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UVOD

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je provést financni analyzu spolecnosti ASSA
ABLOY ES Production s.r.o. za obdobi 2008 - 2011 a poté na zéklad¢ vysledka

vybranych finan¢nich ukazateli zhodnotit jeji finan¢ni situaci.

Prvni kapitola této prace se zabyva financni analyzou z teoretického pohledu. Nejdiive
definuje podstatu, cil a uzivatele finan¢ni analyzy a jeji zdroje. Nasledujici oddil je jiz

vvvvv

absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelich.

Druh4 kapitola obsahuje teoretické informace o cash-poolingu, protoZe jej analyzovana
spoleCnost vyuziva a v praktické ¢asti je na n¢j ¢asto odkazovano. Tato kapitola zaroven

obsahuje také informace o cash flow a ukazatelich na bazi cash flow.

Tteti kapitola je jiz zamétena prakticky. Obsahuje informace o analyzované spole¢nosti.
Nejprve jsou uvedena zakladni data o spole¢nosti - datum vzniku, ptedmét podnikani,
organizaCni struktura. Nasleduje stru¢ny historicky vyvoj a v posledni c¢asti je

pfedstavena matef'ské spolecnost véetné jednotlivych divizi.

Ve ctvrté kapitole je provedena finan¢ni analyza spoleCnosti. Nejdiive je zpracovana
horizontalni a vertikalni analyza aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty. Vyvoj vybranych
hodnot je pro lepsi ptehlednost zpracovan do grafli. Dalsi ¢ast se vénuje cash-poolingu a
obsahuje konkrétni informace tykajici se tohoto zplisobu fizeni financi v analyzované
firmé. Déle je provedena analyza pomérovych ukazatelli zahrnujici ukazatele aktivity,
rentability, zadluzenosti a likvidity. Nasleduje analyza rozdilovych ukazateld, ktera je
zaméiena piedevSim na hodnotu Cistého pracovniho kapitalu. Posledni ¢ast této kapitoly
se zabyva penéZnim tokem sestavenym nepiimou metodou a analyzou vybranych

ukazateld vychazejicich z provozniho cash flow.

Pata kapitola se zabyva vlastnim zhodnocenim finan¢ni situace analyzované firmy
ASSA ABLOY ES Production s.r.o. Poté nasleduje zavér obsahujici doporuceni na

zlepSeni soucasné finan¢ni situace spolecnosti.



1 FINANCNI ANALYZA

1.1  PODSTATA A CIL FINANCNI ANALYZY

»Existuje celd ftada zplsobl, jak definovat pojem finanéni analyza. V zédsad¢
systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech.
Finan¢ni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a
ptedpovidani budoucich finan¢nich podminek.“ (Rackova, 2007, s. 9). Prostfednictvim
finan¢ni analyzy je mozné ukazat silné stranky podniku, které¢ podnik muze vyuzit ke
svému zhodnoceni. Obvykle se vSak finan¢ni analyza provadi zejména proto, aby se
rozpoznalo finan¢ni zdravi podniku a odhalily se nedostatky, které by mohly podnik

v budoucnu ohrozit.

Vysledky vnitini finanéni analyzy slouzi jako podklad pro finan¢ni fizeni podniku.
Podle DluhoSové (2008, s. 13) financni fizeni podniku ptedstavuje dosahovani
rovnovahy mezi finanni vykonnosti (rentabilitou), kapitalovou strukturou

(zadluzenosti) a solventnosti (likviditou) podniku.

1.2 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

»~Finan¢ni udaje jsou dilezitym zdrojem informaci o podniku, odraZeji Groven podniku
a jeho konkurenceschopnost* (DluhoSova, 2008, s. 68). V prvni fad¢ jsou tedy dalezité
zejména pro management, aby mohl kvalitné¢ rozhodovat o budoucim vyvoji podniku.
Finan¢ni analyza méa vSak vyznam i pro dal$i uzivatele, mezi které patii akcionafi
(respektive vlastnici), véfitelé (banka, dodavatelé¢) a dalsi externi uzivatelé (stat a jeho
organy, konkurence, vefejnost, zaméestnanci). Kazdy uzivatel finan¢ni analyzy sleduje

jiné cile, kterym je potieba uzpiisobit metodu finanéni analyzy, aby byla efektivni.

Zaméfeni potencialnich uZivatell finan¢ni analyzy muze byt nasledujici:
e Management — sleduje platebni schopnost podniku, strukturu zdrojl, ziskovost,
likviditu.
e Vlastnici (pfipadné investoii) — zajimaji je predevSim vynosy, tj. vyvoj trznich
ukazatelli, ukazateli ziskovosti, vztah penéznich toki k dlouhodobym

zavazkam.



e Banky — sleduji pfedevsim ukazatele dlouhodobé likvidity, hodnoti ziskovost
v dlouhém ¢asovém horizontu.
e Kratkodobi veéftitelé, dodavatelé — oveéfuji si platebni schopnost podniku,

strukturu obéznych aktiv, prabéh cash flow.

1.3 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Aby byla finan¢ni analyza kvalitni, je dulezité, aby vychéazela z kvalitnich a
komplexnich informaci. Zékladnim zdrojem dat pro finan¢ni analyzu jsou ucetni
vykazy. Jedna se o nasledujici vykazy:

e rozvaha,

e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz o tvorb¢ a pouziti penéznich prostiedki (vykaz cash flow).

»Rozvaha je tucetni vykaz, ktery zachycuje bilanéni formou stav dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdroju jejich financovani (pasiva) vzdy
k ur¢itému datu.“ (Rackova, 2007, s. 22). Pti analyze rozvahy se sleduje predevsim stav

a vyvoj bilan¢ni sumy, struktura aktiv a pasiv, relace mezi sloZzkami aktiv a pasiv.

»Vykaz zisku a ztraty je pisemny ptehled o vynosech, nakladech a wvysledku
hospodafeni za urcité obdobi.“ (Ruckova, 2007, s. 31). Obsahuje tokové veli€iny.
Vykaz zisku a ztraty obsahuje nékolik stupniti vysledku hospodafeni (VH provozni,

vvvvvv

z provozni ¢innosti.

,»Vykaz cash flow — G€etni vykaz srovnavajici bilan¢ni formou zdroje tvorby penéznich
prosttedkll (pfijmy) s jejich uzitim (vydaji) za ur¢it¢é obdobi — slouzi k posouzeni
skute¢né financni situace. Odpovida tedy na otazku: Kolik penéZnich prostiedkl podnik

vytvofil a k jakym uceltim je pouzil?* (Ruckova, 2007, s. 34).

Pokud podnik sestavuje vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedkii (vykaz cash
flow), je mozné ho nalézt v ptiloze ucetni zavérky. Ptiloha k ucetni zdvérce kromé

vykazu cash flow obsahuje jest¢ tidaje o ucetni jednotce, informace o tucetnich



metodach, zasadach a zplisobech ocenovani, dopliujici udaje k rozvaze a vykazu zisku

a ztraty. Je tedy dilezitym zdrojem informaci pro provedeni finan¢ni analyzy.

1.4  METODY FINANCNI ANALYZY

V dnes$ni dobé je k dispozici velké mnozstvi metod pro vyhodnoceni financni situace
podniku. Pokud se podnik rozhodne provést finan¢ni analyzu, je dilezité zvazit, jaka
metoda je pro danou situaci vhodna. Finan¢ni analyza musi vzdy splnit pozadovany cil.
Finan¢ni analyza musi byt provedena ucelné (n¢které ukazatele nemusi byt pro daného
uzivatele potfebné), s ohledem na ndvratnost investovanych prosttedki a s cilem

L4

poskytnout co nejspolehlivéjsi vysledky.

Existuji dva typy analyzy:

e fundamentalni analyza je postavena na velkém mnozstvi informaci,
nepouziva algoritmizované postupy, pro provedeni je nutné znat vzajemné
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy,

e technicka analyza je zaloZena na matematickych, matematicko-statistickych

a algoritmizovanych metodéch, které vyuziva ke zpracovani a posouzeni dat.

Finan¢ni analyza je spiSe technicka analyza, protoze vyuziva zejména matematické
postupy, nicméné obé metody jsou si blizké a vZdy je vhodné je kombinovat, aby se

dosahlo objektivni a komplexni analyzy.

»Financni analyza pracuje s ukazateli, kterymi jsou bud’ polozky ucetnich vykazl a
udaje z dalSich zdroji, nebo ¢isla, kterd jsou z nich odvozena.” (Rickova, 2007, s. 41).
Ukazatele je mozné rozdélit do tii skupin:
e absolutni ukazatele (vychdzeji pfimo z posuzovani hodnot jednotlivych
polozek ucetnich vykazi),
o rozdilové ukazatele (rozdil urcité polozky aktiv s uréitou polozkou pasiv),
e pomérové ukazatele (podil dvou polozek nejcastéji ze zakladnich ucetnich

vykazi).



1.4.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazateli obsahuje zejména horizontdlni a vertikalni analyzu

ucetnich vykazii (rozvahy, vykazu zisku a ztraty, vykazu cash flow).

,Horizontalni analyza (analyza ,,po fadcich®) se zabyva porovnavanim zmén polozek
jednotlivych vykazti v ¢asové posloupnosti. K dosazeni dostatecné vypovidaci
schopnosti této metody analyzy je zapotiebi mit k dispozici dostatecné dlouhou ¢asovou
fadu udajii (v kazdém ptipadé minimalné dvé obdobi, 1épe vice nez dvé obdobi).*

(Mrkvicka, 1997, s. 41).

Horizontalni analyza ma za cil absolutné i relativné zméfit intenzitu zmén jednotlivych
polozek ucetnich vykazii. Pro kvantifikaci mezirocni zmény mizeme vyuzit rizné
indexy nebo diference (rozdily). Absolutni ¢isla umoziuji objektivnéj$i posouzeni
dilezitosti jednotlivé polozky. Procentudlni vyjadieni je vhodné&jsi pro nasledné hlubsi

zkoumani vysledki, napf. v oborovém srovnani.

Vypocet absolutniho vyjadieni zmény:

absolutni zména = hodnota v béZzném obdobi — hodnota v pifedchozim obdobi

Vypocet relativniho vyjadieni zmény:

bézneé obdobi—predchozi obdeobi

0 3 —
zména = - - - + 100
% predchozi obdobi

Matematicky Ize indexy formalizovat nésledujicim zptisobem:

i _ _Bild .. I _ Bi(e)-Bi(e-1) _  B;(r)

i B[u:r—1}’pr1p' - B (t—1) B(t-1) L
kde: 1 - index vyjadiujici zménu hodnoty v case,
B; - bilan¢ni polozka,
t - casové obdobi,
t-1 - ¢asové obdobi bezprostifedné piedchéazejici Casovému obdobi t.

Zdroj: Kislingerova, 2005, s. 12
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»Vertikdlni analyza ptedstavuje procentni rozbor zdkladnich ucetnich vykazi. Cilem
vertikdlniho rozboru je zjistit, jak se jednotlivé ¢asti podilely napt. na celkové bilan¢ni
sum¢ a z hlediska Casového zjisténi pohybu v nastaveni majetkového a finan¢niho

portfolia.“ (Rickova, 2007, s. 85)

Pti vertikdlni analyze aktiv zjistime, do ¢eho firma investovala poskytnuty kapital a zda
zohlediiovala vynosnost kapitalu. Prostiednictvim vertikdlni analyzy pasiv se dozvime,
z jakych zdrojii byl majetek potizen. V ptipad¢ vertikdlni analyzy rozvahy se polozky
obvykle porovnavaji viuci celkové (bilanéni) sumé. U vertikalni analyzy vykazu zisku a
ztraty neni volba vztazné veliCiny tak jednoduchd. Vzhledem k tomu, Ze cilem ¢innosti
podniku je dosahovat trzeb, je vhodné vybrat mezi trzbami za prodej zbozi ¢i trzbami za
prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Nicméné vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty a
vykazu cash flow ma vyznam predev§im pro interni analyzu, a proto se obvykle

nesestavuje.
V ptipad¢ horizontalni a vertikdlni analyzy vykazu cash flow je dalezit¢ zaméfit se
pouze na nejvyznamnéjs$i polozky. Kompletni analyza nema smysl, protoze vykaz

obsahuje kladna 1 zaporna ¢isla.

Matematicky 1ze vztah jednotlivé polozky vykazu vii¢i vybrané sumé& hodnot vyjadfit

nasledovné:
p = i
)
kde: P; - hledany vztah polozky vykazu k vybrané veli¢ing,
Bi - velikost polozky bilance,
2 B; - suma hodnot polozek v rdmci urcitého celku.

Zdroj: Kislingerova, 2005, s. 15
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1.4.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele se vypoctou jako rozdil stavu urCitych skupin aktiv nebo pasiv
k uréitému stejnému okamziku. NejbéznéjsSim predstavitelem rozdilového ukazatele je

Cisty pracovni kapital.

Cisty pracovni kapital v podniku slouZi jako rezerva pro piipadné finanéni vykyvy. Je to
dlouhodoby financni zdroj, ktery ma podnik k dispozici k financovani ¢asti obézného
majetku. Interpretace kategorie ¢isty pracovni kapital je rizna. Rezidkova (2010, s. 35)

uvadi nésledujici definice:

e pracovni kapitil (WC — Working Capital), n¢kdy oznacovany jako hruby
pracovni kapital (gross working capital), oznacuje obézny majetek pouzivany v
provozu; kromé slozek obézného majetku se k nému pfifazuji i ostatni aktiva
(¢asové rozliseni aktivni),

e (isty pracovni kapital (NWC — Net Working Capital) se definuje jako rozdil
obézného majetku a kratkodobych zavazkli souvisejicich s provozni ¢innosti
podniku,

e (isty provozné nutny pracovni kapitil (NOWC — Net Operating Working
Capital) je definovan obdobné jako Cisty pracovni kapital; ptivlastek ,,provozné
nutny“ (operating) zdlraznuje vylouceni Casti majetkovych sloZek, resp.

zavazkl, které nesouviseji s provoznimi vynosy, piipadné€ jsou nadbytecné.

Cisty pracovni kapital 1ze vypodéitat nasledovné: NWC = OAKT — KZ

kde: OAKT — obézna aktiva
KZ — kratkodobé zavazky

Zdroj: Reznakova, 2010, s. 35

Podnik by mél dosahovat kladné hodnoty c¢istého pracovniho kapitdlu. Jestlize je
hodnota zapornd, vznika tzv. nekryty dluh. To naznacuje, ze podnik nemuze zaplatit

okamzité¢ splatné zavazky. V této situaci by mél management podniku provést napravna
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opatieni, aby se zménila struktura financovani z hlediska splatnosti. Pro zachovani
platebni schopnosti je nutné, aby byla v souladu doba splatnosti zdroju a jejich pouziti.

Nelze financovat dlouhodoby majetek kratkodobymi zdroji.

Rizeni ¢istého pracovniho kapitilu je nutné i z mnoha jinych diivodi, napf. podnik,
ktery nema dostate¢ny provozni kapital, neplati v€as své zavazky a postupné mize dojit
az ke ztrat¢ dobrého jména podniku, apod. AvsSak drzeni pfiliS vysokého cistého
pracovniho kapitalu je ndkladné, coz obvykle nevyhovuje vlastnikiim podniku. Obecné
se doporucuje udrzovat v podniku urcitou kladnou vysi ¢istého pracovniho kapitalu,
dualezité je vSak stanovit jeho optimélni vysi. K tomu se pouzivaji rizné metody, napft.

metoda procentniho podilu na trzb4ach nebo metoda obratového cyklu penéz.

1.4.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele patii mezi nejpouzivanéj$i ukazatele pifi provadéni financni
analyzy. Vychazeji ze zakladnich ucetnich vykazl a jsou tedy snadno dostupné i pro
externi uzivatele. Jak uz naznacuje oznaceni téchto ukazateld, 1ze je spocitat jako pomér

jednoho nebo nékolika idaj vici jinému.

Pfi pomérové analyze je vzdy nutné ucinit analyzu z vice hledisek, aby se neptikladal
prilis velky vyznam jen urcitému ukazateli bez ohledu na ostatni vysledky a nedoslo tak
k nepfesnému hodnoceni ekonomické situace podniku. ZjiSténé hodnoty ukazatell
naznacuji zakladni charakteristiku spolecnosti. Pro zvySeni vypovidaci schopnosti
ukazatelli je vhodné provést srovnani s oborovym primérem a posoudit je v delSim

¢asovém obdobi.

Pomérové ukazatele 1ze rozc¢lenit nasledovné:
e ukazatele likvidity
e ukazatele rentability
e ukazatele zadluzenosti
o ukazatele aktivity

o ukazatele trzni hodnoty.
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Ukazatele likvidity

,Ukazatele likvidity vysvétluji vztah mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky
(béznymi pasivy) a ukazuji schopnost spolecnosti dostat vCas svym finan¢nim

povinnostem.* (Blaha, 2006, s. 55). Vychazeji z polozek rozvahy.

Likvidita je dualezity ukazatel jak pro vlastniky podniku, tak pro dal$i uzivatele, napf.
likvidity, protoze finan¢ni prostfedky nejsou blokovany v aktivech, naopak véftitele
nedostatek likvidity bude odrazovat. Podnik by si mél tedy udrzovat vhodnou troven
likvidity tak, aby dochéazelo ke zhodnocovani prostfedki, ale zdroven aby byly vcas

plnény zdvazky podniku.

