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UvoD

Kazdy podnik je zaloZen zajakym (&elem.Castym cilem podniku je v3ak dosahovani
zisku ¢i maximalizace trzni hodnoty. V dnesni dobkonomické nejistoty je kladen
velky diraz na finatini situaci podniku, pro jejiz zhodnoceni a #jigtstability podniku

je vyuzivano tiznych metod finafni analyzy. Sprawh provedena finami analyza
dokédze odhalit, jestli je podnik dost&te ziskovy, jestli je schopen splacet své
zavazky, ma spravnou kapitalovou strukturu nebdi jefektivné vyuziva sva aktiva.
PribéZzna finakni analyza usnamlje manazeémm rozhodovani ndgklad pi alokaci
pertznich prostedki, ziskavani finatnich prostedki a rozalovani zisku. mlezité je
hodnotit podnik nejen zn¢, ¢imz je mozné odhalit jeho silné a slabé strankg, al
snazit se také o predikci budouciho vyvoje. Pradploaeni ekonomické situace je také

dulezité znat okoli podniku, a to nejen konkurenkg,iatzné legislativni vlivy.

Cilem této bakaigké prace je provest finam analyzu podniku Teplarna
Strakonice, a. s., ktery se zabyva vyrobou tepaleéektrické energie, v letech 2007 -
2011. Na zakla# zjisttnych vysledk zhodnotit ekonomickou situaci podniku

a navrhnout op&tni pro zlepSeni.

Prvni ¢ast prace obsahuje charakteristiku Teplarny Stiakora. s. vetrg popisu

vzniku podniku a fedmétu podnikani.

Druha kapitola se zatfuje na okoli podniku popisem vyvoje podnikatelsk@hastedi
a jeho specifik tykajicich se oboru teplarenstvaledD se tato¢ast prace zabyva
postavenim zkoumaného podniku, tedy Teplarny Shigko na lokalnim trhu
vymezeném Uzemim data. Provedena SWOT analyza popisuje silné a dahéky

podniku a vijSi hrozby a filezitosti.

Treti ¢ast je ¥novana vysetleni a popisu finatni analyzy, jejiho Eelu, zdrof
a uzivateh a zdivodréni poteby finaréni analyzy pro rozhodovani v podniku.
Nasled®, veétvrté kapitole, jsou uvedeny metody figain analyzy. Finagni analyza je

velmi rozsahla, proto jsou zde uvedeny pouzeéassji pouzivané metody a ukazatele,

které jsou pouzity pro zhodnoceni situace podnileaina se o horizontalni a vertikalni



analyzu, rozdilové a pofrové ukazatele a soustavy ukazatekam lze zahrnout
pyramidové ukazatele i bonitni a bankrotni modelyedené ukazatele jsou vyfteny
za obdobi #ti let, je provedeno porovnani ¢ase nebo s odwovymi priméry
a nasleda jsou zjistné vysledky analyzy zhodnocengést kapitoly je ¥novana

vypoétu dvou souhrnnych ukazatehk to Altmanovu a Fulmarovu modelu.

Zawrecna kapitola je ¥novana komplexnimu zhodnoceni podniku na zaklad
vypoctenych ddaj a provedené analyzy okoli podniku. Zahrnuje taléérimy na
zlepSeni ekonomické situace podniku, které se itykagevsim snizovani naklashebo

piipadného zvySovani vynbgodniku.



1 CHARAKTERISTIKA SPOLE CNOSTI

Zakladni udaje o spol€nosti:
Nazev spolénosti:  Teplarna Strakonice, a.s.
Sidlo: Komenského 59

386 43 Strakonice

Ceska republika

Pravni forma: akciova spaieost

%

IC: 608 26 843

V roce 1946 bylo rozhodnuto o vybudovani teplardghajeni provozu strakonické
teplarny je datovano do roku 1954. V nasledujidatech se stala majetkem statniho
podniku Jihdeské energetické zavody. V roce 1993 bglanost statniho podniku
ukoniena, teplarna bylaievedena do Fondu narodniho majetku, a doSlo kemioz
samostatného pravniho subjektu Teplarna Strakorace, (TST). Do obchodniho

rejstiku byla spolénost zapsana 1. 1. 1994.

Hlavnim gedmétem podnikani Teplarny Strakonice je vyroba a roztepla a vyroba
elektrické energie. Tepelnd i elektrickd energieyeakena takzvanou Kombinovanou
vyrobou elektiny a tepla (KVET), ktera je povazovana za &aja¢jSi cestu pemeny
paliva v tyto vyuzitelné energie. Diky KVET je zhkgwvé teplo z vyroby elektrické
energie dale vyuzivano, tim seig@halivo a vyroba se stava vice ekologickou. Tegar
Strakonice fisobi na Uzemi #sta Strakonice, kde pomoci 34,3 kilongparovodnich
a 23,8 kilometit teplovodnich rozvailzasobuje tégt 7000 domacnostii@adu podnik

a instituci. Vyrobena elektricka energie je na aékldlouhodobé smlouvy prodavana
spolg&nosti E.ON, a.s. a dodavansimo do distribdni rozvodné sé& Dale je TST
¢lenem klastru Ekogen, jehoz vizi je: ,Stat se lidne oblasti vyzkumu, vyvoje, vyroby
a aplikace stavebnich mateti& minimalni energetickou namosti, vyuZzivajici jemné
anorganické odpadni materialy, produkty spalovdnti, wdprasky vznikajici ip tézbe

a Upra¥¢ kamene“ (EKOGEN, 2012, [online]). Teplarna vlastmrtifikaty vyrobki

z vedlejSich energetickych prodiak{VEP), konkréts popilku a Skvary. Popilek je

vyuzivan @i vyrobd betonu, cementu a cilitkych péalenych vyrolikk Skvara se
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pouziva pro nasypy, zasypy a také jako posyp kokaghiv zimnich mssicich. V roce
2011 bylo v provozouwh Teplarny Strakonice v Hordbvicich do provozu uvedeno
zarizeni na vyrobu uiého kameniva Rugen. Na tento vyrobek, k jehoz b§re
vyuzivano popilku, TST také vlastni platny cerdfik Od roku 2005 ma spdaleost

certifikovany integrovany systétizeni, v rdmci kterého vlastni certifikaty pro:
- management kvality podiéSN EN I1SO 9001:2001
- systém environmentalniho managementu pad@sl EN 1ISO 14001:2005

- systém managementu begpesti a ochrany zdravifippraci podleCSN OHSAS
180001:2008

- environmentalni management EMAS

10



2 POSTAVENI PODNIKU V TRZNIiM PROST REDI A VYVOJ
PODNIKATELSKEHO PROST REDI

2.1 Okoli podniku

Okoli podniku ma velky vliv na jeho chod a vykonthdaro spravné zhodnoceni situace
podniku je nutné vyhodnocovat také jeho neustalen&gici okoli. (Rickova, 2010;
Kislingerova, 2001)

Makroprostiedi podniku zahrnuje vlivy hospotikych a legislativnich zém,
ekonomické situace gdeckotechnického rozvojeiiRinalyza makroprostdi je vhodné
fidit se ramcem SLEPT, ktery zahrnujg pblasti, které lezi mimo podnik, a ten nema
prakticky Zzadné moznosti, jak je ovlivnit. V oblastakroprostedi se analyza zaffuje
pouze na podstatné a realné hrozbyprilezitosti z jednotlivych oblasti. (Rkova,
2010)

Mikroprost Fedi je trh, na kterém podnikigobi, a od#tvi, do kterého podnik pét Fri

hodnoceni tohoto prasidi se jednaipdevsSim o analyzu:

- Konkurertni situace (identifikace so¢asné a potenciondlni konkurence, hrozby
substitut atd.)

- Trzni situace (bariéry vstupu na trh, poptavkarha,tfaktory ovliviujici poptavku
atd.)

- Dostupnosti a cenového vyvoje surovin a energii

(Rickova, 2010)

2.2 Vyvoj podnikatelského prostredi
Teplarenstvi se zalo rozvijet na peatku 20. let 20. stoleti s rozvojemapryslu ve

meéstech. Vzrostla pééba tepla nejen pro technologick&ely, ale i pro no¥ vznikajici

meéstskéctvrie. Diky centralizovanému zasobovani teplem (CZTyyesSily problemy
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s dopravou a skladovanim velkého mnozZstvi uhlkadace zbytk spalovani. Pomoci
vysokych komin se také lépe rozptylil kdwa emise. (Kaufmann, 2007)

Sektor teplarenstvi €eské republice pomoci centralizovanych ziiregpla (CZT)
pokryva polovinu pdeby tepla a 21 % se podili na celkové vyrelekiiny v Ceské
republice. (Slivka, 2011). Mezi hlavni vyhody CZTproti decentralizovanému
zasobovani teplem (DZT) gatefektivrejSi spalovani paliv, a to i diky kombinované
vyrob¢ elektiny i tepla. Dale nizSi emise ztigt'ujicich latek v porovnani s DZT, které
jsou kontrolovany a neustale jsou sniZzovany jejibmity, a také vyuzivani
obnovitelnych zdrgj (nagiklad biomasy). Mezi nejvyrazjsi nevyhodu teplarenstvi
pati nakladné budovani novych teplovodnich sfii g¥ipojovani novych odérateli

a nizka adaptabilitarpzméne odbytu. DalSimi faktory, které negatiovliviiuji rozvoj
tohoto od¥tvi, jsou tZzebni limity hrdého uhli vCeské republice a zny
legislativnich podminek. &ebni limity omezuji &bu zasob hsdého uhli

v sever@geskych dolech, cena uhli tak stoupé ia meprolomeni &chto limiti hrozi
nedostatek domaciho ¢aeho uhli. Podniky by pak musely nakupovat uhlzaerandi,
coz by bylo naklad¥si, nebo pejit na jina paliva, coz je velmi nakladn&gsto az
nerealizovatelné. Neustale se snizuji emisni limityZ ¢asto vyZzaduje naklady na
modernizaci zézeni. Pokud podniku nepos&tgi pridélené emisni povolenky, musi je
dokoupit, naopak podniky, které emisni povolenkyyngiji, je mohou prodat. Od roku
2013 jsou podniky povinny nakupovaést emisnich povolenek, které byly dosud
pridélovany zdarma. Cena tepla je také regulovana Etiekgen regul&nim (radem
podle zakona o cena¢h526/1990 Sb. ve 2ni pozdjSich fedpisi a je stanovovana

na zaklad opravrenych naklad a gimeieného zisku.

2.3 Postaveni Teplarny Strakonice, a. s. na trhu

Teplarna Strakonice, a. s. je na Uzendsta Strakonice jedinym centralnim vyrobcem
tepelné energie. K vyrebtepla a elekiny vyuziva gti kotla. Z nichz dva (K1 a K2)
spaluji higdé uhli a biomasu, jeden (K3) pouzeitéd uhli a dalSi dva (K4 a K5) topny
olej. Dodavky hidého uhli z domécich zdiojm& Teplarna Strakonice smluvn
zajisSeény aZz do roku 2020. |ips to, Ze wzné analyzy teplarenstvi poukazuji na

nedostatek igvni Stpky, kterou TST spoluspaluje, podnik s timto prabléema. Po
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rekonstrukci kotl planuje podnik odebirat &ku od velkého dodavatele, ale
s nabidkami fichazi i mnoho mensich dodavdtébhoto paliva.

Teplarna Strakonice je lokalnim monopolnim vyrobcamdistributorem tepla pro
meésto. Konkurenci tak tMd decentralizované zdroje tepla (individualni vyidip
objekti zemnim plynem, uhlim,ifdvem, elekinou, gipadré pomoci jinych zdraj).

V sowasné dob vykazuje vytapni pomoci DZT rostouci trend. Stejny trend
vykazovalo i zateplovani daimz divodi energetickych Uspor. Zidoda ekonomické
krize, ktera vaz& ohrozila cinnost rEkterych podnik na Uzemi résta Strakonice,
dochazi k uspordm jejich speby tepelné energie, ¢kterych gipadech podniky
dokonce ukotily svou ¢innost a Teplarna Strakonice tirfigla 0 vyznamné odipatele.
Napiklad v roce 2010 dosSlo k uzani podniku Madeta, a. s., jehoz édbvoril 7 %
dodavek tepelné energie Teplarny Strakonice. Emggovolenky byly podniku
pridélovany do roku 2012 zdarma. Vzhledem k vyraznémuméteni Teplarny
Strakonice na environmentalni management a ochtaminiho prostedi nedochazi
k piekratovani emisnich limit. Spol€nost tak nebyla nucena nakupovat dalSi emisni
povolenky, naopak nesgebované povolenky prodavala. Od roku 2013 budeéareal
Strakonice nucena pammou ¢ast povolenek nakupovat. Tato pomacast se bude do
budoucna zvySovat. Problémem je, Ze zatim neni z&@tem nakupu povolenek ani

cena, za kterou se budou nakupovat.

2.4 SWOT analyza

Za zakladni nastroj analyzy priedi je povazovana SWOT analyza, v niz se hodnoti
jak vrejSi prostedi, kam sdadi hrozby a filezitosti, tak vnitni prostedi podniku, kam

pafti silné a slabé stranky. Nazev analyzytymcateeni pismendtyi slov:
- Strengths = silné stranky

- Weaknesses = slabé stranky

- Opportunities = filezitosti

- Threats = hrozby

Cilem SWOT analyzy je rozpoznatilpzitosti a silné stranky podniku, identifikovat
a minimalizovat hrozby pochazejici z&giho okoli a slabé strdnky podniku. Man&ze
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vyuzivaji SWOT analyzy k deni alternativ strategii podniku. &Bina, Cejthamr,
2005)

SWOT analyza provedena ve zkoumaném podnikiigkledr zobrazena v nasledujici
tabulce zobrazujici silné a slabé stranky podnikar@zby a pilezitosti vychazejici
z vliva vrgjSiho prostedi.

Tab.¢. 1: SWOT analyza Teplarny Strakonice, a. s.

Silné stranky Slabé stranky
 Silné postaveni na lokalnim trhu | « Klesajici trend dodavek tepla
“g » Historicka podpora #sta, které je zddévo?uﬁuspornych opaéni
= majoritnim vlastnikem odkxrate
g_ * Regul&ni prostedi, které ’ Pczrrrnbrnle v;{s?]ky d%?dt” i
‘= poskytuje prostor pro nast cen prumysiovych odbrates a
= tepla nebezpeéi negativniho vlivu na
= trzby pi ztrag& nékterého z nich
> » Modernizace zidzeni — vysSi .0 '/ botencial ziskavani
efektivnost spalovani mezeny po enoc 1al ziskavan
novych odratel
 Zajistni dodavky domaciho
hnédého uhli az do roku 2020
Hrozby PrileZitosti
» Nedostatek domacich paliv (uhli, | ¢ Velmi nepravdpodobny vstup
< biomasa) a s tim souvisejici jiného CZT na lokalni trh
% zvysovani jejich ceny » Nové technologie — zvySovani
© | * Negativni vyvoj vykupnich cen efektivnosti spalovani a snizovani
o elektrické energie ztrat tepla p pienosu
N
'>§ * Nutnost nakupu emisnich * Vymezeni novych ploch pro
> povolenek bytovou vystavbu na Uzemigsta
* SnizZujici se emisni limity, Stra%’konjg,e a podpora jejich
ekologické poplatky zastovan|

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Silné stranky podniku vychézejirqmlevSim z postaveni Teplarny Strakonice na trhu,
moderniho vyrobniho #&eni a z uzaenych dlouhodobych smluv. Slabé stranky se

odviji od klesajiciho trendu dodavek tepla a omedestupnosti rozvodnych #aeni.
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Nedostatek zasob domacich pali¢edné legislativni zrny jsou hrozbami pro sektor
v teplarenstvi, a tim i pro Teplarnu StrakonicéileRitosti vychazeji nejen z vyvoje
novych technologii, které umidji UcelnéjSi spalovani nebo rozvod tepla, ale

i Z izemniho planu #sta Strakonice a omezené moznosti vstupu konkumegdekalni

trh.
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3 FINAN CNi ANALYZA

3.1 Historie finan¢ni analyzy

Vznik financni analyzy je datovan do doby, kdy byly vynalezeenize samotné. Od té
doby se vSak finami analyza podstatrzmenila. Favodre se jednalo spiSe o teoretické

prace, praktické metody finami analyzy se pouZzivaji jenckolik desetileti. Moderni

metody finagni analyzy maji fivod ve Spojenych statech americkych. Tam byly také

poprvé zpracovany odtwové pgehledy, sestavované na zakiadykazi jednotlivych
podnikil v urtitém od\tvi, slouzici pro porovnavani vysladiknalyzy. Dnes pouZivany
vyraz financni analyzavychazi z anglického ozdeni. Postupentasu se struktura
finanéni analyzy ndnila a gizptusobovala obdobi, poipad novym technologiim.
Pivodre se pouzivaly pouze vypty absolutnich zem riznych &etnich vysledk.
Pozdiji se zjistilo, Ze detni vykazy jsou vhodnymi zdroji pro zjidvani likvidity,

pozcEji pro meieni rentability. (R¢kova, 2010)

S finartni analyzou se ¥eskych zemich setkavame jiz odgtku 20. stoleti, kdy prof.
Dr. Pazourek ve svém diRilance akciovych spafaostipouzil vyrazanalyza bila@ni.
Do druhé sw¥toveé valky se pozivala pouze bitari analyza Getnich vykaa. AZ v roce
1989 se u nés zal hojré pozivat pojem finatni analyza, ktery se ve &¢ pouzival uz
od konce druhé stové valky. V poslednich fiplizné dvaceti letech je Ceské
republice oblibenym atasto pouzivanym nastrojem hodnoceni fifmnsituace.
(Grunwald, 1995)

3.2 Uloha a cil finaréni analyzy

Definic finaréni analyzy je mnoho, za vSechny je mozZno uvést tiNejobecrji Ize
finanéni analyzu definovat jako soubomnosti, jejichz cilem je zjistit a komple&n
vyhodnotit finani situaci podniku.” (Hrdy, Horova 2009, s. 118)ileth finartni
analyzy je zhodnoceni fin&ni a majetkové situace podniku &ppaveni podklad pro
finanéni rozhodovani managementu. Lze pomoci ni odhblé a slabé stranky a chyby

ve finartnim hospodgeni.
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Pomoci analyzy hodnotime minulou a &snou situaci podniku a na zaklagchto
Gdaji se snazime predikovat budouci vyvoj, kterému séedé& prizptisobuje finadni
fizeni. Pokud provadime analyzu a hodnoceni minuigvoje a sotiasného stavu,
tedy pracujeme sdaty ex post, jedna se o analymd$in pojeti. Sirsi pojeti
pojmenovava pravodhady budouciho fingniho vyvoje, pi finanénim planovani tedy
pracujeme s daty ex ante.tgdRova, 2010; Hrdy, Horova, 2009; Héleva, 2008)

3.3 Srovnavani vysledl finanéni analyzy

Pro posouzeni fingni a ekonomické situace podniku je nutné vysledkgzateh
financni analyzy s &im porovnat. Provadime srovnanicase, v prostoru nebo

vysledky porovnavame sditou normou.

