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UvVoD

Dle Valacha (1999) se uspokojiva finanéni situace podniku Casto oznaCuje pojmem
»finan¢ni zdravi“ podniku. Za finanéné zdravy podnik je mozné povazZovat takovy
podnik, ktery je v danou chvili i perspektivné schopen napliiovat smysl své existence.
V podminkéch trzni ekonomiky to prakticky znamena, ze je schopen dosahovat trvale
takové miry zhodnoceni vlozeného kapitalu (miry zisku), kterd je pozadovéana investory
(akcionati) vzhledem k vysi rizika, s jakym je piisluiny druh podnikani spojen. Cim
vétsi je vynosnost neboli rentabilita vlozené¢ho kapitalu, tim Iépe pro podnik a jeho
investory. Zaroven s rentabilitou je nutnou podminkou finan¢niho zdravi 1 likvidita,

tedy schopnost v€as uhrazovat splatné zavazky.

Bakalatska prace je Clenéna celkem na tfi kapitoly. Kapitola prvni se zabyva zakladni
charakteristikou finan¢ni analyzy. Jsou zde stru¢né popsany casti, zdroje a uzivatelé
finan¢ni analyzy. Dale tato kapitola popisuje jednotlivé metody finan¢ni analyzy. Na
tomto mist¢ je vysvétlena analyza absolutnich ukazateli, kterou reprezentuje
horizontalni a vertikalni analyza Géetnich vykazd. Daéle tu je charakterizovana analyza
rozdilovych ukazateld a analyza soustav ukazatelli. Nejvétsi duraz je v praci kladen na
analyzu pomérovych ukazatel, které zde zastoupi ukazatele rentability, likvidity,

aktivity a zadluZenosti. Zavér této kapitoly se zabyva bonitnimi a bankrotnimi modely.

Ve druhé kapitole je vylidena charakteristika spole¢nosti COMINFO, a.s. Ctenaf je zde
kratce informovan o zdkladnich udajich, historii a vyrobni ¢innosti spolecnosti.
Nahlédne 1 do ekonomické historie spolecnosti, kde je objasnén vyvoj struktury aktiv,
pasiv a hospodaiského vysledku spolec¢nosti. Je zde objasnéno i postaveni spole¢nosti

na trhu.

Posledni kapitola vystihuje samotnou financ¢ni analyzu spoleCnosti, jsou zde vyuzity
metody, které jsou popsany v teoretické ¢asti. Navic jsou tu porovnany vybrané
ukazatele s praimérnymi hodnotami odvétvi. Dalsi ¢ast této kapitoly zhodnoti finan¢ni
zdravi podniku na zdklad¢ provedené financni analyzy a podd navrhy na zlepSeni

stavajici situace.

Cilem této bakaléiské prace je posoudit finanéni zdravi spole¢nosti COMINFO, a.s.

v letech 2007-2011 na zakladé provedené finan¢ni analyzy, provést porovnani



vybranych ukazatelli s primérnymi hodnotami odvétvi a stanovit doporuceni, jenz by

napomohli zlepSeni finan¢niho zdravi podniku.



1. CHARAKTERISTIKA FINANCNI ANALYZY

Ekonomickou analyzou rozumime sledovani urc¢it¢ého ekonomického celku (jevu,
procesu), jeho rozklad na dil¢i slozky a jejich detailn€jsi prozkoumani. Podstatnou
soucasti takto pojaté ekonomické analyzy je hodnoceni a navrhy na zlepSeni souc¢asného
stavu. Pfedmétem analyzy mize byt bud’ podnik jako celek a vSechny jeho ¢innosti

nebo pouze ¢asti podniku a jen nékteré jeho ¢innosti nebo procesy. [10]

1.1 Casti finan&ni analyzy

Ve finanénim hodnoceni podnikii se Gspésné uplatiiuji metody finan¢ni analyzy jako
nastroj finanéniho managementu nebo ostatnich uzivatelt. Klasickd finan¢ni analyza
obsahuje dvé navzajem propojené cCasti kvalitativni, tzv. fundamentalni analyzu a

kvantitativni, tzv. technickou analyzu. [9]

1.1.1 Kbvalitativni analyza

Kvalitativni analyza je zalozena na rozsahlych znalostech vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikd, na jejich
subjektivnich odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Zpracovava velké mnozstvi
kvalitativnich udajt, a pokud vyuziva kvantitativnich informaci, odvozuje zpravidla své
zavery bez pouziti algoritmizovanych postupii. Vychodiskem fundamentalni analyzy
podniku je obvykle identifikace prostfedi, ve kterém se podnik nachazi. Jde zejména o
analyzu vlivu vnitiniho i1 vnéjSiho ekonomického prostiedi podniku, praveé probihajici
faze zivota podniku a charakteru podnikovych cili. Fundamentalni analyza vytvaii

zakladni ramec pro technickou (kvantitativni) finanéni analyzu. [9]

1.1.2 Kvantitativni analyza

Kvantitativni analyza pouziva matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat s naslednym kvalitativnim

ekonomickym posouzenim vysledki. [8]

1.2 Zdroje financni analyzy

Ptevaznou vétSinu udaji pro potieby financni analyzy poskytuje financ¢ni ucetnictvi.
Ucetnictvi prostfednictvim zakladnich financ¢nich vykazh tvoti zdkladni datovou bazi,
poskytuje tedy a informace pro finan¢ni rozhodovani. Finan¢ni ucetni vykazy zachycuji

pohyb podnikovych financi a majetku ve vSech jejich formach a ve vSech fazich
9



podnikové Cinnosti, jsou rozhodujici soucasti ucetni zaveérky. Tu tvori rozvaha, vykaz

zisku a ztrat a ptiloha. [3]