Ukazatel bézné likvidity (current ratio) je pomér celkovych obéznych aktiv vici

kratkodobym zavazklim.

Obezna aktiva

Ukazatel bézné likvidity =

Eritkodobe zévazky

Tento ukazatel v podstaté zjiStuje kratkodobou solventnost podniku. Pokud dojde
k rychlej$imu narastu kratkodobych pasiv ve srovnani s obéznymi aktivy, klesa hodnota
bézné likvidity, coz mlZe naznacovat, Ze podnik zac¢ind mit problémy s likviditou. ,,Pro
béznou likviditu plati, Ze hodnoty Ccitatele jsou k hodnoté jmenovatele v rozmezi 1,5 —

2,5. (Riickova, 2007, s. 50).

Ukazatel pohotové likvidity (acid test) zjistuje, zda je podnik schopen uhradit své
zévazky bez odprodeje zasob. Zasoby jsou nejméné likvidni sloZzkou aktiv. Aby bylo
mozné 1épe zméfit rychlost splnéni zavazk, tak se v pfipadé pohotové likvidity zadsoby

odecitaji od obéznych aktiv.

Obéznd aktive —Zisoby

Ukazatel pohotové likvidity =

Kratkodobeé zavazky
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Rickova (2007, s. 50) doporucuje, aby u pohotové likvidity byl Citatel stejny jako
jmenovatel (pomér 1 : 1, pfipadné 1,5 : 1). Zaroven je vhodné porovnavat rozdil mezi
ukazatelem bézné likvidity a okamzité likvidity. Jestlize je ukazatel pohotové likvidity
podstatné nizsi nez bézna likvidita, znamena to, ze podnik ma piili§ vysoké mnozstvi

zasob.

Ukazatel hotovostni (okamzité) likvidity (cash ratio) je nejpiisnéjSi ukazatel ze
skupiny ukazatelti likvidity. Pracuje pouze s témi nejlikvidnéjSimi polozkami rozvahy,
tj. s hotovosti na bézném 0ctu, na jinych uctech a v pokladné, s voln¢ obchodovatelnymi
cennymi papiry a s Seky, které 1ze ihned prodat. Doporucuje se, aby hotovostni likvidita
dosahovala hodnoty 0,9 — 1,1, pfi¢emz nékdy se pro Ceskou republiku snizuje dolni

limit na 0,6 (Ruckova, 2007, s. 49).

Hoteowvost a ittty v bance +obchodeovatslnég cenné papiry

Ukazatel hotovostni likvidity =

Kratkodobé zavasky

Ukazatele rentability

»Rentabilita (t¢Z vynosnost vlozeného kapitalu) je méfitkem schopnosti podniku
vytvafet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitdlu. (Ruckova,
2007, s. 51). Tyto ukazatele maji velky vyznam pro akcionéfe a potencidlni investory,

ale 1 pro dalsi uZivatele.

Obecny tvar tohoto ukazatele je nasledujici:

VVnos
viozeny kapital

V praxi se nejvice pouzivaji tyto ukazatele:
e ukazatel rentability celkového vloZeného kapitalu,
o ukazatel rentability vlastniho kapitélu,
¢ rentabilita odbytu,

e rentabilita nakladu.
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Ukazatel rentability celkového vloZeného kapitilu ROA (return on assets) by m¢l
vyjadfovat, jakd je celkova efektivnost podniku, tj. jakého efektu se dosahlo
z celkovych aktiv. Tento ukazatel lze také pouzit pro hodnoceni minulé vykonnosti
fidicich pracovnik.

Zisk

ROA =

celkova aktiva

Podle Kislingerové (2005, s. 31) je vhodné zahrnout do citatele vynos pro vlastniky a
vétitele, pfipadné i pro stat (tzv. EBIT — Earnings Before Interest and Tax), protoze
aktiva zahrnuji jak vlastni, tak cizi kapitdl. Pak je mozné ukazatel pouzit pfi

porovnavani podniki s rozdilnym dafiovym prostfedim a riznym tGrokovym zatizenim.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE — return on equity) se n¢kdy nazyva
téz ukazatel vynosnosti na vlastni kapital a vyjadiuje tedy vynosnost kapitalu vlozeného
je jejich kapital zhodnocovan v mife odpovidajici riziku investice. Je vhodné, aby se
tento ukazatel pohyboval na vyssi Grovni, nez je Grokova mira bezrizikovych cennych
papirt (zejména statni obligace a cenné papiry).

tisty zisk

ROE =

viastni kapital

Pt1 pocitani vynosu pro vlastniky prostfednictvim ukazatele ROE Kislingerova (2005, s.

32) doporucuje pocitat v Citateli s ¢istym ziskem, nikoli s EBIT.

Ukazatele zadluZenosti

»Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi zdroji a vlastnimi zdroji.
ZadluZenost, byt i vysoka, nemusi byt jest¢ negativni charakteristikou firmy. V dobfe
fungujici firmé mize naopak vysokéd financni paka pozitivn€ ptispivat k rentabilité

vlastniho kapitalu.* (Kislingerova, 2005, s. 34)
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Prakticky kazdy podnik pouZziva pro financovani svych aktiv ciziho kapitlu, protoze se
tak zvySuje vynosnost vlozeného kapitalu. Nicméné, vzdy je nutné, aby podnik mél
urcitou vysi vlastniho kapitalu, jinak by se mu ani nepodarilo néjaky cizi kapital ziskat.
Je tedy dulezité stanovit nejen spravnou vysi potiebného kapitalu, ale 1 vhodnou
strukturu zdroji financovani. Analyza zadluZenosti se snazi najit idedlni pomér mezi

vlastnim a cizim kapitalem (tj. kapitalova struktura).

Kislingerova (2005, s. 34) dale zdiraznuje, Ze je pii analyze zadluzenosti podniku nutné
brat ohled na majetek, ktery ma firma pofizeny na leasing. Aktiva nabyta leasingem
nejsou uvedena v rozvaze, ale pouze ve vykazu zisku a ztraty, a tedy by v analyze

nebyla zohlednéna.

Analyza zadluzenosti vyuziva nékolik ukazatelti zadluZenosti a obvykle vychazi z udaji
v rozvaze. Zéakladni ukazatele zadluzenosti jsou nasledujici:

e ukazatel vétitelského rizika (debt ratio),

e koeficient samofinancovani (equity ratio),

e debt-equity ratio,

¢ ukazatel urokového kryti.

Ukazatel véritelského rizika (debt ratio) vyjadiuje pomér finanénich prostredki, které
vetitelé poskytli spolecnosti. Spocita se nasledujicim zplisobem:
cizl kapital

Debt ratio =

celkova aktiva

U tohoto ukazatele plati, Ze vyssi hodnota piedstavuje vyssi riziko véfitelt. Jestlize je
podil vlastniho kapitdlu vysoky, maji véfitelé vétsi pravdépodobnost, Zze v ptipadé
likvidace spole€nosti neutrpi tak velké ztraty. Z tohoto divodu véftitelé uptednostiuji

nizkou hodnotu ukazatele zadluzenosti.

Koeficient samofinancovani (equity ratio)

»lento ukazatel vyjadfuje proporci, v niZ jsou aktiva spolecnosti financovéna penézi

v o (¢

akcionait.” (Rackova, 2007, s. 58). Jedna se o dopliikkovy ukazatel k debt ratio, jejich

soucet by se m¢l priblizn€ rovnat jedné.
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Vypocita se nasledovneé:

Eaquit tio = vigstni kapital

quity ratio celkovi aktiva

Debt equity ratio je v podstat¢ obracend hodnota koeficientu samofinancovani
podniku, tj. pomér ciziho kapitalu vici vlastnimu.

cizi kapital

Debt equity ratio =

viastni kapital

Ukazatel drokového kryti (interest coverage) zjist'uje, jestli je pro podnik dluhové
zatizeni jesté tinosné. ,,Urokové kryti méi, kolikrat by se mohl provozni zisk snizit pied
tim, nez se spole¢nost dostane na troven, kdy jiz nebude schopna zaplatit své urokové

povinnosti.“ (Blaha, 2006, s. 64). Vypocet vypada nasledovné:

EBIT

Nakledove uroky

Ukazatel urokového kryti =

Ve vypoctu ukazatele se vychazi z provozniho vysledku hospodateni (EBIT) pred
odectenim urokli a dani. Obecné je doporucovano, aby byly nakladové uroky kryty
ziskem minimalné ttikrat. Jestlize by se ukazatel rovnal jedné, je zfejmé, Ze se cely zisk
pouzije na kryti nakladovych urokii. Pro véfitele je pochopitelné Zadouci co nejvyssi

hodnota tohoto ukazatele.

Ukazatele aktivity

,»S pomoci téchto ukazateli muze analytik zjistit, zda je velikost jednotlivych druht
aktiv vrozvaze vpoméru k souCasnym nebo budoucim hospodéaiskym aktivitim
spolecnosti pfiméfena.” (Blaha, 2006, s. 58) Kazdy podnik musi mit dostatecné zdroje
na financovani potfebnych aktiv, jako jsou napt. produkéni prostiedky, material,
technologie, atd. Podstatné je najit spravnou rovnovahu v mnozstvi aktiv — jestlize jich
ma podnik pfili§, zvySuje se tirokové zatiZeni, a naopak pfili§ malo aktiv podniku brani

zcastnit se potencialné vyhodnych podnikatelskych piilezitosti.
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Ukazatele aktivity pomé&iuji nejCastéji trzby (tokova veli¢ina) vici aktivim (stavova
veli¢ina). Existuji tedy dva modely téchto ukazatelt:
e obratkovost (rychlost obratu) — méfi pocet obratek aktiv za obdobi, béhem
kterého bylo dosazeno danych trzeb,

e doba obratu — spocitd, kolik dni trvé jedna obratka.

Z téch modelu tak vychazeji jednotlivé ukazatele aktivity:
e obrat celkovych aktiv,
e obratovost zasob / doba obratu zasob,
e obratovost pohledavek / doba obratu pohledavek,

e obratovost zavazkl / doba obratu zavazka.

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio) se nékdy oznacuje také jako
vazanost celkového vloZzeného kapitalu a méti pomeér trzeb vici celkovym aktivim.
Trzby

Obrat celkovych aktiv =

Aktiva celkem
Pro podnik je vhodné, aby se tento ukazatel pohyboval alesponi na Grovni oborového

pruméru. Jestlize je nizsi, je vhodné zvysit trzby nebo odprodat néjaka aktiva. Vyssi

hodnota ukazatele naopak naznacuje, Ze se jedna o dobte fungujici podnik.

Obratovost zasob / doba obratu zasob
Oba ukazatele porovnavaji trzby se zasobami. Obratovost zdsob je pomér trzeb vici
pramérnému stavu zasob, doba obratu zdsob méfi, jak dlouho jsou obézné aktiva vazana

ve formeé zasob.

Vzhledem ktomu, Ze analyzovany podnik ASSA ABLOY ES Production s.r.o.

nevlastni zddné zasoby, nebudu tyto ukazatele jiz dale rozebirat.

Obratovost pohledavek / doba obratu pohledavek

Obratovost pohledavek se spocita jako pomér trzeb vici pohledavkam.
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Doba obratu pohledévek vyjadiuje primérnou dobu splatnosti pohleddvek. Spocita se
nasledujicim zptisobem:

) Pohiedivicy
Doba obratu pohledavek = —ErgfaT—}

=60 dri

V ptipad¢ tohoto ukazatele se doporucuje, aby pocet dni korespondoval s béznou dobou
splatnosti faktur. Je vhodné, aby si podnik vypocteny tdaj porovnal s platebni
podminkou, kterou poskytuje svym odbératelim. Pokud je doba splatnosti vyrazné
delsi, mél by se management podniku nad takovou situaci zamyslet a ptipadné

podniknout kroky smétujici ke zkraceni doby inkasa svych pohledavek.

Obratovost zavazka / doba obratu zavazku

Obratovost zavazkl vyjadiuje pomér trzeb k zavazkiim.

Doba obratu zévazki sleduje, jak rychle splaci podnik své zavazky. Tento ukazatel je
zajimavy pro véfitele, které zajima, jak podnik dodrzuje obchodné uvérovou politiku.
Vypocita se takto:

Zavazky

Doba obratu zavazkl = — gy —

s60 drni

Doporucuje se, aby doba obratu zdvazkl byla delsi nez doba obratu pohledavek. Tak

zlstane zachovana finan¢ni rovnovéaha v podniku.

Ukazatele trzni hodnoty

Mezi pomérové ukazatele patii 1 ukazatele trZzni hodnoty. Tyto ukazatele hodnoti podnik
ukazatele patii Gcetni hodnota akcii, Cisty zisk na akcii, dividendovy vynos, ukazatel

P/E a pomér trzni ceny akcie k u¢etni hodnoté.

Vzhledem ktomu, Ze analyzovany podnik neni vefejné¢ obchodovanou akciovou

spole¢nosti, nebudu témto ukazatelim dale vénovat pozornost.
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2 DOPLNUJICI INFORMACE K FINANCNI ANALYZE

2.1 CASH POOLING

Vzhledem k tomu, ze v praktické ¢asti této prace se bude Casto vyskytovat pojem CASH
POOLING, ktery analyzovana firma vyuziva, rozhodla jsem se tomuto pojmu vénovat

jednu podkapitolu, protoze se jedna o celkem novy zptsob tizeni hotovosti v podniku.

Kazdy podnik si musi drzet ur¢itou troven hotovosti. Hotovost je potiebna k provadéni
plateb pfi bézné ¢innosti podniku. Odhaduje se, ze primérny prumyslovy podnik si drzi
ve form¢ hotovosti cca 1,5 % aktiv (Reznakova, 2010, s. 135). Nicméné, nevyhodou
hotovosti je skute¢nost, Ze hotovost pfindsi podniku minimélni zisk, protoze hotovost
v pokladn€ neni trocCena vibec a penézni prostfedky na bézném uctu jsou Uroceny
pouze minimdlni Urokovou sazbou. Proto se podniky snazi hledat jiné cesty, jak

dosahnout optimalniho stavu hotovosti s minimalnim uslym ziskem.

»Pod pojmem cash pooling se rozumi soustfedéni pfebytki penéZnich prostfedkl na
centralizovaném uctu/uctech s moznosti vyuzivani kontokorentu* (Rezndkova, 2010, s.
140). Cash pooling vyuzivaji predev§im velké mezinarodni spoleCnosti, které maji
dcefiné spolecnosti v nékolika zemich. V tomto piipadé je nutnd wurCitd mira
centralizace, kdy obvykle matetska spole¢nost provadi dohled nad ziistatky hotovosti a
vztahy s bankami u pobocek (sesterskych/dcetfinych spoleCnosti). Tim se zamezuje
tomu, Ze by jedna pobocka napt. na finanénim trhu investovala volné prostfedky a druha
si je naopak napt. musela plij¢ovat od banky. Princip cash poolingu tedy spociva v tom,
ze existuje jeden ucet, na kterém se shromazd’uji volné penézni prostfedky a pobocky
tento ucet spolecné pouzivaji. Obvykle mé kazda pobocka stanoveny urcity limit (na
denni bazi, tydenni bazi, apod.), kterého mize vyuzit. Pobocky, které¢ maji volné
penézni prostiedky, je v podstaté poskytnou pobockdm s aktudlnim nedostatkem
penéznich prostiedki. Cilem cash poolingu je snaha spole¢nosti efektivné fidit hotovost
na bankovnich uftech a minimalizovat urokové ndklady a poplatky souvisejici

s bankovnimi sluzbami (napt. ndkladové uroky a poplatky z bankovniho uvéru).
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Obecné je cash pooling podle Reznakové (2010, s. 141) nejcastéji pouzivan

v nésledujicich ptipadech:

e systémy poolingu s centrdlnim vedenim u¢tu v rdmci jednoho pravniho
subjektu majiciho nékolik bankovnich Géti vedenych za odliSnymi ucely
(GcCet na odberatelské platby, na dodavatelské platby, na mzdy, atd.),

e systémy poolingu, které budou pouzity pouze v ramci podniku (v rdmci jedné
pravnické osoby s vlastnimi uéty podnikové divize),

e typ cash poolingu, u kterého jednotlivé podniky skupiny ¢i koncernu ptinase;ji

své ucty do poolu (vice pravnickych osob podilejicich se na cash poolingu).

Provédeéni cash poolingu 1ze rozdélit na dvé zékladni varianty:
e realny pooling (koncentrace hotovosti),

e fiktivni pooling (notional pooling).
V souvislosti s riznymi omezenimi (legislativni, regulacni, ti€etni, danové) se vyvinuly
rizné modifikace cash poolingu. Nasledujici obrazek ¢. 1 zobrazuje zakladni

modifikace cash poolingu.