Srovnani véase provadime pomoctasovychiad, kdy posuzujeme vyvoj ukazatele
v pribéhu rekolika obdobi. Proto je idezité, aby Udaje slouzici jako podklad pro
vypacet daného ukazatele byly srovnatelné. Z tohdéteodu je dilezita zasada stalosti

Ucetnich metod.

Srovnani s normou znamena, Ze vysledky analyzy porovnavame s pozadongi
planovanou hodnotou, kteréémukazatel dosdhnout. Porovnavani s dopenymi
obecré platnymi hodnotami nemusi byt vZdy vhodné. \&&in¢ pripadi je totiz nutné
brat ohled na specifika daného podniku, coz byclpéinpouZziti dopordenych hodnot
neltinili.

Pfi srovnavani v prostoru mizeme porovnavat vysledky analyzy s vysledky jiného
podniku nebo skupiny podnik P tomto srovnavani je nutné dodrzet podminky
srovnatelnosti —¢asovou, oborovou a legislativnCasova srovnatelnost pozaduje
pouziti hodnot za stejné obdobi a za stejlouhycasovy Usek. Oborova srovnatelnost
zaji¥uje to, Ze porovnavame pouze podnikysgbici ve stejném oboru, tedy stejného
technickoekonomického typu. Legislativni srovnateinse tyka jednotnosti metod
zaznamenavani ekonomickéhéndv (Eetnictvi, proto i srovnhavani se zahramimi

podniky narazime na zér@é obtize. (DluhoSova, 2008)
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3.4 Finanéni situace podniku

~Financni situaci podniku se rozumi finar vykonnost, ktera je &éiena hlave pomoci
ziskovosti (rentability), a finaimi pozice podniku, v nize se odrazi fitan rizika

spojena se Zsobem financovani podniku.” (Hrdy, Horova, 200918)

Podnik se miZze nachazet v uspokojivé finam situaci, kterou nazyvame finar
zdravi. Finatné zdravy podnik je takovy podnik, ktery nema probyésiikviditou (je
schopen hradit splatné zavazky) a dosahuje pozadowmosnosti (rentability). Pokud
mé& podnik takové problémy s likviditou, které nemioZno vyeSit bez zmn
financovani podniku, pak se nachazi ve fitmnisni. (Hrdy, Horova, 2009)

Stavy, kdy podnik dosahuje zisku a zarnovee objevuji problémy s likviditougi
naopak, kdy podnik vykazuje ztratu, ale likviditanh ohroZzena, mohourgristavovat
prechod od finaéniho zdravi k finaéni tisni. (Grinwald, 1995)

3.5 Externi a interni analyza

RozliSujeme finaéni analyzuinterni aexterni. Vn¢jSi neboli externi uzivatelé, kterymi
mohou byt nafiklad banky, invest® obchodni partné vyuZivaji pro hodnoceni
duveéryhodnosti podniku v@jné¢ dostupné informace — rozvahu, vykaz zisku a ztraty
vykaz cash flow, vyréni zpravu, pipadre i vyrok auditora. Interni analyza je
provad¢na utvary podniku a osobami ktomu povolanymi (trdi ratingova
spol&nost). Pouziva nejen zakladni metody, které jsadisé s externi analyzou, ale
navic i informace interni a z nich plynouci postupkymi miZze byt analyza citlivosti

¢i scénd& mozného vyvoje a dalSi. Interni informace managenpodniku cerpa

z finartniho, nakladového a manazerskéhetnictvi, kalkulaci a vnitropodnikovych
evidenci. (Holekova, 2008; Synek a kol., 2007; Griinwald, 2005)

3.6 Pr¥istupy k finanéni analyze

Pristup k finagni analyze mizeme rozlisSifundamentélni atechnicky. Fundamentalni
analyza nepouZziva algoritmizované postupy. Je eakbha ekonomickych znalostech
a zkuSenostech odboriiik Pouziva pevazre kvalitativni 0daje, z nichZz analytici

vyvozuji své zadry. Naopak technicka analyza vyuZziva algoritmizoydm tedy
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matematickych a statistickych metod. Zpracovav@v@zre kvantitativni Gdaje
a pomaoci jejich vysledkprovadi zhodnoceni situace. (Kovanicova, Kovasigs)

3.7 Zdroje finan ¢éni analyzy

Uspsna finani analyza vychazi z kvalitnich a komplexnich vsfop zdroji, které
vérohodré zobrazuji skuténost. Informace pro analyzu jsoterpany pevazri
Z &etnictvi. Hlavnim zdrojem informaci pro finari analyzu jsou vykazy éetni
zawrky, které jsou upravovany zakonetn 563/1991 Sh. o dgtnictvi a provaeci
vyhlaSkou 500/2002 Sb., coz ve velkéienizajifuje jejich srovnatelnost. Zdrojem
dalSich informaci je na&jklad vyraini zprava, ale také interni daje podniku, ofidialn

ekonomicke statistiky nebo nezavisla hodnoceni godiiKnapkova, Pavelkova, 2010)

Tato bakalska prace je za#tena na externi fingni analyzu, proto hlavnimi zdroji

informaci jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykagh flow a filoha &etni zaérky.

3.7.1 Rozvaha

Rozvaha jako jedna z nedilnych 8asti &etni za¥rky nam poskytuje dvoji pohled na
majetek podniku - zobrazuje strukturu majetku pkdra zdrofi financovani tohoto
majetku. Hodnoty v rozvaze jsou statické, jsou ambvany k utitému datu. Rozvaha
musi sphovat bilargni princip — suma aktiv a pasiv se musi rovnat.did§ podniku je
rozclen do ti zakladnich skupin: stala aktiva,&dina aktiva a fechodna aktiva. Pasiva
neboli zdroje financovani Ize rélenit na vlastni zdroje, cizi zdroje &phodna pasiva.

(Kovanicové, Kovanic, 1998)

3.7.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je dalSi povinnou gésti &etni za¥rky. Slouzi k zjis¢ni vyse
vysledku hospodani a jeho struktury a je podkladem pro hodnoceskoxosti
vloZzenych prosedki. Vysledek hospodani vypd@teme jako rozdil mezi vynosy
a ndklady. Pokud je vysledek kladny, znamena topdénik dosahl zisku, pokud
zaporny, pak se jedna o ztratu. Na rozdil od roysa#hve vykazu zisku a ztraty naklady
a vynosy prolinaji a jedna se tokové w#ely. Diky vertikalni (stupovité) podols

vykazu Ize zjiSovat oddlen¢ provozni, finadini a mimdgadny vysledek hospotini.
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Vysledek hospodani za BZnoucinnost je sottem vysledku hospodani z provozni
a finartni ¢innosti snizenym o daz pijma za kEZnou ¢innost. Sottem vysledku
hospodé&eni za BZnou a mimeéaddnoucinnost ziskame vysledek hospoelai za detni
obdobi. (DluhoSova, 2008)

3.7.3 Vykaz penéznich tokia (cash flow)

K zachyceni pohybu pé&hnich prostedki v podniku slouzi vykaz cash flow. Diky
sestaveni vykazu p&mnich toki I1ze ziskat fehled o finadni struktue, o tom, za jakym
Ucelem byly finani prostedky vynaloZeny a o fing&ni situaci podniku z hlediska
likvidity a solventnosti za detni obdobi. Vykazlenime do i ¢asti podle¢innosti
podniku na cash flow z provozrinnosti, investini ¢innosti a z finatini ¢innosti.
Sestavovani tohoto vykazu je mozné dvojimisghem — fimou ¢i ne@imou metodou.
Sestavovani ififmou metodou je nato¢jSi, nebd se jedna o zaznamenavani vSech
piijmu a vydaji za sledované obdobi. Protocsestji vyuziva nepima metoda, ve které
upravujeme vysledek hospddai o irastky nebo Ubytky fislusnych poloZzek rozvahy

(aktiv a pasiv) oproti pgatenimu stavu. (DluhoSova, 2008)

3.7.4 Priloha k Géetni zawkrce

DalSi velmi cenné informace pro finan analyzu podniku poskytujefifpha Eetni
zawrky. V té jsou kromd zakladnich ud&j o podniku obsazeny informace ¢etnich
zdsadach spalaosti, odpisovych metodach a dogani majetku. Dale pak dapljici
informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty, kael jsodrobgji vysvétleny vyznamné

polozky €chto vykaz. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

3.8 UZivatelé finaneni analyzy

Nejen management podniku ma zajem o informace,ékt tykaji ekonomicke
afinartni situace podniku. Jsoutrgumétem zajmu #@iznych subjekl, externich

i internich, které fichazeji do kontaktu s podnikemiady z4jmu o finaéni analyzu
se fizni podle toho, o jaky subjekt se jednd, protoZalitana své specifické pozadavky

a podle toho vyuzivaiznych typi a metod hodnoceni. (Kislingerova a kol., 2004)
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3.8.1 Interni uzivatelé finanéni analyzy

ManaZzeai — management podniku je nejvyznafjii skupinou uZivatél financni
analyzy. Pomoci ni ziskavajighled o dosavadnim vyvoji finami situace podniku,
odhaduji vyvoj budouci, a tim si zajisti podklady pizeni podniku a pro dlouhodobé
strategické i operativni planovani. Manazmaji pistup k informacim, které nejsou
dostupné externim uzivateh, proto maji nejlepSitpdpoklady pro zpracovani fin&m

analyzy. (Kislingerova a kol., 2004)

Zaméstnanci a odbory — zamgstnaném zalezi pedevSim na jistét zanestnani

a mzdovych a socialnich perspektivach, které by Zamestnavatel mohl nabidnout.
Proto maji zdjem o prosperitu a dobrou firn situaci podniku. Odbory ip

vyjednavani se zagstnavatelem vyuzivaji fin&ni informace jako @lezité argumenty.
(Kislingerova a kol., 2004)

3.8.2 Externi uzivatelé finanéni analyzy

Investori — pro podnik jsou investo poskytovateli kapitalu a z tohotaiebdu sleduji
vykonnost podniku. Vynosnost viozeného kapitalu iaumizika sleduji investo pro
piipadné rozhodovani o investicich do daného podnédna se o takzvané investi
hledisko. Akcioné zjistuji, jak podnik hospoda se zdroji, které do podniku vloZili,
a zda podnik jedna v jejich zajmu. K rozfwor mezi zajmy akciofd a manaZzer
dochazi porérné casto. Sleduji také stabilitu, likviditu a disporifizisk podniku, na
kterém casto zavisi vySe vyplacenych dividend. Zde se jedndledisko kontrolni.
(Holeckova, 2008; Kislingerova a kol., 2004)

Banky a ostatni WFitelé — tato skupina uzivatél finantni analyzy se za#fuje
piedevSim na ukazatele vypovidajici o fi#rim stavu podniku — potencionalniho
dluznika. Banka i@d poskytnutim ru klientovi posuzuje jeho bonitu. Ziskovost se
Zjistuje proto, aby @ veritel prehled o tom, zda podnik poZadujeé¢inz divodu
Spatného hospo#ani nebo kuli financovani nového ptébného majetku. &itel se
podle toho rozhoduje, zda poskytne podnikdriva jakych podminek a v jaké vysi.
U kratkodobych usrt je kladen nejgtSi diraz na likviditu podniku. (Kislingerova
a kol., 2004; Holeékova, 2008)
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Obchodni partneri — dodavatelé &nuji velkou pozornost likvidd, solventnosti

a zadluZenosti. Z dlouhodobého hlediska se dod@vaaimaji o pedpoklady pro
stabilni dlouhodobé obchodni vztahy. Pro &dtele je dlezitd @izniva finargni
situace podniku. Fin&ni potize podniku by mohly znamenat zhorSeni kyalddavek

a pipadny bankrot by mohl odlatele vaza ohrozit, pokud by se jednalo o dodavatele,
za kterého by se hledala ndhrada ka. (Kislingerova a kol., 2004)

Stat a statni organy -stat vyuziva informaci finami analyzy ke statistickym ehim,

kontrole hospod&ni podniki se statni majetkovou casti, rozdlovani finareni

vypomoci podnikm, zji¥ovani finagni situace podnik kterym byly s¥feny véejné

zakazky a pi sprav rozpatovych @ijmu, jako je da z prijma a da z piidané hodnoty.
(Kislingerova a kol., 2004; Grinwald 1995)

Konkuren éni podniky — tato skupina uzivatélvyuziva finagni analyzu pro srovnani
hospodéeni svého podniku s podobnymi podniky nebo s calgnétvim. Negasgji se
jedna o rentabilitu, velikost a obratovost zasaska/ou marzi nebo investii ¢innost.
(Holeckova, 2008)
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4 METODY FINAN CNi ANALYZY

Finartni analyza neni upravovana zadnynedpisem, proto neexistuje oficialni
metodika. Postupentasu se vSak vyvinuly postupy, které jsou olegkijimané.
(Holeckova, 2008)

Metody rozliSujeme podle vyuzititizré naranych matematickych a statistickych

metod i nestatistickych metod na elementarni aivyp&sody.

Elementarni metody finanéni analyzy se zabyvaji postupy zaloZzenymi na zdiitd
aritmetickych operacich. Nejsou n&né na vypoty, jejich zpracovani je poémné
jednoduché a vyuZiva ukazatele — hodnotymp z &etnich vyka# nebo hodnoty

Z &chto udaji odvozené pomoci matematickych metod.

VyS8Si metody vyuzivaji slozité matematické postupy a hlubSi nekoické

a matematicko-statistické znalosti analytika. Tytetody jsou narfmé a ve wtSing
piipadi jsou zpracovavany specializovanymi podniky, kter&i potebné softwarové
vybaveni. VySSi metody se dalélidna metody matematicko-statisticke, kam bychom
zaradili nagiklad statistické testy odlehlych dat, regresni elodani, korelani
koeficient, a nestatistické, coZ jsou H#md metody zaloZené na teorii matnych
mnoZzin, metody fraktalni geometrie, neuronové, sixpertni systémy a mnoho dalSich.

(Kovanicova, Kovanic, 1995)

Metody elementarni analyzy &keni do nasledujicich skupin.

4.1 Analyza absolutnich ukazateh

Analyza absolutnich ukazatelvychazi z addj piimo zjiS€nych z &etnich vykas,
tedy ukazateél v hodnotovém vyjaieni. ,Absolutni ukazatele vyjadji jev bez vztahu

k jinému jevu." (Holgkova, 2008, s. 41) Tyto ukazatele se pouzivé@v@zi pro
srovnavani vramci jednoho podniku, protoZze jsotlivéi na velikost podniku.
Pouzivani absolutnich ukazdielpro porovnavani s ostatnimi podniky je velmi

komplikované a mnohdy nemozné. (Hieva, 2008; Kislingerova a kol., 2004)

Pokud zachycuiji stav k gitému casovému okamziku a nejsou zavislé na délce obdobi,

jedna se o ukazatetgavove Vypovidaji-li o znéné ekonomické skutaosti za wtity
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¢asovy interval, jedna se o ukazatébkové, zavislé na délce obdobi. V rozvaze se
nachazeji informace o stavu majetku a zdrojichnimoaani podniku, tedy ukazatele

stavové. Tokové ukazatele nalezneme ve vykazu zAskinaty a ve vykazu cash flow.

(Holeckova, 2008; Kislingerova a kol., 2004)

Existuji dw metody analyzy absolutnich ukazétel

4.1.1 Horizontélni analyza

Horizontalni analyza,dkdy také analyza vyvojovych trefadporovnava zrny polozek
Gcetnich vyka#n v ¢ase. Horizontalni analyza nam dava odjlbwa otazku, o kolik se

poloZka zn&nila. Zmenu Ize vyjadiit:

- indexem-— prvni vzorec vyijaitije, na kolik procent poloZka vzrostieklesla, kdyz
poloZzka minulého obdobi ma hodnotu 100 %, druhyezgimo ukazuje, o kolik

procent se polozkai¢i minulému obdobi znila.