1.2.1 Rozvaha (bilance)

Rozvaha ukazuje stav majetku a zavazkl firmy k urcitému datu, obvykle k poslednimu
dni finan¢niho roku firmy, tento vykaz neukazuje tok penéz ve firmé béhem finan¢niho
roku. Leva strana vykazu prezentuje aktiva spole¢nosti, uvadi piehled toho, co podnik
vlastni a co mu dluzi dalsi ekonomické subjekty. Aktiva se tfidi podle likvidnosti
jednotlivych sloZzek majetku. Prava strana rozvahy ptedstavuje, jakym zplsobem jsou
aktiva firmy financovana. Jedna se o pasiva spolecnosti, tedy co firma dluzi jinym

ekonomickym subjektim a vlastni kapital. [1]
Viastni kapital= Aktiva spolecnosti — Pasiva spolecnosti
Celkova aktiva = Celkova pasiva + Vlastni kapital

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)

Vykaz zisku a ztraty je vykaz o pohybu penéz za urcité obdobi (finan¢ni rok) a podava
piehled o nakladech (kolik penéz firma vydala béhem urcitého obdobi) a vynosech
(kolik penéz firma ziskala béhem urcitého obdobi z prodeje svych vyrobkl a sluzeb).
Rozdil mezi vynosy a naklady vytvaii zisk nebo ztratu za bézné finan¢ni obdobi. Dle
vyhlasky €. 500/2002 Sb. jsou ve vykazu zisku a ztraty uvedeny nédklady a vynosy
Vv potadi: provozni vynosy a néklady (spotfeba materialu ¢i energie, trzby za vyrobky),
finan¢ni vynosy a naklady (uroky, vynosy z CP a podilii apod.) a mimotadné vynosy a
naklady (Skody zptsobené zivelnou pohromou a plnéni od pojistovny za tyto udalosti).
Provozni néklady jsou zde tfidény déale podle nakladovych druhti (vykaz zisku a ztraty
V druhovém clenéni) nebo podle ucelu vynalozeni (vykaz zisku a ztraty v ucelovém
¢lenéni. Vynosy a néklady z provozni a financni ¢innosti tvofi vysledek hospodaieni za
béZnou Cinnost, pokud pficteme i vysledek hospodareni z mimotadné Cinnosti, ziskame
vysledek hospodateni za ucetni obdobi.[7, 8] Mizeme se setkat se dvéma formami
zisku. Prvni formou je tzv. EBIT (Earningsbeforelnterests and Taxes), ktery ptredstavuje
zisk pted zdanénim, a druhou formou je tzv. EAT (EarningsafterTaxes), jenZ zobrazuje

Cisty zisk.
EBIT = EAT + nakladové uroky + dan z prijmii za béznou a mimoradnou cinnost
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1.2.3 Priloha ucetni zavérky

Ptiloha k ucetnim vykaziim pfispiva k objasnéni skutecnosti, které jsou vyznamné z
hlediska externich uzivatel ucetni zavérky. Forma pfilohy neni striktn€ upravena, jeji
obsah je vSak zdvazny a méla by obsahovat charakteristiku podniku, jeho pravni formu,
organizacni strukturu a pocCet zaméstnancti. Dale zahrnuje informace o pouzivanych
ucetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach, zpisobu ocenovani apod. Dulezitou

soucasti ptilohy ucetni zavérky je prehled o penéznich tocich (cash flow). [3]

Cash flow (vykaz o pé€néznich tocich)

Ptehled o penéznich tocich podavéa informaci o penéznich tocich za uplynulé ucetni
obdobi, tj. o pfijmech, vydajich a zméné¢ stavu pencznich prostiedki a penéznich
ekvivalentd, o skladbé piijmu a vydaji, které ke zméné vedly. Penézni toky se uvadi v
¢lenéni na provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innost. Penézni toky z provozni ¢innosti 1ze
zjistovat metodou pfimou a nepfimou. Pii nepfimé metodé¢ dochazi k agregaci
skutecnych pfijmi a vydajii penéz a penéznich ekvivalent, oproti tomu v nepifimé se
upravi vysledek hospodafeni o nepenézni operace, které jsou v ném zahrnuty, jedna se o

odpisy, rezervy, zasoby, pohledavky a zavazky. [4]

1.3 Uzivatelé financéni analyzy

Uzivatelll finan¢ni analyzy je velké mnoZstvi, v zdsadé¢ je mozno identifikovat dvé

zakladni skupiny. Jedna se o skupinu externich a skupinu internich uzivatelt.

1.3.1 Externi uzivatelé

K externim uZivatelim finan¢ni analyzy patii vlastnici, ktefi se nepodileji na tizeni
firmy (potenciélni i soucasni), konkurence, dodavatelé, vétitelé, burzy, tiveérujici banky,
externi auditofi, finan¢ni ufady, statistické urady, vladni agentury apod. Zajimaji se
pfedev§im o aktualni majetkovou a finan¢ni situaci podniku a o jeho dlouhodobou
efektivnost. Pouze vyjimecné maji zajem o znalost pfic¢in dosahovanych podnikovych

vysledkd.
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1.3.2 Interni uzivatelé

Na druhé stran¢ internimi uzivateli jsou zaméstnanci podniku, management podniku,
interni auditofi, vlastnici, ktefi se podileji na fizeni firmy. Zajem podnikového

managementu je sméfovan k analyze faktorti ovliviiujicich piiznivé ¢i neptiznive

vysledky podnikatelské Cinnosti a ke zjisténi, jak se na celkové uspéSnosti podili

jednotlivé procesy a ¢innosti, utvary, stiediska, pracovnici ¢i produkty a sluzby. [2]
Obrazek 1 - Zaméteni uzivatell finan¢ni analyzy

UZIVATELE FINANGNI ANALYZY

MANAZERI VLASTNICI VERITELE
—— ziskovost —— provozni analyza likvidita
| kapitalove | fizeni zdroji zadluZenost
ukazatele
L trzni | Ziskovost
ukazatele

Zdroj: Hrdy M., Horova M. Finance podniku, 2009 — graficky upraveno.