Obr. ¢. 1: Piehled zékladnich modifikaci cash poolingovych struktur

Urokova optimalizace

bez refundu

ZBA pooling

Realny pooling Fiktivni pooling

(koncentrace zUstatkil)

TBA pooling

Zdroj: Reznakova, 2010, s. 142, graficky upraveno
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Fiktivni cash pooling

»dpolecnym rysem vSech typi fiktivniho cash poolingu je, Ze jednotlivé zistatky
zustavaji na uctech jednotlivych spolecnosti ve skupiné a budou bankou ptevedeny
pouze fiktivné na stinovy ucet, obdobu master uctu redlného cash poolingu.*
(Reziidkova, 2010, s. 142). Nedochazi tedy k pfevadéni prostiedkii mezi ucty
jednotlivych podnikti ve skuping, a tudiz se netvoii ani zddné interni zuctovaci polozky.
Majitelé¢ zucastnénych ucth musi byt soucasti jedné pravnické osoby nebo osobami

spojenymi.

Fiktivni cash pooling ma dvé zékladni varianty:
o fiktivni cash pooling — kompenzace urokii (umoziiuje plnou kompenzaci
debetnich a kreditnich ziistatkii a tim 1 irokovou kompenzaci),
o fiktivni cash pooling s refundem (pravidelny urok se vypocitava z fiktivniho

konsolidovaného ziistatku a navic i ze zlstatki na zucastnénych ucétech —

refund).

Realny cash pooling

»Redlny cash pooling je bankovni sluzba, pii které dochdzi k fyzickému pievodu
zustatkl zucastnénych uctl na definovany cilovy ucet.”“ (Reznakova, 2010, s. 145).
Neékdy se tento typ cash poolingu také nazyva koncentrace hotovosti, protoze dochéazi

ke skutecnym prevodim zlstatk.

Existuji dva typy redlného cash poolingu v zavislosti na vySi konecného zistatku
kazdého ucetniho dne, a to:
e zero balance pooling (ZBA, zero balancing) — ziistatky na uctech zapojenych
spolecnosti jsou nulove,
e target balance pooling (TBA, target balancing) — =zUstatky na tuctech

zapojenych spolecnosti se zarovnavaji na ur¢itou stanovenou ¢astku.
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Podle toho se pak cash pooling provadi bud’ se zpétnym prevodem zlstatkd nasledujici
den (reverzni pooling), nebo se jednd o cash pooling bez zpétného pievodu zistatkli

(jednosmérny).

V piipad¢ jednosmérného ZBA se nulového zistatku dosahuje bud’ pfevodem
penéznich prostiedkl z Gi¢tu Gcastnika na cilovy master ucet (tzv. sweep) nebo naopak
pirevodem prostfedkl z master Gctu na ucet ucastnika (tzv. cover). Podminkou ZBA je,

ze vSechny ucty musi byt ve stejné meéné a v jedné zemi.

Pti reverznim cash poolingu se kreditni i debetni zUstatky prevadéji pti tzv. end-of-day
zpracovani na hlavni ucet. Na konci dne tedy maji vedlejsi Gcty nulovy zlstatek a
nasledujici den se stejnd castka prevede zpét. Jednd se tedy viceméné o jednodenni

uveéry (tzv. overnight) mezi spfiznénymi ¢leny skupiny.

Dale jesté existuje preshrani¢ni cash pooling, a to target balance i zero balance cash

pooling. JiZ z ndzvu je jasné, Ze se jednd o cash pooling mezi riznymi zemémi.

Razné typy cash poolingu poskytuji podnikiim fadu vyhod. Podle Rezidkoveé (2010) se
obecné jedné o nésledujici vyhody:

e zamezeni soub¢hu debetnich a kreditnich zlstatkli na operativnich uctech,

e optimalizace trokt z kratkodobych hotovostnich pozic,

e centralizované procesovani transakeci,

e centralizovany ptehled o celkové hotovostni pozici spolec¢nosti prostfednictvim

jednoho reportu,
o efektivni vyuZziti necinnych hotovostnich ziistatkd,
e sniZeni centralni rezervy hotovosti,

e sniZeni potieby externiho ivérovani.

Ceské tgetni predpisy ani dafiové legislativa cash pooling specialné neupravuji. Uéetni
jednotka si tedy sama voli postup, ktery vSak musi byt v souladu s tcetni legislativou.
Redlny cash pooling se nicméné povazuje za poskytovani uvérl, tudiz se Uctuje o
pohledavkach a zavazcich. Fiktivni cash pooling nema Zadné ucetni implikace. Je vSak

dalezité, aby cash pooling byl podlozeny smluvni dokumentaci, kterd definuje prava a
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povinnosti zucastnénych stran. Mezi smluvni dokumentaci obvykle patii smlouva o
cash poolingu, smlouva o mezipodnikovych uvérech (pro realny cash pooling), smlouva
o poskytovani uveéru, dohoda o kiizovych zarukach (Cross Indemnity, pro ptipad

konkurzu — zacastnéné Ucty slouzi jako zastava, jsou vynaty z konkursni podstaty).

2.2 CASH FLOW

Vzhledem ktomu, Ze analyzovany podnik ASSA ABLOY ES Production s.r.o.
nesestavuje vykaz cash flow, rozhodla jsem se, Ze v ramci finan¢ni analyzy tento vykaz
sestavim a vypocitam i nékteré ukazatele vyuzivajici ve vypoctu pravé hodnoty cash

flow. Cash flow bude sestaveno nepfimou metodou.

Diivodem pro sledovani samostatného vykazovani penéznich tokti a jejich fizeni je
casovy nesoulad, ke kterému mulze v UCetnictvi dochazet. V ucCetnictvi se ndklady a
vynosy Uctuji v obdobi, se kterym vécné i Casoveé souviseji bez ohledu na termin, kdy
doslo k platbé. Kvili tomu dochazi k casovym a vécnym nesouladim. Sedlacek (2010)
cash flow definuje jako skute¢ny pohyb (tok) penéznich prostfedkit podniku za urcité
obdobi v souvislosti s jeho ¢innosti a odpovidd na otdzku, odkud se penize a jejich

ekvivalenty v daném Casovém intervalu vzaly a kam se podély.

Cash flow se obvykle sklada ze tii casti:
e provozni cash flow (souvisi s hlavni ¢innosti podniku),
e investi¢ni cash flow (zmény v hodnoté dlouhodobého majetku),

e financ¢ni cash flow (zmény ve struktufe zdrojl financovani).

»doucet cash flow z provozni ¢innosti, investi¢ni ¢innosti a z finan¢niho cash flow je
Cisté cash flow a objevuje se v rozvaze jako prirtstek, ¢i ubytek hotovosti, piipadné

zlstatek na bankovnim (bézném) ctu za ucetni obdobi.* (Rezndkova, 2010, s. 23)

Jak uvadi Scholleova (2012, s. 32), zaporné cash flow neznamena Spatny vysledek ¢i
dokonce konec podnikani. V urcitych situacich je zaporny vysledek cash flow ptinosny,
napiiklad v ptipadé, kdy se spolecnost rozhodne investovat volné penézni prostfedky do

nakupu nového zatizeni, aby v budoucnu mohla navysit svou vyrobu.
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Cash flow je mozné sestavit pfimou nebo nepfimou metodou:
e piima metoda — sleduje jednotlivé polozky pfijmi a vydaji za dané obdobi,
pouziva se pouze pro kratké ¢asové obdobi,
e neprima metoda — vyuziva informace zrozvahy a zvykazu zisku a ztraty,
objasiiuje, pro¢ se vysledek hospodafeni nerovna cistému pifijmu za dané

obdobi.

Podle Wilda (2000, s. 616) neptfima metoda informuje o Cistych piijmech a pak je
upravuje o nezbytné polozky tak, abychom ziskali ¢istou hotovost dodanou provozni
¢innosti podniku. Wild déle uvadi, Ze nepfima metoda neinformuje o jednotlivych
polozkach ptijmi hotovosti a vydaji hotovosti z provozni Cinnosti. Misto toho nepfima
metoda provadi pouze nezbytné lipravy, aby se srovnaly Cisté pfijmy na Cistou hotovost
ziskanou provozni aktivitou, a neposkytuje tedy tolik detailnich informaci o zdrojich a
pouziti hotovosti jako pfima metoda. Jak Wild zduraznuje, vzdy je vSak dilezité, aby
hodnota ¢isté hotovosti ziskand provozni ¢innosti byla stejna jak pii sestaveni cash flow

pfimou, tak i nepfimou metodou.

Tabulka ¢. 1 uvadi zjednoduSeny zpusob sestaveni vykazu cash flow nepiimou

metodou.

Tab. €. 1: Postup sestaveni vykazu cash flow nepifimou metodou

Stav penéZnich prostiredkii na za¢atku obdobi

+ vysledek hospodateni po dani z piijma
+ odpisy hmotného a nehmotného dlouhodobého majetku
+/- jiné ndklady (vynosy), nevyvolavajici pohyb penéz

+/- zména stavu rozvahovych polozek, tykajicich se provozni ¢innosti (Cistého pracovniho kapitalu)

Cash flow z provozni ¢innosti

+/- ptirtstek/ubytek dlouhodobého majetku, nakoupenych akcii, dluhopisd, ....

Cash flow z investiéni ¢innosti

+/- ubytek/pftirtstek dlouhodobych dluhti

+/- zmény vlastniho kapitalu (s vyjimkou vysledku hospodateni za ucetni obdobi)

Cash flow finan¢ni

Stav penéznich prostiedki na konci obdobi

Zdroj: Reznakova, 2010, s. 23
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Ukazatele cash flow

Vybrané pomérové ukazatele s vyuzitim cash flow podle Ruckové (2007) jsou
nasledujici:

e obratova rentabilita — méfi financni efektivitu podnikového hospodaienti,

Cash flow = provezni tinnoesti

Obratova rentabilita =
obrat

e finan¢ni vyuziti vlastniho kapitalu — hodnoti vnitini finan¢ni potencial

vlastniho kapitélu,

Cask flow = provoznitinnosti

Financ¢ni vyuziti vlastniho kapitalu = —
vigstm kaepital

e uvérova zpisobilost z cash flow — udava, kolikrat musi podnik vytvofit sumu

finan¢nich zdroji, aby byl schopen pokryt vSechny zavazky,

Cizi zdroje

Uvérova zpusobilost z cash flow = — :
cash flow =z provozni cCinnosti
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3 PROFIL ANALYZOVANE SPOLECNOSTI

3.1 ZAKLADNI DATA

Obecné informace

Obchodni jméno spolecnosti: ASSA ABLOY ES Production s.r.0.
Sidlo: Ostrov u Stiibra 11, Kostelec, 349 01
Identifikacni ¢islo: 27523021

Pravni forma: spole¢nost s ruenim omezenym
Zakladni kapital: 200 000,- K¢

Predmét podnikani: vyroba stroji a zatizeni pro vSeobecné

ucely, velkoobchod

Spole¢nost byla zapsana do obchodniho rejstiiku u Krajského soudu v Hradci Kralové,
s datem vzniku 14. zafi 2007, v oddilu C, ¢islo vlozky 23982. V okamziku zalozeni
méla spolecnost sidlo v Rychnové nad Knéznou, Strojnickd 633, 516 01. V roce 2010

doslo ke zméné¢ sidla spolecnosti na soucasny Ostrov u Stiibra.

Spole¢nost ma statutarni orgdn, kterym jsou tfi jednatelé. Dozor¢i rada neni ve
spolecnosti ustanovena. K 31.12.2011 m¢la spolecnost tyto tii jednatele:

e Juan Ramon Vargues Huerta

e Eva Anna Sofia Karlsson

e Leif Arne Hjalmarsson

Organizaéni struktura

Spole¢nost ASSA ABLOY ES Production s.r.o. je vyrobnim zavodem jedné z péti
divizi skupiny ASSA ABLOY, a sice divize Entrance Systems. Spole¢nost ASSA
ABLOY Entrance Systems AB se sidlem v Landskroné (Svédsko) je osobou
bezprostiedné ovladajici a spolecnost ASSA ABLOY ES Production s.r.o. je osobou
ovladanou. Matef'skou spole¢nosti celé skupiny je spolecnost ASSA ABLOY AB se

sidlem ve Stockholmu (Svédsko), ktera je kotovana na burze ve Stockholmu.
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Vlastnické vztahy vSech spolec¢nosti skupiny ASSA ABLOY, s nimiz m¢la spole¢nost
ASSA ABLOY ES Production s.r.o. v roce 2011 obchodni vztahy, zobrazuje nize

uvedeny obrazek €. 2.

Obr. €. 2: Vlastnicky vztah spole¢nosti skupiny ASSA ABLOY AB

ASSA ABLOY AB

ASSA ABLQOY Entrance

ASSA ABLOY Oy Systems AB

ASSA ABLOY ASSA ABLOY ES

BESAM AB

Financial Services AB Production s.r.o.

|

Zdroj: Vyro¢ni zprava spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o. za rok 2011.
Spolecnost ASSA ABLOY ES Production s.r.o. méla k 31. 12. 2011 celkem 145
zameéstnancl, z toho 6 fidicich pracovnikd. Organizacni struktura spolecnosti je

uvedena v piiloze D na konci této prace.

Ucetnictvi ve spole¢nosti

Spolecnost je pravnickou osobou, kterd vede podvojné ucetnictvi ode dne svého vzniku.
Spolecnost vede Ucetnictvi spravng, Uplné, pritkkazng, prehledné a zptisobem zarucujicim
trvalost ucetnich zaznamt, coZ potvrzuje napi. Zprava nezavislého auditora ze dne 11.
6. 2012. Veskera ucetni data jsou zpracovana na pocitaci. Pouziva se ucetni program
BAAN, ktery odpovida pozadavkiim uvedenym v zakoné¢ €. 563/1991 Sb. o Gcetnictvi.

Mzdové cetnictvi je provadéno externé. Spolecnost nema zadné zasoby, provadi pouze
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montaz materidlu (poskytuje sluzbu) vlastnéného spolecnosti ASSA ABLOY ES
Production AB.

Utty v bankéch tvoii ziistatek na cash-poolingovém Gétu vedeném na spoleénost ASSA
ABLOY Financial Services AB. Cash-poolingovy ucet byl zaveden v roce 2009 u
Komerc¢ni banky, a.s. K31.12.2011 spolecnost ASSA ABLOY ES Production s.r.0.

evidovala zaporny ziistatek cash-poolingového uctu ve vysi 31.385 tisic K¢.

3.2  VYVOJ SPOLECNOSTI

V roce 2007 se spoleCnost soustfedila zejména na uspésné prevedeni vyroby panelt a
pohont posuvnych dvefi z Némecka. V roce 2008 byla hlavnim cilem stabilizace
spoleCnosti  z hlediska kvality a vcasnosti dodavek k zdkaznikovi a ziskani
kvalifikovanych pracovniki a jejich zaskoleni. V roce 2009 byl zahajen pfesun vyroby
otoénych dveinich systémtl z vyrobniho zavodu ve Svédsku do Ceské republiky. Tento
presun byl kompletné dokoncéen v roce 2011, kdy byla zéroven ukoncena jejich vyroba
ve Svédsku. V roce 2010 spole¢nost investovala do ziizeni vlastni praskové lakovny,
coz se odrazi ve vyrazném navySeni dlouhodobého hmotného majetku v tomto roce.
V témze roce byl uskutednén piesun vyroby pohonii kyvnych dvefti ze Svédska do CR.
V roce 2011 byl proveden pfesun distribuéniho centra ndhradnich diléi ze Svédska do
Ceské republiky. Od poloviny roku 2011 byly vyrazné navyseny zakazky, které
dorovnaly niZ§i objemy vyroby v prvni polovin€ roku. V druhé poloviné roku 2011
zacal podnik pracovat na programu zdokonalovani provozu (Factory Operational
Excellence) a vifjnu 2011 uspésné ziskal certifikaci ISO 9001. Vroce 2011 se
spolecnost zapojila do projektu Sustainability, ktery je zaméfeny na ekologické aktivity
v ramci skupiny ASSA ABLOY - spole¢nost se zaméfila na tspory ptirodnich zdrojii
spojené se zefektivnénim internich procest a snizenim spotfeby energii. V budoucnu se
chce spolecnost zaméfit na zavadéni §tihlé vyroby a principit Six sigma, dale na
investice zlepSujici produktivitu a kvalitu scilem zlepSovat vykonnosti firmy,
eliminovat plytvani a omezovat odchylky od Z&doucich hodnot. Vzhledem
k uskutecnénym akvizicim skupinou ASSA ABLOY se také v roce 2012 predpoklada

nariist zaméstnanct az o 20 % pro zajisténi vyroby novych produkti.
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3.3  PREDSTAVENI MATERSKE SPOLECNOSTI ASSA ABLOY AB

Spolecnost ASSA ABLOY je ptedni svétovy vyrobce a dodavatel komplexniho feseni
uzamykacich dvetnich systémi. ASSA ABLOY je zastoupena ve vSech vyznamnych
regionech, jak ve vyspélych, tak na rozvijejicich se trzich, s vedouci pozici v Evropé,
v Severni Americe a v Australii. V rychle rostoucim segmentu elektromechanického
zabezpeceni ma ASSA ABLOY vedouci postaveni v oblastech jako jsou fizeni ptistupu,
identifikac¢ni systémy, automatické dvetfe a hotelové zabezpeceni. Od svého vzniku
vroce 1994 se spoleCnost ASSA ABLOY rozrostla zlokdlni spolecnosti do
mezinarodni skupiny s vice nez 30 tisici zaméstnanci a prodejem ptes 33 miliard SEK

(3,5 miliardy EUR). Jako celosvétové vedouci skupina nabizi ASSA ABLOY

wevr

Skupina ASSA ABLOY AB ma pét divizi:

e EMEA - divize se zabyva vyrobou a prodejem cylindrickych vlozek,
zadlabacich zamka, visacich zadmkl, elektromechanickych  vyrobkd,
zabezpecenim dvefi a dvefnich kovani v Evropé, na Stfednim Vychod¢é a
v Africe (EMEA). Vedoucimi znackami divize jsou Abloy, ASSA, IKON,
TESA, Yale, Vachette a FAB. Divize ma 12 500 zam¢stnanci.

e AMERICA - divize vyrdbi a prodavd zamky, cylindrické vlozky,
elektromechanické vyrobky, zabezpeceni dveti a dverni kovani v Severni a JiZni
Americe. VétSina prodeji probiha ve Spojenych statech, Kanadé a Mexiku.
Nejdulezitéjsi znacky divize jsou Corbin Russwin, Curries, Emtek, Medeco,

Phollips, SARGENT a La Fonte. Divize ma 9 400 zaméstnanci.

e ASIA PACIFIC - divize vyrdbi a prodavd zamky, cylindrické vlozky,
elektromechanické vyrobky, zabezpe€eni dveii a dveini kovani v Asii a Oceanii.
Velké ¢ast prodeji probihd v oblasti Pacifiku (Australie a Novy Zéland), ale
divize jsou Lockwood, Guli, Wangli, Baodean, Interlock a iRevo. Divize ma

4 500 zaméstnancu.
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e GLOBAL TECHNOLOGIES — tato globalni divize vyrabi a prodava vyrobky
pro elektronické fizeni pfistupl, bezpecné vydavani karet a identifikacni
technologii a elektronické zamykaci systémy pro hotely. Vedouci znacky jsou

HID, Fargo, Elsafe a VingCard. Divize mé 2 600 zaméstnanct.

e ENTRANCE SYSTEMS - je globalni divize, ktera vyrabi a prodava
automatické dvetni systémy a sluzby. Divize se zabyva prodejem a nabizi
vlastni servisni sit’ po celém svété, s vyrobou v Ceské republice, USA a Cing.

