,6% | 0,1% 0,3%
Odveétvi
Tab. 23. DalSi ukazatele za odvetvi.
1999 2000 2001 2002 2003

vykonova spotiebal/vynosy 45,0% | 46,4% | 51,9% | 48,9% | 57,4%
osobni n&klady/vynosy 19,0% | 17,7% | 18,9% | 18,8% | 20,0%
odpisy/vynosy 4,3% 3,9% 4,0% 3,4% 3,7%
nékladoveé uroky/vynosy 2,7% 2,0% 1,9% 1,3% 0,9%
piidana hodnota/vynosy 25,6% | 2522% | 26,8% | 238% | 26,9%
osobni n&klady/piidana hodnota 740% | 70,1% | 705% | 789% | 74,5%
odpisy/piidana hodnota 16,7% | 155% | 15,1% | 14,5% | 13,7%
nékladové uroky/pridana hodnota 10,7% | 8,1% 7,2% 5,7% 3,5%
HV pied zdanénim/pridana hodnota -6,9% 4,2% 4,7% 152% | 8,3%
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Z tabulky je ziggmé, Ze piidana hodnota na zaméstnance, stejné jako trzby vztazené na
zamestnance v prvnich ¢tyrech letech neustale rostly. V roce 2003 do3lo k poklesu. Stejny
vyvoj zaznamenaly i osobni naklady na zaméstnance. Nelze to ale hodnotit negativng,

protoZe tento rust je doprovazen zvySovanim pridané hodnoty i trzeb.

Podil jednotlivych poloZzek na vynosech se u odvétvi i u sledovaného podniku vyvijel
priblizn¢ stejné. Dosazené hodnoty u firmy SANBORN as. a u podnikia se stejnymi
aktivitami jsou priblizné stejné. Nejveétsi rozdil vykazuje podil vykonové spotieby na

vynosech, ktery se u analyzovaného podniku pohybuje okolo 60% a u odvétvi okolo 48%.

Ve srovnani sodvétvim je struktura pridané hodnoty odlisna. Napiiklad podil osobnich
nakladi na pridané hodnoté se v jednotlivych letech vyvijel opatnym smérem nez
u SANBORN as. Stgjné tak i podil hospodéiského vysledku pred zdanénim. Firma ma

v praméru vySSi podil osobnich nékladti aHV pied zdanénim.

2.6 Souhrnnéukazatele

26.1 Altmanovo Z—skére

Ukazatel jsem nemohla doplnit o posledni doporucovanou proménou, kterd zachycuje
problematiku platebni neschopnosti v ¢eskych podnicich. Upravené Z—skore pro ceské
podminky se urc¢i jako podil zavazkn po [haté splatnosti a vynosu. Firma SANBORN a.s.

neméla po celou sledovanou dobu Z&dné zavazky po Ihaté splatnosti.

Vypocet Altmanova Z-skére

Tab. 24. Altmanovo Z—skoére.

Z-skore 1999 2000 2001 2002 2003
0,717 x CPK/A 0,099 0,068 0,085 0,133 0,137
0,847 x CZIA 0,015 0,008 0,011 0,024 0,001
3,107 x EBIT/A 0,146 0,061 0,128 0,158 0,034
0,420 x VK/Cizi zdroje 0,845 0,576 0,488 0,653 0,452
0,998 x T/A 0,713 0,711 0,809 1,059 0,865
Z-skore 1,818 1,424 1,521 2,027 1,490
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Vyvoj Z—skore v prubéhu péti let hodné kolisal. Ukazatel v roce 2000 pokled, v roce 2002

se hodnota vyrazné zvySila, ale nasledujici rok dokonce klesla az pod hodnotu z roku 2001.

SANBORN as. v roce 1999 nema vyhranénou finan¢ni situaci a nachazi se v Sedé zong.
V roce 2000 muZzeme sledovat vyrazny pokles tohoto ukazatele, ktery byl zpisoben
snizenim EBIT a CPK, dée to bylo ovlivnéno také snizenim rentability vlastniho kapitdu.
Spolecnost ma v letech 2000 a 2001 velmi silné finan¢ni problémy. Pouze v roce 2002 se
situace vyrazné zlepSila a firma se nachazela opét v Sedé zéné. Tento stav byl disledkem
zmény jednotlivych proménnych, kdy se vyrazng zvydil HV a CPK, skoro o polovinu se
sniZila mira zadluzenosti. V roce 2003 dodlo opét k poklesu a podnik na tom byla stegjné
jako v roce 2000 a 2001. Zmegna byla zpisobena vyraznym poklesem EBIT, ktery béhem
jednoho roku pokled z9 065 tis. K¢ na 2 207 tis. K¢ a snizenim rentability vlastniho
kapitalu a trzeb, vzrostlai mira zadluZzenosti. Ukazatel je také ovlivnén Spatnou likviditou

podniku, ktera béhem sledovaného obdobi nikdy nedosahla doporuc¢enych hodnot.

2.6.2 Index divéryhodnosti IN

Dalsim souhrnnym ukazatelem je Index davéryhodnosti podniku, ktery zapracovali Inka a
Ivan Neumaerovi. Narozdil od Altmanova indexu rozlisuje odvétvové zaclenéni a jeho
specifikace, které jsou pro spravné ohodnoceni situace dulezité. Index IN respektuje
¢lenéni odvétvi a tim i véhy pro vypocet jednotlivych ukazatelti. Podnik SANBORN a.s.
patii do odvétvi ,vyroba stroju a zatizeni“. Tim, Ze pouZijeme odvétvové vahy, zjistime,

zda je podnik dobry nebo Spatny ve srovnani s podniky se stejnou aktivitou.

Vypocet indexu IN

Tab. 25. Index IN.
Index IN 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
0,13 x A/CZ 0844 | 0666 | 0610 | 0,717 | 0583
0,04 x EBIT/NU 0,253 | 0,204 | 0503 | 0580 | 0,138
3,92 x EBIT/A 0613 | 0253 | 0537 | 0664 | 0143
0,21 x VIA 0500 | 0494 | 0536 | 0,750 | 0,566
0,09 x OA/(KZ+KBU) | 0,146 | 0,124 | 0,128 | 0,201 | 0,162
Index IN 2356 | 1,741 | 2,314 | 2911 | 1,592
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Index IN stgin¢ jako Z—skore ve sledovaném obdobi hodné kolisal. V letech 1999, 2001 a
2002 byly hodnoty Indexu vétsi nez 2, coz znamend, Ze podnik SANBORN a.s. piedstavuje
firmu s dobrym finan¢nim zdravim. V roce 2000 se hodnota pohybuje pod hranici 2, ktera
znamena, Ze podnik neni ,ani zdravi ani nemocny*“. Jedné se o podnik, ktery by mohl mit
v budoucnu problémy. V roce 2003 byl pokles hodnoty nejvyraznéjsi. Stejné jako u
Z-skore, tento pokles nastal vlivem velkého snizeni EBIT, ktery byl zpasoben hlavng
poklesem provozniho HV, protoZe firmé se znaéné sniZil pocet dodavek do CR, a dde pak

snizenim rentability vlastniho kapitalu a trzeb.

2.6.3 EVA (ekonomicka pridana hodnota)

Podednim dulezitym ukazatelem vypovidgjici o finan¢ni situaci podniku, je ukazatel
ekonomicky pridané hodnoty, tzv. EVA. Jde nglen o to, aby podnik vyprodukoval urcité
mnozstvi zisku, ale také aby vynosnost investovaného kapitdlu vlastniky byla vétsi nez
naklad na kapital. Ukazatel EVA mgti, jak firma za dané obdobi prispéla svymi aktivitami

ke zvySeni ¢i sniZzeni hodnoty pro své vlastniky.

SANBORN a.s.

Tab. 26. EVA SANBORN a.s.