1.4 Metody finan¢ni analyzy

Pted samotnym vykladem metod financni analyzy je nutné predeslat, ze systém finan¢ni
analyzy neni nikym kodifikovany, neni Zadnym zplisobem legislativné upraven
pravnimi ptfedpisy nebo vSeobecné uznavanymi jednotnymi standardy jako napiiklad
finan¢ni Ucetnictvi a danovad problematika. Tento fakt znacné komplikuje provadéni
finan¢ni analyzy. Zakladni rozborové techniky zahrnuji metody zalozené na praci se
zjisténymi udaji obsaZenymi v UcCetnich vykazech a s Udaji z nich odvozenymi - S
ukazateli. Budeme-li analyzovat pfimo polozky ucetnich vykazi, hovoiime o metodé
absolutni, v ptipad¢ jejich pomérii hovotime o metodé¢ relativni. Absolutni ukazatele 1ze
dale d¢lit na stavové, které uvadéji udaje o stavu k urcitému ¢asovému okamziku, a
tokové, jez podavaji informace o zmén¢ ukazatel za urcité obdobi. Relativni ukazatele

vyjadiuji vztah dvou rtiznych jevil zjiSténych z ucetnich vykazi. Dale miizeme pouzivat
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analyzu rozdilovych ukazatelii a analyzu soustav ukazatelt, které pfiblizim v

nasledujicich kapitolach. [3,6]

1.4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Metoda absolutni spocivd v pouzivani udaji pfimo zjisténych v ucetnich vykazech.
Tyto udaje jsou n¢kdy také povazovany za tzv. absolutni ukazatele, které pro potiebu
finanéni analyzy nemusime upravovat. Absolutni ukazatele pouzivame zejména
k analyze vyvojovych trendl - horizontalni analyze a k analyze komponent - vertikalni
analyze. Zasadnim problémem absolutnich ukazatelli je obtiznd srovnatelnost udajt

z ruzn¢ velkych podnikti, mizZeme je srovnavat jen v ramci jednoho podniku. [3]

1.4.1.1 Horizontdlni analyza 0iéetnich vykaza

Horizontalni analyza také nazyvana jako analyza vyvojovych trenddi zkouma zmény
absolutnich ukazatelli v case. Diky této analyze zjiStujeme, o kolik se jednotlivé
polozky zménily oproti minulému obdobi a to nejcastéji prosttednictvim indext, jez
odrazeji vyvoj polozky v relaci k minulému obdobi. Porovnani jednotlivych polozek
vykazli v Case se provadi vzdy po tadcich, tedy horizontdln€. Z toho ditvodu je nutné

mit k dispozici Gdaje za n¢kolik po sobé jdoucich obdobi.

Indexy lze vypocitat pomoci vzorce:

i — _Bi®) _
t/E=1 7 py(e-1)

B;(t) ... hodnota bilan¢ni polozky i v Caset,

B;(t — 1) ... hodnota bilan¢ni polozky v ¢ase t - 1.

1.4.1.2 Vertikalni analyza téetnich vykazi

Vertikalni analyza téZ nazyvana jako procentni rozbor nebo strukturalni analyza spoc¢iva
ve vyjadfeni jednotlivych polozek ucetnich vykazl jako procentniho podili na urcité

celkové hodnotg, ke které jsou jednotlivé polozky vztazeny. [6]

Tento vztah lze vyjadfit:
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kde: B; ... velikostpolozkybilance,

Y.B; ... suma hodnot polozek v ramci urcitého celku.

1.4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Vypoctem rozdilu absolutnich ukazatelli ziskame rozdilové ukazatele, které se obvykle
oznacuji jako finan¢ni fondy nebo fondy finan¢nich prostfedkii. Ve finan¢ni analyze se
pojem fond chape jako agregace urcitych stavovych polozek vyjadiujicich aktiva nebo
pasiva nebo rozdil mezi uréitymi polozkami aktiv a pasiv. Takovy rozdil se obvykle
pojmenovava ,,Cisty fond*“. Mezi nejvice aplikované fondy ve finan¢ni analyze se fadi:
Cisty pracovni kapital, Cisté pohotové prostiedky a Cisté penéznépohledavkové finan¢ni

fondy. [3]

1.4.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni (provozni) kapital je nejéast&ji pouzivanym rozdilovym ukazatelem.
Vypocteme ho jako rozdil mezi obéznymi aktivy s vyjimkou dlouhodobych pohledavek

a kratkodobymi zévazky resp. dluhy (bankovni véry a kratkodobé finanéni vypomoci).
Cisty pracovni kapitil = obéznd aktiva — krdtkodobd pasiva (dluhy)

Rozdil mezi obéZnymi aktivy a kratkodobymi dluhy mé vyznamny vliv na solventnost
podniku (schopnost podniku véas platit své zavazky). Cisty pracovni kapitél piedstavuje
»finan¢ni polstar*, ktery podniku umozni pokracovat ve svych aktivitach i v ptipadé, Ze
by ho potkala n&jaké neptizniva udalost, kterd by narokovala vysoky vydej penéznich

prostiedkd. [3,9]