L
B(t-1)
kde: || .. procentni zréna oproti minulému obdobi
t...cas
Bi (t)... hodnota polozky i ¢ase t
Bi (t-1) ... hodnota polozky i vase t-1
i B (t)-B (t-1)
I = x 100
t/t-1 Bl (t-1)
kde: || _...procentni zrdna oproti minulému obdobi

t...cas
Bi (t)... hodnota polozky i ¢ase t
Bi (t-1) ... hodnota poloZky i vase t-1
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- diferenci — podle tohoto vzorce zjistime, o kolik jednotekp®lozka oproti
minulému obdobi zgnila.

Dis = B(t) - B(t-1)

kde: D!

i .-~ ZMEna oproti minulému obdobi
t...cas

Bi (t)... hodnota polozky i ¢ase t

Bi (t-1) ... hodnota poloZky i vase t-1

(Kislingerova, Hnilica, 2005)

4.1.2 Horizontélni analyza aktiv

Horizontalni analyza Teplarny Strakonice je provedee sledovaném obdobi 2007 —
2011. Mezir@ni zmeny polozek aktiv jsou zachyceny v nasledujici tabw jsou pro

piehlednost vyjaeny absolutai relativre.

Tab.¢. 2: Horizontalni analyza aktiv Teplarny Strakoniaes.

Zména Zména Zména Zména
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011
% Abs. % Abs. % Abs. % Abs.

Aktiva celkem 1,3 | 7952 2,3 13816 -1,1 | -6844 8,8 53945
Dlouhodoby majetek | -6,6 |-34125 -5,3 |-25803 1,4 | 6472 18,9 | 87654
Dlouh. nehmotny maj -32,4 | -3323 35,0 | 2434 | 36,7 3444 315 | 4039
Dlouh. hmotny maj. -2,3 |-10437 1,2 | 5397| 19 | 8359 | 18,5 |83615

Polozka

Dlouh. finargni maj. | -34,3 -20 365 -86,3 |-33 634 -100,0| -5 331 - 0
Obézna aktiva 55,3 142805 30,7 36909 -6,7 |-1049t -22,8 -33440
Zasobhy -28,4 | -4090 -51,8 | -5343| 43,7 | 2167 39,7 | 2832
Dlouhodobé pohl. 0,0 0 0,0 0 55,1 70 15 3
Kratkodobé pohl. 120,0 | 30 249 -58,5 -3246( 60,0 13807 -16,7 -6 157
Kratkodoby fin. maj. | 44,1 | 16 646 137,4 | 74712 -20,6 |-26 539 -29,4 |-30 118
Casové rozliseni -49,8 | -728 | 369,7 2710 -81,9 | -2821 -43,2 -269

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Vyvoj aktiv podniku ve sledovaném obdobi je znazom nasledujicim grafu.

Obr.¢. 1: Vyvoj aktiv Teplarny Strakonice, a. s. v obd@b07 - 2011

700 000
600 000 |
500 000"

400 0001
300000
200000 |

1000001
0

2007 2008 2009 2010 2011

B Aktiva celkem EDlouhodoby majetek [ Obézna aktiva Bl Casové rozliSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Z horizontélni analyzy aktiv je patrny ti&t aktiv za sledované obdobi, krémoku
2010, kdy aktiva oproti fgdchozimu roku klesla o 1,1 %. Vroce 201%iZzeme
sledovat vyraz#Si nanhst celkovych aktiv, a to o 8,8 %. Tento il je ovlivren
hlavre prirastky dlouhodobého hmotného majetku v objemu 83 645Ke. Mezi
nejvyznamgjSi  péirastky dlouhodobého hmotného majetku v tomto rocefi pat
vybudovani novych teplovdéd a vyntna parovod v nekterych castech mssta.
Vyznamré se také zvySila polozka nedokemého dlouhodobého majetku, kde je
podstatnou polozkou rekonstrukce koK1l a K2. Pokles dlouhodobého firgniho
majetku je zpsoben Zasti prodejem dlouhodobych cennych pagirZasti snizovanim
realné trzni hodnoty zbyvajiciho dlouhodobého fimaino majetku. V roce 2009 doslo
k poklesu o 86,3 %, nebospol&nost ukowila dlouhodobé uUlozky arpvedla je do
kratkodobého finatniho majetku. Jak je patrné z grafu, vyvojé¢htych aktiv je
kolisavy. Do roku 2009 dochazelo kasiu jejich hodnoty, v dalSich letech uz
k poklesu. V roce 2010 doSlo k mezindmu poklesu o 6,7 %, v roce 2011 dokonce
0 22,8 %, tedy o 33 440 tis.¢KNarist ok&znych aktiv v roce 2008 byl #poben
pievazre vyraznym zvysSenim kratkodobych pohledavek o 12Q0(3% 249 tis. K).

V roce 2009 doSlo k dalSimu vyraznému tsén, tentokrat kratkodobého finarho
majetku 0 137,4 %. V roce 2010 vSak kratkodobyrfémé majetek ot klesl o 26 539
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tis. K¢, a to zfsobilo pokles o&Znych aktiv. V roce 2011 fingni majetek déle klesal
(0 29,4 %).

V polozkachc¢asového rozliSeni se odehravaji v jednotlivychcleteyrazné procentni
zmeny. V roce 2009 rizeme pozorovat rapidni rigst o 369,7 %, pokud aletnujeme
pozornost absolutni zin¢, jednd se a&astku 2 710 tis. K ktera neni $liS vysoka
vzhledem k celkovym aktim. V dalSich letech fizeme sledovat vyrazné poklesy této

polozky aktiv, nicmé# ¢astky jsou v porovnani s celkovymi aktivy zanedlvete

4.1.3 Horizontélni analyza pasiv

Horizontalni analyza rozvahy spwea v provedeni analyzy obou jejich stran, tedy
i pasiv. Zmény poloZzek pasiv za roky 2007 — 2011 jsou v absduti relativnim

vyjadieni zachyceny v nasledujici tabulce.

Tab.¢. 3: Horizontalni analyza pasiv Teplarny Strakonaes.

Polozka Zmeéna Zmeéna Zmeéna Zmeéna
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011
% abs. % abs. % abs. % abs.
Pasiva celkem 1,3 | 7952 2,3 13816 -1,1 -6844 88 |53945
Vlastni kapital 0,6 2799 1,4 6 458 29 136391,1 5432
Zakladni kapital 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0
Kapitalove fondy -23,6/ -6406 0,0 0 35,5 7361 0,2 68
Fondy ze zisku -05  -184 0,8 329 11 457 0,4 159
VH minulych let 4,2 8 164 59| 12097 3,7 7 946 2,6 5904
VH béZzného get. obd, 8,1 | 1225 -36,7 -5968 -20,1 -2075 -85 | -699
Cizi zdroje 4,1 5174 5,5 7262 -15/6 -217441,2 | 48519
Rezervy 128,4 | 13265 81,4 19217 -77,5 -33180 17,7 | 1702
Dlouhodobé zavazky -6,3] -3660-6,7 | -3649 -2,3 | -1188 -52 | -2602
Kratkodobé zavazky = -2,9  -1431 -11,1 -5306| 36,6 15627 84,7 | 49419
E;F;‘é‘r'ng‘ér ya -33,3 | -3000 -50,0 | -3000 -100,0 -3000 - 0
Casové rozlieni -13,7 -21 72,7 96 529,81 1208 -0,4 -6

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2013
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Vyvoj jednotlivych poloZek pasiv ve sledovaném obidge zobrazen v nasledujicim
grafu.

Obr.¢. 2: Vyvoj pasiv Teplarny Strakonice, a. s. v 1&t@607 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Z grafu je patrné, Ze vlastni kapital vykazuje oosi trend. Meziréni naiist byl v roce
2008 0,6 %, v nasledujicim roce 1,4 %, v roce 20A@stl dokonce o0 2,9 % a v roce
2011 o 1,1 %. Tento nist je zmsoben zvySovanim vysledku hosptetd minulych

let v jednotlivych letech zkoumaného obdobi.

Vysledek hospodeni EZného detniho obdobi vykazuje trvaly pokles. Ten je
zpisoben pevazre celosetovou finargni krizi, kuili které ukorilo ¢innost rékolik
vyznamnych odérateli tepla (podnik) na Uzemi Strakonic, ostatni @édatelé se snazi
spotebu sniZzovat. V roce 2009 klesla cena silové #&lektcoz také ovlivnilo vysledek
hospodéeni. Jeji cena zala v nasledujicich letech &prast, ale naist na givodni

Urovei se nedekava.

Cizi zdroje vykazuji wst pouze do roku 2009. V roce 2008 byl tsércizich zdraj
zpiusoben pevazr rastem rezerv, a to o 128,4 %, tedy o 13 265 tis.ofroti 2007.

V roce 2009 je ndist zpisoben opt zvySenim rezerv, tentokrat o 81,4 % (19 217 tis.
K¢) oproti predchozimu roku. V roce 2010 poklesly cizi zdrojezim@né o 15,6 %,
tento pokles je darterpanim rezerv na opravy, jejichz hodnota memnioklesla

0 77,5 %. V tomto roce také doSlo @istu kratkodobych zava#ko 36,6 % (15 627 tis.

K¢) oproti roku 2009 zvySenim tlavych zavazi a dotaci (uhrazena zaloha naida
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a nespdtbované emisni povolenky). V roce 2010 byl takdazeplacen & z roku
2006. Uwr v hodnot¢ 12 mil. K& byl pouzit na rekonstrukci parovibda chemické
apravny vody. V roce 2011 doslo k zvySeni hodnakjch zdrofi oproti gredchozimu
roku o 41,2 %. Naist je dan pedevsim zvySenim kratkodobych zavwazk49 419 tis.

K¢ (prevazr se jednalo o zavazky z obchodnich viajah

U ¢asoveého rozliSeni Ize 8ppozorovat velké vykyvy - 529,8 % ri&t v roce 2010

vy s

tis. K.

4.1.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty je pamsea u vybranych polozek, které
jsou pro podnik podstatné nebo se vyggizmenily. Zmeény jsou ot vyjadieny

absoluti a relativig.

Tab.¢. 4: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty [aepy Strakonice, a. s.

Poloska Zména Zména Zména Zména
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011
% abs. % abs. % abs. % abs.
Vykony 11,5 | 46067 16 | 6941 | -9,8 [-44422 -6,4 -26 131
Vykonové spateba 58 | 14726 6,4 | 17382 -2,8 | -8166 -16,5 | -46 197
Pridana hodnota 21,8 31355 -6,0 [-10458 -22,0 -36 262 15,6 | 20 077
Osobni naklady 9,8 7 590 3,9 3263 -1/1 -940 -1,1962-

Ost. provozni vynosy 515,1 124 12¢ -49,5 -73433 -3,6 | -2711| 23,8 |17 138

Ostatni provozni 5124 121880-504 -73452 41 @ 2991 21,2 15914
naklady

Provozni VH 164,8 13092 -60,5 -12731 101,6 8442 -33,2 -5568

g{)zd%z prodeje CP @ o555 41208 258 12351 -91.5  -55 066 -100,0 -5 113

ngg;?; Cenne Papil g33 3| 41364 257 12314 -78,9 -47 518 -100,0 -12 692

Finanéni VH 1948 -3812  247.8| 4597 -3315 -9090110.2 6998
VH za béznou 81 1225 -367 -5968 -201 -2075 -85  -699
¢innost

VH za uéetni obdobi | 8,1 1225| -36,7| -5968-20,1 | -2075 -85 -699
VH pied zdarénim 93,7 | 9280 -42,4 | -8134| -59 -648 | 13,8 | 1430
Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2013

Jelikoz trzby za prodej zboZzi nefvoryznamnouwtastku, zandili jsme se na vykony,
jejichz st se do roku 2009 zpomaloval, a nastedetaly klesat. Vyrazny pokles

0 9,8 % nastal v roce 2010 a byligpben sniZzenim vykupni ceny elektrické energie,
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a tedy ztratou z jejiho prodeje. K dalSimu pokldeglo v roce 2011, kdy bylajpnérna
venkovni teplota vysSi, a snizil se tak prodejaeflsobni néklady od roku 2010 n&rn
klesaji, tvdi je prevaz® mzdové naklady, které klesaji usledku sniZzovani stavu
zanestnand@ a nenavySovani mezd. Od roku 2009 dochazi ke \&mizovysledku
pokles ¢istého zisku oproti f@dchozimu roku o 36,7 %, dalSim faktorem, ktery tut
situaci ovlivnil, byla porucha turbiny TG2 (snizestijemu vyroby tepla i elekhy).
Pokles vykupni ceny elektrické energie v roce 208¢Dhlavni @ic¢inou mezir@niho
poklesu vysledku hospoittni za detni obdobi o 20,1 %. VySSitgmnérna venkovni
teplota a zatizeni emisnich povolenek na @élakt darovaci dani Zsobilo dalsi,

tentokrat mirgjsi, pokles o 699 tis. Koproti gledchozimu roku.

4.1.5 Vertikalni analyza

Pomoci vertikalni analyzy, ékdy nazyvané téz procentni rozbor nebo strukturdini
analyza, se zji%ije procentni podil polozky na daném zakladu, lexéthu se polozka
vztahuje. Zaklad, souhrnna v@ta, ma vzdy hodnotu 100 % a jeho wylzavisi na

acelu konkrétni finatini analyzy.

V rozvaze se &Sinou nejprve analyzuji polozky ve vztahu k celkdorlaréni sung, az
nasledg dle poteby jednotlivécasti, napiklad olEZna aktiva nebo cizi zdroje. Ve
vykazu zisku a ztraty neni v§bveliciny, ke které ostatni hodnoty vztahujeme, tak
jednoznany. Casto se sleduje podil poloZzek na celkovych vynoséchrzbach.

(Kislingerova, Hnilica, 2005)

VertikdIni analyza je prové&da narozdil od analyzy horizontélni v jedn@asovém
obdobi. Pokud se provede vertikalni analyza ve ptcsok jdoucich obdobich, fize
se téz porovnavat, k jakym pohiyh dochazi v pibéhu let. Procentni rozbor takeé Ize
porovnat s jinymi srovnatelnymi podniky &ciiy jestli se struktura odliSuje odiného

standardu. (Kislingerov4, Hnilica, 2005; Kislingeép 2001)
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Procentni podil jednotlivych poloZek na stanovengékladu se vypsita podle

nésledujiciho vzorce:

kde:
Bi ... hodnota polozky i

R ... procentni podil polozky

2B; ... suma hodnot polozek v ramciiiého celku

(Kislingerov4, Hnilica, 2005)

4.1.6 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv Teplarny Strakonice je motena v nasledujici tabulce.

Analyza je provedena v letech 2007 — 2011 procentnbzborem polozek 0¢i

celkovym aktivim.

Tab.c¢. 5: Vertikalni analyza aktiv Teplarny Strakoniees. (v %)

PoloZka Podil na bilanéni sumé

2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 100,0 | 100,0 @ 100,0 & 100,0 | 100,0
Dlouhodoby majetek 86,78 | 80,00 | 74,04 | 7593 @ 8294
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,72 1,15 1,52 2,10 325
Dlouhodoby hmotny majetek | 75,12 72,41 71,67 73,83 80,41
Dlouhodoby finatini majetek 9,94 6,44 0,86 0,00 0,00
Obézna aktiva 12,97 19,88 25,40 23,97 17,01
Zasobhy 2,41 1,70 0,80 1,16 1,50
Dlouhodobé pohledavky 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03
Kratkodobé pohledavky 4,22 9,17 3,72 6,01 4,60
Kratkodoby finani majetek 6,32 8,99 20,86 16,76 10,88
Casové rozliseni 0,24 0,12 0,56 0,10 0,05

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Nasledujici graf zobrazuje strukturu aktiv podnikglenéni na dlouhodoba aktiva,

obhszZna aktiva &asové rozliseni.

Obr. ¢. 3: Struktura aktiv Teplarny Strakonice, a. seteth 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jak je patrné z grafu i tabulky, hlavni podil ndkaeych aktivech ma dlouhodoby
majetek. V letech 2007, 2008 a 2011 dosahuje mimg@0% podilu. V roce 2009 je
podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivectDZ4% a v roce 2010 75,93 %.
NejvetsSi ¢ast podilu dlouhodobého majetku tvdimotny majetek, jehoz podil na
aktivech neklesa pod 70 %, a v roce 2011 dosalukerte 80,41 %.

Oh¢zna aktiva tvéi na celkovych aktivech podil od 12,97 % v roce 200 25,40 %
v roce 2010. NejtSi ¢ast tvai kratkodoby finatini majetek - podil kolisa od 6,32 % do
20,86 %, a nasledrkratkodobé pohledavky s podilem 4,22 — 9,17 %.

Casové rozliseni tud na celkovych aktivech maly podil megahujici ani 1 %. Nejvy3si

Rl

v roce 2011.
Vertikalni analyza dlouhodobého majetku

Vzhledem kéinnosti podniku tvéi nej\&tsSi podil celkovych aktiv dlouhodoby hmotny
majetek, a z& nejwtSi podil samostatné movité&or a jejich soubory a naslegin

stavby. Do &chto kategorii spadaji n#glad budovy, teplovody, parovody, vyrobni
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zarizeni. Pokud porovname hodnotyase, podil samostatnych movityckciv se od

roku 2009 snizZuje. Toto potvrzuje nasledujiidipgedna tabulka.

Tab.¢. 6: Vertikalni analyza dlouhodobého hmotného rkajdteplarny

Strakonice, a. s. (v %)

PoloZka Podil na bilanéni sumé
2007 2008 2009 2010 2011
Dlouhodoby hmotny majetek 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 100,00
Pozemky 1,78 1,81 1,78 1,75 1,51
Stavby 33,75 | 34,22 3387 34,80 35,02
Samostatné movit&ei a SMV 61,04 61,34 58,61 53,15 42,00
Jiny dlouhodoby hmotny majete 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04
Nedokorteny DHM 3,38 2,45 5,35 7,07 13,09
Poskytnuté zalohy na DHM 0,00 0,13 0,34 3,18 8,33

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

4.1.7 Vertikalni analyza pasiv

NejvétsSi podil na celkovych pasivech ma vlastni kaptatkolikanasobg prevysuje

Mriviw s

pati zakladni kapital s podilem pohybujicim se okdioeti procent a také vysledek

hospodé&eni minulych let.