1999 2000 2001 2002 2003
uroky BU 19,82% 8,17% 7,53% 10,76% 7,92%
naklady BU 13,65% 5,64% 5,19% 7,42% 5,46%
bezrizikova sazba 7,60% 6,50% 6,30% 5,10% 4,00%
rLA 4,93% 4,91% 4,90% 4,92% 4,91%
rPodnikatel ské 4,71% 4,55% 0,34% 0,95% 6,00%
rFinStab 0,00% 0,00% 0,00% 0,75% 1,32%
WACC 17,23% | 1591% | 11,52% | 11,62% | 16,21%
le 17,78% | 18,21% | 12,90% | 12,21% | 18,54%
ROE 2,60% 1,60% 2,50% 3,10% 0,20%
VK (tis. K¢) 103922 | 102922 | 105514 | 108284 | 103303
EVA (tis. K¢) -15775 -17095 -10973 -9864 -18945
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Odveétvi
Tab. 27. EVA za odvétvi.
1999 2000 2001 2002 2003
le 21,69% | 15,28% | 15,78% | 14,20% | 15,64%
ROE -10,40% | -0,40% 0,40% 6,50% 2,30%
VK (mil. K¢) 30368 31733 34117 36038 39626
EVA (mil. K¢) -9745 -5134 -5247 -2775 -5286

V prabéhu sledovanych péti let byla hodnota EVA zaporna. Z tabulky je patrné, Zze hodnota
ROE byla kazdorocné nizsi nez néklady na kapitél. Na z&kladé toho |ze tici, Ze firma svoji
¢innosti snizovala hodnotu vliozZenych prostiedka vlastnikia. Béhem prvnich ¢tyiech let se
zdporné hodnota postupné snizovala, coz bylo pro firmu SANBORN as. pozitivni. Stejn¢
jako u veétdiny ostatnich ukazateli se situace v poslednim roce podstatné zhorSila. Jak jiz
bylo diive fe¢eno, nejvétsi vliv nato mel vyrazny pokles provozniho HV, ktery se o proti
minulému roku mnohonasobng sniZil v dasledku snizeni pocétu zakézek pro Ceskou
Republiku. Coz me¢lo za nasledek zhorseni likvidity i rentability, které také velmi ovlivnila
hodnotu ukazatele EVA.

Stejné situace byla zaznamenana i u odvétvi. Hodnota ukazatele byla zéporna a v prabehu
Ctyt let se vyvijela pozitivnim smérem nahoru. V roce 2003, stejné tak jako v SANBORN
a.s., dodo opét k propadu hodnoty EVA. Stim rozdilem, Zze u podniki se stgnym

zameienim nebylazménatak vyrazna.
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2.7 Soustavy pomérovych ukazatela

Pyramidovy rozklad pomérového ukazatele ROE v letech 1999 — 2003 ukazuje, co nejvice
v pribéhu péti let ovlivnilo kolisani rentability vlastniho kapitalu (viz obr. 20).

CZIVK
0,026
0,016
0,025
0,031
0,002
[ [ |
CzIT * TIA AIVK
0,023 0,75 1,497
0,014 0,67 1,733
0,018 0,77 1,877
0,025 1,34 1,644
0,002 0,85 1,934
l—l_l I_I—I |
[ [ [ |
Cz/EBT . EBT/T T/zéas . zas/A CK/VK . FM/Kr.zév* Kr.zév/CK/ FM/A
0,659 0,036 2,975 3,973 0,49 0,217 0,902 0,065
1,000 0,014 2,073 3,101 0,73 0,042 0,943 0,017
0,418 0,042 2,255 2,932 0,86 0,076 0,934 0,032
0,713 0,034 5,415 4,509 0,42 0,191 0,629 0,047
0,682 0,003 3,649 4,309 0,61 0,097 0,637 0,029

Obr. 20. Pyramidovy rozklad ROE.

NegjvyznamnéjSi zména tohoto ukazatel byla zaznamenana v roce 2003. Ostatni roky
nedochézelo az k tak vyraznym zménadm a hodnota ROE u firmy SANBORN a.s. byla lepsi

nez u odvétvi, a proto se budu zabyvat podrobngji jen rokem 2003.

V roce 2003 doSlo k vyraznému sniZeni rentability vlastniho kapitélu. Z rozkladu je patrné,
Ze ngjvétsi vliv na snizovani hodnoty ma rentabilita celkového kapitdlu (ROA). Doslo, jak
ke snizeni ¢istého zisku, tak ke snizeni trzeb, vlivem zmenSeni poctu zakézek do Ceské
Republiky a v dasledku vzniku kurzovych rozdilu ve vya 0,5 mil. K¢. Obrat aktiv se také
snizil. Davodem bylo zvySeni ob&znych aktiv, kde byl nevétsi narist zaznamenén
u polozky dlouhodobych pohledavek, které se zvysily o vice nez 2,5 mil. K¢. Negativné na
rentabilitu pasobilo vyrazné sniZeni obratovosti zasob oproti minulému roku.

v

provozni ¢innost vice cizich zdroju. Z vertikdni analyzy pasiv je ziggmé, Ze firma

SANBORN as. v roce 2003 kryla svou ¢innost z 48% cizimi zdroji. Cizi zdroje se oproti
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minulému roku navysily skoro o 10%. Negjvice se navysily polozky zavazky z obchodnich

styku, krétkodobé bankovni Gvéry arezervy podle zvl&stnich pravnich predpisi.

2.8 Finanéni analyza outsourcingového ieseni

28.1 Analyza sou¢asnych marketingovych aktivit firmy SANBORN a.s.

Firma SANBORN as. ma uzky profil marketingovych komunikaci. Jedna se

0 elektronickou komunikaci (internetové stranky www.sanborn.cz) a email. Nésleduje
klasicka , papirova komunikace", coz v drtivé vétSing piedstavuji pouze bézné pouzivané
tiskoviny (vizitky, dopisni papiry, obaky, blocky atd.), dale reklamni dérkové predméty
(tuzky, drobné reklamni predméty a vyjimecné darkové sady) a v neposledni radé také
inzerce v tisku (piedevSim public relations a persondniho charakteru). Kazdy rok probih&
Ucast na veletrzich a vystavach napt. na Mezinarodnim strojirenském veletrhu v Brné
(pasivni Ucast ve formé navstév a jednani), plus dalsi razné vystavy. Komunikace v oblasti
sponzoringu zahrnuje mistni hokgjovy tym — reklamni tabule na zimnim stadionu a
reklama na dresech hr&u, zévody automobili a motocykla v Country Cross Rallye a
podpora spolecnosti historického Sermu. Co se venkovni reklamy tyce, dalo by se do
marketingové komunikace zahrnout oznafeni provozovny a firemnich vozi, véetné

oznaceni plachet nakladnich aut.

Ve v&ech pripadech vizuani komunikace (bézné pouzivaneé tiskoviny, reklamni a darkovée
piedméty, oznaceni dopravnich prostiedkt a budov, dresy sportovci, reklamni plocha na
zimnim stadionu) se jedn& o pouZiti dvou firemnich barev. Modry logotyp (standardni
namornicka modrd) na bilém pozadi. Logo spolecnosti se sklada z jednoduchého symbolu:
kapky vody a dvou kiivek doplnéné textovym oznacenim ,SANBORN“. Firma
SANBORN a.s. nepouziva slogan ani jiné textové doplnéni loga. Z tohoto hlediska lze

uvazovat o velmi snadném pouZiti pro veSkerou vizua ni marketingovou komunikaci.

Firma orientuje své marketingoveé aktivity pi‘edevdim do nasledujicich bodii:
Oblast el ektronickych marketingovych komunikaci

Internetove stranky www.sanborn.cz

E-mailové Sablony pro elektronickou postu


http://www.sanborn.cz
http://www.sanborn.cz
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Oblast ,, papirove® marketingové komunikace
Vizitky
Dopisni papiry
Firemni obaky
Poznamkoveé blocky
Prospekty aletaky
Inzerce do tisku
Oblast reklamnich a darkovych predméta
Propisovaci tuzky
Zapaovace
Speciani darkové sady
Drobnosti
Oblast veletrhu a vystav
Propagacni a komunikacni materidly (viz predchozi bod)
Oblast venkovni reklamy
Reklamni plocha na zimnim stadiénu a jiné reklamy
Oznaceni dopravnich prostiedkii

Oznaceni budovy

2.8.2 Rozbor finanénich naklada na marketing ve firmé SANBORN a.s.

Mzdové naklady
Ptimé mzdové néklady na 2 zaméstnance: 2000 K¢/mésic
Skoleni a kurzy: 5000 K&/rok

Cestovné (na vystavy aveletrhy): 3 000 K¢&/rok
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Naklady na material
Materid pro oznateni (obnovovani venkovniho znaceni): 1 000 K¢&/rok
Naklady nabéZné tiskoviny (materidly se spotiebuji za 2 roky):
Obalky: 8 400 K¢&/2 roky
Vizitky: 5000 K¢/2 roky
Dopisni papir: 7 300 K¢/2 roky
Etikety na baliky: 3 900 K¢&/2 roky
Bloky: 400 K¢&/2 roky
Déarkové areklamni predméty: 12 600 K¢&/2 roky

Ostatni materia (papiry, provoz inkoustové a laserove tiskarny): 240 K&/meésic

Ostatni néklady

Osobni pocita¢ urceny pro marketingové Ucely (pouZzitelnost pocitace 5 let):
Porizeni: 20 000 K¢/5 let
Provoz: 500 K¢/mésic