1.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou nejoblibengjsi a také nejrozSifenéjSi metodou finan¢ni
analyzy, nebot umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zékladnich finan¢nich
charakteristikdch podniku. Jsou ovSem jen pomocnikem analyzy a interpretace jevi,
jejich vypoctem samotnd analyza nekonci, ale spi§ zacind. Davaji do vzdjemnych

pomérl jednotlivé polozky ¢i skupiny polozek uvedené ve vykazech, které spolu
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s uritym zpusobem souviseji. Divodem jenzvedl k Sirokému pouzivani pomérovych

ukazatell je skuteCnost Ze:

- umoznuji provadét analyzu Casového vyvoje finan¢ni situace dané firmy (tzv.
trendovou analyzu),

- jsou vhodnym nastrojem prostorové (prifezové) analyzy, tj. porovnavani vice
podobnych firem navzdjem (komparativni analyza),

- mohou byt pouzivany jako vstupni udaje matematickych modelii umoziujicich
popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika i1 predvidat

budouci vyvoj.
Nevyhodou je nizka schopnost vysvétlovat jevy. [9]
Nejcastéji se jedna o tyto skupiny ukazatelt:

- Ukazatele rentability
- Ukazatele aktivity
- Ukazatele likvidity

- Ukazatele zadluZenosti

1.4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (také vynosnosti, ziskovosti) méfi uspéSnost pii dosahovani
podnikovych cili srovnavanim zisku (je tfeba definovat, zda pted zdanénim, po
zdanéni...)a zvolené zakladny, napt. aktiv, vlastniho kapitalu, dlouhodobych zdrojt,
trzeb, nakladt.Obecné plati u vSech ukazatelli rentability, ze ¢im vyS$i hodnota
ukazatele, tim l1épe. VSechny vzorce uvedené niZze jsou pievzaty z publikace Finance

podniku.
ROl - ukazatel rentability viozeného kapitalu

Nejpouzivangj§im zpiisobem hodnoceni podnikatelské c¢innosti je pométfovani
celkového zisku s vysi vlozeného kapitalu potfebného k jeho dosaZeni a vypocitava se

pomoci vzorce:
ROI = EBIT / vilozeny kapital

Rentabilita vlozeného kapitalu slouzi jako méfitko schopnosti podniku vytvaret nové

zdroje, resp. dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu.
15



ROA - ukazatel rentability celkovych vioZenych aktiv

Tento ukazatel byva povazovan za zakladni métitko rentability, vyjadiuje celkovou
efektivnost podniku. Je zde poméfovan zisk s celkovymi investovanymi aktivy, bez

ohledu na to z jakych zdroji byla financovana.
ROA = EBIT / celkova aktiva
ROE - ukazatel rentability viastniho kapitalu

Ukazatel hodnoti vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili jeho vlastnici. Je

definovan jako pomér Cistého zisku a vlastniho kapitalu.
ROE = cisty zisk / viastni kapital

Diky tomuto ukazateli mohou investofi posuzovat, zda jejich vlozeny kapital ptinasi

dostatecny vynos s ohledem na riziko investice.
ROS - ukazatel rentability trzeb

Ukazatel ziskovosti trzeb, nékdy oznacovany jako ziskova marze nebo ziskové rozpéti,

udava, kolik K¢ zisku dokaze podnik vyprodukovat na 1 K¢ trzeb.
ROS = cisty zisk / trzby

1.4.3.2 Ukazatele likvidity

Obecné je likvidita chdpana jako schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky.
Ukazatele likvidity se zabyvaji nejlikvidnéjsi casti majetku spolecnosti ve vztahu
k zavazktim s nejkrat$i dobou splatnosti. Pocitaji se z polozek rozvahy, kde jsou aktiva
fazena podle stupné své likvidity. RozliSujeme tti zakladni stupné likvidity odvozené od
likvidnosti obéZného majetku, a to bézna likvidita, pohotové likvidita a okamzita
likvidita. [3,1]

Ukazatel bézné likvidity

Tento ukazatel zjiStuje, kolikrdt pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky
spolecnosti. Ukazatel bézné likvidity je citlivy na velikost jednotlivych polozek strany
aktiv a na dobu obratu jednotlivych druht aktiv, tedy na strukturu zasob a jejich

realistické ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti. Ukazatel bézné likvidity je mé&fitkem
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kratkodobé solventnosti podniku a je postacujici pro hodnotu vyssi nez 1,5. Vypocitame

ho jako:
Beézna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé zavazky
Ukazatel pohotové likvidity

Za nejpomaleji se obracejici polozku obéznych aktiv a tedy polozku nejméné likvidni
muzeme oznacit zasoby. Ty totiz zahrnuji nejen zéasoby hotového zbozi, ale 1
polotovarti, surovin, materidlu atd. Proto pfi posuzovani pohotové likvidity vylucujeme

zasoby. Pro zachovani likvidity podniku by hodnota ukazatele neméla klesnout pod 1.
Pohotova likvidita = (obézna aktiva — zdasoby) / kratkodobé zavazky

Z analytickych divodl je uzitetné zkoumat pomér mezi ukazateli bézné a pohotové
likvidity. Vyrazné niz$i hodnota ukazatele pohotové likvidity ukazuje nadmérnou vahu

zasob v rozvaze spolecnosti.
Ukazatel okamZzité likvidity

Tento pomérovy ukazatel nebere v ivahu ani kratkodobé pohledavky, ponévadz nejsou
k dispozici okamzit¢. Méfime jim schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy.