Tab.¢. 7: Vertikalni analyza pasiv Teplarny Strakonges. (v %)

PoloZka Podil na bilanéni sumé

2007 2008 2009 2010 2011
Pasiva celkem 100,00 @ 100,00 @ 100,00 @ 100,00 & 100,00
Vlastni kapital 78,71 78,13 77,43 80,54 74,83
Zakladni kapital 32,09 31,67 30,96 31,31 28,77
Kapitalove fondy 4,55 3,43 3,35 4,60 4,23
Fondy ze zisku 6,71 6,59 6,50 6,65 6,13
VH minulych let 32,83 33,75 34,95 36,64 34,56
VH bézného det. obdobi 2,52 2,69 1,67 1,34 1,13
Cizi zdroje 21,27 21,84 22,53 19,23 24,96
Rezervy 1,73 3,90 6,92 1,57 1,70
Dlouhodobé zavazky 9,75 9,02 8,23 8,12 7,08
Kratkodobé zavazky 8,28 7,93 6,90 9,53 16,18
Bank. G¥ry a vypomoci 1,51 0,99 0,48 0,00 0,00
Casové rozlieni 0,03 0,02 0,04 0,23 0,21

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Podil vysledku hospodani za detni obdobi od roku 2008 klesa. V roce 2008 dosahuj
2,69% podilu na celkovych pasivech, zatimco vr@@l 1,13% podilu. Ve
sledovaném obdobi tyiocizi zdroje podil na celkovych pasivech pohykugie od 19,23
do 24,96 %. NejgtSi podil na tom maji kratkodobé a dlouhodobé ZiévaZatimco
podil kratkodobych zavaskkolisa v rozmezi 6,90 — 16,18 %, podil dlouhoddbyc
zavazk se snizuje — v roce 2007 tly 9,75% podil na celkovych pasivech v roce
2011 ma tento podil hodnotu 7,08 %. Podil bankdvniwra neni ilis vysoky,
sledujeme-li ho wase, je patrné, Ze jeho podil na celkovych pasivkdsa

a v poslednich dvou letech je nulovy. Znamenadgpolénost splatila své @vy.

Podil¢asového rozliSeni je épvelmi maly, v prvnichiiech letech sledovaného obdobi
dosahuje nejvySe hodnoty 0,04 %. V nasledujicicbudietech se zvySil na hodnotu
0,23 % a 0,21 %.

Struktura pasiv podniku je zachycena v nasledujigiafu, ve kterém je ddb patrny

vysoky podil vlastniho kapitalu podniku.

Obr.¢. 4: Struktura pasiv Teplarny Strakonice, a. ®tedh 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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4.1.8 VertikalIni analyza vykazu zisku a ztraty

Jako vztazn&astka byla pouZita suma trzeb za prodej zboZi aniyktedy vlastnich
vyrobki a sluzeb. Jak je patrné z tabulky nize, trzbyrpdqj zboZzi se na vztaziéstce
podili jen nepatréy hodnota se pohybuje okolo 0,2 %. Vykony tedyitwidy vice nez
99% Vykonova sptgba tvdi vroce 2011 60,99%
a v p'edchozich letech se pohybuje okolo této hodnoty,\jeoce 2010 byla mien

podil. podil na trZzbach
vySSi, a to 68,40 %. Zt8i ¢asti je tvdena spatbou materialu a energie. Podidtého

zisku na trzbach stéle klesa. Sgolesti se nedd kompenzovat Uspory odiatel

ziskavanim novych kliefit

Tab.¢. 8: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty TepiaStrakonice, a. s. (v %)

PoloZka Podil na zakladrg
2007 2008 2009 2010 2011
Trzby za zbozi a vykony 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Trzby za prodej zbozi 0,22 0,21 0,19 0,20 0,24
Vykony 99,78 99,79 99,81 99,80 99,76
Vykonova spateba 63,88 60,58 63,49 68,40 60,99
Spoteba materialu a energie 45,07 43,05 42,17 47,04 46,85
Sluzby 18,81 17,53 21,33 21,36 14,14
Pridana hodnota 35,92 39,23 36,33 31,42 38,79
Osobni naklady 19,25 18,96 19,39 21,27 22,47
Mzdové naklady 13,79 13,60 14,14 15,40 16,25
Naklady na socialni zabezfi a 4,84 4,77 4,69 5,25 5,55
zdravotni pojistni
OdeS)/, dIouhqdobeho nehmotného 13,79 12,34 12,05 13,38 12,91
hmotného majetku
';r;tgezrigﬁdeje dlouhodobého maje 0.24 2.86 4.70 1,34 3.41
icr:ngig(rjiglr:;eho dlouhodobého majet 0.20 355 3.97 1,14 052
Zmérja stavu rezerv a opr(_avnych 0.90 297 416 8,09 0.37
poloZek v provozni oblasti
Ostatni provozni vynosy 6,01 33,18 16,48 17,62 23,29
Ostatni provozni naklady 5,94 32,60 15,92 18,38 7&3
Provozni vysledek hospodiéeni 1,98 4,71 1,83 4,09 2,92
Trzby z prodeje CP a podil 1,65 10,71 13,27 1,25 0,00
Prodané cenné papiry a podily 1,63 10,72 13,27 3,10 0,00
Finanéni vysledek hospodéeni 0,49 -0,42 0,60 -1,55 0,17
VH za béznou ¢innost 3,76 3,64 2,27 2,01 1,97
VH za G¢etni obdobi 3,76 3,64 2,27 2,01 1,97
VH pied zdarénim 2,47 4,29 2,44 2,54 3,09

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2013
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4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Zakladnim principem rozdilovych ukazdigl nazyvanych téz fondy finanich
prostedki, je vypaet rozdilu dvou absolutnich ukazditeObvykle se jedna o rozdil

uréitych polozek aktiv a pasiv, ktery je nazyvésty fond.
Mezi nefastji pouzivané ukazatele frat

- Cisty pracovni kapital

- Cisté pohotové prostdky

- Cisty pergzni majetek (Hrdy, Horova, 2009)

4.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Nejcastji vyuzivanym rozdilovym ukazatelem je p#awisty pracovni kapital.
Predstavuje rozdil mezi @&bnymi aktivy (bez dlouhodobych pohledavek)
a kratkodobymi zavazky podnikugetre kratkodobych bankovnich éri a vypomoci),
jedna se tedy o relati¥rvolny kapital, se kterym fize podnik disponovat a ktery slouzi
k zajiséni plynulé hospodéké cinnosti podniku.Cisty pracovni kapital Ize vygitat
podle nasledujicich vzaoigc pricemz oba vzorce poskytuji shodny vysledek. (Hrdy,
Horova, 2009; Holéova, 2008)

Q
U
)
I

olrZzna aktiva - kratkodobé zavazky

Q
i,
A
I

vlastni kapital+ dlouhodoby cizifital - stald aktive

ObkeZzna aktiva oisténa o zavazky, které musi podnik do jednoho rokuatiépjsou
indikatorem platebni schopnosti. Obeégulati, Ze¢im vysSi jecisty pracovni kapital,
tim wtSi je schopnost podniku hradit své zavazky. Pokydjeho polozky byly
nedostaténg likvidni ¢i zcela nelikvidni (nap nevymahatelné pohledavky), nemusstr
Cistého pracovniho kapitalu znamenat zatovést likvidity podniku. Ukazatel je
ovliviiovan také pouzitymi Zisoby océovani slozek majetku. Pozadavkem disty
pracovni kapital je, aby nabyval kladnych hodnaolkys je vysledek zaporny, jedna se
o nekryty dluh. (Hol&kova, 2008)
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Tab.¢. 9: Cisty pracovni kapital Teplarny Strakonice, a. stigvKe)

2007 2008 2009 2010 2011
Cisty pracovni kapitéal 24908 69144 111 359 88 167 5 305
Obézna aktiva 77 348 120 153157 062| 146 497| 113 054
Kratkodobé zavazky 49440 48009 42703 58 3307 749
Kr. bankovni G¥ry a vypomaoci 3 000 3 000 3 000 0 0

Zdroj: Ucetni vykazy Teplarny Strakonice, a. s., vlastnagpwani, 2013

Na z&klad vypoctu mizeme vidt, jak ukazatetistého pracovniho kapitalu spotesti

do roku 2009 prudce roste. &ima aktiva vzrostla &thto tech letech ze 77 348 tis.

K¢ na 157 062 tis. K je to zmsobena fedevSim zvySenim stavu kratkodobého
financniho majetku na dlech v banké&ch. Kratkodobé zavazky také wniktesaly.

V dalSich letech sledujeme pokles ukazatele. V 2@¥l doslo k vyraznému poklesu
cistého pracovniho kapitalu na 5 305 ti<. IObiZna aktiva klesla a vyrazrse zvysily

kratkodobé zavazky vidledku etapové faktury na rekonstrukci v hodriz mil. Ke.

Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu je v celém sledovanérdobb kladna, coz je
pozadovana hodnota a znamena to, Ze podsikventsing let ponerné vysoky volny
kapital. V disledku dalSich planovanych nakladnych rekonstrakoprav hrozi, zZe se

budecisty pracovni kapital snizovat ki kratkodobym zavazkm.

4.3 Analyza pomérovych ukazatek

Zakladni metodou finami analyzy je analyza pafrovych ukazatél. Metoda je
ponerné nenargna na zpracovani a na naklady, informace Ize zisk&tnich vykasn,
které jsou dostupné i pro externi uZivatele, prgeo nefasgji pouzivanym
a nejoblibesjSim nastrojem finatni analyzy. Principem vy@tu pongrovych

ukazatel je podil dvou nebo vice absolutnichiifRova, 2010)
Nejcastji se pouzivaji tyto skupiny ukazaibel

- ukazatele rentability

- ukazatele likvidity

- ukazatele zadluzenosti

- ukazatele aktivity

- ukazatele kapitalového trhu (Hrdy, Horova, 2009)
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4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, jinak nazyvané ukazatele ratosti, vyjaduji vynosnost
kapitdlu vloZzeného do podniku, tedy schopnost gadnvytvaet zisk. Vcitateli
ukazatel je obvykle zisk a ve jmenovateli ditia stavova (nap druh kapitalu) nebo
tokova veltina (nap. trzby). Obecnym pozadavkem na vysledky uka#atehtability
v ¢asovéradk je rostouci trend. (Rkova, 2010)

Rentabilita aktiv (rentabilita celkového kapitalu, ROA)

.Ukazatel ROA je povaZzovan za &tivy ukazatel rentability, protoZze péraje zisk
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bddenlu na to, z jakych zdrijsou
financovany.” (DluhoSova, 2008, s. 77). Dibatele se mohou dosazovdizné formy
zisku. Pokud dosadime EBIT (zisked uroky a zdamim), ziskame informace o tom,
jaké je rentabilita bez ohledu natase se ®nici sazbu dahz pijmu. Fi dosazeni
EBIT slouzi ukazatel pro porovnavani podngcodliSnou strukturou zdribfinancovani
a odlisSnymi daovymi podminkami. (Hrdy, Horova, 2009) ,Pokud ukiEtarychazi jen
z ¢istého zisku (EAT), charakterizuje schopnost manmegeu vyuZzit celkové aktiva ve
prosggch vlastnik.“ (Hrdy, Horova, 2009, s. 125)
zisk

ROA= ———
celkova aktive

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu ukazuje vynosnospitéu, ktery do podnikani viozili
vlastnici. Do poniru se dava&isty zisk po zdagni a vlastni kapital. Vlastnici pozaduji
takovou miru vynosnosti, kterd je vysSi nez vyngsnpjiné formy investovani.
Hodnota ukazatele se porovnava s vynosnosti stgemantovanych cennych papir
a mela by byt vysSi. Pokud je hodnota ROA dlouho#loi¥Si, investor bude stfovat
své investice jinam, cozime podnik ohrozit. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

zisk

ROE= ———
vlastni kapital
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Rentabilita trzeb (ROS)

,udava, kolik K¢ zisku dokaze podnik vyprodukovat na & &Zeb." (Hrdy, Horova,
2009, s. 126) Ukazatel se také oanja jako ziskova marze. Pokudtnateli pouzijeme
zisk po zda#ni (EAT), ziskame tzvcistou ziskovou marzi, pokud pouzijeme EBIT,
pak se jedna o provozni ziskovou marzi. Oldee fici, Zec¢im je ukazatel vyssi, tim
lépe. Ri porovnavani s oditvovymi priméry niZzSi hodnota signalizuje chybiigzeni
firmy. (DluhoSova, 2008)

zisk

trzby

Vyvoj rentability je zndzorén pomocicasovérady za obdobi 2007 — 2011. Pro vyeb
rentability vlastniho kapitalu (ROE) a rentabilitgeb (ROS) je pouzitisty zisk (EAT),
a pro vypget rentability aktiv je pouZzit ziskipd Uroky a zdamim (EBIT).

Trendy v ukazatelich rentability jsou uvedeny wilab¢islo 10.

Tab.¢. 10: Ukazatele rentability Teplarny Strakonices.a.

Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011

ROE 3,20 3,44 2,15 1,67 1,51
ROA 1,73 3,22 1,81 1,70 1,78
ROS 3,76 3,64 2,27 2,01 1,97

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Vyvoj ukazatelh rentability Teplarny Strakonice, a. s. pakelped® dokumentuje
nésledujici graf.

Obr.¢. 5: Vyvoj ukazatal rentability Teplarny Strakonice, a. s. v letecld20 2011
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2,50%
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jak je patrné z grafu, rentabilita vlastniho kdpigpol€&nosti v roce 2008 vzrostla na
hodnotu 3,44 % a dosahla tak svého maxima za skedowbdobi. V nasledujicim roce
doSlo k prudSimu poklesu na 2,15 % a v nasledtjidetech hodnota rentability
vlastniho kapitalu klesala az do roku 2011, kdyatites svého minima 1,51 %.

Stejre jako rentabilita vlastniho kapitalu, tak i rentéhi aktiv se v roce 2008 zvysila
oproti predchazejicimu roku. V nésledujicich letech (2009102 dochazi k jejimu
poklesu s tim, jak se snizoval zisk sgolesti ged uroky a zdamim. V roce 2011
dochéazi k jeho mirnému nigatu, a tim se zvysila i rentabilita celkovych akiinkdyz

jen o0 0,08 % oprotifgdchozimu roku.

Vyvoj rentability trzeb vykazuje také klesajici ne coZz je protikladem
k poZzadovanému rostoucimu trendu. K vygg&imu poklesu doslo vroce 2009 —
pokles z 3,64 % v roce 2008 na 2,27 %. Naslgdrtempo poklesu misi, nicmér
stéle klesajici rentabilita a saniiepn¢ i klesajicicisty zisk spolénosti neni dobrym
znamenim pro podnik. V roce 2011 kleslo mnoZzstetlpného tepla jak do nebytového
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sektoru, tak do sektoru bytového Gstedku vysSi prmérné venkovni teploty oproti
piedchozimu roku. Nepotibo se prodej zvysit aniips Fipojeni novych odératel.

| pies pokles je hodnota rentabilit podniku kladnd& antamena, Ze je stale ziskovy.

Pokud srovname rentabilitu podniku s sthovymi priméry (uvedenymi v tabulce

s

Tab.¢. 11: Ukazatele rentability za ogtvi

Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011
ROE 12,21 12,53 16,50 10,63 12,43
ROA 9,71 8,87 11,17 5,2]] 5,41

Zdroj: Ministerstvo pimyslu a obchodu, 2013

V roce 2011, kdy rentabilita vlastniho kapitaluath&tvi dosahuje hodnoty 12,43 %, je
ROE zkoumaného podniku pouze 1,51 %. Rentabilit&aoegch aktiv je v celém
obdobi vyrazt nizSi nez odétvove pamery. V roce 2011 dosahuje ROA v Tepléarn
Strakonice 1,78 %, zatimco v advi 5,41 %.

Pt porovnavani s vynosnosti statnich dluhépy méla rentabilita vliastniho kapitalu
podniku dosahovat vysSich hodnot, nez je vynosdhsdtopisu. Rentabilita Teplarny
Strakonice za celé sledované obdobi dosahuje hadigith. To niZe ohrozit podnik

tim, Ze investd do rej nebudou sr&ovat své investice.