Software potrebny k piipravé marketingovych materia:
Potizeni: 10 000 K¢/5 let
Upgrade: 7 000 K¢&/3 roky

Prongjem serveru a e-mailovych schranek: 4000 K¢/mgsic

Poplatky za prongem inzertni plochy v tisku (pramérné 20 inzeréti rocng):

1 500 — 5 500 K¢/za jednu inzertni plochu

2.8.3 Rozbor finanénich naklada na marketing zpracovany exter ni agenturou

Ceny jednotlivych poloZek byly uréeny podle béZzné dostupnych cenikii propagacnich a
reklamnich agentur v kraji Vysocina za rok 2004. Mezirocni zména cen v této oblasti je
zanedbatelna.
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M zdove naklady
Primé mzdové naklady: 0 Ké/mesic
Skoleni akurzy: 0 K&/rok

Cestovné (navystavy aveletrhy): 0 K¢/rok

Naklady na material

Materidl pro oznaceni (obnovovani venkovniho znaceni): 1 000 K¢ ro¢né + 1 500

K¢ priprava
Naklady na béZné tiskoviny (materidly se spotiebuji za 2 roky):
Obalky: 8 400 K¢&/2 roky
Vizitky: 5000 K¢/2 roky
Dopisni papir: 7 300 K¢/2 roky
Etikety na baliky: 3 900 K¢&/2 roky
Bloky: 400 K¢&/2 roky
+ 2 000 K¢ souhrnng grafickd priprava do tisku
Dérkové areklamni piredméty (predméty se spotiebuji za 2 roky):
12 600 K¢&/2 roky + 2000 K¢ pripravak potisteni

Ostatni materid (papiry, provoz inkoustoveé a laserove tiskarny): 0 Ké/meésic

Ostatni néklady
Osobni pocita¢ urceny pro marketingové Ucely (pouZzitelnost pocitace 5 let):
Potizeni: 0 K¢&/5 let
Provoz: 0 Ké/mesic
Software potirebny k piipravé marketingovych materia:
Potizeni: 0 K¢&/5 let
Upgrade: 0 K¢&/3 roky

Prongem serveru a e-mailovych schranek: 4 000 Ké/mésic
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Poplatky za prongem inzertni plochy v tisku (pramérné 20 inzerati rocng):

1500 — 5500 K¢/za jednu inzertni plochu + priprava k tisku 500 — 2 000

Kélinzerat
Aktualizace a udrZzovani internetovych stranek: 1 000 K&/mésic
Analyzy trhu a ndvrhy pro marketing zpracované agenturou (dle naroc¢nosti):

15 000 — 40 000 K¢/7 let

Komunikaéni naklady

Telefonovani, e-mailova komunikace, faxovani atd.: 150 K&¢/mésic

284 Porovnani vyhod a nevyhod outsour cingového ieSeni marketingu

Zpracovavat a tvorit veskerou ¢innost marketingové komunikace uvniti firmy ma své
vyhody i nevyhody. Za nejdaleZitéjSi vyhodu miazeme povaZovat to, Ze méafirma vse uvniti
a pod kontrolou. Ma svého pracovnika, ktery tvori marketingové materidly a kdykoliv
muzeme vysledek jeho prace zkontrolovat a upravit, aniz by nés to stdlo dalsi naklady (na
cestovani, na komunikaci atd.). Jestlize se v budoucnu firma rozhodne oteviit vlastni
marketingové oddéleni, bude mit jiz svého zkuSeného pracovnika s potiebnymi znalostmi o

podniku.

Po finan¢ni strdnce zde muZeme ngjit spoustu vyhod. PredevSim to, Ze v pripadé
dodatecnych oprav a Uprav materidu k tisku, nebudeme platit DTP studiu (priprava dat
v pocitadi k tisku) za Upravy a priplatky ve zméné zadani. USetiime tak nemalé penize za
nevyuzité navrhy (takzvané skicovné), které si reklamni agentury nechavaji proplécet,
i kdyZ nebudou nikdy vyuzity. Co se tyké autorskych prév, nebudeme muset platit nékomu
cizimu poplatky za uZivani autorskych prav dila. Firma sama bude majitelem, protoze
materidly vytvori jgi vlastni zaméstnanec. Snadno muzeme kontrolovat vydaje a v pripadé
nesrovnalosti okamzité¢ zasahnout (omezit financni prostiedky vioZzené do marketingu —

predevSim prabézné naklady na materid atd.).

Muzeme se rozhodnout, kdy a v kterém tisku otiskneme nas inzerét a piesné vime, kolik
bude st&. Pripravu na tento inzerd nemusime vysvétlovat externimu odbornikovi pies

telefon ¢i internet, protoZe praci provede povéreny zaméstnanec piimo u nés ve firmé.
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V neposledni fadé je vyhodou, Ze veskeré informace jsou v naSem podniku v bezpeti a

nehrozi tak velké riziko zneuZiti, jako kdybychom tyto Udaje poskytli dalSimu subjektu.

Nevyhody vlastniho ,, marketingového oddéleni” jsou na druhé stran¢ také velmi zasadni.
V prvni fadé to jsou velké naklady na potizeni hardwarového a softwarového vybaveni.
Profesionalni software urceny k piipravé materidi pro tisk se pohybuje réadoveé v desitkach
tisic korun. A tim vydaje nekonci, jsou zde nutna odborné Skoleni, které musi zaméstnanci
absolvovat, aby se dokézali ve specializovaném programu orientovat. Pouze jeden
zaméstnanec nemiZe odvést tak dobrou préci, jako proskolené a sehrané tymy (grafik,

textar, fotograf), které se navzgem dopliu;ji.

Neznalostmi v oboru muze dochazet ke komunikacnim Sumam. Tiské&rna s v tomto
piipadé nalctuje poplatek za znovupiipraveni a opravu dat, které nevyhovovaly
parametriam tiskového stroje. Pokud nejsou materidy do tisku zkontrolované odbornikem,
muze se stét, Ze dojede v nékolikatisicovém nékladu novin nebo ¢asopisi ke Spatné

vyti&téne inzerci. Ofsetové tiskarny jsou zvyklé dostévat zadani profesionding zpracované.

Pokud celou zakdzku zaddme agentuie, muZeme se spolehnout, Ze vysedek bude
v porédku. Pokud ne, 1ze reklamovat Spatné provedenou praci. Ve vlastnim z§mu agentury
je zakézku co nejlépe zpracovat, protoZze na tom zavisi jgi povést. KdyZ dojde ke Spatné
provedené préaci, ma zadavatel plné pravo Z&dat nahradu Skod. Tuto ndhradu ovem
muzeme téZko poZadovat po naSem zameéstnanci, kterému jsme se rozhodli svérit

vyhotoveni projektu, ktery Spatné zpracoval.

Dasi nevyhodou muzZe byt v dnesni dob¢ selhani technického ¢i lidského faktoru -
pracovnik ndm mize onemocnét nebo se nam pokazi pocitac. Pokud zadame dilo agenture,
je jgi povinnosti se stémito problémy vyrovnat a nam odevzdat objednané dilo v predem
dohodnutém terminu. Asi poslednim problémem je jiZ zminény datum dodéni. V pripade,
Ze naSemu zaméstnanci zadame |hatu pro vypracovani aon ji nesplni, miZzeme ho pokérat,
popiipadé sniZit prémie nebo pohrozit vypovédi. Avsak v piipadé, Zze zadame zakézku
externi agentuire, miZzeme za kazdy den prodleni Zadat odskodnéni, které si piedem

stanovime ve smlouvé.
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285 Vyhodnoceni

Rozhodnuti o tom, zda vyuZit sluZzeb externi agentury (outsourcingu), ¢i zachovani
stavgjiciho stavu bude ucinéno dle srovnavaci tabulky nakladi a popisného srovnani vyhod

anevyhod.

Tab. 28. S ovnani naklad::.

Finanéni srovnani naklada v K¢
Outsourcing Doma
M zdové naklady 0 2 666
Materidlové naklady 1941 1889
Ostatni naklady 13243 11 027
Komunikacni naklady 150 0
Celkem zamésic 15334 15 582

Ve vySe uvedené tabul ce jsou hodnoty spocitany dle stanovenych pravidel:
Vyrobce reklamnich a darkovych piredméta je vZdy stejny.
Tiskérna ve které se tisknout veskeré materialy se nermgni.
Céstky u polozek s riiznym cenovym rozpétim jsou zpramerovany.
Céstky u poloZek s riiznym ¢asovym rozpétim jsou prepocteny najeden mésic.