Likvidita je zajisténa pii hodnot€ ukazatele alespon 0,2.
Okamczita likvidita = financni majetek / kratkodobé zdavazky

1.4.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Ma-li jich
vice, nez je ucelné, vznikaji mu zbytecné naklady a tim i nizky zisk. Ma-li podnik zasob
nedostatek, musi se vzdat mnoha potencialné vyhodnych podnikatelskych piilezitosti a
pfichdzi o vynosy, které by mohl ziskat. Obvykle se uvadéji v podobé& ukazatelii
vyjadiujicich vazanost kapitalu ve vybranych polozkach aktiv a pasiv, obratovost aktiv
nebo dobu obratu aktiv (vyjadfenou poctem dnt). [9] Ukazateli opét existuje velka

spousta, vyjmenuji tedy ty nepouzivangjsi.
Obrat (vyuziti) celkovych aktiv

Udava pocet obratek (tj. kolikrat se aktiva obrati) za dany Casovy interval. Pokud je

intenzita vyuzivani aktiv podniku nizsi nez pocet obratek celkovych aktiv zjistény jako
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oborovy primér, mély by byt zvySeny trzby nebo odprodana nékterd aktiva. VSeobecné
lze tici, ze ¢im vysSi jsou ukazatele vyuziti aktiv, tim vice je firma povazovéana za

efektivni.
Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva
Rychlost obratu zdasob

Tento ukazatel udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob prodana a znovu
uskladnéna. Pokud ukazatel vychdzi ve srovnani s oborovym primérem piiznivy
(vys$si), znamena to, ze podnik nema zbytecné nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly

nadbytecné financovani.
Rychlost obratu zasob = trzby / zasoby
Doba obratu zasob

Ukazatel doba obratu zdsob ndm oznamuje pramérny pocet dntll, pro néz jsou zasoby
vazany v podnikani do doby jejich spotteby (jde-li o suroviny a material) nebo do doby
jejich prodeje (u zdsob vlastni vyroby). Obecné se definuje jako pomér zasob vseho

druhu k primérné denni spotiebé.
Doba obratu zasob = zdsoby / denni trzby
Rychlost obratu pohledavek

Ukazatel rychlost obratu pohledavek méfi pocet obratek pohledavek béhem daného
obdobi. Urcuje, jak rychle jsou pohledavky pfeménény v penézni prostiedky. Plati, Ze
¢im rychlejsi je obrat pohledavek (tj. vétsi hodnota ukazatele), tim rychleji podnik

zinkasuje své pohledavky.
Rychlost obratu pohledavek = trzby / kratkodobé pohleddavky
Doba obratu pohledavek

Ukazatel se stanovi jako pomér prumérného stavu pohledavek a primérnych dennich
trzeb. Doba obratu pohledavek znazornuje, jak dlouho je majetek v podniku vazan ve
formé pohledavek. Udava, za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priméru splaceny.

Jeho hodnota by méla odpovidat primérné dob¢ splatnosti faktur. [6]
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Doba obratu pohledavek = kratkodobé pohledavky / denni trzby
Doba obratu zavazkii

Odpoveéd’ na to, jakd je platebni moralka firmy vaci jejim dodavatelim, poskytuje
ukazatel doby obratu zavazkul. Jenz udava, jak dlouho firma odkladé platbu faktur svym

dodavatelim.
Doba obratu zavazkii = zavazky / denni trzby

1.4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku, méfi rozsah, v jakém
podnik pouziva k financovani dluhy. ZadluZenost podniku neni pouze negativni
charakteristikou podniku, jeji rist mtize piispét k celkové rentabilité a tim 1 k vyssi trzni
hodnoté podniku. Soucasné vSak zvySuje riziko financni nestability. K hodnoceni
finan¢ni struktury se pouziva né¢kolik ukazateli zadluzenosti, které jsou odvozeny

z rozvahy. [6,9]
Celkova zadluzenost (ukazatel véritelského rizika)

Ukazatel celkova zadluzenost se vypocte jako podil ciziho kapitalu k celkovym
aktivim. Obecné plati, ze ¢im vysSsi je hodnota tohoto ukazatele, tim vys$i je
zadluzenost podniku a tedy i1 vys$i riziko véfiteld. DoporuCuje se udrzovat tento

ukazatel pod arovni 0,5.
Celkova zadluzenost = cizi zdroje / celkova aktiva
Zadluzenost viastniho kapitalu

Ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Oba rostou s tim, jak roste
proporce dluhil ve finan¢ni struktufe podniku. Celkova zadluZenost roste linedrné (aZ do

100%), zatimco zadluzenost vlastniho kapitalu roste exponencialné az do nekonecna.
Zadluzenost vilastniho kapitalu = cizi kapital / viastni kapital

Vyuzivd se 1 pfevracena hodnota tohoto ukazatele, kterd méfi miru finanéni

samostatnosti podniku.
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Ukazatel urokového kryti

Vyjadiuje, kolikrat je zisk vyssi nez placené troky. Pouziva se proto, aby ¢lovek zjistil,
zda je pro n¢j jest¢ nosné jeho dluhové zatizeni. Akcionafe informuje o tom, zda je
podnik schopen splacet Groky, a véfitele o tom, jestli a jak jsou zajiStény jejich naroky
v piipad¢ likvidace podniku. Pokud by hodnota ukazatele dosahovala hodnoty 1, cely
zisk by ptipadl na thradu nakladovych uroki. Doporucuje se, aby hodnota ukazatele
byla vyssi nez 3. [6]