Tab.¢. 12: Porovnani ROE Teplarny Strakonice, a. szsiikovou sazbou statnich
dluhopisi

2007 | 2008 | 2009 @ 2010 2011
Bezrizikova sazba statnich dluhapis 3,81 4,57 4,67 3,72 3,51
ROE 3,20 344 2,15 1,67 1,51

Zdroj: Ministerstvo pimyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

4.3.2 Ukazatele likvidity

Likviditou podniku se oznalje schopnost podniku splacetag své zavazky. ,K tomu
aby podnik mohl dlouhod@bexistovat, musi byt nejenimérens rentabilni, vynosny,
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ale musi byt satasré schopen uhradit své geby.“ (Kislingerova a kol., 2004, s. 77)
Pokud je v3ak likvidita liS vysoka, finagni prostedky jsou vazany v aktiveckimz
se snizuje rentabilita. Ukazatele likvidity vyfteme jako porr kratkodobych aktiv
a kratkodobych dluin RozliSujeme 3 stugrlikvidity. (Hrdy, Horova, 2009)

Bézna likvidita (likvidita 3. stupn €)

Bézna likvidita vyjaduje, kolikrat by podnik uhradil kratkodobé zavazipgkud by
v daném okamziku fiemenil obé¢zna aktiva na penize. Jedna se o nejsledgsian
ukazatel likvidity, ktery ale rive byt ovlivren zpisobem ockovani zasob, a zarowe
tento ukazatel nezohlgdje likvidnost olgZnych aktiv ani dobu splatnosti kratkodobych
zavazki. Obecr doporiovana hodnotadiné likvidity je 1,5 — 2,5. (Rtkova, 2010;
DluhoSova, 2008)
obézna aktiva
kratkodobé zavazk

Bezna likvidita =

Tab.¢. 13: BéZn4 likvidita Teplarny Strakonice, a. s. a &W
Ukazatel 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Bézna likvidita 1,57 2,51 3,68 2,51 1,05
Bézna likvidita odwtvi | 0,92 1,15 1,34 1,42 1,34
Zdroj: Ministerstvo pitmyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

Spole&nosti se délo udrzet likviditu v dopordovaném pasmu hodnot pouze v roce
2007. Nicmeén v letech 2008 a 2010 hodnot&hé likvidity presahla hranice 2,5 pouze
0 jednu setinu procenta, coz se da povazovatigatginou hodnotu. V roce 2009
stoupla hodnota likvidity az na 3,68, coz je #&péno mirnym naistem olsZnych
aktiv a poklesem kratkodobych zavéazkteré byly nejnizsi za celou sledovanou dobu —
42 703 tis. K. Vroce 2011 hodnota likvidity oprotit@dchazejicim rakm vyrazré
klesla na pouhych 1,05. Nizkou hodnotu likviditettho stupd zpisobila vysoka
hodnota kratkodobych zavark obchodnich vztah coz bylo zfisobeno neuhrazenou
fakturou za rekonstrukci kdilv hodnot 52 mil. K¢, které v dob Ucetni uzavrky byla
jes€ ve |hit¢ splatnosti. Oproti oditvovym hodnotam, které jsou neustale pod

doporwovanou hranici, ma Teplarna Strakonice vysSi hgdminé likvidity.
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Pro zZetelrgjSi porovnani Bzné likvidity podniku a odstvi ve sledovaném obdobi je
uveden graf #etné zobrazeni dopotimého pasma hodnot.

Obr.¢. 6: Porovnani &né likvidity Teplarny Strakonice, a. s. s éthovymi priméry
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Zdroj: Ministerstvo pitmyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Vylouéenim nejméa likvidni polozky olgznych aktiv — zasob — d&tatele se snazi
zmirnit nedostatky ukazatele ¢ané likvidity. Citatel je také vhodné upravit

0 nevymahatelné pohledavky. Dop&wuand hodnota ukazatele je 1,0 — 1,5, ale jako
u vSech ukazatélzavisi na odstvi a strategii podniku. Pokud je hodnota likvidity
2. stupr 1, znamena to, Ze podnik je schopen uhradit kdatké zavazky, aniz by
musel prodat své zasoby.ti#&ova, 2010)

ob¢Zn4 aktiva - zasokb
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita=

Tab.¢. 14: Pohotova likvidita Teplarny Strakonice, aa ®dwtvi
Ukazatel 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Pohotova likvidita 1,28 2,29 3,56 2,39 0,9
Pohotova likvidita od#tvi | 1,28 2,29 3,56 2,39 0,96
Zdroj: Ministerstvo pitmyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

Q)
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Vyvoj pohotové likvidity véase se podoba likviditoéZné, do roku 2009 se jeji hodnota
zvySovala, od tohoto roku klesala. V dop@muaném pasmu se tak likvidita nachazi
pouze v roce 2007. Vysoka hodnota likvidity v r@399 je ovliviena vysokym stavem
ob¢znych aktiv. Obzna aktiva tvéi prevazre penize v bankach (99 367 tisc)K

V tomto roce také byly nejnizSi zasoby ve sledowar@gbdobi upraveny o opravné
poloZky v hodnat 2 550 tis. K. V roce 2010 se hodnota likvidity nachédzela stéleé na
dopori&ovanou hodnotou. Vroce 2011 hodnota klesiargt pod dopordovanou
hranici. Ogt je to zmsobeno kratkodobymi zavazky zvySenymi o fakturu za
rekonstrukci kotl. Ve srovnani s odtvim, kde se od roku 2009 drzi hodnota pohotové

likvidity v doporwovanych hranicich, vykazuje spéiest rozdilné, kolisavé hodnoty.

V néasledujicim grafu je zobrazen vyvoj pohotovéviliity Teplarny Strakonice
Vv porovnani s odstvovymi priméry. Pro gehlednost je zobrazeno pasmo

doporwovanych hodnot.

Obr. ¢. 7: Porovnani pohotové likvidity Teplarny Strakomi a. s. s odvovymi
praméry

4,00
3,50 -
3,00 -
2,50 -
2,00 -

1,50 -
1,00 I

0,50 | . I
0,00

2007 2008 2009 2010 2011

Dopdruéené pasm

‘I:I Pohotova likvidita B Pohotova likvidita odvétvi

Zdroj: Ministerstvo pitmyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

44



Okamzita likvidita (likvidita 1. stupn &)

Okamzita likvidita pracuje jen s nejlikvidigimi poloZkami obZznych aktiv — s pefzi
v hotovosti, na &nych ®&tech, s Seky a kratkodobymi cennymi papiry. Dopovana
hodnota je 0,2 — 0,5. (Kislingerova a kol., 2004)

financni majetek
kratkodobé zavazk

Okamzita likvidita=

Tabulkac¢. 15: Okamzit4 likvidita Teplarny Strakonice, aadwtvi
Ukazatel 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
OkamZitd likvidita 0,76 1,13 3,02 1,76 0,67
OkamZitd likvidita odwtvi | 0,15 0,10 0,30 0,30 0,24

Zdroj: Ministerstvo pitmyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

Hodnoty okamzité likvidity se v celém zkoumaném afbd nachazeji nad
dopori&ovanou hranici, coz ukazuje na neefektivni vyuZiviamancnich prostedki.

V roce 2009, kdy je hodnota &mejvyssi, byl stav finamiho majetku nejvyssi za celé
sledované obdobi, oprottgrchozimu roku vzrostl z 54 391 tis¢ Ka 129 103 tis. K
Spole&nost vykazuje vysSi hodnoty okamzite likvidity, nedu odetvové hodnoty.

Tuto skuténost dokazuje nasledujici graf.

Obr. ¢. 8: Porovnani okamzité likvidity Teplarny Strakosj a. s. s oddvovymi
pramery
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Zdroj: Ministerstvo pimyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013
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4.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Pomoci ukazatél zadluZenosti se hodnoti finam stabilita podniku, tedy rovnovaha
mezi finakni a majetkovou strukturou podniku. Pojem zadlusengyjaduje
skute&nost, Zze podnik k financovani svyémnosti a aktiv pouziva cizi zdroje. (Hrdy,
Horova, 2009) Financovat podnik pouze z vlastnichmoj by znamenalo sniZzeni
vynosnosti kapitalu. NizSi cena ciziho kapitalukgddarovému Stitu) oproti kapitalu
vlastnimu vede podniky k pouzivani cizich zdrdipancovani. (Kislingerova a kol.,
2004)

Celkova zadluzenost

Jinak také ukazatektitelského rizika. Mti podil ciziho kapitélu na celkovém kapitalu,
z ehoZ jsou financovana aktiva podnikiliim je hodnota ukazatele vy3si, tirtsi je
zadluzenost podniku, a tim je vyssi riziko pkdgitele. Obect se doportiuje hodnota
ukazatele pod 0,5, respektive 50 %. (Hrdy, Hor@a@9)

cizi kapitél

Celkova zadluzenost ——
celkova aktive

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani (equity ratio) je ddplvy ukazatel k celkové
zadluzenosti. Saet jejich vysledk dava hodnotu 1, respektive 100 %. Vyjgd miru
kryti majetku podniku vlastnimi zdroji. (Hrdy, Horé, 2009)

vlastni kapital
celkova aktive

Koeficient samofinancovard

Ukazatel zadluZzenosti vlastniho kapitalu

Tento ukazatel vyjadje podil vliastniho kapitalu na cizich zdrojich. g@oxovana
hodnota ukazatele u stabilnich sgolesti je 0,8 — 1,2 resp. 80 — 120 %. Jeho
pievracend hodnota udava miru fidahsamostatnosti podniku. (DluhoSova, 2008)

cizi kapital

Ukazetel zadluZenosti vlastniho kapitdu———
vlastni kapital
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Ukazatel urokového kryti

Ukazatel zadluZzenosti vlastniho kapitalu je vzdyldovan ukazatelem Urokového
kryti. Tento ukazatel nantika, kolikrat zisk podniku pokryje nakladové uroky.
Doporwovana hodnota ukazatele je 3 nebo vice. Pokud dpdia ukazatele byla 1,
znamenalo by to, Ze cely zisk podnikiippda na placené uroky. Hodnota mensSi nez 1
znamena neschopnost podniku zaplatit aroky pomis&luzcoz je pedzwsti Upadku
podniku. (Rickova, 2010)

zisk pred Uroky a zdafmim
nakladové uroky

Ukazatel trokoveho kryte

Trendy jednotlivych ukazatiefsou gehledr uvedeny v tabulceéislol6 a dale jsou
jednotliw zhodnoceny.

Tab.¢. 16: Ukazatele zadluzenosti Teplarny Strakonice, a celkova zadluZzenost za
odwetvi

Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011
Celkova zadluzenost 21,27% 21,84% 22,583% 19,23%962%4
Koeficient samofinancovani 78,71% 78,13% 77,43% 58%,| 74,83%
Ukazatel zadluzenosti vl. kap. 27,02% 27,96% 29,1028,88%| 33,35%
Ukazatel Urokového kryti 24,69 59,30 87,30 3467,33-
Celkova zadluzenost ogtvi 42,05 47,40 51,11 53,89 52,601

Zdroj: Ministerstvo pitmyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

Celkovéa zadluZenost podniku se za sledované ohulafbuje v rozmezi 19 — 25 %.
Jedna se nizSi hodnoty nez dogomana maximalni hodnota 50 %. | vzhledem
k odwtvovym priméram, je zadluZenost podniku nizSi. To je pozitivnd peiitele,

neba’ existuje nizsi prawgpodobnost nesplaceni zavazk

Koeficient samofinancovani je dadjlovym ukazatelem celkové zadluzenosti. Jejich
hodnoty dohromady davaji hodnotu 1. Mirné odchyjggu zpisobeny hodnotami

v tisicich K. Majetek podniku je podle tohoto ukazateleéSiveasti kryt viastnim
kapitalem.

Ukazatel zadluZzenosti vlastniho kapitalu do rokiD20oste, v roce 2010 klesl na
nejnizsi hodnotu 23,88 % Zdbdu snizeni ciziho kapitalu, protoZze bwgrpany
rezervy na opravy. V dalSim roce doSlo k vy@&imu nafistu oproti pedchozimu

roku na 33,35 %. vodem této zrny je zvySeni kratkodobych zavazkiodnoty jsou
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nizsi nez doportované, je patrné, Ze majetek podniku je financquénazrié viastnim
kapitalem, ktery je &kolikandsobs vysSi neZ cizi zdroje. Tyto niZ8i hodnoty jsou

dobrym ukazatelem pro bankyi poskytovani Gera.

Obr.¢. 9: Ukazatele zadluzenosti Teplarny Strakonics, a.letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2013

Ukazatel urokoveho kryti v TeplarnStrakonice ma iiznivy vyvoj — doportovana
hodnota je 3 a vice. V letech 2007 — 2009 se ha@dokazatele zvySovala z hodnoty
24,69 az na hodnotu 83,70. V roce 2010 doslo kwskému naistu tohoto ukazatele
na 3 467,33, nelonakladové aroky v tomto roce byly pouze 3 008 N roce 2011
ukazatel jiz nevyp@itavame, nehd nakladové droky jsou nulové. Znamena to, Ze
vroce 2011 podnik nema Zadné nesplacené dlouhode®d. Vyvoj ukazatele

arokového kryti je znazo#n v grafu nize.
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Obr.¢. 10: Ukazatel arokového kryti Teplarny Strakonges. v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Ministerstvo pitmyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

V roce 2012 vSak praihla rekonstrukce dvou kdtla na uskut@éni této investini
akcecerpala spolénost a¢r ve vysi 300 mil. K, coz vyraza ovlivni jeji zadluZenost

v nasledujicich dvanacti letech.

4.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjatlji, jak efektivie¢ podnik hospoda s aktivy podniku. Pokud
ma podnik velké mnozstvi kapitdlu vazaného v aktivesnizuje se tim zisk podniku,
protoZze musi vynakladat préstlky na jejich skladovani, spravu atd. Nedostakdi a
by mohl zmisobit sniZzeni zisku tim, Ze by podniki§gl o mozné trzby, kterych by
dosahl, pokud by #h aktiv dostatek. RozliSujeme dva typy ukazatektivity. Rychlost
obratu, ktera vyjaije, kolikrat se ufity majetek obrati v trzbach za dargsovy
interval, a dobu obratu, ktera nétika, za jak dlouho se takova obratka usémuite
(Hrdy, Horova, 2009)

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv ukazuje, kolikrat za rok sskova aktiva obrati v trzby, tedy

vyjadiuje, jak efektivi podnik se svymi aktivy hospotiaDoporwené hodnoty jsou od
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1,6 do 2,9. Vhodné je mezipodnikové nebo oborow#rsivani ukazateleCim je
ukazatel vySsi, tim je vyuzivani aktiv efekijgi. (Hrdy, Horova, 2009)

trzby

Obrat celkovych aktivz ————
celkova aktive

Obrat celkovych aktiv Ize roztit na obrat stalych aktiv a ébnych aktiv. Obrat
dlouhodobych aktiv vyjadije, kolik korun trzeb fipada na korunu trzeb podniku.

trzby

Obrat stalych aktiv= —————
stala aktiva

Tab.¢. 17: Ukazatele celkovych aktiv a stalych aktiv [Bepy Strakonice, a. s. a obrat
celkovych aktiv za odstvi

Ukazatel 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Obrat celkovych aktiv 0,67 0,74 0,73 0,67 0,58
Obrat celkovych aktiv za odtvi 0,68 0,73 0,73 0,75 0,78
Obrat stalych aktiv 0,77 0,92 0,99 0,88 0,69

Zdroj: Ministerstvo pimyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

Z ukazatel obratu celkovych aktiv a stalych aktiv, které nemlnuji ani hodnoty 1,
vyplyva, Ze se aktiva (celkova i dlouhodobd) nethrdodniku ani jedenkrat za rok.
Teplarna Strakonice ma vysoky podil dlouhodobyctivaka celkovych aktivech, to
vyplyva zéinnosti podniku. B srovnani obratu celkovych aktiv spotesti

s hodnotami za odwi je patrné, Ze hodnoty v o&lvi jsou velmi podobné. Obrat

celkovych aktiv od¥tvi vSak na rozdil od Teplarny Strakonice vykazogouci trend.
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Toto je dolbe patrné z uvedeného grafu, porovnavajiciho olelabeych aktiv podniku
a odwtvi.

Obr. ¢. 11: Porovnani obratu celkovych Teplarny Strakenia. s. s odstvovymi
praméry v letech 2007 - 2011
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‘IObrat celkovych aktiv B Obrat celkovych aktiv za odvétvi ‘

Zdroj: Ministerstvo pitmyslu a obchodu, vlastni zpracovani, 2013

Rychlost obratu zasob

Rychlost obratu zasob udava, kolikrat je zasobheim roku prodana, fpménéna
v jinou formu okZzného majetku a znovu nakoupena. Je \gaa jako porr trzeb
a pimérného stavu z4sob. Porovnavame ssbdbwymi priméry, pokud je hodnota
niz8i nez pimér, pak to znamena, Zze ma podnik nadéyéezasoby, ve kterych jsou
vazany finagini prostedky. (Kislingerova a kol., 2004)

trzby

Rychlost obratu zasobs —
z4asoby

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob vyfage paet dm, po které jsou aiZna aktiva vazana ve
formé zasob. Obecenplati, Ze pokud se rychlost obratu zasob zvySuglaa obratu

snizuje (zrychluje), jedna se #éignivou situaci. (Kislingerova a kol., 2004)

Doba obratu zasob= za:soby = 365,
trzby obrat zasol
365
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Tab.¢. 18: Ukazatele rychlosti a doby obratu zasob Trepl&trakonice, a. s.

Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011
Rychlost obratu zasop 27,82 43,33 91,36 57,35 38,46
Doba obratu zasob 12,94 8,31 3,94 6,28 9,86

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Z&asoby vzhledem kipdnetu podnikani netvid velky podil celkovych aktiv podniku

a jejich hodnota je nizka.&&i ¢ast zasob tvd palivo, jen malowast tvdi zboZzi. Do
roku 2009 rychlost obratu zasob stoupala a dobatwise sniZzovala, coz je pozadovany
vyvoj. Od roku 2010 se zvySovaly zasoby podnikwzhyt se snizovaly, coz z&pinilo

opany vyvoj &chto ukazatéi.