P soucasné situaci se nabizeji nasledujici reSeni: Vezmeme-li v vahu pouze finan¢ni
stranku, vychazi nam outsourcingoveé reSeni vyhodnéjsi. Pokud firma nehodla v budoucnu
rozSirit své marketingové komunikace, nema vyznam zaméstnavat marketingového
pracovnika a je vyhodnéjSi nechat veSkerou tuto ¢innost na externi agenture. Podnik vSak
musi vyhléasit vybéroveé fizeni a zvolit opravdu vhodnou agenturu. Je zde riziko, Ze bude
vybrano Spatné a vedkeré investice do outsourcingového reSeni by se mohly podstatné

zvysit, tim by toto feSeni prestalo byt vyhodnym.

Rozdil celkovych vydaji za mésic neni tak vyrazny a v piipadé ¢astéjSich marketingovych
aktivit, se hodnoty obrati. Pokud se firma hodla do budoucna vice vénovat marketingu,
bude vyhodnéjSi oteviit vlastni marketingové oddéleni, i kdyZz tieba pouze sjednim

zamgstnancem.
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3 NAVRHY A DOPORUCENI

Ve dedovanych péti letech 1ze pomoci néstroju finanéni analyzy konstatovat v celku
pozitivni vyvoj az do roku 2003, kdy doslo k vyraznému zhorSeni vSech ukazateli.

Obdobny prabeh zaznamenaly i ostatni podniky se stejnymi aktivitami.

Jako prvni skupinu pomérovych ukazateli jsem uvedla ukazatele zadluZenosti. Firma
vykazuje priméienou zadluZenost, ktera se pohybuje v ramci doporu¢ovanych hodnot. Pxi
porovnani sodvétvim zjistime, Ze co se tyce zadluZenosti je na tom firma mnohem |épe.
Dosahuje nizSich hodnot. Podil kratkodobého ciziho kapitdu dosahuje vysSich hodnot a
spolecnost by se tim mohla dostat z kratkodobého hlediska do finanénich problému.
Doporuceni pro tuto spolecnost spociva predevsim ve vyuZziti dlouhodobych cizich zdroj,
které byly aZ do roku 2001 nulové. Poslednim ukazatelem z této skupiny je urokoveé kryti,
které v poslednim roce vyrazné pokleslo. | kdyZ spolecnost neni piilis zadluZzena, muze
v dasledku vyrazného poklesu tohoto ukazatele dojit k tomu, Ze analyzovany podnik bude
mit v budoucnu problémy svytvéirenim potiebnych ziskia na kryti potencidnich Uroka
Z pujcek.

Analyza ukazateli likvidity vypovida o mozné hrozb¢ platebni neschopnosti. Témetr ve
vSech sledovanych letech se pohybovaly pod doporucenymi hodnotami. Pozitivni pro firmu
je, Ze pfi srovnani sostatnimi podniky se stejnym oborem podnikani jsou vysledky
jednotlivych ukazateli velmi podobné. Ukazatele likvidity se zvysi, zvysi-li se hodnota
obéznych aktiv a jgi jednotlivé sloZzky nebo se snizi krétkodobé zavazky a kratkodobé
finan¢ni vypomoci. Spolecnosti bych doporucila, aby ¢ast svych fixnich aktiv predevsim
nepotiebny majetek odprodala. Pro okamZitou schopnost podniku hradit své zévazky je
dulezité mit co ngjlikvidnéjsi formy obéznych aktiv, tzn. predevsim penézni prostredky. Ty
by s mél podnik SANBORN as. ziskavat hlavné vyméhanim pohledavek z obchodnich
styka, které ve sledovaném obdobi neustdle stoupaly. Pro diivéjsi splaceni pohledavek
bych doporucila, aby vyuzivala napi. skont nebo jinych zvyhodnéni poskytovanych pri
diiveéjSi hrade. | pres Spatnou likviditu je pro spolecnost velmi prizniveé, Ze Cisty pracovni
kapitd nikdy nedosahl zdpornych ¢isel a jeho hodnota se ve sledovaném obdobi stale

zvySovala.

Ukazatele rentability SANBORN a.s. dosahuji dobrych vysledka az do roku 2002, kdy
jgjich hodnoty neustale rostly, coz je zpusobeno vysokou efektivnosti pii vyuzivani

podnikového kapitdlu. Analyzovany podnik dosahuje ve srovnanim s odvétvim v praméru
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lepSich hodnot u vSech polozek rentability. Vysoka rentabilita je pro podnik dilezita kvili
ziskani novych investort. Ti totiZz ocekavaji, Ze rentabilita vioZzeného kapitdu bude vétsi
nez aroceni dlouhodobého vkladu. V roce 2003 dodo kvyrazné zmeéng, ktera byla
pravdépodobné zpasobena krizi v odvétvi. Jak u SANBORN as., tak u podnikaim se
stejnymi aktivitami, doSlo ke znatnému sniZeni vSech hodnot. V analyzovaném podniku
snizenim planovaného poctu dodavek do Ceské republiky. Dée se na snizeni HV, ktery ma

zanasedek pokles ukazateli rentability, podilely velké kurzove rozdily.

Z analyzy aktivity vyplyva, Ze firma je natom ve srovnani s odvétvim hiafe. U obratovosti
dosahuje doporucené hodnoty jen v roce 2002, narozdil od podniki se stejnymi aktivitami,
kde ukazatele po celou sledovanou dobu vykazuji hodnoty vysSi neZ jsou doporuc¢ované.
Neuspokojiva je i doba obratu pohledévek a zavazku, kterd by se méla snizovat. Nejhorsi
situace je v roce 2003, kdy splatnost pohledavek nedosahuje ani splatnosti zavazka, coz
v podniku vytvéti ¢asovy nesoulad mezi inkasem pohledavek a Uhradou zavazki. Spatny
vyvoj ukazatelu aktivity Uzce souvisi slikviditou. Doporucila bych proto podniku
SANBORN as., aby tento ¢asovy rozdil teSil pomoci zkracovani lhut u pohledavek a
prodluZovani doby splathosti u zavazki. Na druhou stranu je ale doba obratu pohledavek a

z&vazki u analyzovaného podniku kratSi nez hodnota u odvétvi.

Na zé&klad¢ ostatnich ukazateli muzZeme fici, Ze pfidana hodnota na zamésthance
kazdorocné stoupa (s vyjimkou roku 2003), steiné jako trzby. Béhem prvnich ¢tyr let se
zvysuji i osobni ndklady na zaméstnance. Neni to ale pro spolecnost negativni, protoZe toto
zvySovani je doprovézeno i rustem trzeb a pridané hodnoty. Pti pozorovani vynost
Zjistime, Ze podil jednotlivych polozek na vynosech je priblizné stejny jako u odvétvi.
Stegjn¢ tak tomu je i u pridané hodnoty. SANBORN a.s. se od odvétvi vyrazné lisi jen
v poloZzce HV pred zdanénim/piidand hodnota. Nejvétsi rozdil je vroce 1999, kdy
analyzovana firma doséhla hodnoty 19,9% a odvétvi — 6,9%.

Zjistené vydedky Altmanova indexu davéryhodnosti a indexu IN ukézaly, Ze se jedna
0 podnik, ktery do roku 2002 vylepSoval svoji dosavadni situaci a v roce 2003 nastal
prudky pokles téchto ukazatelt a jeho celkové postaveni se zhorSilo. Firma se tak dostala
do finan¢nich problémi. Ukazatel EVA potvrdil vysledky predchozich indext. Na zékladé
zaporné hodnoty ukazatele EVA lze jednoznatné tici, Ze podnik svoji ¢innosti sniZoval

hodnotu vloZenych prostiedku vlastniky.
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Po finan¢ni analyze marketingovych komunikaci doporucuji piejit na outsourcingove
feSeni. Rozdil v nakladech neni tak velky a pokud by si firmy SANBORN as. udrzela
dosavadni rozsah marketingovych ¢innosti, bude pro ni lepsi vyuZivat externich agentur.
Podnik tak ziska profesionané a kvalitné zpracované komunikacni a propagacni materidly.
SvyuzZitim outsourcingu spole¢nost zlepSi i svoji vizuani image prostiednictvim
efektivnejSiho marketingu. Reklamni agentura muze objektivné zpracovat analyzu trhu a
navrhnout profesionalni marketingovy plan, pomoci kterého muze spolecnost zlepsit své

postaveni natrhu.