Divize ma 2 100 zaméstnancu.

Vyrobky divize Entrance systems se prodavaji pod znackou Besam, EntreMatic a Ditec.
Vyrobni fada prodavana pod znackou Besam zahrnuje automatické posuvné, otocné a
kyvné dvefe, vzduchové zavésy a komplexni servisni sluzby. Dveini, vratova a
garazova automatika a priimyslové dvete se prodavaji pod znackou Ditec. Vyrobky jsou
prodavany prostfednictvim distributorti a instala¢nich spolecnosti a jsou instalovany
v prumyslovych, komer¢nich, institucionalnich a residencnich stavbach. Tieti znacka
této divize — EntreMatic — zahrnuje automatické dveini systémy distribuované zejména

v Evropé€ pod jinymi znackami.

Vyrobky divize Entrance systems jsou instalovany po celém svété, najdeme je napiiklad
v supermarketech (Lidl, Ceska republika), hotelech (Gaylord Palms Hotel, Orlando,
USA), nemocnicich (Diagnostické centrum, Malmé, Svédsko), restauracich

(McDonald’s, Budapest, Mad'arsko), letistich (letisté IKIA, Teherén, fran), atd.

Pro posileni schopnosti nabidnout zakaznikiim kompletni a unikatni feSeni jak pro
vyrobky, tak pro jejich udrzbu, doslo v bfeznu 2011 ke konsolidaci spole¢nosti ASSA
ABLOY a spole¢nosti Cardo. Diky této akvizici bude mit divize Entrance systems

pfedpokladané ro¢ni trzby vyssi nez 9 miliard SEK a cca 6 500 zaméstnanci.

Zdroj: ASSA ABLOY in brief [online]. Dostupné z: http://www.assaabloy.com/

32



4 FINANCNI ANALYZA ASSA ABLOY ES Production s.r.o.

Praktickd ¢ast této prace se bude vénovat finan¢ni analyze podniku ASSA ABLOY ES
Production s.r.o. za obdobi od roku 2008 do roku 2011. Rok 2007 nelze pro analyzu
vyuzit, protoze se nejedna o kompletni Gcetni obdobi (subjekt byl zalozen v zafi 2007).
Financ¢ni analyza bude zahrnovat vertikalni a horizontalni rozbor dostupnych finan¢nich
vykazu (tj. rozvahy a vykazu zisku a ztraty), sestaveni cash flow nepfimou metodou a
vypocet nékterych ukazatell vychazejicich z cash flow, dale vypocet a vyhodnoceni

pomérovych ukazatelii — ukazatele zadluZenosti, likvidity, aktivity a rentability.

4.1 HORIZONTALNI ANALYZA

4.1.1 Horizontalni analyza aktiv
Nasledujici tabulka obsahuje horizontalni analyzu aktiv spolecnosti ASSA ABLOY ES
Production s.r.0. za obdobi 2008 — 2011. Tabulka zobrazuje absolutni i relativni zmény.

Rozvaha (aktiva) spolecnosti je uvedena v piiloze A.

Tab. €. 2: Horizontalni analyza aktiv spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o.

Aktiva k 31.12. Koneény stav k Relativni zména Absolutni zména
31.12. (v tis. K¢) v %) (v tis. K¢)
2008 2011 2008/ 2009/ | 2010/ | 2008/ | 2009/ | 2010/
2009 2010 2011 2009 2010 2011

AKTIVA 23091 57960 -53,5 439.8 0,1 | -12360 | 47191 38
CELKEM
DLOUHODOBY 874 | 42158 -44,6 | 8855,0 -2,7 -390 | 42858 | -1184
MAJETEK
Dlouhodoby 89 265 | -100,0 - - -89 0 265
nehmotny
majetek
Dlouhodoby 785 | 41893 -38,3 | 8855,0 -3,3 -301 | 42858 | -1449
hmotny majetek
- samost. movité 729 41454 -41,3 [10026,6 -4,4 -301 42914 -1888
véci a soubory
mov. véci
OBEZNA 22010 | 15432 | -54,3 31,9 16,4 | -11961 | 3209 | 2174
AKTIVA
Kratkodobé 9435 14937 -29,1 97,4 13,2 | -2749 6510 1741
pohledavky
- pohledavky 6601 14093 -0,9 92,7 11,8 -59 6067 1484
z obchodnich
vztahll
- dohadné ucty 2332 80 | -100,0 - - | -2332 0 80
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aktivni

Finan¢ni 12575 495 -73,3 -98,2 | 6984 | -9212 | -3301 433
majetek

- ucty v bankach 12535 418 -73,5 | -100,0 - | -9216 | -3319 418

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 za vyuziti informaci z uetni zavérky spolecnosti ASSA

ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

V roce 2009 doslo k poklesu celkovych aktiv o 53,5 % oproti roku 2008. Naopak v roce
2010 doslo k vyraznému navyseni celkovych aktiv a to o 439,8 % na 57 922 tis. K¢.
Tyto vykyvy byly zpisobeny zejména zménami v dlouhodobém majetku. V roce 2011

zlstala celkové aktiva téméf na stejné Grovni jako v pfedchozim roce.

Vyvoj celkovych aktiv je pfehledné zobrazen v néasledujicim obrazku €. 3.

Obr. ¢. 3: Vyvoj celkovych aktiv v letech 2008 — 2011 (v tis. K¢)

Vyvoj celkovych aktiv v letech 2008 - 2011
(v tis. K¢)
80000

60000

40000
20000 .
0 . | |

2008 2009 2010 2011

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 za vyuZiti informaci z Getni zaverky spolecnosti ASSA

ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 — 2011

Jak jiz bylo zminéno, v analyzovanych letech doSlo k vyraznym zménam dlouhodobého
majetku spolecnosti. V roce 2009 doslo k poklesu dlouhodobého majetku o 44,6 % na
484 tis. K¢. Tento pokles byl vyvolan prodejem ¢asti majetku spolecnosti — jednalo se o
odprodej vybranych strojii a softwaru s nimi souvisejicim Svédské spolecnosti ASSA

ABLOY ES Production AB. Vroce 2010 byla hodnota dlouhodobého majetku
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navysena o 42 858 tis. K¢, coz predstavuje nartst o 8855,0 % oproti predchozimu roku.
Tento narust zpisobila zejména investice spole¢nosti do potizeni vlastni praskové
lakovny. V roce 2011 doslo pouze k mirnému poklesu dlouhodobého majetku na

konecénou hodnotu 42 158 tis. K¢&.

K dal§im pohybim dochazelo v ramci obéznych aktiv. V roce 2009 doslo k jejich
poklesu o 54,3 % oproti roku 2008. V tomto roce doslo ke snizeni objemu kratkodobych
pohledavek o 29,1 % a zejména k poklesu finan¢niho majetku, ktery se snizil o 73,3 %
oproti ptedchozimu roku. Pokles finan¢niho majetku byl zptisoben vyrovnanim zavazku
k matetské spolecnosti (zavazky k ovladanym a fizenym osobam). V roce 2010 byla
ob¢zna aktiva navySena o 31,9 % na hodnotu 13 258 tis. K¢. Nartist ob&znych aktiv
v tomto roce byl vyvoldn zejména navySenim kratkodobych pohledavek z obchodniho
styku. V roce 2011 se hodnota obéznych aktiv zvysila o 16,4 % a doséhla tak konecné
hodnoty 15432 tis. K¢ v disledku nartstu pohleddvek z obchodnich vztahti a
finan¢niho majetku, konkrétn€ hotovosti na bankovnich uctech. Vyvoj dlouhodobého

majetku a obéZnych aktiv je pfehledné zobrazen v nasledujicim obrazku €. 4.

Obr. ¢&. 4: Vyvoj dlouhodobého majetku a ob&znych aktiv v letech 2008 - 2011

Vyvojdlouhod. majetku a obéznych aktiv
v letech 2008 - 2011 (v tis. K¢)
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B Dlouhodoby majetek
20000

W Obéina aktiva
10000

2008 2009 2010 2011

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 za vyuZiti informaci z G€etni zaverky spolecnosti ASSA

ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 — 2011
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4.1.2 Horizontalni analyza pasiv
Horizontalni analyza pasiv porovnava vyvoj zdroji ve sledovaném obdobi.
V nasledujici tabulce je provedena horizontalni analyza pasiv za obdobi 2008 — 2011.

Rozvaha (pasiva) spolecnosti je uvedena v ptiloze B.

Tab. ¢. 3: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o.

LRV Sel Gl Konecny stav Relativni zména Absolutni zména
k31.12. v %) (tis. K&)
(v tis. K¢) )
2008 | 2011 | 2008/ 2009/ 2010/ 2008/ 2009/ 2010/
2009 2010 2011 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 23091 | 57960 | -53,53 | 439,76 0,07 | -12360 | 47191 38
VLASTNI KAPITAL | 1014 | 11681 | 269,82 84,51 68,82 2736 3169 4762
Zakladni kapital 200 200 0,00 0,00 0,00 0 0 0
Hospodaisky -711 | 6699 | -213,08 | 339,05 89,77 1515 2726 3169
vysledek minulych let
Vysledek 1525 | 4762 79,41 15,83 50,27 1211 433 1593
hospodai‘eni béz. uct.
obdobi
CIZi ZDROJE 22077 | 46225 | -68,38 | 629,85 -9,28 | -15096 | 43970 -4726
Dlouhodobé zavazky 0| 1296 -- - | 278,95 0 342 954
Kratkodobé zavazky | 21808 | 44602 | -70,30 | 676,44 | -11,30 | -15332 | 43806 -5680
- zavazky 4873 | 1651 | -77,55 56,95 -3,84 -3779 623 -66
z obchodnich vztahd
- zavazky k ovladanym | 10000 0| -100,0 -- -- -1000 0 --
a fizenym osobam
- zavazky 1169 | 3097 11,21 81,69 31,12 131 1062 735
k zaméstnancim
- zavazky ze soc. zab. 571 | 1825 20,49 94,48 36,40 117 650 487
a zdr. poj.
- stat — danové zavazky | 1469 | 2074 | -42,07 60,16 52,16 -618 512 711
a dotace
- dohadné ¢ty pasivni 3660 | 4147 | -33,88 75,33 -2,26 -1240 1823 -96
- jiné zavazky 66 | 31808 86,36 | 31818 | -18,98 57| 39136 -7451

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuZiti informaci z ucetni zdvérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

Celkova pasiva v roce 2009 poklesla o 53,53 % ve srovnani s rokem 2008. V roce 2010
naopak vyrazné vzrostla, a to o 439,76 % oproti pfedchozimu roku a dosédhla tak
hodnoty 57 922 tis. K& V roce 2010 doslo k velice nepatrnému nartstu celkovych

pasiv a kone¢na suma celkovych pasiv v roce 2011 ¢inila 57 960 tis. K¢.
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Vlastni kapital ve sledovaném obdobi stoupal, k nejvyraznéjsi relativni zméné doslo v
roce 2009. V tomto obdobi vzrostl o 269,82 % oproti roku 2008 a dosahl tak hodnoty
3 750 tis. K¢. V roce 2010 se opé€t navysil, a to o 84,51 % ve srovnani s rokem 2009.
Stejné tomu bylo 1 v roce 2011, kdy nartist dosahl 68,82 % a kone¢na hodnota vlastniho
kapitalu Cinila 57 960 tis. K& K nartstu vlastniho kapitalu doslo diky zisku, které¢ho

spole¢nost dosahovala ve v§ech zminénych obdobich.

Cizi zdroje v roce 2008 Cinily 22 077 tis. K¢&. V roce 2009 doslo k jejich snizeni o 68,38
% kvili vyrovnani zavazkt vici matetské spolecnosti. V roce 2010 opét vzrostly o
kone¢nym zlstatkem na cash-poolingovém uctu spolec¢nosti. V roce 2009 byla polozka
aktiv rozvahy ,,Uéty v bankich® tvofena debetnim (kladnym) ziistatkem na cash-
poolingovém uctu vedeném na spole¢nost ASSA ABLOY Financial Services AB. Za
obdobi 2010 je kreditni (zaporny) zuastatek ve vysi 38.897 tis. K¢ vykazan v polozce
pasiv rozvahy B.IIL. ,Jiné zavazky“. V roce 2011 doSlo k poklesu cizich zdroji
pfiblizn€ o 10 % na konec¢nou hodnotu 46 225 tis. K& Tato hodnota je opét ovlivnéna
hlavné kreditnim zdstatkem na cash-poolingovém uctu ve vysi 31 385 tis. K¢E. Vyvoj

vlastniho a ciziho kapitalu za sledované obdobi je prehledné znazornén v obrazku €. 5.

Obr. ¢&. 5: Vyvoj vlastniho a ciziho kapitalu spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production
s.r.0. v letech 2008 - 2011

Vyvaj vlastniho a ciziho kapitilu
v letech 2008 - 2011

60000
50000

40000
30000 W Viastni kapital
20000 M Cizi kapital
10000

0 el |

2008 2009 2010 2011

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zaveérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011
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4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V tabulce €. 4 jsou uvedeny absolutni a relativni zmény hodnot ve sledovaném obdobi
2008 — 2011. Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o. je

uveden v piiloze C.

Tab. ¢. 4: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti ASSA ABLOY ES

Production s.r.0.

Rolczal L . Konecny Relativni zména Absolutni zména
zustatek k 31.12. o %) (tis. K&)
(v tis. K&) v7e :
2008 2011 2008/ | 2009/ | 2010/ | 2008/ | 2009/ | 2010/
2009 2010 2011 2009 2010 2011

Vykony 44734 | 124869 18,3 71,2 37,8 8199 | 37688 | 34248
- trzby za prodej 44734 | 124869 18,3 71,2 37,8 8199 | 37688 | 34248
vlastnich vyr. a sluzeb
Vykonova spotieba 22986 | 46635 -12,6 80,6 28,6 | -2904 | 16181 | 10372
- spotfeba materialu a 6980 12007 -56,2 | 171,1 447 | -3920 5235 3712
energie
- sluzby 16006 34628 6,3 64,3 23,8 1016 | 10946 6660
PRIDANA 21748 78234 51,1 65,5 43,9 | 11103 | 21507 | 23876
HODNOTA
Osobni naklady 20353 67812 43,8 57,7 47,0 8905 | 16877 | 21677
Mzdové naklady 14634 | 46800 38,4 57,2 47,0 5625 | 11587 | 14954
Naklady na soc. zab. a 5139 15790 30,3 62,9 44,8 1558 4210 4883
zdr. poj.
Socialni naklady 580 5222 | 296,9 46,9 54,4 1722 1080 1840
Odpisy dl. nehm. a hm. 104 4659 103,8 | 708,5 171,8 108 1502 2945
majetku
Ostatni provozni 2479 9485 | 299,6 -46,8 80,0 7427 | -4637 4216
vynosy
Ostatni provozni 149 8136 | 5949,0 -39,6 49,3 8864 | -3565 2688
naklady
PROVOZNI 3350 7108 25,8 50,2 12,4 863 2113 782
VYSLEDEK
HOSPODARENI
Nakladové troky 359 807 -46,2 105,2 103,8 -166 203 411
FINANCNI -487 998 | -248 | 4544 | -50,8 121 | -1663 | 1031
VYSLEDEK
HOSPODARENI
Daii z piijmt za 1338 1348 -17,0 1,5 19,5 =227 17 220
béznou Cinnost
- splatna 1338 394 -17,0 -29,3 -49,9 -227 -325 -392
Vysledek 1525 4762 79,4 15,8 50,3 1211 433 1593
hospodai‘eni za ui¢etni
obdobi
Vysledek 2863 6110 34,4 11,7 42,2 984 450 1813
hospodareni pired
zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z G¢etni zavérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011
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Spolecnost od svého zalozeni neustdle zvySuje objem poskytovanych montaznich
sluzeb, coz ma samoziejmé pozitivni vliv na vysi trzeb za prodej sluzeb. Hodnota trzeb
za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb ve sledovaném obdobi tedy stale stoupala.
Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2011, a to 124 869 tis. K¢. Jednd se o cca 38% narlst
oproti roku 2010, kdy byly trzby na Grovni 90 621 tis. K& V roce 2009 trzby vzrostly
jen o 18,3 % ve srovnani s rokem 2008, kdy byly trzby nejnizsi (44 734 tis. K<).