Ukazatel urokového kryti = EBIT / ndakladové uroky

1.4.4 Analyza soustav ukazateli

Nevyhodou rozdilovych a pomérovych ukazateli je fakt, ze maji samy o sob¢
omezenou vypovidaci schopnost, nebot' charakterizuji pouze urcity uUsek cinnosti
podniku. K posouzeni celkové finan¢ni situace podniku se proto vytvaii soustavy
(vybérové soubory) ukazatelll oznacované také Casto jako analytické systémy nebo
modely finan¢ni analyzy. Soustavy ukazateli maji za cil vyjadfit souhrnnou
charakteristiku celkové financné ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci

jednoho souhrnného ukazatele. [6,9]

Mezi nejpouzivangjsSi soustavy ukazateli patfi pyramidové ukazatele. Podstatou
pyramidové soustavy ukazatelil je postupny rozklad vrcholového ukazatele na ukazatele
dil¢i. Rozklad se Casto zobrazuje v grafickém znazornéni, nebot’ tak umoziuje 1épe
sledovat dynamiku zmény jinych ¢asti ukazateli v pfipade, Ze se zméni v pyramidé
jedina polozka. Cilem pyramidovych soustav je popsat vzadjemné zavislosti jednotlivych

ukazateld a kvantifikovat ¢initele majici vliv na zvoleny vrcholovy ukazatel. [6]

1.4.4.1 Du Pont rozklad

Nejznaméjsim pyramidovym rozkladem je Du Pont rozklad, ktery je zaméfen na
rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE) a vymezeni jednotlivych polozek
vstupujicich do tohoto ukazatele. [6]

DuPontova rovnice rozkladu rentability vlastniho kapitalu mé nasledujici tvar:

Cz _Cz, A
ROE=—==*_—=
VK A VK

* 4
VK

*

=R
R

kde: CZ ... &isty zisk
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VK ... vlastni kapital
A ... celkova aktiva

T ... trzby

Nasledujici diagram udava, jak je rentabilita vlastniho kapitalu urcena rentabilitou trzeb
(ziskovou marzi), obratem aktiv a pomérem celkovych aktiv K vlastnimu kapitalu, tj.
finan¢ni pakou. Leva strana diagramu odvozuje marzi Cistého zisku a prava strana
odpovida ukazateli pakového efektu. Z ukazatele 1ze vy¢ist, Ze rust ciziho kapitdlu mize

za urcitych okolnosti zvySovat rentabilitu vlastniho kapitalu. [6]

Obrazek 2 - Netplny DuPonttivrozklad rentability vlastniho kapitalu

ROE

|
ROA=CZ/A

ROS=Cz/T| Y T/A

A / VK

v V4 i T |/

A

Zdroj: Hrdy M., Horova M. Finance podniku, 2009 — graficky upraveno.

1.45 Bonitni a bankrotni modely

Metod a postupi hodnoceni bonit firmy a ptfedvidani ptipadného bankrotu existuje
neséetné mnoho. Ve vSech modelech hraji vyznamnou roli finanéni ukazatele. [7]

V dal§im textu bude popsédn bankrotni model INOS, protoZe je nepouzivanéjsi pro

finan¢ni analyzu v ¢eskych podnicich.
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1.4.5.1 Index INO5

Indexy IN sestavili Inka a Ivan Noemaierovi. Tyto indexy umoziuji posoudit finan¢ni
vykonnost a diivéryhodnost ¢eskych podnikll. Nejnovéjsim z fady indexi je index INOS
a je aktualizaci indexti pfedchozich (IN95, IN99, INO1). Byl vytvoien v roce 2004 a

vypocitéa se podle rovnice:
INO5=0,13*A+0,04*B+397*C+0,21*D+0,09*E

kde: A... celkova aktiva / cizi kapital

B ... EBIT / ndkladové uroky

C ... EBIT/ celkova aktiva

D ... celkové vynosy / celkova aktiva

E ... obéZna aktiva / kratkodobé zavazky a avéry
Vysledna klasifikace podniku se provadi podle nasledujici tabulky:

Tabulka 1 - Klasifikace INO5

IN>1,77 Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku (tvori
hodnotu)

0,75 <IN <1,77 | ,8edé zona“ podnik netvoii hodnotu, ale také neni bankrotujici

IN<0,75 Existence podniku je ohrozena (spé&je k bankrotu)

Zdroj: Sedlacek Jaroslav. Finan¢ni analyza podniku, 2011 — graficky upraveno.
2 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

2.1 Predstaveni spole¢nosti

Spolecnost COMINFO, a.s. je vyluéné ¢eskou spolecnosti, ptisobici na trhu jiz od roku
1990. Za tuto dobu se stala nejen vyznamnym vyrobcem vstupnich zafizeni v rdmci
Evropské unie, ale i jednim z pfednich integratort v oblasti informacnich technologii a
systémi. Spolecnost v soucasné dobé zaméstnava 120 zaméstnanci a aktivné pisobi
v 30 zemich svéta. Veskeré vyvojové, vyrobni, distribucni a servisni ¢innosti jsou
soustiedny ve Zlin& v arealu na plose 23 000 m% Distribuce vyrobki je realizovéna

prostiednictvim vySkolené partnerské sité v jednotlivych zemich svéta. [12]
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2.2 Historie spolenosti

1990 — Vznik spolecnosti COMINFO, s.r.o. vypocetni technika, vyvoj hardware a

software

1991 — Zah4jen vyvoj systému identifikace.