Pokud by se vedeni SANBORN a.s. rozhodlo vice orientovat ha marketing nez doposud,
doporucila bych oteviit vlastni oddéleni, které by se zabyvao pouze oblasti
marketingovych komunikaci. V tomto oddéleni by ale méli pracovat zkuSeni zaméstnanci
smarketingovym vzdéldnim. Ztizeni by vyZadovalo velké investice a névratnost je
dlouhodob&a. Vybudovat kvalitni marketingovou strategii je otazka roku nebo i vice.
SANBORN as. by tak ae v budoucnu mohl ziskat lepsi postaveni natrhu aimage.
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ZAVER
V bakalarské préci jsem se zabyvala zhodnocenim finanéni analyzy spole¢nosti

SANBORN a.s. amoznostmi vyuZiti outsourcingu v oblasti marketingovych komunikaci.

V prakticke ¢ésti préce jsem posuzovala financni pozici podniku béhem péti let. Nejdiive
jsme se zabyvala pomérovym ukazatelem zadluZenosti. Vysledky tohoto ukazatele se
pohybuji v rozmezi doporucovanych hodnot a ve srovnani s odvétvim je natom firmalépe.
Pozitivni jsou i ukazatele rentability, které jsou opét lepSi nez pramérné hodnoty
u podnika ve stejném oboru podnikéni. V roce 2003 ale dodlo, stejné jako u odvétvi, ke

zhorSeni.

Mezi dabé stranky SANOBRN as. patfi velmi nizka likvidita. Na zakladé¢ srovnéni
hodnot ukazateli béhem dledované doby, |ze ae konstatovat pozitivni vyvoj tohoto
ukazatele. Jak uz bylo uvedeno, tento problém by mela firma feSit pomoci vymahani
pohledavek z obchodnich styki, které se neustdlé zvy3uji. Doporucila bych vyuziti skont

nebo jinych zvyhodnéni.

Spatny vyvoj ukazatelti likvidity Gzce souvisi s aktivitou. Ve srovnani s odvétvim firma

dosahuje mnohem niZSich hodnot ukazatela aktivity nez je pramér za odvétvi.

Z vysledka provedené finanéni analyzy |ze pozorovat ve sledovaném obdobi ptiznivy vyvoj
hospodaiské situace aZ do roku 2002. V roce 2003 ale dodlo ke zhoreni vech sledovanych
ukazatelu. Priznivy pro podnik mtze byt fakt, Ze stejny vyvoj byl zaznamenan i u ostatnich
spole¢nosti s podobnymi aktivitami. Podle poslednich zprav vedeni firmy se hospodarska

situace zarok 2004 zlepsila.

Na zéklad¢ financni analyzy outsourcingoveho feSeni bych doporucila vyuZzit moznosti
tvorby a zpracovani marketingovych komunikaci u externi firmy. Rozdil v nékladech,
jestlize vyuZijeme externi agentury nebo vlastnich zaméstnanci, je sice minimani, ae
vzhledem krozsahu stévaicich marketingovych aktivit, bude pro SANBORN as.

vyhodnéj&i zpracovat marketing mimo podnik.

Je zde také moznost, Ze se vedeni spolecnosti SANBORN a.s. rozhodne v budoucnu vice
orientovat na marketing. V tomto pripadé bude uz pro firmu vyhodngjsi, otevtit si vlastni

oddgleni, které by se zabyvalo pouze marketingem.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
A Aktiva.

as Akciova spolecnost.

Cz Cizi zdroje.

CPK  Cisty pracovni kapitél.

(oy4 Cisty zisk.

DFM  Dlouhodoby finan¢ni majetek
DHM  Dlouhodoby hmotny majetek.
DNM  Dlouhodoby nehmotny majetek.
EBIT  Zisk pred zdanénim a Uroky.

EBT Zisk pred zdanénim.

EVA  Ekonomicka ptidana hodnota.

FM Finan¢ni majetek.

HV Hospodéisky vysledek.

KBU  Kratkodobé bankovni Gvéry.

KP Krétkodobé pohledavky.

KZ Kratkodobé zavazky.

MPO  Ministerstvo primyslu a obchodu.
NU Nékladové aroky.

OA Ob¢zné aktiva

OKEC Odvétvova klasifikace ekonomickych &innosti.
le Naklady navlastni kapitél.

ROA  Rentabilita celkového kapitalu.
ROE  Rentabilitavlastniho kapitalu.

T Trzby.
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THP  Technicko-hospodaisti pracovnici.
Vv Vynosy.

VK Vlastni kapital.

WACC Vézeny pramér nékladt kapitalu.

Z Zésoby.
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PRILOHA P11: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY SANBORN a.s.

(v tis. K¢) 1999 v % 2000 v % 2001 v % 2002 v % 2003 v %
AKTIVA CELKEM 155660 100,0 178389 100,0 198148 100,0 178077 100,0 199861 100,0
Dlouhodoby majetek 86226 55,4 84355 47,3 83851 42,3 92307 51,8 100063 50,1
DNM 418 0,3 444 0,2 189 0,1 228 0,1 695 0,3
DHM 31434 20,2 29537 16,6 29288 14,8 37421 21,0 44708 22,4
DFM 54374 34,9 54374 30,5 45374 22,9 54658 30,7 54660 27,3
Obéznéa aktiva 68088 43,7 87769 49,2 108526 54,8 83455 46,9 99436 49,8
Zésoby 39179 25,2 57515 32,2 67577 34,1 39490 22,2 46379 23,2
Dlouhodobé pohledéavky 62 0,0 62 0,0 77 0,0 77 0,0 2708 1,4
Krétkodobé pohledavky 18707 12,0 27225 15,3 34399 17,4 35516 19,9 44466 22,2
Finanéni majetek 10140 6,5 2967 1,7 6473 3,3 8372 4,7 5883 29
Casové rozliseni 1346 0,9 6265 3,5 5771 29 2315 1,3 362 0,2
PASIVA CELKEM 155660 100,0 178389 100,0 198148 100,0 178077 100,0 199861 100,0
Vlastni kapitél 103922 66,8 102922 57,7 105514 53,3 108284 60,8 103303 51,7
Zakladni kapital 48959 315 48959 274 48959 24,7 48959 27,5 48959 24,5
Rezervni fondy 9354 6,0 9476 53 9729 4,9 9925 5,6 9884 4,9
Kapitélove fondy 65 0,0 65 0,0 65 0,0 65 0,0 65 0,0
HV minulych let 42809 27,5 42809 24,0 44093 22,3 44093 24,8 44093 22,1
HV béZzného obdobi 2735 18 1613 0,9 2668 1,3 5242 29 302 0,2
Cizi zdroje 51680 33,2 74972 42,0 90768 45,8 69573 39,1 96015 48,0
Rezervy 5050 3,2 4307 2,4 5940 3,0 10800 6,1 14900 7,5
Dlouhodobé zavazky 0 0,0 0 0,0 0 0,0 15000 8,4 19971 10,0
Kréatkodobé zavazky 30630 19,7 47665 26,7 61311 30,9 27773 15,6 38875 19,5
Bankovni Gvéry 16000 10,3 23000 12,9 23517 11,9 16000 9,0 22269 11,1
Casové rozliseni 58 0,0 495 0,3 1866 0,9 220 0,1 543 0,3




PRILOHA PI11: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY ZA ODVETVI.

(v mil. K¢) 1999 v % 2000 v % 2001 v % 2002 v % 2003 v %
AKTIVA CELKEM 104936 100,0 96461 100,0 100291 100,0 91050 100,0 90309 100,0
Dlouhodoby majetek 43428 41,4 40032 41,5 36484 36,4 35049 38,5 35051 38,8
DNM + DHM 31690 30,2 30510 31,6 31948 31,9 30622 33,6 31827 35,2
DFM 11738 11,2 9523 9,9 4536 4,5 4427 4,9 3224 3,6
Obézna aktiva 61508 58,6 56429 58,5 58452 58,3 50850 55,8 54352 60,2
Zasoby 26045 24.8 24806 25,7 26702 26,6 21573 23,7 21023 23,3
Pohledavky 30128 28,7 26466 27,4 25744 25,7 22058 24,2 25080 27,8
Finan¢ni majetek 5334 51 5157 5,3 6006 6,0 7219 7,9 8246 91
Casové rozligeni 0 0,0 0 0,0 5355 5,3 1691 19 906 1,0
PASIVA CELKEM 104936 100,0 96461 100,0 100291 100,0 91050 100,0 90309 100,0
Vlastni kapital 30368 28,9 31733 32,9 34117 34,0 36038 39,6 39626 43,9
Cizi zdroje 72108 68,7 61834 64,1 62686 62,5 51437 56,5 49939 55,3
Rezervy 2232 2,1 2921 3,0 3535 3,5 3347 3,7 3441 3,8
Dlouhodobé zavazky 5405 5,2 3850 4,0 5594 5,6 7320 8,0 5732 6,3
Kratkodobé zavazky 35633 34,0 30742 31,9 31692 31,6 25651 28,2 27269 30,2
Bankovni Gvéry 28838 27,5 24321 25,2 21865 21,8 15120 16,6 13497 149
Casové rozligeni 2459 2,3 2894 3,0 3488 3,5 3574 3,9 743 0,8




PRILOHA P1V: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK VYNOSU A NAKLADU SANBORN a.s.