Vykonova spotieba v roce 2009 klesla o 12,6 % a doséhla tak nejniz8i hodnoty za
sledované obdobi (20 082 tis. K¢). V nasledujicich letech vykonova spotieba rostla, v
roce 2010 o 80,6 % ve srovnani s rokem 2009 a v roce 2011 o 28,6 % a dosahla tak
nejvyssi hodnoty za sledované obdobi (46 635 tis. K¢). Narust byl zpisoben piedevsim

nariistem vykonové spotieby sluzeb a spotfebou materidlu a energie.

Ptidana hodnota po celé sledované obdobi rostla, a to pomérn€ vyrovnanym tempem —

v roce 2009 o 51,1 %, v roce 2010 0 65,5 % a v roce 2011 o0 43,9 % oproti pfedchozim

cvwr

v roce 2008, a to 21 748 tis. K¢. Tento narust je zptisoben predevsim ristem vykont.

Osobni naklady v celém sledovaném obdobi rostly. Tato skute¢nost je zpiisobena
neustale se zvysSujicim poctem pracovnikli a mirn€é rostoucimi mzdovymi néklady.

Osobni naklady dosahly nejvyssi hodnoty v roce 2011 (67 812 tis. K¢).
Vysledek hospodaieni za tcetni obdobi ma velice pozitivni vyvoj, v celém sledovaném
obdobi ma rostouci tendenci. Nejvice vzrostl v roce 2009, a to o 79,4 %. Absolutné

nejvyssi hodnoty dosahl v roce 2011, konkrétné 4 762 tis. K¢, nejnizsi pak v roce 2008.

Vyvoj vSech polozek vysledku hospodafeni je piehledné znazornén v nésledujicim

obrazku ¢. 6.
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Obr. ¢&. 6: Vyvoj jednotlivych polozek vysledku hospodateni spolecnosti ASSA
ABLOY ES Production s.r.0. v letech 2008 — 2011

Vyvoj jednotlivych poloZek VH spoleénosti ASSA ABLOY ES
Production s.r.0. vletech 2008 - 2011

8000
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W 2008
0
2009
-2000 w2010
4000 VH za Géetni VH pied o
ProvozniVH FinancniVH «a uce{tm p'rer
obdobi zdanénim
m 2008 3350 -487 1525 2863
W2009 4213 -366 2736 3847
w2010 6326 -2029 3169 4297
m2011 7108 -998 4762 6110

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z G€etni zavérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o0. z roku 2008 - 2011

42  VERTIKALNI ANALYZA

4.2.1 Vertikalni analyza aktiv

V nasledujici tabulce ¢. 5 je uvedena vertikdlni analyza aktiv spolecnosti ASSA

ABLOY ES Production s.r.o.
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Tab. €. 5: Vertikalni analyza aktiv spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.0.
v letech 2008 —2011.

Polozka Koneény Rok Rok Rok Rok

zustatek 2011 2010 2009 2008

k 31.12. v % v % v % v %

v tis. K¢

2008 2011 Podil na bilan¢ni sumé

AKTIVA CELKEM 23091 | 57960 | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 %
DLOUHODOBY MAJETEK 874 | 42158 | 72,7 % | 74,8 % 4,5 % 3.8%
Dlouhodoby hmotny majetek 785 | 41893 | 72,3 % | 74,8 % 4,5 % 3.4 %
- samost. movité véci a soubory mov. 729 | 41454 71,5 % 74,8 % 4,0 % 3,2%
véci
OBEZNA AKTIVA 22010 | 15432 | 26,6 % | 229% | 93,6 % | 95,3 %
Kratkodobé pohledavky 9435 | 14937 | 25.8% | 22,8% | 62,3% | 40,9 %
- pohledavky z obchodnich vztahti 6601 | 14093 24,3 % 21,8 % 61,0% | 28,6 %
Finan¢ni majetek 12575 495 0,9 % 0,1% | 31,3% | 54,5%
- uéty v bankach 12535 418 0,7 % 0,0% | 309% | 543 %
OSTATNI AKTIVA - prechodné 207 370 0,6 % 2,3 % 1,8 % 0,9 %
ucty aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zdvérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

Ve sledovaném obdobi doSlo k vyrazné zméné podilu dlouhodobého majetku a
obéZnych aktiv na celkovych aktivech spolecnosti. V roce 2008 tvofila nejvétsi podil na
aktivech spolecnosti obézna aktiva, a to 95,3 %, avSak v priibéhu sledovaného obdobi
jejich podil klesal az na pouhych 22,9 % v roce 2010, v roce 2011 doSlo k narGstu na
hodnotu 26,6 %. ObéZna aktiva byla na poc¢atku sledovaného obdobi tvotfena predevsim
penéZznimi prostiedky na bankovnim Uctu, ale jejich podil vyrazné poklesl diky uhrazeni
zavazku viici mateiské spolec¢nosti v roce 2009 a néaslednym zavedenim cash-poolingu.
Na konci sledovaného obdobi piedstavuji obézna aktiva piedevsSim kratkodobé
pohledavky z obchodnich vztahi, nejvyssiho podilu doséahla tato polozka v roce 2009, a

to 61,0 %. Spole¢nost nema zadné zasoby.

Podil dlouhodobého majetku se z pocatecnich 3,8 % v roce 2008 postupné zvysil na
74,8 % v roce 2010. Nejvétsi ¢ast dlouhodobého majetku predstavuji samostatné movité
véci a soubory movitych véci, coZ souvisi s investici spolecnosti do zatizeni praSkové
lakovny. V roce 2011 jiz spolecnost tolik neinvestovala, takze doslo k mirnému poklesu

na hodnotu 72,3 % zejména diky odpisiim.

41



Podil ostatnich aktiv na celkovych aktivech je velice nizky. V roce 2010 predstavovala
2,3% podil, coz je nejvyssi podil za sledované obdobi, v roce 2011 ¢inila jiz jen 0,6 % a

jsou tvotena naklady ptiStich obdobi.

Podily stalych, obéznych a ostatnich aktiv v letech 2008 — 2010 jsou pro ptehlednost

znazornény v nasledujicim obrazku €. 7.

Obr. ¢. 7: Vertikalni analyza aktiv v rozvaze spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production
s.r.0. v letech 2008 — 2011

Vertikalni analyza aktiv v letech 2008 - 2011

2011
2010

W Stald aktiva

W Obéina aktiva
2009 m Ostatni aktiva
2008

0,00%  20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z G€etni zavérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

4.2.2 Vertikalni analyza pasiv

V nasledujici tabulce €. 6 je uvedena vertikdlni analyza pasiv spolecnosti ASSA

ABLOY ES Production s.r.o. za obdobi 2008 - 2011.
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Tab. €. 6: Vertikalni analyza pasiv spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.0. za
obdobi 2008 — 2011.

Polozka Koneény Rok Rok Rok Rok
zustatek k 2011 2010 2009 2008
31.12. v tis. K¢ v % v % v % v %
2008 | 2011 Podil na bilanéni sumé
PASIVA CELKEM 23091 | 57960 | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 %
VLASTNI KAPITAL 1014 | 11681 | 202% | 119% | 349% | 44%
Zakladni kapital 200 200 0,3 % 0,3 % 1,9 % 0,9 %
Hosp. vysledek minulych let =711 6699 11,6 % 6,1 % 7,5 % -3,1 %
Vysledek hosp. béZného ucetniho 1525 4762 8.2 % 55% | 255% 6,6 %
obdobi
CIZI ZDROJE 22077 | 46225 | 79.8% | 88,0% | 65,1% | 95,6%
Kratkodobé zavazky 21808 | 44602 | 77,0% | 86,8% | 60,3% | 94,4 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zdvérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o0. z roku 2008 - 2011

Vlastni kapital mél v pribéhu sledovaného obdobi kolisavou tendenci. V roce 2008 Cinil
podil zakladniho kapitalu pouhych 4,4 %. Maximalni hodnoty dosahl v roce 2009, kdy
¢inil 34,9 %. Vroce 2010 opét klesl, a to na hodnotu 11,9 %. V roce 2011 doslo
k nartistu vlastniho kapitdlu na konecnou hodnotu 20,2 % diky nartstu kladného

hospodéaiského vysledku minulych let.

Nejveétsi podil na celkovych pasivech po celé sledované obdobi tvoftily cizi zdroje.
Nejvyssiho podilu dosahovaly v roce 2008 a to 95,6 %, coZ bylo zplisobeno zejména
zavazky k matefské spolecnosti. V roce 2009, kdy byl vyrovnan zavazek k matetské
spolecnosti a ke konci roku zaveden cash pooling, doSlo k poklesu cizich zdroji na 65,1
%. Kone¢né hodnota cizich zdrojii v roce 2011 ¢inila 79,8 %. K naristu cizich zdroji
vletech 2010 a 2011 oproti roku 2009 doSlo zejména kvuli vysokym kreditnim

zustatklim na cash-poolingovém Uctu spolecnosti, vykazanym v rozvaze v polozce pasiv

,,Jiné zavazky*.

Pomér vlastnich a cizich zdroji ve sledovaném obdobi je pro piehlednost zndzornén

v nésledujicim obrazku ¢. 8.
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Obr. ¢&. 8: Vertikalni analyza pasiv v rozvaze spole¢nosti ASSA ABLOY ES
Production s.r.0. v letech 2008 — 2011

Vertikalni analyza pasiv v letech 2008 - 2011

2011
2010

| Vlastni kapital
2009 W Cizi kapital
2008

1
0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z G¢etni zavérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o0. z roku 2008 - 2011

4.2.3 Vertikalni analyza zisku a ztraty

Tabulka ¢. 7 uvadi podily jednotlivych polozek nakladd a vynost na trzbach z prodeje

vlastnich vyrobkt a sluzeb.

Tab. €. 7: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka Koneény Rok Rok Rok Rok
zustatek k 2011 2010 2009 2008
31.12. v tis. K¢ v % v % v % v %
2008 2011 Podil na bilan¢ni sumé
Vykony 44734 | 124869 | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 %
- trzby za prodej vlastnich 44734 | 124869 | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 % | 100,0 %
vyrobki a sluZeb
Vykonova spotieba 22986 | 46635 | 37,3% | 40,0% | 379% | 51,4%
- spotieba materialu a energie 6980 | 12007 9,6 % 9,2% 58% | 15,6%
- sluzby 16006 | 34628 | 27,7% | 30,9% | 32,2% | 358 %
PRIDANA HODNOTA 21748 | 78234 | 62,7% | 60,0% | 62,1 % | 48,6 %
Osobni naklady 20353 | 67812 | 543% | 50,9% | 553% | 455%
- mzdové naklady 14634 | 46800 | 37,5% | 35,1% | 38,3% | 32,7%
- naklady na soc. zab. a zdr. poj. 5139 15790 | 12,6 % | 12,0% | 12,7% | 11,5%
- socialni naklady 580 5222 42 % 3,7% 4.3 % 1,3 %
Ostatni provozni vynosy 2479 9485 7,6 % 58% | 18,7% 5.5%
Ostatni provozni naklady 149 8136 6,5 % 6,0% | 17,0% 0,3 %
PROVOZ. VYSL. HOSPODARENI 3350 | 7108 | 57% | 70%| 80%| 7.5%
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FINANCNI VYSLEDEK -487 998 | -08% | 22% | -07% | -1,1%
HOSPODAREN]

VYSLEDEK HOSP. ZA BEZNOU 1525 4762 | 38% | 35% | 52% | 3.4%
CINNOST

Vysledek hospodaieni za ucetni 1525 4762 3,8% 35% 5,2 % 3,4%
obdobi

Vysledek hospodareni pred 2863 6110 4.9 % 4,7 % 7.3 % 6,4 %
zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zavérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

Z vertikalni analyzy vynost je patrné, Ze nejvétsi podil vynost pochazi z trzeb za prode;j
vlastnich vyrobkl a sluzeb, coz odpovida hlavnimu pfedmétu podnikani spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.0., tedy poskytovani sluzeb (montaz).

Nejvétsi podil nakladt na trzbach za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb ptredstavuji
osobni néaklady, které se pohybuji na urovni cca 50 % trzeb. Osobni néklady dosahly
nejvyssi hodnoty v roce 2009 (55,3 %), oproti tomuto udaji doSlo v roce 2011

k mirnému poklesu na 54,3 %.

Vykonova spotieba je druhou nejvétsi ndkladovou polozkou. Nejvyssiho podilu na
trzbach dosdhla v roce 2008 (51,4 %). V roce 2009 klesla na 37,9 % a v roce 2010
mirn¢ vzrostla na 40,0% podil. V roce 2011 doSlo opét k mirnému poklesu na
kone¢nou hodnotu 37,3 %. Celkoveé vSak vykonova spotieba dosahuje pomérné nizkého

podilu na trzbach, coZ je pozitivni.

43  CASH-POOLING

Analyzovana spole¢nost ASSA ABLOY ES Production s.r.o. uzaviela 9. listopadu 2009
Dohodu o poskytovani cash-poolingu se spolecnosti ASSA ABLOY Financial Services
AB. Na zakladé této dohody je zlistatek na bézném Uctu, vedeném u Komeréni banky,
a.s., na denni bazi dorovnavan na nulu. Jedna se tedy o redlny cash pooling, konkrétn€ o

zero balance pooling (ZBA), jehoZ princip byl vysvétlen v teoretické casti této prace.

Kladné zlstatky (pohledavky) vici spolecnosti ASSA ABLOY Financial Services AB
jsou na zdkladé dohody uroceny sazbou O/N PRIBID — 0,60 %, zaporné zlstatky
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(z&vazky) sazbou O/N PRIBOR + 1,10 %. Tyto sazby se neodliSuji od sazeb trznich
(Vyro¢ni zprava za rok 2011). Tabulka ¢. 8 pro lepsi orientaci uvadi ptiklad
jednodennich sazeb PRIBID A PRIBOR vyhlasenych Ceskou narodni bankou.

Tab. €. 8: Priklad jednodennich sazeb PRIBID A PRIBOR

Datum PRIBID PRIBOR
vyhlaSeni sazby

4.1.2010 0,70 % 0,96 %
31.12.2010 0,24 % 0,51 %
3.1.2011 0,40 % 0,66 %
30.12.2011 0,26 % 0,50 %

Zdroj: webové stranky CNB,

http://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/penezni_trh/pribor/vybrane form.jsp

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost ASSA ABLOY ES Production provedla v roce 2010
rozsahlé investice, zlstatek na cash-poolingovém uctu byl vletech 2010 — 2011
zaporny. Piesné hodnoty uvadi nasledujici tabulka ¢. 9, kde jsou zéaroven vycisleny 1

nakladové uroky souvisejici s cash-poolingem.

Tab. €. 9: Zistatky na cash-poolingovém uctu a ndkladové uroky spole¢nosti ASSA

ABLOY ES Production s.r.o. v letech 2010 — 2011

Rok 2010 2011
Zustatek v tis. K¢ (k 31.12.) -38 897 -31385
Nakladové uroky v tis. K¢ 396 807
(k31.12))

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z G€etni zavérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 — 2011

46



44  ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Dalsi cast této prace bude vénovana jednotlivym pomérovym ukazatelim vypoctenym
z dostupnych udaji spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o. za sledované
obdobi 2008 — 2011 a jejich analyze.

4.4.1 Ukazatele aktivity

Nize uvedena tabulka ¢. 10 uvadi vysledné hodnoty ukazatelti aktivity spole¢nosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o za obdobi 2008 - 2011.

Tab. €. 10: Ukazatele aktivity ASSA ABLOY ES Production s.r.o.

Ukazatel aktivity (doby obratu) 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv (T/AKT) 1,94 4,93 1,56 2,15
Doba obratu aktiv (AKT/(T/360)) 185,83 72,98 230,10 167,10
Doba inkasa pohledavek 75,93 45,47 52,42 43,06
(POHL/(T/360)

Korigovana doba inkasa 57,16 45,47 52,42 43,06
pohledavek

Doba splatnosti kratk. zavazki 175,50 44,04 199,75 128,59
(KZ/(T/360)

Korigovana doba splatnosti kratk. 53,42° 44,04 45,23 36,89"
zavazkl

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z G€etni zavérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

! Vzhledem k tomu, Ze v roce 2008 kratkodobé pohledavky zahrnuji dohadné Géty aktivni — piefakturaci
nakladld materské spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production AB ve vysi 2 332 tis. K¢, je vysledek ukazatele
zkresleny. Z tohoto dlvodu je vhodné korigovat, tedy snizit kratkodobé pohledavky o tuto sumu, aby
ukazatel poskytoval redlny vysledek.