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavekst, za jak dlouho jsou pohledavky vipnéru splaceny, tedy
jak dlouho je majetek podniku v pohledavkach vat#mazatel se pouziva v souvislosti
s obchodnimi Gy, proto se za pohledavky dosazuji pohledavky choldniho styku
atrzby se upravuji o trzby v hotovosti. Dop&gna hodnota odpovida&iné doks
splatnosti faktur. (Hrdy, Horova, 2009)

K pohledavky

trzby
365

Doba obratu pohledave

Doba obratu zavazki

Pomoci ukazatele se vyfita doba (ve dnech), za kterou jsou splaceny zdyazk
a podnik tedy vyuziva bezplatné obchodniryv(Holetkova, 2008)
zavazky

trzby
365

Doba obratu zavazk =

Rozdil mezi dobou obratu pohledavek z obchodnilyliusts dobou obratu zavaxk
z obchodniho styku se nazywdchodni deficit ,Obchodni deficit vyjatlje, jestli
podnik Ov¥ruje svoje zakazniky (je kladny), anebo naopakijésidavatelé pomahaji

financovat provoz firmy (je zaporny)“ (Halkova, 2008, s. 87)
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Tab.¢. 19: Ukazatele rychlosti a doby obratu pohledévelavazk a obchodni deficit

Ukazatel 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Doba obratu pohledavek z obchodnich vitah )
(ve dnech) 14,83| 16,99 14,88 21,96 10,28
gr?é)fhg)bratu zavadkz obchodnich vztah(ve 34.95| 27.49 2309 3175 80,63

Obchodni deficit -20,12/-10,50| - 8,21| - 9,79|-70,35
Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Doba obratu pohledavek se pohybuje v rozme&zhé splatnosti faktur, tedy 14 — 30
dni, coz je doporovana hodnota ip vypoétu provedeném pouze s pohledavkami
z obchodnich vztah Hodnoty v jednotlivych letech kolisaji, nejvy$&idnoty dosahuje
ukazatel v roce 2010, a to 21,96 dne. Pohledawilychodnich vztahjsou ovlivreny

objemem fakturaci za teplo na konci roku.

Hodnoty doby obratu zavaikz obchodnich vztahjsou v letech 2007, 2010 a 2011
vySSi nez doba splatnosti faktur (14 — 30 dni).vi&i hodnotou je 80,63 dne v roce
2011. Tento prudky nést ukazatele je Zoben vysokym stavem zavazk

z obchodnich vztah konkrétg neuhrazenou etapovou fakturou na rekonstrukci
v hodnot 52 mil. K¢, kterd byla v dob ucetni za¥rky dosud ve Iit¢ splatnosti.

Obr. ¢. 12: Ukazatele doby obratu pohledavek a zawaképlarny Strakonice, a. s.
v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Obchodni deficit spotmosti vychazi ve vSech letech v zpornych hodnotdch
znamena, Ze doba obratu pohledavek je nizSi ned dotatu zavazk Dokre patrné to
je ve vySe uvedeném grafu. Tato situace je pro igodyhodna, jelikoZz dodavatelé

poskytuji spolénosti bezplatné @y a pomahaji tak financovat podnik.

4.3.5 Ukazatele kapitédlového trhu

Ukazatele kapitalového trhu sledu;ji je¢které podniky, zpravidla ty, které maji pravni
formu akciové spolmosti a jejich akcie jsou vainobchodovatelné, a to tehdy, kdyz
chtgji ziskat zdroje financovani na kapitalovém trhavestdi, a uz stavajici nebo
potencionalni, také sleduji ukazatele kapitédlového. Hodnoti a zjifuji navratnost
svych investic bdi prostednictvim dividend, neboistem ceny akcii. (Kislingerova
a kol., 2004)

Ugetni hodnota akcie

Ukazatel detni hodnota akcie odrazi vykonnostuatrpodniku tim, Ze zobrazuje zisk
dosahovany v minulych letech a v gaané dob. PoZzadavkem na tento ukazatel je

rostouci trend, pak je povaZzovan za fitranzdravy. (Kislingerova a kol., 2004)

vlastni kapital
pocet emitovanych akc

Ucetni hodnota akcie=

Cisty zisk na akcii

Pomoci tohoto ukazatele se gZjife, jakacastéistého zisku fipada na jednu akcii, tedy
mozna hodnota dividendy na jednu akcii, pokud bgnplo negidélil Zadnoucast zisku
na reinvestice. Obvykle tato hodnota neni shodhé@dsotou skutné vyplacené
dividendy, ukazatel se pouZiva pro porovnavaniiakenych podnik. (Kislingerova a
kol., 2004)

cisty zisk

Cisky zisk na akciF : _
pocet emitovanych akc
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Vyplatni pomér

Vyplatni pongr vyjadiuje, jak velk&c¢ast zisku fipadd @i jeho rozélovani na

dividendy vyplacené akcion#ém spol€nosti. (Kislingerova a kol., 2004)

Aktiva éni pomér

Vyplatni porar =

dividenda na akci

cisty zisk na akci

Jakacast zisku je reinvestovanaé&pdo podniku, o tom vypovida ukazatel aktinga

poner. (Hrdy, Horova, 2009)

Aktivacni porer = 1 - vyplatni porer

Tab.¢. 20: Ukazatele zadluzenosti Teplarny Strakonice, a

.55

Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011

Ugetni hodnota akcie | 2 452,47| 2467,01 2500,77 2572,21 2600
Cisty zisk na akcii (K) 78,53 84,92 53,78 42,95 39,30
Vyplatni porer 63,69% | 29,45%| 1859%  0,009¢ 0,009
Aktivagni poner 36,31% | 70,55%| 81,419 100,0006 100,0(

D%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2013

Ukazatel detni hodnoty akcie vykazuje rostouci trend, copqgeitivni. Vlastni kapital

béhem sledovaného obdobi roste, coZz znamefiangzménéném pd@tu emitovanych

akcii, rist i tohoto ukazatele.

Obr.¢. 13: Vyvoj ukazatele detni hodnoty akcie Teplarny Strakonice, a. s. edet

2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

55



Hodnotacistého zisku na akcii od roku 2008 kles4, to jésgieno neustalym poklesem
Cistého zisku spotaosti.

Obr.¢. 14: Vyvoj ukazateleistého zisku na akcii Teplarny Strakonice, a. letech
2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jak je patrné z grafu, vyplatni pénmod paéatku zkoumaného obdobi klesal. Zatimco
v roce 2007 byla vyplacena dividenda v hodns® K¢ na jednu akcii, a tudiz se na
vyplatu dividend pouzilo 64 % zisku, v roce 2008abglividenda na akcii jen 25K

a na vyplatu ppadlo 29 % zisku, v roce 2009 byla dividenda naiiggouze 10 K

a bylo tedy na vyplatu dividend pouzito 19 % ziskd roku 2010 nejsou dividendy
vyplaceny.

Obr.¢. 15: Ukazatele vyplatniho a aktérdho pongru Teplarny Strakonice, a. s.
v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Aktivaéni poreér jako dophkovy ukazatelkika, Ze pondr zisku investovaného 2pdo
podniku se zvySuje. V letech 2010 a 2011, kdy negaion&m vyplaceny dividendy,

je do podniku reinvestovano 100 % zisku.

4.4 Analyza soustav ukazatai

Analyza soustav ukazateslouzi k zhodnoceni fin&ni a ekonomické situace podniku
rychle a komplex# tedy pomoci jedinéh@isla. Mezi soustavy ukazatelse fadi
pyramidové soustavy ukazaleh soustavy &elow vybranych ukazaté] kam paiti

takzvané preditni modely. (Hrdy, Horova, 2009)

4.4.1 Pyramidové soustavy ukazatel

Principem pyramidovych soustav ukazatg rozklad vrcholového ukazatele nacdil
ukazatele, a to multiplikativnim (podil nebo 8&wudvou nebo vice ukazatgl ¢i
aditivnim rozkladem (rozdil nebo smi dvou, a nebo vice ukazdiel Pyramidovy
rozklad zobrazuje zavislost ukazétel em obsazenych a vliv z&¢n dikich ukazatei

na ukazatel vrcholovy. (®kova, 2010)

Du Pont rozklad

NeznandjSim a nejpouzivaiiSim pyramidovym ukazatelem je Du Pont rozklad
rentability vlastniho kapitalu. Prava strana rodklge takzvany ukazatel pakového
efektu, coz je ,efekt zvySovani rentability vlastaikapitalu pouzitim ciziho kapitalu
v kapitalové struktie podniku.” (Businesscenter.cz, [online]) Vyuzivamich zdroj

ve vySSi mie je pozitivni pouze za podminek, Ze podnik je pehodosahovat
dostaténého zisku na pokryti nakladovych Udols tim spojenych. Na levé stian
ukazatele dojdeme postupk ukazateli obratu celkovych aktiv a ukazatelitadlity
trzeb. (Rickov4a, 2010; Hrdy, Horova, 2009)
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Obr.¢. 16: Rozklad rentability viastniho kapitalu

ROE
(CZIVK)
| |
ROA X
(CZIA) (AVK)
| |
ROS X
(CzZIm) A
| | | |
Cz / T T A
Zdroj: Hrdy, Horova, 2009
ROE:E:E)(A:E IX_A
VK A VK T A VK
kde: T ... trzby
A ... celkova aktiva
CZ ... &isty zisk

VK ... vlastni kapital

Tab.¢. 21: Rozklad rentability viastniho kapitalu TepigiStrakonice, a. s.

2007 2008 2009 2010 2011

ROE 3,20% 3,44% 2,15% 1,67% 1,51%
ROA 2,52% 2,69% 1,67% 1,34% 1,13%
Finanéni paka 1,27 1,28 1,29 1,24 1,34
ROS 3,76% 3,64% 2,27% 2,01% 1,97%
Obrat celkovych aktiv| 0,67 0,74 0,73 0,67 0,58
Cisty zisk 15 048 16 273 10 305 8 230 7 581
Trzby 400 489| 446605 453400 408927 383117
Celkova aktiva 597 111 605068 618879 612035 %KD
Vlastni kapitél 469 961 472760 479218 492907 33B

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ukazatel finadni paky, ktery ovliviuje rentabilitu, nijak vyrazhnemneni svou hodnotu

ve sledovaném obdobi, nabjak celkova aktiva, tak viastni kapitél v obdoli 2007
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do 2011 rostou. Rentabilita celkovych aktiv, vtombzkladu vypétena pomoci
Cistého zisku, klesd a #pobuje tak pokles ukazatele rentability vlastnilapitalu.
Rentabilita trzeb také vykazuje klesajici trendk ye sledovaném obdobi klegisty
zisk podniku a zarowei trzby od roku 2010¢imz spolu s obratem aktiv, ktery se od

roku 2009 také sniZuje, oviiuje rentabilitu celkovych aktiv

4.4.2 Soustavy &elové vybranych ukazateh

Mezi soustavy €elowe vybranych ukazatélseradi predikni modely. Tyto specifické
modely hodnoti aktualni situaci podniku a pomapggtpowdét dalSi vyvoj na zaklad
jednohocisla. RozliSuji se dvskupiny prediknich model a to bonitni a bankrotni
modely. Zakladnim rozdilem mezi nimi j&al, za kterym byly vytvieny. (Ri¢kova,
2010)

4.4.2.1 Bonitni modely

Ucelem bonitnich modglje diagnostikovat, v jaké finani situaci se podnik nachazi.
Modely umo#uji porovnani podnik pasobicich ve stejném oboru podnikani.
.Zakladem pro bonitni modely je, Ze hodnotam jetimpth pomerovych ukazateél se
pritazuji body, jejichz pmmér ¢i sowtet udava scoringovou znamku, podle které se poté

posuzuje finaéni divéryhodnost podniku.” (Hrdy, Horova, 2009, s.136)

4.4.2.2 Bankrotni modely

Cilem bankrotnich modelje predpo¥dét mozny budouci Upadek podnikuiigadre
pied nim varovat. Podnik sffujici k bankrotu vykazuje typické symptomy, mezné
se fadi hlave problémy s likviditou, rentabilitou celkového k&gu a vySicistého

pracovniho kapitalu. (&kova, 2010)

Altmaniv model (Altmanovo Z-score)

Altmanav model nebo také Altmdn index finariniho zdravi podniku je jednim
z nefastji pouzivanych bankrotnich model Model vychazi ze sétu pati
pongrovych ukazatél, kterym je pifazena ufita vaha. Altman na trhu Spojenych état

americkych zkoumal skupinu 66 podijkv niz byly zahrnuty podniky bankrotujici
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i podniky bez finadnich potizi, a na zakladtohoto vyzkumu stanovil vahy

jednotlivych ukazatél (Hrdy, Horova, 2009)

pracovni kapitél

X1l = — :
celkové aktiva
X2 = nerozcEI,eny Z.ISkl
celkova aktiva
X3 = zisk pred Uroky a zdafmim
celkovéa aktiva
X4 = trzni hodnota vlastniho kapita
Gcetni hodnota dluia
X5 = trzby

celkova aktive

Pro podniky, jejichz akcie nejsou vélmbchodovatelné na burze, se pouzije rovnice

nasledujiciho tvaru.
Z = 0,717x X1+ 0,84% X2 3,167 X3 04X4+ 0,998x X!
V tomto ukazateli se liSi pouze jeden ukazatel:

Ucetni hodnota vlastniho kapita

X4 = - -
Ucetni hodnota dlud

Tab.¢. 22: Interpretace vysledkpro podniky véejné neobchodovatelné na burze

Hodnota indexu Stav podniku
<1,2 pasmo bankrotu
1,2-29 pasmo tzv. Sedé zony
>29 pasmo prosperity

Zdroj: vlastni zpracovani podle: Hrdy, Horova, 2009

Rovnice pro podniky uejr¢ obchodovatelné na burze je podobna, liSi se pouze

v hodnotach vah jednotlivych ukazdtel hranicemi pasem indexu.

Z=12x X1+ 14 XZx 38 X8 06 X4 ,0% X5

! Nerozaleny zisk = vysledek hospoiti za detni obdobi + vysledek hospddai z minulych let +
fondy ze zisku
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Tab.¢. 23: Interpretace vysledkpro podniky véejné obchodovatelné na burze

Hodnota indexu Stav podniku
<181 pasmo bankrotu
1,81-2,99 pasmo tzv. Sedé zony
> 2,99 pasmo prosperity

Zdroj: vlastni zpracovani podle Hrdy, Horova, 2009

Existuje rékolik dalSich modifikaci Altmanova modelu. Ni@idad model pro rozvojové
trhy a nevyrobni podniky, ktery pro vyget ukazatdl vyuziva pouze udajz &etnich
vykazi. Vypcogita se podle nasledujici rovnice.

Z = 656x X1+ 32 XZ 6,72 X3 1854

kde:
X1 = pracovni kapital
celkova aktiva
X2 = nerozaleny z.isk
celkova aktiva
X3 = zisk pred Uroky a zda#mim
celkova aktiva
X4 = Gcetni hodnota vlastniho kapita

Ucetni hodnota dlud

Tab.c¢. 24: Interpretace vysledkpro podniky rozvojovych trin

Hodnota indexu Stav podniku
<11 pasmo bankrotu
1,1-2,6 pasmo tzv. Sedé zbény
>2,6 pasmo prosperity

Zdroj: vlastni zpracovani podle: Holeova, 2008

V piipact analyzy Teplarny Strakonice, jejiz akcie nejsoiep® obchodovatelné na
burze, byla pouzita odpovidajici modifikace Altmaadndexu. Hodnoty jednotlivych
ukazatel Altmanova modelu X1 — X5 a vysledna hodnota jgobrazeny v tabulce
¢islo 25.
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Tab.¢. 25: Altmariv model Teplarny Strakonice, a. s.

Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011

X1 0,03 0,08 0,13 0,10 0,01
X2 0,36 0,36 0,37 0,38 0,35
X3 0,05 0,10 0,06 0,05 0,06
X4 1,55 1,50 1,44 1,76 1,26
X5 0,67 0,74 0,73 0,67 0,57
Vysledna hodnota 2,66 2,79 2,72 2,96 2,25

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jak je mozné viit z grafu niZze, hodnota Altmanova indexu dosahéga prosperity
pouze vroce 2010, kdy jersre, s hodnotou 2,96, tpkrctil index hranici tohoto
pasma. Rok 2010 nejvice ovlivnila hodnota ukazax@eV ostatnich letech se podnik
nachazi v takzvané Sede 20V letech 2007 — 2009 se hodnoty bliZzi vice k pasm
prosperity, v roce 2011 je vysledna hodnota Altmaniodexu nejnizsi, 2,25. Zvysenim
obratu aktiv, tedy ukazatele X5, by spwlest mohla dosdhnout pasma prosperity. Také
ukazatel X1 je v é&kolika letech velmi nizky a stejntak ukazatel X3 odpovidajici

rentabili€ aktiv. Aktiva podniku jsou vysoka a mohla biriaset i vySSi trzby a zisk.

Obr.¢. 17: Altmaniv Teplarny Strakonice, a. s. v letech 2007 - 2011
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Seda zdna
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O Altmanadv index

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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4.4.3 Fulmerav model

Fulmeiiv. model byl vytvéden specidléd pro hodnoceni malych podiik Pivodni
analyza byla provedena na skuppodniki, z nichz vice jak polovina byla GSmych
a ostatni podniky vykazovaly problémy. Vyslednarmtd modelu by &la byt kladna,
pokud je zaporna, podniku hrozi v budoucnu probléstatspol.cz, 2009, [online])

F=5528 X1+ 0,212 X2 0,073 X8 1,28 - 0,120 X5+ 2,335 X6
0,575 X7+ 1,083 X8 0,894 X9 - 6,075

kde:
X1 = nerozd’lgne zisky
majetek
X2 = trz.by
majetek
_ EBT
vlastni kapital
_ cash flow
celkové dluhy
X5 = dl_uh
majetek
X6 = kratkodobé zavazky
majetek
X7 = majetek
X8 = cisty pracovni kapita

celkové dluhy
EBIT
nakladové uroky
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Tab.¢. 26: Fulmetiv model Teplarny Strakonice, a. s.