(v tis. K&) 1999 vV % 2000 vV % 2001 vV % 2002 vV % 2003 vV %
Trby za prodej zboi 1720 15 4955 3,6 110 0,1 0 0,0 0 0,0
Vykony 111219 96,9 127177 92,1 160775 96,7 189079 90,4 173230 98,0
I;fggkzﬁag’;"fgg" astnich| 41405 99,4 112561 81,5 150894 90,8 200067 95,6 167222 94,6
Zména stavu +aktivace -2806 2.4 14616 10,6 9881 5,9 -10988 5,3 6008 34
Ostatni vynosy 1796 1,6 6022 4.4 5342 3,2 20104 9,6 3456 2,0
VYNOSY 114735 100,0 138154 100,0 166227 100,0 200183 100,0 176686 100,0
Néklady za zboi 1720 1,5 5060 3,7 110 01 0 0,0 0 0,0
V/ykonova spotieba 69621 59,1 84958 62,2 105708 66,1 110501 54,7 111456 63,2
Nkl adové tiroky 3172 2,7 1881 14 1772 1,1 1722 09 1764 1,0
Odpisy 4410 3,7 4126 3,0 4023 25 4167 21 4637 26
Osobni naklady 31936 27,1 34443 25,2 39195 24,5 48508 24,1 47430 26,9
Ostatni naklady 6987 5,9 6059 4.4 9063 5,7 36852 18,3 10956 6,2
NAKLADY 117846 100,0 136527 100,0 150871 100,0 201840 100,0 176243 100,0




PRiLOHA PV: PROCENTUALNi ROZBOR POLOZEK VYNOSU A NAKLADU ZA ODVETVI.

(v mil. K¢) 1999 vV % 2000 vV % 2001 vV % 2002 vV % 2003 vV %
Trby za prodej zboi 19602 17,0 20587 17,2 11502 9,4 11465 9,2 7481 6.3
Vykony 80327 69,8 84762 70,8 95296 77,8 90382 72,5 98282 83,2
Efggk%agéoggg" atnich | 7479 68,2 81371 67,9 91298 74,5 87722 70,3 95057 80,4
Zména stavu +aktivace 1857 1,6 3301 2,8 3908 3,3 2660 2,1 3005 27
Ostatni vynosy 15133 13,2 14431 12,0 15754 12,9 22898 18,4 12414 10,5
VYNOSY 115063 100,0 119780 100,0 122551 100,0 124745 100,0 118176 100,0
Néklady za zbozi 18731 16,0 19667 16,6 10314 85 11237 9,4 6242 54
V/ykonova spotieba 51721 44,2 55531 46,9 63623 52,6 60952 50,8 67789 58,7
Nkl adové tiroky 3152 2,7 2450 21 2362 2,0 1684 1,4 1104 1,0
Odpisy 4914 4.2 4671 39 4950 4,1 4296 3,6 4344 3,8
Osobni néklady 21819 18,6 21146 17,8 23179 19,2 23394 195 23634 20,5
Ostatni néklady 16762 14,3 15044 12,7 16583 13,7 18517 15,4 12436 10,8
NAKLADY 117099 100,0 118509 100,0 121011 100,0 120080 100,0 115549 100,0




PRILOHA PVI: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY SANBORN a.s.

(v tis. K¢) 1999 2000 v % 2000 2001 v % 2001 2002 v % 2002 2003 v %
AKTIVA CELKEM 155660 178389 14,6 178389 198148 11,1 198148 178077 -10,1 178077 199861 12,2
Dlouhodoby majetek 86226 84355 -2,2 84355 83851 -0,6 83851 92307 10,1 92307 100063 84
DNM 418 444 6,2 444 189 -57,4 189 228 20,6 228 695 204,8
DHM 31434 29537 -6,0 29537 29288 -0,8 29288 37421 27,8 37421 44708 19,5
DFM 54374 54374 0,0 54374 45374 -16,6 45374 54658 20,5 54658 54660 0,0
Obézna aktiva 68088 87769 28,9 87769 108526 23,6 108526 83455 -23,1 83455 99436 19,1
Zasoby 39179 57515 46,8 57515 67577 17,5 67577 39490 -41,6 39490 46379 17,4
Dlouhodobé pohledavky 62 62 0,0 62 77 24,2 77 77 0,0 77 2708 3416,9
Kratkodobé pohledavky 18707 27225 45,5 27225 34399 26,4 34399 35516 3,2 35516 44466 25,2
Finan¢ni majetek 10140 2967 -70,7 2967 6473 118,2 6473 8372 29,3 8372 5883 -29,7
Casové rozligeni 1346 6265 365,5 6265 5771 -7,9 5771 2315 -59,9 2315 362 -84,4
PASIVA CELKEM 155660 178389 14,6 178389 198148 11,1 198148 178077 -10,1 178077 199861 12,2
Vlastni kapital 103922 102922 -1,0 102922 105514 2,5 105514 108284 2,6 108284 103303 -4,6
Zakladni kapitéd 48959 48959 0,0 48959 48959 0,0 48959 48959 0,0 48959 48959 0,0
Rezervni fondy 9354 9476 13 9476 9729 2,7 9729 9925 2,0 9925 9884 -04
Kapitalove fondy 65 65 0,0 65 65 0,0 65 65 0,0 65 65 0,0
HV minulych let 42809 42809 0,0 42809 44093 3,0 44093 44093 0,0 44093 44093 0,0
HV bézného obdobi 2735 1613 -41,0 1613 2668 65,4 2668 5242 96,5 5242 302 -94,2
Cizi zdroje 51680 74972 45,1 74972 90768 211 90768 69573 -23,4 69573 96015 38,0
Rezervy 5050 4307 -14,7 4307 5940 37,9 5940 10800 81,8 10800 14900 38,0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0,0 0 0 0,0 0 15000 0,0 15000 19971 331
Kratkodobé zavazky 30630 47665 55,6 47665 61311 28,6 61311 27773 -54,7 27773 38875 40,0
Bankovni Gvéry 16000 23000 43,8 23000 23517 2,2 23517 16000 -32,0 16000 22269 39,2
Casové rozligeni 58 495 753,4 495 1866 277,0 1866 220 -88,2 220 543 146,8




PRILOHA PVII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY ZA ODVETVI.

(v mil. K¢) 1999 2000 v % 2000 2001 v % 2001 2002 v % 2002 2003 v %
AKTIVA CELKEM 104936 96461 -8,1 96461 100291 4,0 100291 91050 -9,2 91050 90309 -0,8
Dlouhodoby majetek 43428 40032 -7,8 40032 36484 -8,9 36484 35049 -3,9 35049 35051 0,0

DNM + DHM 31690 30510 -3,7 30510 31948 4,7 31948 30622 -4,2 30622 31827 39

DFM 11738 9523 -18,9 9523 4536 -52,4 4536 4427 -24 4427 3224 -27,2
Obéznéa aktiva 61508 56429 -8,3 56429 58452 3,6 58452 50850 -13,0 50850 54352 6,9

Z&soby 26045 24806 -4.8 24806 26702 7,6 26702 21573 -19,2 21573 21023 -2,5
Pohledavky 30128 26466 -12,2 26466 25744 -2,7 25744 22058 -14,3 22058 25080 13,7
Finan¢ni majetek 5334 5157 -3,3 5157 6006 16,5 6006 7219 20,2 7219 8246 14,2
Casové rozligeni 0 0 0,0 0 5355 0,0 5355 1691 -68,4 1691 906 -46,4
PASIVA CELKEM 104936 96461 -8,1 96461 100291 4,0 100291 91050 -9,2 91050 90309 -0,8
Vlastni kapital 30368 31733 4,5 31733 34117 7,5 34117 36038 5,6 36038 39626 10,0
Cizi zdroje 72108 61834 -14,2 61834 62686 1,4 62686 51437 -17,9 51437 49939 -2,9
Rezervy 2232 2921 30,9 2921 3535 21,0 3535 3347 -5,3 3347 3441 2,8

Dlouhodobé zavazky 5405 3850 -28,8 3850 5594 45,3 5594 7320 30,9 7320 5732 -21,7
Kratkodobé zavazky 35633 30742 -13,7 30742 31692 3,1 31692 25651 -19.1 25651 27269 6,3

Bankovni tvéry 28838 24321 -15,7 24321 21865 -10,1 21865 15120 -30,8 15120 13497 -10,7
Casové rozligeni 2459 2894 17,7 2894 3488 20,5 3488 3574 2,5 3574 743 -79,2




PRILOHA PVIII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK VYNOSU A NAKLADU SANBORN a.s.