% Vzhledem k tomu, %e v roce 2008 kratkodobé zdvazky zahrnuji zavazky vici ovladajici a fidici osobé ve
vysi 10 000 tis. K¢, dohadné ucty pasivni na sluzby service fee 2008 dobropisované v roce 2009 mateiské
spolecnosti ve vysi 1 830 tis. K¢ a pozdé vyfakturované najemné za 4. kvartal roku 2007 ve vysi 3 341 tis.
K¢, je vysledny ukazatel zkresleny. Z tohoto dlivodu je vhodné korigovat, tedy sniZit, kratkodobé zavazky
0 zminéné ¢astky, aby ukazatel poskytoval realny vysledek.

* Vzhledem k tomu, Ze v roce 2010 kratkodobé zavazky zahrnuji zaporny zUstatek na cash-poolingovém
Gétu ve vysi 38 897 tis. K¢, je vysledek ukazatele zkresleny. Z tohoto divodu je vhodné korigovat, tedy
snizit, kratkodobé zavazky o tuto sumu, aby ukazatel poskytoval redlny vysledek.

* Vzhledem k tomu, Ze v roce 2011 kratkodobé zavazky zahrnuji zaporny zlstatek na cash-poolingovém
Gctu ve vysi 31 808 tis. K¢, je vysledek ukazatele zkresleny. Z tohoto divodu je vhodné korigovat, tedy
snizit, kratkodobé zavazky o tuto sumu, aby ukazatel poskytoval redlny vysledek.
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Obrat aktiv dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2009, a to 4,93. To znamend, ze se
podnikové aktiva obrati v trzbach 4,93 krat. Z roku 2009 na 2010 doslo k poklesu

obratu aktiv na hodnotu 1,56 a v roce 2011 hodnota opét vzrostla az na 2,15.

Spolec¢nost neeviduje zadné zasoby, proto zde nejsou uvedeny ukazatele doby obratu

zasob a rychlost obratu zéasob.

Ukazatel doby obratu aktiv dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2010. Je to logické, protoze
se snizila doba obratu aktiv, tudiz se musel adekvatné zvysit primérny pocet dni, po
ktery jedna obratka v roce 2010 trvala — z cca 73 dni v roce 2009 na 231 dni v roce

2010. Oproti roku 2010 doslo v roce 2011 ke sniZeni doby obratu aktiv na cca 167 dni.

Smyslem ukazatele doby obratu pohledavek je stanovit primérny pocet dni, po ktery
jsou nam nasi odbératelé¢ dluzni, tj. dobu mezi prodejem produktu a inkasem penéz.
(Kislingerova, 2005, s. 34). Korigovand doba inkasa pohledavek méla ve sledovaném
obdobi klesajici tendenci. Celkoveé se doba inkasa zkratila z cca 57 dni v roce 2008 na

43 dni v roce 2011, coz je jisté pozitivni vysledek.

Korigovana doba splatnosti kratkodobych zavazki byla nejdelsi v roce 2008, kdy Cinila
cca 53 dni. V nasledujicich dvou letech se pohybovala na trovni cca 45 dni a v roce
2011 dokonce dale klesla aZ na cca 37 dni. Tyto vysledky potvrzuji, Ze spole€nost ma
dobrou platebni moralku vii¢i svym dodavatelim. Je vSak vhodné, aby doba obratu
zavazkl byla delsi nez doba obratu pohledavek, protoze tak se udrzi finan¢ni rovnovéaha
ve firm¢. V roce 2009 byly tyto ukazatele prakticky vyrovnané, v roce 2010 a 2011 je

doba inkasa pohledavek o 7 dni del$i nez doba splatnosti zdvazkd.

4.4.2 Ukazatele rentability

Tabulka ¢. 11 obsahuje vysledné hodnoty nejsledovanéjSich ukazateli rentability ve

spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o0. v letech 2008 — 2011.
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Tab. ¢. 11: Ukazatele rentability spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o.

Ukazatel rentability 2008 2009 2010 2011
ROA — Rentabilita celk. 13,95 % 37,65 % 8,10 % 11,93 %
aktiv (EBIT/AKT)’

- rentabilita trzeb (EBIT/T) 7,20 % 7,63 % 5,18 % 5,54 %
- obrat celk. aktiv (T/AKT) 1,94 4,93 1,56 2,15
ROE — Rentabilita vl. 150,39 % 72,96 % 45,80 % 40,77 %
kapitalu (CZ/VK)

- rentabilita trzeb (CZ/T) 3,41 % 5,17 % 3,50 % 3,81 %
- obrat celk. aktiv (T/AKT) 1,94 4,93 1,56 2,15
- finan¢ni paka (AKT/VK) 22,77 2,86 8,37 4,96

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zdvérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA) dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2009 a to
37,65 %. Vroce 2010 doslo k poklesu na 8,10 %. Negativné na ROA pisobila
obratkovost, kdy doslo k vyraznému sniZeni z hodnoty 4,93 v roce 2009 na hodnotu
1,56 v roce 2010. Tento pokles je zptisoben investicemi spole¢nosti, roste tedy objem
celkovych aktiv, ¢imZ se sice pii nezménénych trzbach snizuje hodnota obratkovosti
aktiv, ale vytvafi se ristovy potencial do budoucnosti. V roce 2011 se hodnota ukazatele
op¢t zvysila na 11,93 %, protoZe tento rok jiz spole¢nost pfili§ neinvestovala a doslo

tedy 1 ke zlepSeni hodnoty obratu celkovych aktiv.

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu (ROE) se pohybuje celé¢ sledované obdobi
v kladnych hodnotach diky kladnému vysledku hospodateni. Nejvyssi hodnoty dosahl
ROE v roce 2008, a to 150,39 %. V nasledujicich letech ma klesajici tendenci, v roce
2011 hodnota ROE C¢inila 40,77 %. Na ROE ma vliv 1 vyvoj finan¢ni paky. Financni
paka se v roce 2009 vyrazné snizila na hodnotu 2,86, ale v roce 2010 se opét zvysila a
to na hodnotu 8,37. V roce 2011 doslo opét k poklesu a hodnota finan¢ni paky tak
dosahla vysledku 4,96.

> Jeliko? aktiva zahrnuiji jak vlastni, tak cizi kapital, je vhodné do ¢itatele zahrnout vynos pro
vlastniky, pro véfitele i pro stat — tim je tzv. EBIT (Earnings Before Interest and Tax).
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4.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Nize uvedena tabulka ¢. 12 obsahuje hlavni ukazatele zadluzenosti podle Kislingerové

(2005) u analyzované spolec¢nosti v obdobi 2008 — 2011.

Tab. €. 12: Hlavni ukazatele zadluZenosti u spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production

S.I.0.

Ukazatele dlouhodobé finanéni 2008 2009 2010 2011
rovnovahy (zadluZenosti)

Equity Ratio (VK/AKT) 4,39 % 34,95 % 11,95 % 20,15 %
Debt Ratio I. (CZ/AKT) 95,61 % 65,05 % 87,96 % 79,75 %
Debt Ratio II. ((CZ+OP)/AKT) 95,61 % 65,05 % 88,05 % 79,85 %
Debt Equity ratio (CZ/VK) 21,77 1,86 7,36 3,96
Urokové kryti I. (EBIT/Giroky) 8,97 20,93 11,85 8,57
Urokové kryti II. 9,26 22,03 16,18 14,34
((EBIT+odpisy)/troky)

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zdvérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o0. z roku 2008 - 2011

Koeficient samofinancovani (equity ratio), ¢ili podil vlastniho kapitdlu na celkovych
vzrostl na 34,95 %, ale vzapéti opét klesl na 11,95 % v roce 2010. V roce 2011 doslo k
pozitivnimu vyvoji, hodnota equity ratio vzrostla na 20,15 %. Nizké hodnoty ukazatele
souviseji stim, Ze spolenost existuje teprve pét let a pro svillj rozvoj potiebuje
investice, na které nema dostatek vlastnich prosttedkll. Pozitivni je, Ze cizi zdroje jsou

z vEtsi Casti tvofeny zavazky ve skuping, zejména cash-poolingem.

Ukazatel vétitelského rizika (debt ratio 1.), Cili pomér celkovych zavazki na celkovych
aktivech, se pohybuje primérné na trovni cca 80 % (s vyjimkou roku 2009, kdy
poklesla na 65 %). Idedln¢ by se tato hodnota méla pohybovat kolem 50 %, protoze
vys8i hodnoty predstavuji vyssi financ¢ni riziko pro spolecnost. V pfipadé analyzované
spolecnosti je situace trochu jina, protoze se jedna o podnik ve skupiné se zavazky

zejména vici skuping, nikoliv externim dodavatelim.

Ukazatel Debt ratio II. zohlediujici 1 ostatni pasiva prakticky kopiruje piedchozi

ukazatel.
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V ptipadé ukazatel irokového kryti se doporucuje, aby nakladové uroky byly ziskem
kryty minimalng tiikrat. Toto doporudeni analyzovana spole¢nost splituje. Urokové
kryti po celé sledované obdobi dosahovalo kladnych hodnot. Nejvyssi hodnoty bylo
dosazeno v roce 2009, a to 20,93 (resp. 22,03 u urokového kryti II.). V roce 2010 a
2011 doslo k poklesu, ale i pfesto se hodnota ukazatele pohybuje vyrazné¢ nad

doporucenou trovni.

4.4.4 Ukazatele likvidity

vvvvvv

analyzované spolecnosti.

Tab. €. 13: Ukazatele likvidity spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o. v letech
2008 — 2011

Ukazatele platebni schopnosti 2008 2009 2010 2011
(likvidity)

Bézna likvidita (OAKT/KD) 1,01 1,55 0,26 0,35
Pohotova likvidita ((KrP+FM)/KD) 1,01 1,55 0,26 0,35
Okamzita likvidita (FM/KD) 0,58 0,52 0,00 0,01

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 za vyuZiti informaci z ti€etni zdvérky spole¢nosti ASSA

ABLOY ES Production s.r.o.

Pro béznou likviditu plati, ze hodnoty ¢itatele jsou k hodnot¢ jmenovatele v rozmezi 1,5
—2,5 (Ruckova, 2007, s. 50). Z tabulky je ziejmé, Ze v roce 2009 spolecnost dosahovala
alespoit minimdalni doporucené tirovn¢ pro béznou likviditu. V roce 2008 se nachazi
mirné pod touto urovni. Vysledek v roce 2010 a 2011 je zkreslen diky z&pornému
zustatku na cash-poolingovém uctu. Pokud by se provedla korekce (kratkodobé zavazky
by se snizily o zadporny zistatek cash-poolingového uctu), doséhl by ukazatel hodnoty

1,16, resp. 1,21, coz je stale pod doporucenou urovni bézné likvidity.
Podle Rickoveé (2007) pro pohotovou likviditu plati, Ze Citatel by mél byt stejny jako
jmenovatel, tedy pomér 1:1, pfipadné¢ az 1,5:1. Vroce 2008 i 2009 spolecnost

dosahovala doporu¢eného rozmezi. Roky 2010 a 2011 vykazuji nizkou troven, a to 0,26
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a 0,35. Po korekci o cash-poolingovy ucet se vSak ukazatel dostavad na doporuc¢enou

uroven, protoze ¢ini 1,16, resp. 1,21.

Pro okamzitou likviditu plati doporu¢ovand hodnota v rozmezi 0,9 — 1,1. Této hodnoty
spole¢nost nedosahla ani v jednom sledovaném roce. Okamzita likvidita v roce 2010 se
pohybuje na trovni 0,005, coz je zpisobeno nulovym zlstatkem na bankovnich uctech
(dtsledek cash-poolingového tctu). V roce 2011 hodnota ukazatele ¢ini 0,01. Pokud by
se provedla korekce o cash-poolingovy tcet, dosdhlo by se hodnoty 0,039.

45 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Jak bylo zminéno v teoretické Casti, mezi nejcastéji pouzivané rozdilové ukazatele patii

ukazatel Cistého pracovniho kapitalu, tj. obézna aktiva ocisténa o kratkodobé zavazky.

Analyzovana spole¢nost nema zadné zasoby ani dlouhodobé pohledavky. Nejvétsi podil
v obéznych aktivech tedy tvofi kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaha.
Analyzovana spolecnost ma v podstaté jediného odbératele, kterym je spifiznéna
spole¢nost ASSA ABLOY ES Production AB, Svédsko. Piizniva je na této skute¢nosti
jistota, Ze veskeré pohledavky budou uhrazeny v plné vysi a v terminu splatnosti, ktery
¢ini piiblizné 4 tydny (fakturuje se vzdy prvni den po skonceni mésice, platby se
provadeji formou tzv. eNettingu vzdy ke konci nasledujiciho mésice). Vzhledem k
trvale rostoucimu objemu poskytovanych sluzeb se ¢astky pohledavek z obchodnich

vztahll neustale zvysuji, coZ by mélo mit pozitivni vliv na vyvoj pracovniho kapitalu.

Vyznamnou slozkou kratkodobych zavazki jsou zavazky z obchodnich vztahli. Protoze
analyzovana spole¢nost nenakupuje Zadny material, mezi jeji hlavni dodavatele patii

poskytovatelé sluzeb.

Jedna se o nasledujici spole¢nosti:

e Panattoni D5 Logistics Park Stiibro (ndjemné za prostory, ve kterych spole¢nost
ASSA ABLOY ES Production s.r.o. sidli, a sluzby souvisejici s najmem jako

ostraha, sekéani zatravnénych ploch, tiklid sn¢hu apod.),
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e RWE Energie, a.s. (plyn),
e CEZ as. (elektricka energie),
e Hofmann Wizard, s.r.o. (personalni agentura zprostiedkovavajici agenturni

pracovniky).

V kratkodobych zavazcich jsou dale zahrnuty zavazky vic¢i zaméstnancim a statu,
dohadné ucty pasivni (zde jsou zaucétovany rezervy, resp. dohadné polozky, tykajici se
napt. nevybrané dovolené zaméstnanct a ro¢nich bonusl) a jiné zavazky, kam je od

roku 2010 uctovan zéporny zulstatek na cash poolingovém tctu.

Nasledujici tabulka ¢. 14 ukazuje vysledné hodnoty cistého pracovniho kapitalu ve

spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production s.r.0.

Tab. &. 14: Cisty pracovni kapital spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production v letech
2008 — 2011 v tisicich K¢

Ukazatel 2008 2009 2010 2011

Obé&zna aktiva 22010 10049 13258 15432
Kratkodobé zavazky 21808 6476 50282 44602
Cisty pracovni kapitél 202 3573 -37024 -29170

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zdvérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

Cisty pracovni kapital se v letech 2008 a 2009 pohyboval v kladnych hodnotach a mél
rostouci tendenci (3573 tis. K& v roce 2009 oproti 202 tis. K& v roce 2008), ale v letech
2010 a 2011 doséhl zapornych hodnot. Tyto hodnoty jsou zkresleny cash poolingem. Na
prvni pohled to tedy vypadd, ze podnik nema Z&dné volné prostiedky pro pokryti
pfipadnych vykyvll v hospodateni, av§ak moznost Cerpat provozni uvér v prakticky
neomezené mife (omezeni jsou dana internimi pravidly pro schvalovani vydaji)
znamena fakticky pravy opak. Analyzovana spole¢nost mi bohuzel nemohla poskytnout
konkrétni vysi jejich denniho limitu v rdmci cash poolingu, protoZe se jednd o interni
informace. Byla jsem vSak ujiSténa, Ze stanoveny limit pro spolecnost ASSA ABLOY

ES Production s.r.0. je dostatecné vysoky 1 pro pokryti mimotadnych vydajt.
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uvéru viici matef'ské spolecnosti (rok 2008), je mozné vyjmout z kratkodobych zavazkt
hodnotu cash poolingu a zavazky k ovladanym a fizenym osobam (nasledné je zaroven
nutné upravit zistatek na bankovnim uctu v roce 2008, ktery byl timto zdvazkem
navysen). Hodnota takto korigovaného cistého pracovniho kapitdlu je uvedena v

nasledujici tabulce €. 15 a vysledky naznacuji pozitivni vyvoj tohoto ukazatele.

Tab. ¢. 15: Korigovany Cisty pracovni kapital spolecnosti ASSA ABLOY ES
Production v letech 2008 — 2011 v tisicich K¢

Ukazatel 2008 2009 2010 2011
Korigovany Cisty pracovni -2267 377 2235 2220
kapital v tis. K¢

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zavérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011

Ackoliv je vSeobecné znamo, Ze dlouhodobé investice nemaji byt financovany z
kratkodobych zdroja, v piipadé analyzované spolecnosti tomu tak bylo, protoze cash
pooling je zafazen do kratkodobych zavazkl. Tuto skutecnost vSak nelze povazovat za
nepiipustnou ¢i Spatnou, protoZe ve skupiné ASSA ABLOY se timto zpiisobem (t;.
prostfednictvim cash poolingu) financuje pfevazna vétsina dlouhodobych investic a je

to v souladu s celopodnikovou strategii.