2007 2008 2009 2010 2011

X1 2,33 2,38 2,38 247 2,31
X2 0,14 0,16 0,16 0,14 0,12
X3 0,002 0,003 0,002 0,002 0,002
X4 0,65 0,71 0,60 0,70 0,47
X5 0,002 0,001 0,001 0,00 0,00
X6 0,19 0,19 0,16 0,27 0,38
X7 343338,83| 34791123 35585543 35192013 3820385
X8 0,21 0,57 0,86 0,81 0,08
X9 22.07 53,02 78,08  3099,8D 3
xyS'ed”a 343358,34| 347962,17 355931,56 355018|19 38293574

odnota

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Hodnota Fulmerova modelu je ve vSech letech zkoémarobdobi kladna a relatin

vysoka, spolénosti tedy podle tohoto ukazatele v budoucnu néhmablémy.
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5 ZHODNOCENI EKONOMICKE SITUACE PODNIKU

Podnik Teplarna Strakonice, a. s. ma vyhodu v tbenje jedinym vyrobcem tepla na
GUzemi mista Strakonice. Konkurenci tak jsou decentralizévardroje tepla.
K odpojovani odbrateli v bytovém sektoru ziddodu pgechodu na DZT ilis
nedochazi a podniky se odpojuji tehdy, pokud omieZujukonrcuji svou ginnost.
VyznamrgjSim problémem jsou uspory jak bytového, taknpyslového sektoru, které
se zvySuji nejen zidhodi zateplovani budov, ale také avddi ekonomické krize, ktera
znané poznamenala &které velké podniky ve Strakonicich odebirajici laepd
Teplarny Strakonice. Negativni vyvoj vykupni cenyekérické energie také

poznamenava trzby podniku a tim i zisk.

Provedena analyza rentability ukazuje pokles rélitsabéhem sledovaného obdobi. Je
to zagicinéno klesajicim ziskem podniku. Poukazuje to na han&idnocovani aktiv,
trzeb a naklail Odwtvové piméry jsou podstath vysSi nez hodnoty rentabilit
Teplarny Strakonice, to e byt zgisobeno tim, Zze pmér za celé odétvi zahrnuje

i velké energetické podniky. Nicmé&hodnoty jsou v celém sledovaném obdobi kladné,
tedy podnik je stale ziskovy. Vyrazny pokles jerpgatu vSech vypétenych rentabilit

v roce 2009. V tomto roce byly dodavky tepla nejhidejen za celé obdobi, ale byly
dokonce srovnatelné s dodavkami tepla z roku 196ésly také trzby z prodeje
elektrické energie zidvodu poruchy turbiny. Rentabilita vlastniho kapitgje

v porovnani s bezrizikovymi sazbami statem garamgeh cennych pagir nizsi,

nejvyrazji v roce 20009.

Ukazatele BZzné a pohotové likvidity se vletech 2008 — 2010hybwiji nad
doporwovanou hodnotou. NejvySSich hodnot dosahuji ukbezéitevidity v roce 2009,
coz je zapicinéno nejvysSi hodnotou ebnych aktiv (i hodnotou afinych aktiv
upravenych o zasoby) a nejnizsi hodnotou kratkodolzavazk podniku. V roce 2011
ukazatele &né a pohotové likvidity klesly pod dopényvanou hodnotu, coz bylo
zpisobeno vyraznym nastem kratkodobych zavaik- jednalo se o etapovou fakturu
na rekonstrukci v hodn®62 mil. K¢. Okamzita likvidita se v celém sledovaném obdobi
pohybuje nad dopotevanymi hodnotami. Podnik ¢hve sledovaném obdobi velké

mnozZstvi finadnich prostedki na &tech v bankach a v roce 2010 it vyznamnou
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¢ast finagniho majetku kratkodobé cenné papiry (nakoupengnlsy). Spol€nost ma
mnoho finaknich prostedki na &tech, kde nedosahuji takového zhodnoceni, jako
kdyby je podnik vyuZil na investice.iodem drZeni velkého objemu financi naeah

je pravépodobré nejista situace vyplyvajici z ekonomické krize pléena Strakonice
planuje provad rozsahlé rekonstrukce, které budereba financovat vedle &kt nebo
dotaci i z vlastnich zdrdj

Z ukazatehl zadluzenosti vyplyva, Ze Teplarna Strakonice, .afirmncuje provoz
podniku gevazre z vlastnich zdrdi. Ukazatel celkové zadluZzenosti mekrauje
hodnotu 25 %, cozZ je hodnota vyraanzsi nez za odivi. Bechem sledovaného obdobi
spol&nost pouze do roku 2010 splacela dvanactimilionaw§r z minulych let a dale
spole&nost dlouhodobého éxu jiz nevyuzila. Ukazatel zadluZenosti viastnitapikalu
vykazoval nizké hodnoty vzhledem k hodnotam dopmranym, coz je dobrym
ukazatelem pro bankyiipposkytovani Geria. Spol€nost Teplarna Strakonice v roce
2011 podepsala smlouviCgskou spiitelnou na Ge¥r v hodnot 300 mil. K&, ktery byl
cerpan v nasledujicich letech na rozsahlé rekonstrukyrobniho zazeni. Tato

skute&nost vyrazg ovlivni hodnoty zadluzenosti v nasledujicich 1t2d.

Analyza ukazatele obratu celkovych aktiv podnikukazuje hodnoty nizSi nez
doporiované. To je zjwsobeno snizujicimi se trzbami a vysokou hodnotuvakt
z nichz velkou¢ast tvdi dlouhodoba aktiva. iednet podnikani spoknosti vyZaduje

mnozstvi dlouhodobého majetku. V porovnani séodwym pifimérem jsou hodnoty

velmi podobné, az na posledni dva roky sledovaraduobi, kdy se oproti pméru

hodnoty obratu celkovych aktiv snizily avbdi nizSich trzeb.

Vysledky souhrnnych ukazatelkonkrétré Altmanova a Fulmerova indexu, nevykazuji
takové hodnoty, které by podnitladily mezi podniky s vyraznymi problémy. Podle
Altmanova indexu se podnik v letech zkoumaného bhdaont roku 2010, nachazi
v pasmu zvaném Seda zona, ve kterém nelesripurtit zdravi podniku. Hodnoty se
ale spiSe blizi pasmu prosperity a v roce 2010 aihdta nachazela praw tomto
pasmu. Podle Fulmerova modelu se podnik nenachdlaioZzeni a nic nenaztige, Ze

by v budoucnu @& mit problémy, jelikoZz hodnoty ve vSech letechystadné.

Na zaklad provedené analyzy lze konstatovat, Ze spualst Teplarna Strakonice, a. s.

je relativreé stabilni. Analyzovany podnik, jakozZ i celé tepl&stvi, se potyka s dimi

problémy, jako jsou uspory oétatel, t€zebni limity, legislativni ndzeni (napiklad

emisni limity, nakup emisnich povolenek). TeptaBtrakonice se prozatim idayto
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problémy reSit a zarowe jeS€ investovat do &inngjSich vyrobnich zédzeni. Coz
dokazuje, ze se podnik neobava vyraznych probléntedr# financniho zdravi.

5.1 Navrhy opatieni ke zlepSeni ekonomickeé situace podniku

Navrhy a opdtni jsou zarené pedevSim na optimalizaci nakkad vynos podniku.
BohuZel v podniku tohoto typu existuje velké mneistakladi, které prakticky nelze

snizit.

Neovlivnitelné naklady

Vzhledem k pednttu podnikani vlastni Teplarna Strakonice velké nshdz
dlouhodobého majetku, pammé velkou ¢ast naklad tak tvai odpisy, které nelze
vyrazre snizit.

Nejvétsi cast naklad tvori vykonova spdtba. Jedna sagrevsim o palivo, jak pevné,
tedy uhli a biomasu, tak kapalné. Tept8trakonice se podito uzawvit dlouhodobou
smlouvu na dodavky Rdého uhli ze seveteskych dai. Na zaklad smlouvy jsou
sjednany dodavky paliva az do roku 2020, coz jeodyieé vzhledem kEEebnim
limitam, ale z&rovi to znemo#uje jakékoliv snizeni nédkléadna palivo, konkréth
hnédé uhli.

DalSimi naklady, které nelze vyrazrovlivnit, jsou mzdové naklady. Vzhledem
k negretrzitétmu provozu, kdy je nutné, aby se Zamanci stidali na sminach, nelze

vyrazre snizit p@et pracovnil, tim by byl ohroZzen chod podniku.

Naklady na ekologii jsou také slozkou naklallteré nelze vyraznovlivnit. Z ¢innosti
podniku vyplyva skuténost, Ze fi vyrob¢ tepla a elekiny spalovanim vznikaji odpady
a emise. Emisni limity vyZaduji #iaeni, ktera snizuji ekologickou Zat Tato z&ézeni
jsou nakladna a postupetasu si vyZaduji opravy a modernizaci. Odpad zeospal je
také nutné ekologicky ulozit a zlikvidovat, za cEple&nost také plati poplatky, které
nejsou zanedbatelné. Nejasnosti panuji v oblasisréoh povolenek, spaleost na
zatatku roku 2013 je8tnema informace o Zgobu nakup pomerné casti povolenek

ani o jejich cen.
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Navrhy na snizovani nékladi

Naklady na nahradni dily, které spslest vlastni pro ipadné poruchy, jsouitkZitou
polozkou, nebt porucha mze ohrozit vyrobu tepla a tim i dodavky tepla déemdy
do domacnosti a podrika proto je nutné ji okamé#itodstranit. Teoreticky by bylo
mozné tuto zasobu postupsnizit a udrzovat na sklagen nezbytd nutné nahradni

dily a ty, u kterych dochazi rgjstji k poskozeni.

Stim souvisi i naklady na nakupované opravy. Vigad se provagi opravy
periodicky. Pro snizeni naklady bylo mozné prodlouzit dobu me#itito opravami.
Mérg casté piibéZné pldnované opravy by se vykompenzovaly genenalopravami,
které v podniku také probihaji. Tyto opravy jsoupiz&nény dobou Zivotnosti

n¢kterych zdizeni a technologii a jsou nutné pro chod podniku.

Voda spotebovavana i technologickych procesech v podniku itivéaké vyznamnou
polozku naklad. Pro podnik by bylo dobré sjednat s dodavateludé@mobou smlouvu,

diky které by se mohly naklady na tuto podstatioiks vyroby snizit.

Ostatni naklady, mezi které panagiklad najem nebo udrzba vyeini techniky
a podobs, tvori také vyznamnou slozku nakiadJako opdeni pro snizeniéthto
nakladi je mozné navrhnout vyhledani jinych dodauvatéthto sluzeb, jejichz ceny by
byli nizS§i nez u stavajicich. ripadre nizSi na zaklatl dlouhodolsjSi smlouvy

a spoluprace s timto podnikem.

Navrhy na zvySovani vynoé

Jak jiz bylo rkolikrdt zmiréno, hlavni vynosy Teplarny Strakonice ivdrzby
z prodeje vlastnich vyrolika sluzeb, tedy elektrické a tepelné energie. Vigkuena
elektrické energie je stanovovana burzami, prot@gdnik nendZze ovlivnit. Podle
energetického zakona existuje povinnost éleutz kombinované vyroby vykupovat.
Teplarna Strakonice mé uzawnou dlouhodobou smlouvu do roku 2017 se spoisti
E.ON, a. s., ktera imasi jistotu vykoupeni sjednaného mnoZstvi sil@ekfiny.
Spole&nost by n¢la po skokeni této smlouvy usilovat o uzani dalSi dlouhodobé
smlouvy, pokud by se totiz produkce el@ky neuplatnila na trhu, vedlo by to ke
zvySeni cen tepla (daeni je konstruovano na kombinovanou vyrobu)paké snizeni
konkurenceschopnosti podniku. Spwlest by tedy mda usilovat o uzaseni dalSi

dlouhodobé smlouvy na vykup silové eli@hky po skoreni té stavajici.
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Trzby za teplo jsou nejvyznarmjBi polozkou vynos spole&nosti. Cena tepla je
regulovana, stanovuje se na zaklampravénych naklad a pimeéreného zisku pro
spole&nost. Pro zvySeni vynosu podniku by bylo nejjed@dsduzvySit cenu tepla.
Zvyseni ceny 0 1 % by pro spote@st znamenalo trzby vysSi i @kolik miliond.

Navzdory tomu se spalrost &tSimu zvySovani cen brani, jednim ze strategickyith
spole&nosti je i udrZzet konkurenceschopné ceny a byt yeerejSim dodavatelem

tepla.

Pro zvyseni trzeb z tepla je také nutné neustahiedgpvat a ziskavat nové zakazniky,
napgiklad zasfovdnim no¥ vznikajicich bytovych vystaveb v lokalit mésta
Strakonice. DalSi moZnosti pro zvySeni zisku jeSieni zdsobovani z teplovodnich

rozvodi, které vykazuji mensi tepelné ztraty gistribuci.

Podnik drzi velké mnoZstvi finanich prostedki na &tech v bankach. Pravdodobré

se jedna o to, Ze si spoimst zajiSuje dostatek finamich prostedki na planované
investice do modernizace a rekonstrukce vyrobnikfizeni. Pokud tedy budou
investovany do rekonstrukci zvySujici efektivnogtoby, zhodnoti se takto. Pokud by
se nepouzily k tomutocélu, bylo by vhodné tyto prastdky investovat, aby spd@leosti
piinasely vysSi vynosnost nez uloZzené tiech v bankach.
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ZAVER

Cilem této bakaig&ké prace bylo zhodnotit ekonomickou situaci podnikeplarna
Strakonice, a. s. pomoci finami analyzy. Vypéet absolutnich, rozdilovych,
pongrovych a souhrnnych ukazaielbyl proveden v obdobi let 2007 — 2011.
Podkladem byly &etni vykazy podniku, tedy rozvaha, vykaz ziskuratyta informace
poskytnuté podnikem.

V Gvodni¢asti prace je popsan zkoumany podnik a jetealipeét podnikani, a dale je
zhodnoceno jeho postaveni na trhu s ohledem najvywodnikatelského prosdi.
Prostednictvim SWOT analyzy jsou teny silné a slabé stranky podniku a hrozby

a pilezitosti gichazejici z okoli.

Pomoci horizontalni analyzy rozvahy a vykazu ziskatraty je zobrazen a popsan
mezirani vyvoj jednotlivych poloZzek échto &etnich vykad. Vertikalni analyza
zobrazuje podil poloZzek vykaz/zhledem ke zvolenému zékladu v jednotlivych letec
Pt porovnani &chto hodnot Wase je mozné sledovat vyvoj padikhem zkoumaného
obdobi.

Ponerova analyza je roztena do jednotlivychitésti podle skupin ukazabelNejprve
jsou vyp@teny ukazatele rentability, vyjagici schopnost podniku vytigt zisk, které
vykazuji frevazi klesajici trend. Bvodem je snizujici se objem distribuované tepelné
energie v dsledku uspornych op@ni odrateli a zvySovani gimérnych venkovnich
teplot. Ukazatele likvidity, které hodnoti platelmthopnost podniku, vestging pripadi
dosahuji vysSich hodnot, nez je dop@no. ZadluZenost podniku je podle vypenych
ukazatel relativre stabilni s mirgjSim nahstem v poslednim roce zkoumaného obdobi.
Majetek podniku je z&tSi ¢asti kryt vlastnimi zdroji. K posouzeni efektivniost
vyuzivani aktiv slouzi ukazatele aktivity. Obratkoych aktiv podniku je nizky, coz je
zpisobeno vysokym podilem dlouhodobych aktiv na cefkbvaktiv. Tato skutaost
vyplyva zcinnosti podniku, vyZadujici mnozstvi prawdlouhodobého hmotného
majetku. Ukazatele kapitdlového trhu zahrnuji ukelz&etni hodnoty akcie, jehoz
rostouci trend je pozitivni. Pam ¢istého zisku vyuzivaného na vyplatu dividend se
v ¢ase shiZuje a v poslednich letech nejsou dividemygiaceny, zisk je tedy investovan
zpst do podniku.
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Podle souhrnnych ukazaielAltmanova a Fulmerova modelu) podnik nevykazuje

ohroZeni bankrotem.

Na zaklad vysledki ukazatel financni analyzy, jejichz vyvoj aifppadné piciny zmen
jsou v praci popsany, je v z&ecné casti prace zhodnocena ekonomicka situace
podniku. V hodnoceni hraje svou roli také vyvoj pis@telského progedi. Navrhy na
opafteni, které by zlepSily situaci podniku, se 2ami predevSim na zvySovani vynos

a snizovanidh naklad, u kterych je to mozné. Vyroba tepelné a elek&iekergie je
velmi specificka a &které naklady tégt nelze ovlivnit (snizit). Dopogreni vychazeji

z provedené SWOT analyzy.