(v tis. K&) 1999 2000 v % 2000 2001 vV % 2001 2002 vV % 2002 2003 vV %
Trby za prodej zboi 1720 4955 188,1 4955 110 97,8 110 0 -100,0 0 0 0,0
Vykony 111219 | 127177 | 143 | 127177 | 160775 | 26,4 | 160775 | 189079 | 17,6 | 189079 | 173230 | -84
I;fggkzﬁag’;‘fgg" astnich | 14005 | 112561 | -13 | 112561 | 150894 | 341 | 150894 | 200067 | 326 | 200067 | 167222 | -164
Zménastavu +aktivace | -2806 | 14616 | 6209 | 14616 | 9881 32,4 9881 | -10088 | -211,2 | -10088 | 6008 154,7
Ostatni vynosy 1796 6022 235,3 6022 5342 11,3 5342 | 20104 | 2763 | 20104 | 3456 82,8
VYNOSY 114735 | 138154 | 204 | 138154 | 166227 | 203 | 166227 | 200183 | 258 | 200183 | 176686 | -155
Néklady za zboi 1720 5060 194,2 5060 110 97,8 110 0 -100,0 0 0 0,0
V/ykonova spotieba 69621 | 84958 22,0 84958 | 105708 | 24,4 | 105708 | 110501 45 110501 | 111456 09
Nkl adové droky 3172 1881 40,7 1881 1772 5,8 1772 1722 28 1722 1764 2.4
Odpisy 4410 4126 6,4 4126 4023 25 4023 4167 36 4167 4637 11,3
Osobni naklady 31936 | 34443 7.9 34443 | 39195 138 39105 | 48508 24,0 48508 | 47430 2.4
Ostatni naklady 6987 6059 1133 6059 9063 49,6 0063 | 36852 | 3066 | 36852 | 10956 | -70,3
NAKLADY 117846 | 136527 | 159 | 136527 | 159871 | 17,1 | 150871 | 201840 | 263 | 201840 | 176243 | -127




PRILOHA PIX: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK VYNOSU A NAKLADU ZA ODVETVI.

(v mil. K¢) 1999 2000 vV % 2000 2001 vV % 2001 2002 vV % 2002 2003 vV %
Trby za prodej zboi 19602 20587 5,0 20587 11502 44,1 11502 11465 0,3 11465 7481 0,0
Vykony 80327 84762 5,5 84762 95296 12,4 95296 90382 5,2 90382 98282 8,7
I;fggkzﬁag’;"fgg" astich | 2g479 81371 37 81371 91298 12,2 91298 87722 3,9 87722 95057 8,4
Zména stavu +aktivace 1857 3301 82,6 3301 3908 17,9 3998 2660 -335 2660 3225 21,2
Ostatni vynosy 15133 14431 4,6 14431 15754 9,2 15754 22898 453 20898 12414 45,8
VYNOSY 115063 | 119780 4.1 119780 | 122551 23 122551 | 124745 1,8 124745 | 118176 53
Néklady za zbozi 18731 19667 5,0 19667 10314 476 10314 11237 8,9 11237 6242 0,0
V/ykonova spotieba 51721 55531 7.4 55531 63623 14,6 63623 60952 4,2 60952 67789 11,2
Nkl adové droky 3152 2450 223 2450 2362 36 2362 1684 28,7 1684 1104 34,4
Odpisy 4914 4671 4,9 4671 4950 6,0 4950 4296 13,2 4296 4344 1,1
Osobni néklady 21819 21146 31 21146 23179 9,6 23179 23394 09 23394 23634 1,0
Ostatni naklady 16762 15044 -10,2 15044 16583 10,2 16583 18517 11,7 18517 12436 32,8
NAKLADY 117099 | 118509 1,2 118509 | 121011 2,1 121011 | 120080 0,8 120080 | 115549 38




PRILOHA P X: ROZVAHA VE ZKRACENE PODOBE 1999 — 2003.

Ozn. | Aktiva (v tis. KE) 1999 2000 | 2001 2002 2003
AKTIVA CELKEM 155660 | 178389 | 198148 | 178077 | 199861
A. Pohledavky za upsany VK 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 86226 | 84355 | 83851 | 92307 | 100063
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 418 444 189 228 695
B.1.3. | Software 418 444 189 111 695
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 31434 | 29537 | 29288 | 37421 | 44708
B.ll.1. | Pozemky 1882 1882 1882 4670 | 6906
B.Il.2. | Budowvy, haly a stavby 16035 | 15685 | 15260 | 17767 | 20788
B.II.3. |Samostainé movite véciasoubory | 43509 | 11970 | 12025 | 11360 | 9642
movitych véci
B.1.6. | Jiny dl. majetek 0 0 105 87 69
B.Il.7. | Nedokonéeny dl. hmotny majetek 8 0 16 3537 7303
B.1II. Dlouhodoby finanéni majetek 54374 | 54374 | 54374 | 54658 | 54660
B.i1.1. | Podilove cenné papiry a vklady s 54374 | 54374 | 54374 | 54658 | 54660
rozhodujicim vlivem
C. Obézné aktiva 68088 | 67769 | 108526 | 83455 | 99436
C.l. Zasoby 39179 | 57515 | 67577 | 39490 | 46379
C.l.1. [Material 26472 | 29744 | 30970 | 19390 | 20246
C.1.2. | Nedokon&ena vyroba a polotovary 4728 | 16816 | 18170 | 6559 8744
C.1.3. | Vyrobky 7979 10054 | 17436 | 15718 | 17290
C.1.6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 901 1001 823 99
C.IL Dlouhodobé pohledavky 62 62 77 77 2708
C.Il.1. | Pohledavky z obchodniho styku 62 62 77 77 2708
C.IIL. Kratkodobé pohledavky 18707 | 27225 | 34399 | 35516 | 44466
C.lIL.1. | Pohledavky z obchodniho styku 16240 | 23484 | 34055 | 32469 | 40985
C.lIl.2. | Pohledavky za ovladanymi osobami 184 0 0 0 0
C.lIl.6. | Stat — dafové pohledavky 2391 3688 286 2839 1917
C.lIl.7. | Ostatni poskytnuté zalohy 0 0 39 161 1361
C.IIL.9. | Jiné pohledavky 0 0 19 47 17
C.IV. Finanéni majetek 10140 | 2967 6473 8372 5883
C.IV.1. | Penize 198 182 115 238 121
C.IV.2. | Uty v bankach 9942 2785 6358 8134 | 5762
D.l. Casové rozligeni 1301 | 6264 | 4941 | 2280 362
D.l.1. | Naklady pristich obdobi 721 5557 | 4941 2280 362




Ozn. | Pasiva (v tis. K&) 1999 2000 2001 2002 2003
PASIVA CELKEM 155660 | 178389 | 198148 | 178077 | 199861
A. Vlastni kapital 103922 | 102922 | 105514 | 108284 | 103303
Al Zakladni kapitél 48959 | 48959 | 48959 | 48959 | 48959
A.l.l. | Z&kladni kapital 48959 | 48959 | 48959 | 48959 | 48959
Al Kapitalové fondy 65 65 65 65 65
A.ll1l. | Emisni &Zio 0 0 0 0 0
A.ll.2. | Ostatni kapitalové fondy 65 65 65 65 65
AL Fondy ze zisku 9354 9476 9729 9925 9884
Ay, | Zaxonnyrezerni fondiedelitelny 9333 | 9470 | 9550 | 9684 | 9792
A.lll.2. | Statutdrni a ostatni fondy 21 6 179 241 92
A.lV. Hospodarsky vysledek minulych let 42809 | 42809 | 44093 | 44093 | 44093
AV. HV bé&Zného obdobi 2735 1613 2668 5242 302
B. Cizi zdroje 51680 | 74972 | 90768 | 69573 | 96015
B.l. Rezervy 5050 4307 8028 | 13058 | 14900
B.l.1. | Rezervy zakonné 4470 3600 5110 | 10800 | 14900
B.1l. Dlouhodobé zavazky 0 0 0 15000 | 18000
B.111. Kratkodobé zavazky 30630 | 47665 | 47665 | 61311 | 38875
B.lll.1. | Zavazky z obchodniho styku 10541 | 19702 | 19702 | 23373 | 29275
B.I1I.5. | Zavazky k zaméstnancim 84 68 68 74 79
B.IIIl.6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni 915 990 990 1056 1272
B.IIl.7. | Stat — dafiové zavazky 201 228 228 1308 310
B.111.9. | Jiné z&vazky 1738 2125 2125 1478 2568
B.IV. Bankovni Ovéry a vypomoci 16000 | 23000 | 23000 | 23517 | 22269
B.IV.1. | Kratkodobé bankovni Gvéry 16000 | 23000 | 23000 | 17820 | 17769
B.IV.2. | Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 5697 4500
C.l. Casové rozliseni 67 494 494 148 543
C.l.1. | Vydaje pfiStich obdobi 3 81 81 0 543
C.1.3. | Kurzové rozdily pasivni 64 413 413 148 -




PRILOHAPXI: VYKAZ ZISKUA ZTRATY 1999 — 2003.