4.6 CASHFLOW

Jak jsem jiz zminila v teoretické Casti této prace, spolecnost ASSA ABLOY ES
Production s.r.o. nesestavuje vykaz cash flow do tUcetni zavérky a dokonce jej ani
nepouziva k finanénimu fizeni. Co se tyka toku penéznich prostiedki, spolecnost pouze
sleduje denni stav cash poolingu, aby bylo mozné na konci roku snadno zjistit, jaka ¢ast

urokovych nakladl bude daiiove uznatelna.

Domnivam se, Ze analyza cash flow je vhodnd soucast finan¢ni analyzy podniku, a
proto v této kapitole sestavim vykaz cash flow nepfimou metodou za jednotlivé roky

sledovaného obdobi 2008 — 2011.
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Celkovy vykaz cash flow spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.0. v letech 2008
— 2011 je uveden v pfiloze E na konci této prace. V nize uvedené tabulce ¢. 16 jsou

obsazeny pouze hlavni a vyznamné polozky cash flow za sledované obdobi 2008 —

2011.

Tab. €. 16: Zjednoduseny vykaz Cash Flow spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production
s.r.o. v letech 2008 — 2011

Polozka vykazu cash flow 2008 | 2009 | 2010 | 2011
P. Stav penéznich prostfedku a ekvivalentl na zacatku 670 12575 | 3363 62
ucetniho obdobi

PenéZni toky z hlavni vydéle¢né ¢innosti

Z. Ugetni zisk nebo ztrata z bézné ¢innosti pied zdanénim 2863 3847 4297 6110
A.l. Upravy o nepenézni operace 738 812 1931 5461
A.1.1. | Odpisy stalych aktiv, odpis pohledavek a umofovani 111 212 1714 4659

opravné polozky k nabytému majetku
A* Cisty penéZni tok z provozni Sinnosti pfed zdanénim | 3601 4659 6228 11571
A2. Zmény stavu nepenéznich poloZzek pracovniho kapitalu | 11954 | -11236 | 36224 | -6467
A.2.1. | Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, aktivnich | -6973 2758 -7634 -789

uct casového rozliseni a dohadnych uéti aktivnich
A.2.2. | Zména stavu kratkodobych zavazkl z provozni 18927 | -13994 | 43858 | -5678
¢innosti, pasivnich uéti ¢asového rozliseni a
dohadnych uctd aktivnich

A.** | Cisty penéZni tok z provozni &innosti pied zdanénim | 15555 | -6576 | 42452 5104
a mimoiadnymi polozZkami

AS. Zaplacena dan z prijmt za béZnou Cinnosti a za -2677 | -2449 -786 -394
domeérky dané
A.*** | Cisty penéZni tok z provozni &innosti 12521 | -9211 | 41271 3908

PenéZni tok z investi¢ni ¢innosti
B.1. Vydaje spojené s nabytim dlouhodobého majetku -616 0 -44572 | -3475
B.*** | Cisty pen&Zni tok z investi¢ni ¢innosti -616 0 -44572 | -3475

PenéZni toky z financni ¢innosti
s | Cisty penéZni tok vztahujici se k finan¢ni ¢innosti I 0 I 0 | 0 | 0

| F. | Cisté zvy$eni/sniZeni penéZnich prostiedki | 11905 | -9212 | -3301 | 433 |

R. Stav penéZnich prostiredki a ekvivalenti 12575 | 3363 62 495
na konci obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuZiti informaci z ucetni zdvérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o. z roku 2008 - 2011
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Z vySe uvedené tabulky ¢. 16 je zfejmé, ze analyzovana spolecnost dosahuje kladného
provozniho cash flow. Vyjimku tvoii rok 2009, kdy hodnota provozniho cash flow byla
zéporna — 9 211 tis. K¢ Tento vysledek byl do znac¢né miry zptsoben uhrazenim
kratkodobého tvéru mateiské spoleCnosti. Nejlepsi hodnoty provozniho cash flow

dosahla spole¢nost v roce 2010, a sice 41 271 tis. K¢&.

Penézni tok z investicni ¢innosti ukazuje, ze nejveétsi investice probéhla v roce 2010,
kdy hodnota cash flow doséhla — 44 572 tis. K¢. Jak jiz bylo zminéno dfive, v tomto
roce si spole¢nost potidila vlastni lakovnu. Naopak zadna investi¢ni ¢innost neprob¢&hla

v roce 2009.

Spole¢nost nevykazuje zaddné cash flow zfinan¢ni cinnosti, coz naznacuje, Ze
spole¢nost zatim nehospodati s dlouhodobymi finan¢nimi prosttedky. Tato skutecnost

koresponduje s tim, ze spolecnost je relativné mlada.

Nasledujici obrazek €. 9 prehlednym zpiisobem uvadi vyvoj cash flow z provozni a

investi¢ni ¢innosti spole¢nosti.

Obr. ¢. 9: Vyvoj cash flow z provozni a investi¢ni ¢innosti spole¢nosti ASSA ABLOY
ES Production s.r.o. v letech 2008 — 2011

Vyvoj cash flow
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W CF z investicni ¢innosti

-40000

-60000 -

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z Gcetni zavérky spolecnosti
ASSA ABLOY ES Production s.r.0. z roku 2008 — 2011
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Ukazatele cash flow

Tab. ¢. 17: Vybrané ukazatele cash flow pro spolecnost ASSA ABLOY ES Production
s.r.o0. v letech 2008 — 2011

Ukazatel cash flow 2008 2009 2010 2011
Obratova rentabilita 0,28 -0,17 0,46 0,03
Finanéni vyuziti vlastniho kapitalu 12,35 -2,46 5,96 0,33
Uvérova zpusobilost z cash flow 1,76 -0,76 1,23 11,83

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012, za vyuziti informaci z ucetni zdvérky spolecnosti

ASSA ABLOY ES Production s.r.o0. z roku 2008 - 2011

Vsechny ukazatele cash flow mély ve sledovaném obdobi kolisavou tendenci. V roce
2009 kvili zédpornému provoznimu cash flow mély vSechny ukazatele zapornou

hodnotu.

Obratova rentabilita dosahla nejvyssi hodnoty v roce 2010, a to 0,46. Nejnizsi kladna
hodnota byla vroce 2011, kdy ¢inila pouhych 0,03. Z téchto vysledkil je ziejmé, ze
podnik zatim nevytvari prakticky Zadné financni piebytky pro ziskdni finanéni

nezavislosti a svou ¢innost financuje predevSim prostifednictvim cash-poolingu.

cvwr

hodnoty dosahlo v roce 2011, kdy ¢inilo 0,33. Takovy vyvoj ukazatele naznacuje vyssi
zadluzenost spolecnosti, coz je zplisobeno investicni ¢innosti podniku financovanou

z cash-poolingu.

Ukazatel avérové zptisobilosti z cash flow vykazuje na rozdil od pfedchoziho ukazatele
stoupajici trend, coz je vSak v pifipadé tohoto ukazatele spi§ negativni vyvoj. Tento
ukazatel dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2011 a to 11,83, coz znamena, Ze podnik musi
vice nez jedenactkrat vytvofit sumu finan¢nich zdrojd, aby vlastnimi silami pokryl

vSechny zavazky.
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5 VLASTNI ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE

Horizontélni analyza aktiv ukazala, ze v roce 2009 doslo k poklesu celkovych aktiv, coz
bylo zplsobeno prodejem casti majetku spolecnosti. Naopak vroce 2010 doslo
k podstatnému navyseni celkovych aktiv, konkrétné¢ dlouhodobého majetku. Tento
narast byl zptisoben zasadni investici spole¢nosti do potizeni vlastni praskové lakovny.
V roce 2011 zistala aktiva na prakticky stejné trovni jako v pfedchozim roce. V roce
2010 doslo k nardstu obéznych aktiv zejména diky navySeni hodnoty kratkodobych
pohledavek z obchodniho styku. V roce 2011 pokracoval piiriistek obéznych aktiv, jak
kvili nartstu kratkodobych pohledavek, tak diky zvySeni financniho majetku.
Z vertikalni analyzy je ziejmé, Ze ve sledovaném obdobi se snizil podil obéznych aktiv
na celkovych aktivech spole¢nosti a naopak se zvysil podil dlouhodobého majetku na

celkovych aktivech.

Horizontalni analyza pasiv ukdzala, ze v roce 2009 poklesla celkova pasiva, protoze
doslo ke snizeni zavazki vuci ovladajicim a fidicim osobam. V roce 2010 naopak
celkova pasiva vyrazné vzrostla a v roce 2011 zistala prakticky beze zmény. Vyrazny
narist vroce 2010 byl zplsoben navySenim cizich zdroji, konkrétné zapornym
zustatkem na cash-poolingovém Uctu spolecnosti, ze kterého byla financovana praSkova
lakovna. V celém sledovaném obdobi rostl vlastni kapital, a to diky zisku, kterého
spole€nost dosahovala v celém sledovaném obdobi. Vertikalni analyza pasiv potvrdila,
ze nejveétsi podil na celkovych pasivech po celé sledované obdobi tvoftily cizi zdroje.

Tato situace je srozumitelna vzhledem k tomu, Ze firma provedla rozséhlé investice.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty potvrdila pomérné UspéSny vyvoj
spolecnosti. Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb ve sledovaném obdobi stile
stoupaly. V roce 2010 doslo k vyraznému narlistu vykonové spotieby zejména kvili
nartstu vykonové spotfeby sluzeb a spotfeby materidlu a energie. Po celé sledované
obdobi rostla 1 pfidand hodnota a osobni ndklady. To ma souvislost s postupnym
pfesunem vyrobnich aktivit ze Svédska a spusténim nové lakovny. Vysledek
hospodateni za Gcetni obdobi ma téz stoupajici tendenci v celém sledovaném obdobi.

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je patrné, Ze nejvétsi podil vynost pochéazi
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ztrzeb za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb. Nejvétsi podil na trzbach po celé

sledované obdobi predstavuji osobni naklady.

Ukazatele aktivity reaguji na investi¢ni ¢innost firmy. V roce 2010 se snizil obrat aktiv,
protoze doslo k vySsimu nariistu celkovych aktiv nez nartstu trzeb, coz koresponduje s
investi¢ni ¢innosti firmy. Doslo tedy ke snizeni hodnoty obratkovosti aktiv, ale zaroven
se tak vytvoril ristovy potencidl do budoucnosti. V roce 2011 jiz doslo ke zvySeni
obratu aktiv oproti pfedchozimu roku. Doba splatnosti pohleddvek se postupné
zkracuje, coz je pozitivni, ale pfesto je delsi nez doba splatnosti zavazkii (bez zahrnuti
cash-poolingu). Doba splatnosti zavazkll je vSak ovlivnéna vyraznym zastoupenim

osobnich nékladi (s relativné kratkou splatnosti - 15 dni) v kratkodobych zavazcich.

Ukazatele rentability dosahovaly po celé sledované obdobi kladnych hodnot, protoze
spolecnost dosahuje stale zisku. Hodnoty ROA a ROE maji sice klesajici tendenci, coz
je vSak pochopitelné vzhledem k investi¢ni ¢innosti podniku, ale nedosahuji zapornych

hodnot, naopak zisk v absolutni hodnot¢ roste.

Ukazatele zadluzenosti se nachazeji nad doporuc¢enymi hodnotami. Tato skuteCnost
souvisi s investici do praskové lakovny, ktera byla financovana z cizich zdroji. Pro
pfipadné véfitele vSak miize byt uklidiyjici informaci, Ze se jedna o zavazky vuci

skupiné (cash-pooling v ramci skupiny ASSA ABLOY).

Spolecnost v poslednich dvou letech analyzovaného obdobi nedosahuje doporucené
urovné pro ukazatele bézné, pohotové a okamzité likvidity, coZ je zplisobené zapornym
zustatkem na cash-poolingovém Uc¢tu spolecnosti. Za dané situace nemaji vypocty
ukazatelll likvidity ani jeji sledovani dobrou vypovidaci schopnost, protoze vysledné
hodnoty budou vzdy ovlivnény cash poolingem. Lze vSak konstatovat, ze likvidita je

pro analyzovanou spolecnost zajisténa praveé diky moznosti vyuZzivat cash poolovy tcet.

Ukazatel cistého pracovniho kapitdlu ukazal, Ze spole¢nost v poslednich dvou letech
nedisponuje Zadnymi volnymi pracovnimi prostiedky. Cinnost firmy je z velké &asti
hrazena z cizich zdrojt, respektive prostfednictvim cash-poolingového uctu, ktery lze

chépat jako vnitropodnikovy kontokorent.
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Po sestaveni cash flow nepfimou metodou se ukazalo, ze firma dosahuje kladného
provozniho cash flow (kromé roku 2009). Nejvétsi investi¢ni Cinnost se podle vysledkt

penézniho toku z investi¢ni ¢innosti uskutecnila v roce 2010.

Vsechny ukazatele s vyuzitim cash flow naznacuji, ze podnik svou ¢innost financuje
zejména ze svého cash-poolingového uctu a zatim nevytvari ptili§ financnich prebytka

pro svou finan¢ni nezavislost.

V soucasné dob¢ je pro spole¢nost dostacujici sledovat denni stav na cash poolingovém
uctu, protoze podle jeho stavu je mozné odhadnout budouci vyvoj dostupnych
finan¢nich prostfedki. Domnivadm se, Zze do budoucna by bylo vhodné, aby spolecnost
zacala sledovat penézni toky na tydenni nebo mésicni bazi, naptiklad formou piimé
metody ve struktufe uvedené v tabulce ¢. 18, a ziskala tak presnéjsi predstavu o toku

finan¢nich prostredkd.

Tab. ¢. 18: Navrh zjednoduSeného vykazu cash flow na tydenni nebo mésicni bazi

Nazev polozky V tis. K¢
P. Stav penéznich prostiedkli a penéznich ekvivalentii na pocatku
sledovaného obdobi

Penézni toky z hlavni vydéle¢né ¢innosti (provozni ¢innost)

A.l | Piijmy z prodeje sluzeb

A.2 | Vydaje na potizeni sluzeb, energie

A.3 | Vydaje na mzdy pracovniki

A.4 | Vydaje na odvody zdr. a soc. pojisténi

A.5 | Vydaje na dané a poplatky

A.6 | Ostatni prijmy/vydaje vztahujici se k provozni ¢innosti

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti

B.1 | Vydaje spojené s potizenim stalych aktiv

B.2 | Piijmy z prodeje stalych aktiv

Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti

Cisté zvySeni, resp. sniZeni penéZnich prostredki

Stav penéZnich prostiedki a penéznich ekvivalenti na konci
sledovaného obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012 vychdzejici z vykazu cash flow podle Sedlacka (2010, s.
91)
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6 ZAVER

Cilem této prace bylo provést financni analyzu spole¢nosti ASSA ABLOY ES

Production s.r.0. za obdobi 2008 az 2011 a zhodnotit finan¢ni situaci této spolecnosti.

Domnivam se, ze provedend financni analyza spolecnosti ASSA ABLOY ES
Production s.r.o. ukazala, ze spolecnost dosahuje pozitivnich vysledki hospodafeni a
svoji ¢innost uspésné rozviji. D4 se tedy predpokladat, ze se bude uspesné vyvijet i do

budoucnosti a zisk spole¢nosti bude nadale stoupat.

Vzhledem k tomu, Ze firma piimo neovliviiuje vysi trzeb, je dilezité, aby se v budoucnu
zameétila na vysi nakladd, tj. zejména osobni naklady a vykonovou spotfebu. Podil
téchto nakladl na trzbach by se mél snizovat, nebo alespon udrzet na stavajici urovni,

aby se zlepSoval hospodatsky vysledek spolecnosti.

Také by bylo vhodné, aby se zkratila doba inkasa pohledavek, nebot” je delsi nez doba
splatnosti zdvazkl (bez zahrnuti vlivu cash-poolingu). Zkraceni doby inkasa pohledavek
vSak nepfipad4d v Gvahu vzhledem k systému, jakym jsou hrazeny pohleddvky mezi
spole¢nostmi ve skuping. Pokud by se jednalo o pohledavky viici externim odbérateltim,
mohla by firma vyuzit faktoringu, ale v tomto konkrétnim ptipad€ globalni firemni
politika zakazuje jakékoliv podobné operace. Splatnost zavazkl je vyrazné ovlivnéna
podilem osobnich nakladd s kratkou dobou splatnosti, kterou neni mozné prodlouZit.
Proto bych navrhovala zaméfit se na externi dodavatele, kde bezpochyby existuje
prostor pro prodlouzeni doby splatnosti zavazki, coz by pfispélo k dil¢imu vylepSeni

piislusnych ukazateli.