1993 — Zah4jen vyvoj a vyroba turnikett.

1995 — Zalozeni spolecnosti COMINFO, a.s. se zakladnim kapitalem 10,5 mil. K¢.
1996 — Vznik COMINFO SR se sidlem v Bratislavé.

2000 — Zékladni jméni spolecnosti je navyseno na hodnotu 31,5 mil. K¢.

2003 — Zalozeni odd¢leni zahrani¢niho obchodu.

2007 — Otevieni nového sidla spolecnosti, kde je soustiedéna veskera obchodni, vyrobni

1 vyvojova ¢innost spole¢nosti.

2.3 Zakladni udaje

Obchodni jméno jednotky: Cominfo, a.s.

Prévni forma: akciova spole¢nost

Sidlo: Nabtezi 695, 760 01 Zlin - Prstné
IC: 63482576

DIC: CZ63482576

Internetova adresa: http://www.cominfo.cz/

Predmétem podnikani spolecnosti jsou:

e vyroba, instalace a opravy elektrickych strojii a pfistrojit

e zamecnictvi

e poskytovani technickych sluzeb k ochran¢ majetku a osob

e projektovani elektrickych zatizeni

e vyroba, instalace a opravy elektronickych zatizeni

e poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardware a software

e zpracovani dat, sluzby databank, spréva siti
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e prondjem a pujcovani véci movitych

e zprostfedkovani obchodu

e inzenyrska ¢innost v investi¢ni vystavbé

e velkoobchod

e specializovany maloobchod

e maloobchodni prodej a prondjem zvukovych a zvukové-obrazovych zaznami a
jejich nenahranych nosici

e vyzkum a vyvoj v oblasti pfirodnich a technickych nebo spolecenskych ved

e montdz, opravy, revize a zkousky vyhrazenych elektrickych zatizeni

e realitni ¢innost

Statutarnim orgdnem spolecnosti je predstavenstvo, jejim piedsedou je v soucasné dobé
Ing. Zbysek Cizmaf. Dalsimi ¢leny predstavenstva jsou Ing. Vaclav Kol¢ava, Ing. Jifi

Prochazka, Ing. Karel Zvolsky a Ing. Radek Kovaft.

Dozor¢im organem spolecnosti je dozorc¢i rada, které predseda Ing. Bietislav Endrys.

Dal$imi ¢leny dozor¢i rady jsou Ing. Jiti Kasik a Marcela Holikova.
Schéma organizacni struktury spolecnosti je uvedeno v piiloze A.

V roce 2010 ¢inil zakladni kapital spole¢nosti 31 500 000 K¢ a byl cely splacen.
Spolecnost se podili na 75% zékladniho kapitélu spolecnosti Cominfo SR s.r.0. a 100%
zakladniho kapitalu ve spole¢nosti SEC-COM, s.r.o. [12]

2.4 Vyrobni ¢innost

Samotna ¢innost spole¢nosti COMINFO, a.s. je rozdélena do jednotlivych divizi, které
jsou specializovany na svilj obor Cinnosti, ale pracuji v tésné soucinnosti s ostatnimi

divizemi. Diky tomu spolecnost dokaze pohotové reagovat na piani zdkaznika a tesit 1

vewr

Dlouhodoba strategie spole¢nosti a rozhodnuti piedstavenstva o investici vétSiny zisku
do vyvoje novych produktii a budovani kvalitniho stfediska zodpoveédného za servis a
podporu prodanych a instalovanych vyrobki, umoziiuje spole¢nosti upeviiovat svou

pozici na trhu.
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Spole¢nost COMINFO, a.s. vyviji:

e Turnikety a branky
e Identifikacni systémy

e Komponenty a hardware [12]

2.5 Ekonomicka historie spole¢nosti

V této kapitole zminim, jak se podnik vyvijel v poslednich letech. Popisi strukturu
aktiv, strukturu pasiv a vyvoj hospodatského vysledku v letech 2007-2011. Pro lepsi
prehled o vyvoji téchto polozek vyuziji grafi.

2.5.1 Struktura aktiv

Tabulka 2 - Struktura aktiv v letech 2007 - 2011 (v tis. K¢)

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011

Dlouhodoby majetek | 59129 | 59507 | 58367 | 66108 | 64906

Obézny majetek 76602 | 84648 | 86552 | 97679 | 87476
Zdroj: vyro¢ni zpravy COMINFO, a.s. 2007-2011

Obrazek 3- Vyvoj struktury aktiv v letech 2007 — 2011 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Z grafu mizeme vycist, ze az do roku 2010 se rozdil mezi mnoZzstvim dlouhodobého a
ob¢zného majetku stale vice prohluboval. V roce 2007 byl tento rozdil zhruba polovi¢ni
oproti situaci v roce 2010, protoze tehdy bylo obézného majetku dokonce téméf 1,5 krat
vice nez dlouhodobého majetku.AvSsak vroce 2011 vyrazné¢ pokleslo mnoZzstvi
obézného majetku. V tomto roce totiz velice znatelné poklesly pohledavky
Z obchodnich vztaht (vice nez o 25 milion) a diky tomu také ubyly penize na
bankovnich uctech (téméf o 7 milionil). Dlouhodoby majetek béhem let nedosahoval
vyraznych rozdilti, nejvétsi zmény dosahl mezi lety 2009 a 2010, diky tomu, Ze napadné

narostl nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek.