Na zaklad vysledki provedené finami analyzy Ize podnik Teplarna Strakonice, a. s.
hodnotit jako relativé stabilni. Cely sektor teplarenstvi se potyka &l problémy,

které pisobi i na zkoumany podnik. Tyto problémy Teplarrtal&nice v soéasnosti

vyrazré neohrozuji, neltbse dai je ieSit.
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SEZNAM ZKRATEK

A = aktiva

VK = vlastni kapital

T = trzby

CZ = ¢isty zisk

VH = vysledek hospodani

CZT = centralizované zdroje tepla
DZT = decentralizované zdroje tepla
TST = Teplarna Strakonice

KVET = Kombinovana vyroba elethy a tepla
VEP = vedlejSi energetické produkty
SMV = soubory movitych &ci

DHM = dlouhodoby hmotny majetek

CP = cenné papiry
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Priloha A: Rozvaha Teplarny Strakonice, a. s. v et2@07 — 2011, aktiva gast

Rozvaha
Teplarna Strakonice, a. s. (v celych tis. K&)
2007 2008 2009 2010 2011

Aktiva celkem 597 111] 605 063| 618 879| 612 035| 665 980
A. Pohledavky za upsany zakladni

kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 518 175| 484 050| 458 247| 464 719| 552 373
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek| 10272 6 949 9383 12827 16866
B.l.1. |Zizovaci vydaje 0 0 0 0 0
B.l.2. |Nehmotné vysledky vyzkumu a

vyvoje 0 0 0 0 0
B.1.3. |Software 9 539 6 542 3715 2504 3 226
B.l.4. |Ocenitelna prava 0 0 0 0 0
B.1.5. |Goodwill (+/-) 0 0 0 0 0
B.1.6. |Jiny dlouhodoby nehmotny

majetek 733 407 4588 9520 11110
B.l.7 |Nedokoweny dlouhodoby

majetek 0 0 1080 803 2530
B.1.8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.lI Dlouhodoby hmotny majetek 448 573| 438 136 443533 451892 535507
B.Il.L1 |Pozemky 7 966 7917 7917 7917 8104
B.Il.2 |Stavby 151 415/ 149935/ 150 216| 157 264| 187 555
B.II.3 |Samostatné movit&wi a soubory

MV 273 795| 268 750[ 259 956| 240 168| 224 893
B.1l.4 |Pestitelské celky trvalych porast 0 0 0 0 0
B.I.5 |Z&akladni stado a tazna raia 0 0 0 0 0
B.11.6 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 233 233 233 233 233
B.Il.7 |Nedokorgeny dlouhodoby hmotr

majetek 15164, 10747 23711 31940; 70107
B.Il.8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodopy

hmotny majetek 0 554 1500[ 14370[ 44615
B.1l.9 |Oceaiovaci rozdily k nabytému

majetku (+/-) 0 0 0 0 0
B.Ill.  Dlouhodoby finagni majetek 59 330 38965 5331 0 0
B.IIl.1. [Podily v ovladanych &zenych

osobach 0 0 0 0 0
B.11l.2. |Podily v &etnich jednotkach pod

podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
B.III.3. |Ostatni dlouhodobé cenné papi

podily 19342 5331 5331 0 0
B.1ll.4. |Pajéky a Ovry - ovladajici aridici

osoba, podstatny vliv 0 0
B.II.5. Jiny dlouhodoby finaini majetek 39 98| 33634
B.111.6. |Patizovany dlouhodoby finafmi

majetek 0 0 0 0 0

Zdroj: vyraeni zpravy Teplarny Strakonice, a. s. z let 2000112




Priloha B: Rozvaha Teplarny Strakonice, a. s. v le@@07 — 2011, aktiva 2ast

2007 2008 2009 2010 2011

B.11l.7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodopy

finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. OkEzna aktiva 77 475 120 280] 157 189| 146 694| 113 254
C.I Z&soby 14 396 10 306 4 963 7130 9962
C.I.1 |Material 14 311 10216 4 894 7040 9849
C.1.2. |Nedokotena vyroba a polotovary 0 0 0 0 0
C.1.3. |Vyrobky 0 0 0 0 0
C.l.4. |Zviata 0 0 0 0 0
C.l.5. |Zbozi 85 90 69 90 113
C.1.6. |Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.Il.  |Dlouhodobé pohledavky 127 127 127 197 200
C.Il.1 [Pohledavky z obchodnich vztah 0 0 0 0 0
C.lIl.2. |Pohledavky - ovladajiciigdici

osoba 0 0 0 0 0
C.1.3 |Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.Il.4 |Pohledavky za spaleiky, cleny

druZstva a zadastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
C.I.5 |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 127 127 127 127 127
C.1.6 |Dohadné &ty aktivni 0 0 0 0 0
C.I.7 |Jiné pohledavky 0 0 0 70 73
C.I.8 |OdloZzena d#ova pohledavka 0 0 0 0 0
C.lI. |Kratkodobé pohledavky 25207] 55456| 22996 36803 30646
C.II.1. |Pohledavky z obchodnich vziah 16273 20787 18483] 24598 10791
C.l11.2. |Pohledavky - ovladajiciadici

osoba 0 0 0 0 0
C.111.3. |Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.111.4. |Pohledavky za spataiky, ¢leny

druzstva a zadastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
C.lI1.5. |Socialni zabezgeni a zdravotni

pojiseni 0 0 0 0 0
C.111.6. |Stat - daové pohledavky 5878 301 2513 10077 16759
C.II.7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 2324 2 509 1891 2104 2903
C.II1.8. |Dohadné &ty aktivni 712 1841 73 0 167
C.111.9. |Jiné pohledavky 20 30018 36 24 26
C.lIV. |Kratkodoby finakni majetek 37745 54391] 129 103| 102564 72446
C.IV.1. |Penize 142 67 98 103 114
C.IvV.2. U(‘:ty v bankach 37603 54324 99367 22637 72332
C.IV.3. |Kratkodobé cenné papiry a podjly 0 o 29638 79824 0
C.IV.4. |Patizovany kratkodoby finatni

majetek 0 0 0 0 0
D.I.  |Casové rozliseni 1461 733 3443 622 353
D.l.1. |Naklady piStich obdobi 898 733 691 495 353
D.l.2. |Komplexni nakladyiStich

obdobi 0 0 0 0 0
D.1.3. |Hijmy priStich obdobi 563 0 2752 127 0

Zdroj: vyraeni zpravy Teplarny Strakonice, a. s. z let 2000112




Priloha C: Rozvaha Teplarny Strakonice, a. s. v le07 — 2011, pasiva dast

2007 2008 2009 2010 2011

Pasiva celkem 597 111| 605 063| 618 879 612 035 665 980
A. Vlastni kapital 469 961| 472 760 479 218 492 907| 498 339
A.l Zakladni kapital 191 628 191 628| 191 628| 191 628 119 628
A.l.1. |Z&kladni kapital 191 628 191 628| 191 628| 191 628 191 628
A.l.2.  |Vlastni akcie a vlastni obchodni

podily (-) 0 0 0 0 0
A.l.3.  [Zmény z&kladniho kapitalu (+/-) 0 0 0 0 0
ALl Kapitalové fondy 27169 20763 20763 28124 28192
A.Il.L1. |[Emisni azio 0 0 0 0 0
A.1l.2. |Ostatni kapitalové fondy 28124 28124 28124 28124 28192
A.Il.3. |Ocenovaci rozdily z pfecenéni

majetku a zavazku (+/-) 955 -7361 -7361 0 0
A.lIl.4:  |Ocenovaci rozdily pfi preménach

(+/-) 0 0 0 0 0
A.lll.  |Rezervni fond, nedélitelny fond a

ostatni fondy ze zisku 40070 39886 40215 40672 40831
A.lll.1. [Z&konny rezervni fond/Nedélitelny

fond 38326] 38326 38326 38326 38326
A.lll.2. |Statutarni a ostatni fondy 1744 1560 1889 2 346 2 505
A.IV.  |Vysledek hospodareni minulych

let 196 046| 204 210| 216 307| 224 253| 230 157
A.IV.1. |Nerozdéleny zisk minulych let 196 046| 204 210| 216 307| 224 253| 230 157
A.IV.2. |Neuhrazena ztrata minulych let (-) 0 0 0 0 0
A.V. \Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi (+/-) 15048 16273 10305/ 8230 7531
B. Cizi zdroje 126 997| 132 171| 139433| 117 692 166 211
B.l. Rezervy 10 334 23599 42816 9636 11338
B.I.1. |Rezervy podle zvlaStnich pravnich

predpisu 10334| 23599 42816/ 9636/ 11338
B.l.2. |Rezerva na dichody a podobné

zavazky 0 0 0 0 0
B.I.3. |Rezerva na dan z pfijmu 0 0 0 0 0
B.l.4. |Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
B.ll Dlouhodobé zavazky 58 223 54563 50914 49726 47124
B.Il.L1 |Zavazky z obchodnich vztaha 5 000 4 000 3000 2 000 1 000
B.Il.2 |Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0 0 0
B.II.3 |Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.Il.4  |Zavazky ke spole¢nikim, ¢lentim

druzstva a k Uc¢astnikim sdruzeni 0 0 0 0 0
B.Il.L5 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0
B.Il.6 |Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
B.Il.7 |Dlouhodobé sménky k Uhradé 0 0 0 0 0
B.II.8 |Dohadné uéty pasivni 0 0 0 0 0
B.I.9 |Jiné zavazky 0 0 0 0 0
B.Il.10 |OdloZeny dafovy zavazek 53223| 50563 47914 47726 46124
B.1II. Kratkodobé zavazky 49 440 48009 42703 58330/ 107 749
B.lll.1. |Zavazky z obchodnich vztaht 38350 33633 28686 35569 84628
B.IIl.2. |Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0 0 0

Zdroj: vyraeni zpravy Teplarny Strakonice, a. s. z let 2000112




Priloha D: Rozvaha Teplarny Strakonice, a. s. v le@@07 — 2011, pasiva @ast

2007 2008 2009 2010 2011

B.IIl.3. |Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.lll.4. |Z&vazky ke spole¢nikim, ¢lendm

druzstva a k G¢astnikim sdruzeni 81 33 39 39 39
B.IIl.5. |Zavazky k zaméstnancim 4274 4 656 5633 5390 5435
B.IIl.6. |Zavazky ze socialniho

zabezpeceni a zdravotniho

pojisténi 2417 2 493 3139 3182 3220
B.IIl.7. |Stat - dafiové zavazky a dotace 1468 3779 900 10392 11201
B.111.8. |Kratkodobé prijaté zalohy 197 519 1344 507 88
B.II1.9. |Vydané dluhopisy
B.l11.10 |Dohadné uéty pasivni 2222 2 438 2 499 3224 3047
B.IIIl.11. |Jiné zavazky 431 458 463 27 91
B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 9 000 6 000 3000 0 0
B.IV.1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 6 000 3 000 0 0 0
B.IV.2. |Kratkodobé bankovni Gvéry 3000 3000 3 000 0 0
B.IV.3. |Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
C.l. Casové rozliseni 153 132 228 1436 1430
C.I.1. |Vydaje pristich obdobi 99 92 201 1423 1430
C.1.2. |Vynosy pristich obdobi 54 40 27 13 0

Zdroj: vyraeni zpravy Teplarny Strakonice, a. s. z let 2000112




Priloha E: Vykaz zisku a ztraty Teplarny Strakoniges. v letech 2007 — 2011, ¢Ast

Vykaz zisku a ztraty

Teplarna Strakonice, a. s.

(v celych tis. K¢)

2007 2008 2009 2010 2011
l. Trzby za prodej zboZi 877 942 882 803 904
Néaklady vynaloZené na prodané
A. zbhozi 797 848 805 732 822
+ Obchodni marze 80 94 77 71 82
Il. Vykony 399 758| 445825/ 452 766| 408 344| 382213
Trzby za prodej vlastnich vyrobku
I.L1. |asluzeb 399 612 445 663| 452 527| 408 124| 382 213
Zmeéna stavu zasob vlastni
II.2.  |€innosti 0 0 0 0 0
I.3. |Aktivace 146 162 239 220 0
B \Vykonova spotifeba 255 929| 270655 288037 279871 233674
B.1. |Spotfeba materidlu a energie 180580 192 335/ 191281 192 463| 179 500
B.2. |SluZby 75349 78320] 96756] 87408 54174
+ Pfidana hodnota 143 909| 175264| 164 806| 128 544| 148 621
C. Osobni néklady 77132 84722] 87985 87045 86083
C.1. |Mzdové néklady 55228 60762 64140 63010 62260
Odmeény ¢lendm organt
C.2. |spole€nosti a druzstva 781 811 730 730 730
Naklady na sociélni zabezpecéeni
C.3. [|a zdravotni pojiSténi 19375 21293 21259 21462 21250
C.4. |Socialni ndklady 1748 1856 1856 1843 1843
D. Dané a poplatky 454 554 824 802 9 657
Odpisy dlouhodobého
E. nehmotného a hmotného majetku 55235 55139 54672 54734 49457
Trzby z prodeje dlouhodobého
Il. majetku a materialu 974 12788 21313 5475 13065
Trzby z prodeje dlouhodobého
.1 |majetku 44 12051 20969 5276 11021
IIl.2.  [Trzby z prodeje materiélu 930 737 344 199 2044
ZUstatkovéa cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a materialu 810 15876/ 18012 4 654 1933
ZUstatkovéa cena prodaného
F.1. |dlouhodobého majetku 15157 17812 4512
F.2. |Prodany material 810 719 200 142 1993
Zména stavu rezerv a opravnych
polozek v provozni oblasti a
komplexnich nakladd pfistich
G. obdobi (+/-) 3619] 13276 18891 -33095 1409
\2 Ostatni provozni vynosy 24 096| 148216 74783 72072 89210
H. Ostatni provozni naklady 23785 145665 72213 75204/ 91118
V. Pfevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0
I Pfevod provoznich nakladu 0 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodareni 7944 21036 8305 16747 11179
Trzby z prodeje cennych papirt a
VI. podild 6620 47828 60179 5113 0
J Prodané cenné papiry a podily 6532 47896 60210/ 12692 0

Zd roj:

vyracni zpravy Teplarny Strakonice, a. s. z let 2000112




Priloha F: Vykaz zisku a ztraty Teplarny Strakon@&es. v letech 2007 — 2011,¢Ast

2007 2008 2009 2010 2011

\Vynosy z dlouhodobého

VII. finanéniho majetku 1948 1274 2 996 0 0
\Vynosy z podilu v ovladanych a
fizenych osobéach a v tcetnich

VII.1. |jednotkach pod podstatnym viivem 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych

VII.2. |cennych papird a podill 1948 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého

VII.3. [finanéniho majetku 0 1274 2 996 0 0
\Vynosy z kratkodobého finanéniho

VIIl.  |majetku 286 1214 1626 700 615

K. Néklady z finanéniho majetku 354 354 118 0 0
\Vynosy z pfecenéni cennych

IX. papirl a derivatd 0 0 0 0 0
Naklady z pfecenéni cennych

L. papirG a derivatd 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych

M. polozek ve finanéni oblasti (+/-) 6 000 4 000 0 0

X. \Vynosové Uroky 491 2 503 3030 1541 64

N. Nakladové aroky 418 329 128 3 0

XI. Ostatni finanéni vynosy 51 344 200 351 133

O. Ostatni finanéni naklady 135 439 833 1358 162

XII. Pfrevod finan¢nich vynosu 0 0 0 0 0

P. Prevod finan€nich nakladd 0 0 0 0 0

F Finanéni vysledek hospodareni 1957 -1 855 2742 -6 348 650

Q. Dan z pfijmi za béZnou &innost -5 147 2 908 742 2169 4 298

Q.1. |splatna 1857 5568 3391 2 356 5900

Q.2. |odlozena -7 004 -2 660 -2 649 -187 -1 602
\Vysledek hospodareni za béZnou

[ ¢innost 15048 16273 10305 8 230 7531

XIll.  |Mimofadné vynosy 0 0 0 0 0

R. Mimoradné naklady 0 0 0 0 0
Dan z pfijm0G z mimoradné

S. ¢innosti 0 0 0 0 0

S.1. |splatna 0 0 0 0 0

S.2. |odloZend 0 0 0 0 0

P Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0 0
Prevod podilt na vysledku

T. hospodareni spole¢nikim (+/-) 0 0 0 0 0
\Vysledek hospodareni za Gucetni

[ obdobi (+/-) 15048 16273 10305 8 230 7531
Vysledek hospodareni pred

rrrx zdanénim 9901] 19181] 11047 10399 11829

Zdroj:

vyraéni zpravy Teplarny Strakonice, a. s. z let 2000112




Abstrakt

LUKESOVA, M. Zhodnoceni ekonomické situace podniBakaldskéa prace. Plze
Fakulta ekonomicka@U v Plzni, 77 s., 2013

Kli¢ova slova finaréni analyza, vertikalni analyza, horizontalni analypongrové

ukazatele.

PredloZzena bakataka prace je zattena na zhodnoceni ekonomické situace podniku
Teplarna Strakonice, a. s. pi@stnictvim metod finami analyzy. V prvnicasti prace

je popsana finami analyza, jeji &el, uzivatelé, zdroje a metody. Vydleny jsou
negasgji pouzivané ukazatele hodnoceni fidah situace podniku. V dalséasti,
zantiené na konkrétni podnik, je sina charakteristika podniku, popis
podnikatelského prastdi a postaveni podniku na trhu. Déle je zde prewadinani
analyza pomoci absolutnich, rozdilovych a pamych ukazateél a soustav ukazafel

Na zaklad vysledki analyzy za obdobi & let je vzawru prace zhodnocena

ekonomicka situace podniku a jsou navrZzenarepapro jeji zlepseni.



Abstrakt

LUKESOVA, M. Analysis of Economic Situation of the CompaBgchelor Thesis.
Pilsen: Faculty of Economics, University of Westh@mia in Pilsen, 77 pages, 2013

Key words: financial analysis, horizontal analysis, vertiaahlysis, financial ratios.

This bachelor thesis is focused on the economiatsin of the company Teplarna
Strakonice, using the methods of financial analyBie first part describes the financial
analysis, its purpose, users, resources and metfidgsmost common indicators of
evaluation of financial situation are also desatibi®re. In the next section, focusing on
a particular company, is a brief description ofeeptise, description of the business
environment and position of the company on markeen there is a financial analysis
of absolute, differential and financial ratios andex systems. Based on the results of
the financial analysis, the economic situationhef tompany is evaluated and the end of

the thesis contains suggestions for further impmoa.