Ozn. |Zisky a ztraty (v tis. KE) 1999 2000 2001 2002 2003
B Trzby za prodej zbozZi 1720 4955 110 0 0
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 1720 5060 110 0 0
+ Obchodni marze 0 -105 0 0 0
1. Vykony 111219127177 | 160775 (189079 | 17330
I.1. TrZzby za prodej vlast. vyrobkd a sluzeb | 114025 | 112561 | 150894 | 200067 | 167222
11.2. Zmeéna stavu zasob vlastni vyroby -3576 | 14212 | 8841 | -12931 | 4536
I.3. Aktivace 770 404 1040 1943 1472
B. Vykonova spotieba 69621 | 84958 | 105780 | 110501 | 111456
B.1. Spotfeba materidlu a energie 27600 | 49221 | 59657 | 49654 | 46339
B.2. | Sluzby 42021 | 35737 | 46051 | 60847 | 65117
+ Pfridana hodnota 41598 | 42114 | 55067 | 78578 | 61774
C Osobni naklady 31936 | 34443 | 39195 | 48598 | 47430
C.1. | Mzdové néklady 23528 | 25337 | 28915 | 35483 | 34587
Co Odrpény ¢lenlim organ( spole¢nosti a 0 0 0 516 516
druzstva
C.3. | Néklady na socialni zabezpeceni 8193 8864 | 10059 | 12367 | 12076
C.4. | Sociélni ndklady 215 242 221 232 251
D. Dané a poplatky 159 163 197 187 224
E. Odpisy dl. nehmotného a hm. majetku 4410 4126 4023 4167 4637
Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 844 1675 1394 | 13154 | 2036
. |2ustatkova cenaprodaneho 614 | 1038 | 861 | 12773 | 1835
dlouhodobého majetku a materialu
G. |Zmenastavu rezerv a opravnych 4775 | 1265 | -502 | -6623 | -5260
poloZek v provozni &innosti
V. Ostatni provozni vynosy 0 30 12 224 356
H. Ostatni provozni naklady 2590 1373 2241 6958 1203
V. Prevod provoznich vynosu 0 0 0 0 0
l. Pfevod provoznich nakladd 0 0 0 0 0
* Provozni HV 7508 | 3941 9454 | 12650 | 3577
VL. Trzby z prodeje cennych papird a podill 0 0 0 610 0
J. Prodané cenné papiry a podill 0 0 0 2520 0
VILI. Vynosy z dl. finan&niho majetku 0 0 0 0 0
VIII. | Vynosy z kr. finanéniho majetku 0 0 0 0 0
IX. Zudtovani rezerv do finanénich vynosu 0 580 707 830 0
K. Tvorba rezerv na finanéni naklady 580 707 830 0 0
X. Vynosové uroky 428 113 21 20 9
N. N&kladové uroky 3172 1881 1772 1722 1764
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 524 734 859 2156 1055
0. Ostatni finan¢ni ndklady 681 1153 2038 4681 2434
XII. Pfevod finanénich vynosu 0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich néakladd 0 0 0 0 0
* HV z finan€nich operaci -3481 | -2314 | -3053 | -5703 | -3134
Q. Dan z pfijmd za béZnou €innost 1367 0 3699 2101 141
Q.1. |- splatna 1367 0 1611 1931 428
Q.2. |- odloZzena 0 0 2088 170 -287
** HV za bé&Znou innost 2660 1627 2702 5242 302
XII. Mimoradné vynosy 136 34 22 0 0
R. Mimoradné naklady 14 48 51 0 0
S. Dan z pfijmd z mimofadné Cinnosti 47 0 5 0 0
S.1. - splatna 47 0 5 0 0
S.2. |- odloZzen&a 0 0 0 0 0
* MimoFadny HV 75 -14 -34 0 0
W. Prevod podilu na HV spole¢nikiim 0 0 0 0 0
el HV za Gcetni obdobi 2735 1613 | 2668 | 5242 302




PRILOHA PXII: PREHLED O PENEZNiCH TOCICH 1999 — 2003.

Ozn. Cash-flow (v tis. K&) 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
P. Stav penéZnich prostredka apendznich o060, | 10140 | 2067 | 6473 | 8372
ekvivalent na zaéatku ué€etniho obdobi
7 ch':etni zislf n,ebo ztrata z bézné €innosti 4027 | 1627 | 6401 @ 7343 | 4543
pred zdanénim
Al Uprava o nepenézni operace 6144 699 7241 | 15616 | 7493
A.1.1. | Odpisy dlouhodobého majetku 5039 | 4126 | 4023 | 4167 | 4751
Odpis pohledavek - - 1404 63 0
A.1.2. | Opravné polozky, rezervy, Casove rozliSeni -1627 | -5225 - - -
Zména stavu opravnych polozek - - -3147 | 2858 | 1160
Zména stavu rezerv - - 1633 | 5030 0
Zména stavu ¢asové rozliSeni - - 1865 - -
A.1.3. | Zisk (ztrata) z prodeje dl. majetku -12 0 -288 | 1826 | -173
A.1.4. | Vynosy z dividend a podill na zisku 0 0 0 0 0
A.1.5. | Vyactované nakladové a vynosoveé uroky 2744 | 1768 | 1751 | 1702 | 1755
Cisty penéZni tok z provozni éinnosti
A*x pred zdanénim, zménami provozniho 10171 | 2296 | 13642 | 22959 | 12036
kapitalu a mimofadnymi polozkami
A.2. Zména potreby pracovniho kapitalu 540 | -2819 | -4492 |-15336 | -6182
A.2.1. | Zména stavu pohledavek z provozni €innosti | 1113 | -8518 | -8593 | 1766 |-12918
A2.2, |Zmeénastavu kratkodobjch zavazkd z 5816 | 24035 | 14163 | -42871| 14857
provozni ginnosti
A.2.3. | Zména stavu zasob 5243 | -18336|-10062 | 25769 | -7634
pw | Cisty pendznitok zprovozni&innosti 0,00 | o3 | 9150 | 7623 | 5854
pred zdanénim a mimoradnymi polozkami
A3. Zaplacene uroky s vyjimkou 3172 | -1881 | -1772 | -1722 | -1764
kapitalizovanych uroku
A4, Pfijaté uroky 428 113 21 20 -9
A5, Zaplacena dan z pfijmu za béznou ginnost -1367 0 -552 | -2101 | -1774
AB. I?fijmy a v@aje spojené s mimoradnymi 75 14 34 0 0
Ucetnimi pripady
A xrx Cisty penézni tok z provozni &innosti 6675 | -2305 | 6813 | 3820 | 2307
B.1. Vydaje spojené s pofizenim dl. majetku -1829 | -2255 | -3620 | -15174| -9117
B.2. PFijmy spojené s prodejem dI. majetku 12 0 389 725 186
B.3. PUjcky a avéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0
B.*** Cisty penézni tok z investiéni &innosti -1817 | -2255 | -3231 |-14449| -8931
C.1. Dopavdy zmén dI._ zavazkl na penézni 0 0 0 15000 | 9269
prostfedky a ekvivalenty
C2. Dopavdy zmén vlastniho kapitalu na penézni 5282 | 2613 | 76 | -2472 | -5134
prostiedky
C.3. Pfijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0
C.xx* Cisty penézni tok z finanéni &innosti -5282 | -2613 | -76 | 12528 | 4135
E Cistévzvyé,oeni, resp. snizeni penéznich 424 | 7173 | 3506 | 1899 | -2489
prostiedkd
R Stav penéznich prostfedkl a penéznich 10140 | 2967 | 6473 | 8372 @ 5883

ekvivalenttlt na konci obdobi