Celkové velmi pozitivni vysledek hospodatfeni spolec¢nosti zhorSuje pouze stav ¢istého
pracovniho kapitalu, ktery se na prvni pohled jevi jako velice problematicky. To je vSak
vysledek vyraznych investic v roce 2010, které¢ podnik nebyl schopen hradit z vlastnich
zdrojii a které byly hrazeny prostiednictvim cash poolingu (zaporny ztistatek vykéazan
(ve srovnani s financovanim prostfednictvim bankovniho tuvéru). Tento zpusob

financovani sice negativn¢ ovlivnil hodnotu c¢istého pracovniho kapitalu, ale pro
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analyzovanou spolecnost neptedstavuje zaddné ohrozeni. Podle mého nazoru tato
investice rozsifila vyrobni moznosti firmy a lze redlné predpokladat, ze v nasledujicich
letech bude poméhat zvySovat hospodatsky zisk spolecnosti. Postupné vzristajici zisk
by spolecnost méla pouzit na umoiovani zaporného zistatku na cash-poolingovém uctu

a v budoucnu tak dosdhnout finan¢ni nezavislosti na matefské spolecnosti.
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PRILOHY

Priloha A:  Rozvaha spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o0. — aktiva za

obdobi 2008 az 2011

Rozvaha v plném rozsahu - ASSA ABLOY ES
Production s.r.o.

Aktiva k 31.12. (tis. K&)

2008

2009

2010

2011

AKTIVA CELKEM

23 091

10 731

57 922

57960

POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNi KAPITAL

>

DLOUHODOBY MAJETEK

w

874

484

43 342

42158

w

Dlouhodoby nehmotny majetek

89

265

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

89

265

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokon&eny dlouh. nehmotny majetek

® NI AWM=

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek

w

Dlouhodoby hmotny majetek

785

484

43 342

41893

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory mov. véci

729

428

43 342

41 454

Péstitelské celky trvalych porosta

Zakladni stado a tazna zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokoné&eny dlouh. hmotny majetek

56

56

439

X IN|o | Ok w N>

Poskytnuté zalohy na DHM

9.1 Ocefovaci rozdil k nabytému majetku

Dlouhodoby finanéni majetek

1.] Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym
| vlivem

2
3.] Ostatni dlouhodobé CP a podily
4

Puajcky a uveéry ovladanym a fizenym osobam

a ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem

5.1 Jiny dlouhodoby finanéni majetek

6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek

C. | OBEZNA AKTIVA

22 010

10 049

13 258

15432




C.L

Zasoby

Material

Nedokon&end vyroba a polotovary

Vyrobky

Zvirata

Zbozi

ol ,lw N~

Poskytnuté zalohy na zasoby

C.I.

Dlouhodobé pohledavky

-—

Pohledavky z obchodnich vztaha

N

Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami

(o

Pohledavky za u€. jednotkami pod podstatnym
vlivem

Pohl. za spole&niky, ¢leny druZstva a za u€astniky
sdruZeni

Dohadné ucty aktivni

oo M

Jiné pohledavky

Odlozena dariova pohledavka

c.m

Kratkodobé pohledavky

9435

6 686

13 196

14937

Pohledavky z obchodnich vztaha

6 601

6 542

12 609

14 093

N

Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami

o

Pohledavky za u€. jednotkami pod podstatnym
vlivem

Pohl. za spole&niky, ¢leny druzstva a za u€astniky
sdruZeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - danové pohledavky

260

302

510

Ostatni poskytnuté zalohy

216

139

165

173

Dohadné ucty aktivni

2332

80

Ol e No ol &

Jiné pohledavky

26

120

81

C.lv

Finanéni majetek

12 575

3363

62

495

Penize

40

44

62

77

Uéty v bankach

12 535

3319

418

Kratkodoby finan¢ni majetek

Rl Sl I e

Pofizovany kratkodoby majetek

OSTATNI AKTIVA - pfechodné Géty aktiv

207

198

1322

370

Casové rozliseni

207

198

1322

370

Néaklady pfistich obdobi

207

198

1322

370

Komplexni naklady pfistich obdobi

P¥ijmy pfistich obdobi




Priloha B:

obdobi 2008 az 2011

Rozvaha spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o0. — pasiva za

Rozvaha v plném znéni — ASSA ABLOY ES Production s.r.o.

PASIVA k 31.12. (tis. K¢)

2008

2009

2010

2011

PASIVA CELKEM

23 091

10 731

57 922

57 960

VLASTNIi KAPITAL

1014

3750

6919

11 681

Zakladni kapital

200

200

200

200

Zakladni kapital

200

200

200

200

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)

Zmény vlastniho kapitalu

Kapitalové fondy

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach

Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku

10

20

20

Zakonny rezervni fond

10

20

20

Statutarni a ostatni fondy

Hospodarsky vysledek minulych let

-711

804

3530

6 699

Nerozdéleny zisk minulych let

3 530

6 699

Neuhrazena ztrata minulych let

-711

804

Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi
(+-)

1525

2736

3169

4762

CIZi ZDROJE

22 077

6 981

50 951

46 225

Rezervy

269

505

327

327

Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist

Rezerva na dichody a podobné zavazky

Rezerva na dar z pfijmu

178

pall S A e

Ostatni rezervy

269

327

327

327

B.II.

Dlouhodobé zavazky

342

1296

Zavazky z obchodnich vztah(

Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami

Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym
vlivem

Zavazky ke spolec., €len. druzstva a k u€astnikim
sdruzeni

PFijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Sménky k uhradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Odlozeny danovy zavazek

342

1296

Kratkodobé zavazky

21 808

6476

50 282

44 602

Zavazky z obchodnich vztahu

4873

1094

1717

1651

Zavazky k ovladanym a fizenym osobam

10 000




Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym

3. vlivem
4 Zé\v/azlfy ke spolec., €len. druzstva a k U¢astnikim
sdruzeni
5. Zavazky k zaméstnancim 1169 1300 2 362 3097
6. Zévazk’y ze s_clnvcif'lln’iho zabezpeceni a
zdravotniho pojisténi 571 688 1338 1825
7.] Stat- danové zavazky a dotace 1469 851 1363 2074
8.| Prijaté zalohy
9.1 Vydané dluhopisy
10.] Dohadné ucty pasivni 3660 2420 4 243 4 147
11.1 Jiné zavazky 66 123| 39259| 31808
B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0
1.] Bankovni Gvéry dlouhodobé
Kratkodobé bankovni uvéry
Kratkodobé finanéni vypomoci
C. OSTATNI PASIVA - pfechodné tiéty pasiv 52 54
C.l. | Casové rozliseni 52 54
1.] Vydaje pristich obdobi 52 54

Vynosy pfistich obdobi




Priloha C:

obdobi 2008 - 2011

Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o. za

Vykaz zisku a ztraty v pIném rozsahu — ASSA ABLOY ES Production s.r.o. (v tis. K¢)

-]1a

I. | Trzby za prodej zbozi 01
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 02
+ | OBCHODNi MARZE 03 0 0 0 0
04 124
Il. [vykony 44734| 52933| 90621 869
05 124
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 447341 52933| 90621 869
2. | Zmé&na stavu zasob vlastni vyroby 06
3. | Aktivace 07
B. | Vykonova spoteba 08 | 22986( 20082| 36263 46 635
1. | Spotieba materialu a energie 09 6980| 3060 8295 12007
2. | Sluzby 10 16 006 | 17 022| 27 968 | 34 628
+ | PRIDANA HODNOTA 11 21748 | 32851 | 54 358 | 78 234
C. [Osobni naklady 12 | 20353| 29258| 46 135| 67812
1. | Mzdové naklady 13 14 634 | 20259| 31846 | 46800
2. | Odmény &lentim organti spol. a druZstva 14
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 15
3. | pojisténi 5139 6697| 10907 | 15790
4. [ Socialni naklady 16 580| 2302 3382| 5222
D. |Dané a poplatky 17 2 3 4 4
E. | Odpisy dI. nehmot. a hmotného majetku 18 104 212| 1714| 4659
lll. | Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 0 178 0 0
1. [ Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 178
2. | Trzby z prodeje materialu 21
F. Zustatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 178
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého 23
1. | majetku 178
Prodany material 24
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v 25
G. |provozni 269 58
oblasti a komplexnich nakladu pfistich obdobi 26
IV. | Ostatni provozni vynosy 27 2479| 9906| 5269| 9485
H. | Ostatni provozni naklady 28 149| 9013| 5448| 8136
V. | Pfevod provoznich vynosti 29
I. | Pfevod provoz. nakladii 30
* | PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENI 30 3350 4213 6326| 7108
VI. | Trzby z prodeje cennych papirtl a podilli 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. | Vynosy z dI. finanéniho majetku 33 0 0 0 0
Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobach 34




a v udetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 35
2. | Vynosy z ostatnich dl. CP a podilli 36
3. | Vynosy z ostatniho dI. finanéniho majetku 37
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 38
K. | Naklady z finanéniho majetku 39
IX. | Vynosy z pfecenéni CP a derivat( 40
L. | Naklady z precenéni CP derivatii 41
Zméqa §tavu rezerva opravnych polozek ve 42
M. | finanéni oblasti
X. | Vynosové troky 43 1 7 1 5
N. | Nakladové troky 44 359 193 396 807
Xl. | Ostatni finanéni vynosy 45 3 57 194
O. | Ostatni finanéni naklady 46 129 183 | 1691 390
XIl. | Prevod finan&nich vynost 47
P. | Pfevod finangnich nakladu 48
* FINANCNi VYSLEDEK HOSPODARENI 49 -487 -366 | -2 029 -998
Q. |Dan z pFijmi za béznou éinnost 50 1338 1111 1128 1348
1. [ splatna 51 1338 1111 786 394
2. | odlozena 52 342 954
VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU
** | CINNOST o3 1525| 2736| 3169 4762
XIlI. [ MimoFadné vynosy 54
R. | Mimoradné naklady 55
S. | Dan z pfijmt z mimoradné éinnosti 56
1. | splatna 57
2. | odlozena 58
* | MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 59 0 0 0 0
PFevovd poodl'lu na vysledku hospodafeni 60
T. | spoleénikiim
*** | vysledek hospodafreni za Géetni obdobi 61 1525| 2736| 3169| 4762
Vysledek hospodareni pred zdanénim 62 2863| 3847] 4297| 6110




Piiloha D:  Organizacni struktura spolecnosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o.

PLANT MANAGER

V.Smejkal

FINANCE HR
fam—
T.Vydra V.Hanova
—
IT SOURCING
S
P.Struk IM.Strojny
—
1 1 | 1
PRODUCTION EXTERNAL
PQE PREPARATION PRODUCTION INTERNAL LOGISTICS LOGISTICS

R.Poskodil M.Kriz Z.Weinhauer

M.Zjka NI

PRODUCTION
PLANNING
IM.Kriz

MATERIAL
PLANNING

IM.Krejcova

PAINTSHOP
M.Zyka

PRODUCTION
ADS
M. Tyrner

SAWS
M.Zyka

WAREHOUSE
D.Basl

PRODUCTION
- SLIDERS

M.Tyrner

SPARE PARTS
SHIPPING

D.Cerny

PRODUCTION
- SWINGERS

1.5tejskal
.

PRODUCTIONRD
1.5tejskal

Zdroj: Vyrocni zprava spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production s.r.o. za rok 2011.



Piiloha E:  Vykaz Cash Flow spole¢nosti ASSA ABLOY ES Production s.r.0.
v letech 2008 — 2011

Polozka vykazu cash flow 2008 | 2009 | 2010 | 2011

P. Stav penéznich prostiedkt a ekvivalentl na zacatku 670 12575 | 3363 62
ucetniho obdobi

PenéZni toky z hlavni vydéle¢né ¢innosti

Z. Ucetni zisk nebo ztrita z bézné ¢innosti pred zdanénim 2863 3847 4297 6110

A.l. Upravy o nepenézni operace 738 812 1931 5461

A.1.1. | Odpisy stalych aktiv, odpis pohledavek a umofovani 111 212 1714 4659
opravné polozky k nabytému majetku

A.1.2. | Zména stavu opravnych polozek a rezerv 269 236 -178 0

A.1.3. | Zisk (ztrata) z prodeje dlouhodobého majetku 0 178 0 0

A.1.4. | Vynosy z dividend a podil na zisku 0 0 0 0

A.1.5. | Vyuctované nakladové a vynosové uroky s vyjimkou 358 186 395 802
kapitalizovanych urokti

A.1.6. | Ostatni ipravy o nepenézni operace 0 0 0 0

A* Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pied zdanénim | 3601 4659 6228 11571

A2 Zmeény stavu nepenéznich polozek pracovniho kapitalu | 11954 | -11236 | 36224 | -6467

A.2.1. | Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, aktivnich | -6973 2758 -7634 -789
uctd ¢asového rozliSeni a dohadnych ¢t aktivnich

A.2.2. | Zména stavu kratkodobych zavazkl z provozni 18927 | -13994 | 43858 | -5678
¢innosti, pasivnich ¢t ¢asového rozliseni a
dohadnych ucti aktivnich

A.2.3. | Zména stavu zasob 0 0 0 0

A.2.4. | Zména stavu kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
nespadajiciho do penéznich prostredki a ekvivalenti

A.** | Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pied zdanénim | 15555 | -6576 | 42452 5104
a mimoradnymi poloZkami

A.3. Vyplacené uroky s vyjimkou kapitaliz. tirokd -359 -193 -396 -807

A4. Pfijaté Groky 1 7 1 5

AS. Zaplacena dan z pfijml za béznou ¢innosti a za -2677 | -2449 -786 -394
domérky dané

A.6. Pfijmy a vydaje z mimofadné ¢innosti véetné zaplacené 0 0 0 0
dané

A7. Prijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0

A.*** | Cisty penéZni tok z provozni &innosti 12521 | -9211 | 41271 3908

Y 7 We

Penézni tok z investi¢ni ¢innosti

B.1. Vydaje spojené s nabytim dlouhodobého majetku -616 0 -44572 | -3475
B.2. Ptijmy z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 0 0
B.3. Pajcky a aveéry spfiznénym osobam 0 0 0 0
B.*** | Cisty pen&Zni tok z investi¢ni Sinnosti -616 0 -44572 | -3475
PenéZni toky z finan¢ni ¢innosti
C.1. Zména stavu dlouhodobych a kratkodobych zavazkl na 0 0 0 0
penézni prostredky
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostiedky 0 0 0 0
a penézni ekvivalenty
C.2.1. | Zvyseni penéznich prostiedku z titulu zvysSeni ZK 0 0 0 0
vcetné zaloh
C.2.2. | Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikiim 0 0 0 0

C.2.3. | Penézni dary a dotace do vlastniho kapitalu a dalsi 0 0 0 0




vklady
C.2.4. | Uhrada ztraty spole¢niky 0 0 0 0
C.2.5. | Pfimé platby na vrub fondia 0 0 0 0
C.2.6. | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné 0 0 0 0
srazkové dané
C.3. Ptijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0
C.*** | Cisty pen&Zni tok vztahujici se k finanéni Sinnosti 0 0 0 0

| F. | Cisté zvySeni/sniZeni penéZnich prostfedki | 11905 | -9212 | -3301 | 433 |

R. Stav penéZnich prostiedki a ekvivalenti 12575 | 3363 62 495
na konci obdobi




ABSTRAKT

VYDROVA, M. Finanéni analyza podniku _ASSA ABLOY ES Production s.r.o.
Bakalatska prace. Plzen: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 68 s., 2012

Klicova slova: finan¢ni analyza, pomérové ukazatele, cash-pooling, cash flow, ASSA
ABLOY

Tato bakalafska prace je zaméfena na financni analyzu vyrobni spoleCnosti a
zhodnoceni jeji finan¢ni situace. Prace je rozdé€lena na teoretickou a praktickou ¢ast.
Teoreticka ¢ast obsahuje zédkladni informace a metody finan¢ni analyzy, v€etn¢ vypoctu
vybranych ukazatell. Praktickd ¢ast této prace nejdiive predstavuje spolecnost ASSA
ABLOY ES Production s.r.o. a poté nasleduje finan¢ni analyza této spoleCnosti.
Analyza zpracovava udaje obsazené v ucetnich vykazech za obdobi od roku 2008 do
2011. Sklada se z horizontalni a vertikalni analyzy a analyzy vyvoje rozdilovych a
pomérovych ukazatelii. Dale jsou zde uvedeny informace o cash-poolingu a cash flow
spoleCnosti. Nakonec je zhodnocena celkova finanéni situace na zékladé vysledk
provedené financni analyzy. Samotny zavér obsahuje ndvrhy na zlepSeni soucasné

situace ve spole¢nosti.



ABSTRACT

VYDROVA, M. Financial analysis of ASSA ABLOY ES Production s.r.o. Barchelor
thesis. Plzeii: Faculty of Economics, University of West Bohemia, 68 s., 2012

Key words: financial analysis, ratio indicators, cash-pooling, cash flow, ASSA

ABLOY

This barchelor thesis is focused on financial analysis of a manufacturing company and
the evaluation of its financial situation. This thesis is divided into a theoretical and a
practical part. The theoretical part contains basic information and methods of financial
analyses, including calculations of selected indicators. The beginning of the practical
part is dedicated to the introduction of ASSA ABLOY ES Production s.r.o., the second
part to the financial analysis of the aforementioned company. For the analysis were used
the data contained in financial statements for the past four years, namely the period of
2008 — 2011. It consists horizontal and vertical analyses, as well as analyses of variance
and ratio indicators. In the latter section of the thesis follow the information about cash-
pooling and company cash flow. In the last part of this thesis is evaluated the financial
situation of the company, according to the results of financial analysis. The conclusion

contains recommendations for improvement of the recent situation in the company.