2.5.2 Struktura pasiv

Tabulka 3 - Struktura pasiv v letech 2007 — 2011 (v tis. K¢)

PoloZzka 2007 2008 2009 2010 2011
Vlastni zdroje 71043 | 84827 | 90792 | 98798 | 108497
Cizi zdroje 66514 | 61488 | 53193 | 65149 43981

Zdroj: Vyro¢ni zpravy COMINFO, a.s. 2007-2011

Obrazek 4 - Vyvoj struktury pasivv letech 2007 — 2011 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Vyvoj struktury pasiv je velice dulezité¢ sledovat pii provadéni financni analyzy.
Ukazuje nam totiz,z jakych zdroji spolecnost své aktivity financuje. Pokud by
pracovala hlavné s cizimi zdroji, hrozily by spole¢nosti problémy se zadluZenosti. Graf
vyvoje struktury pasiv ve spolecnosti COMINFO, a.s. nam ovSem ukazuje, ze v letech
2007 — 2011 se dafilo vyrazné zvySovat podil vlastnich zdroji. Zakladni kapital v téchto
letech ztstaval neménny (3,5 milionu K¢), dafilo se diky stoupajicimu vysledku
hospodareni i navySovat rezervni fondy. Co se tykd cizich zdroju, tak ty se dafilo
v letech 2007 — 2009 redukovat. V roce 2010 vSak napadné narostly kratkodobé
zavazky, konkrétn€ zavazky zobchodnich vztaht (takika o 6,4 milionu K¢&) a
kratkodobé pfijaté zalohy (o vice nez 4,3 milionu K¢). V roce 2011 ale podil cizich
zdrojii padnul na méné 44 miliond, protoZe klesly danové zavazky vici statu. Vlastni
kapital byl v roce 2011 oproti roku 2007 vyrazné vyssi (téméf o 23,7 miliont K¢) a cizi

kapitél byl v téchto letech sniZen o vice nez 22,5 miliont K¢&.

2.5.3 Vyvoj hospodarského vysledku
Tabulka 4 - Vyvoj hospodatského vysledku v letech 2007 — 2011 (v tis. K¢)

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011
Hospodartsky vysledek | 12878 | 15426 | 9948 7911 9430
Zdroj: Vyro¢ni zpravy COMINFO, a.s. 2007-2011

Z nésledujiciho grafu je patrné, Ze spolecnost nebyla ve sledovaném obdobi nikdy ve
ztraté.Spolecnost v roce 2008 dokonce vyrazné navysila sviy zisk, a to diky zvySeni
trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt o téméf 21 milioni K¢ Vroce 2009 vSak
hospodaisky vysledek klesnul bezmdla o 5,5 milionu K¢, ponévadz trzby za prodej
zbozi se snizili o tuto ¢astku a spolecnost investovala do projektll vyzkumu a vyvoje
s cilem zajistit si lepSi konkurence schopnost na trhu. V roce 2010 hospodarsky
vysledek opét klesnul, protoze trzby za prodej vlastnich vyrobka se ztencili o dalsi
témeét 3 miliony korun. Zvrat nastal v roce 2011, kdy kone¢né vysledek hospodareni

Mrwe

zaméstnancim znateln€ snizili mzdy (celkové jim vyplatili o 3 miliony korun méng¢).
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Obrazek 5 - Vyvoj hospodarského vysledku v letech 2007 - 2011 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

2.6 Postaveni spole¢nosti na trhu

Na zdkladé¢ konzultace se zaméstnancem spole¢nosti Janem Klusalem mohu
konstatovat, Ze spole¢nost COMINFO, a.s. je nejvétsi vyrobce turniketti v Ceské
republice. Nema v nasi republice témét zadnou konkurenci, existuje tu totiz jen nékolik
malych spole¢nosti se zanedbatelnym podilem na trhu, ktefi se zabyvaji podobnou
¢innosti. Mohu jmenovat naptiklad spoleénosti APROKS s.r.o. nebo AUTOGARD,
s.r.0. Pro na$i spole¢nost jsou nejveétsi konkurenci zahrani€ni vyrobci turniketi.
Vyjmenujme nékolik znich napfiklad Gilgendoorsystem, Gotschlich, N-Tree. Tyto
pievazné némecké spolecnosti jsou srovnatelné se spoleénosti COMINFO, a.s. v oblasti
kvality, nemohou vSak uz konkurovat nizkou cenou. COMINFO, a.s. je nejvétsi Spickou
Vv oblasti vyvoje technologii a vsoucasné dobé patii mezi 4 nejvetsi distributory

turniketovych systému na svéte.
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3 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

3.1 Horizontalni analyza ucetnich vvkazu

3.1.1 Horizontalni analyza rozvahy — aktiva

Tabulka 5 - Horizontalni analyza rozvahy — aktiva v letech 2007 — 2011 (relativni

zmena)
Polozka 2008/2007 |2009/2008 |2010/2009 |2011/2010
AKTIVA CELKEM 6,2% -0,3% 12,6% -7,0%
Dlouhodoby majetek 0,6% -1,9% 13,3% -1,8%
Dlouhodoby nehmotny majetek 29,2% -19,7% -45,9% 471,1%
Dlouhodoby hmotny majetek 3,4% -0,2% 14,6% -4,7%
Dlouhodoby finan¢ni majetek -29,3% -21,0% 3,1% 8,4%
Obézna aktiva 10,5% 2,2% 12,9% -10,4%
Zasoby 15,7% -12,5% 13,4% 21,8%
Dlouhodobé pohledavky - - - 100,0%
Kratkodobé pohledavky -0,6% 28,7% -6,4% -39,4%
Kratkodoby finan¢ni majetek 30,0% -15,8% 100,5% -36,0%
Ostatni aktiva 6,4% -55,1% -53,0% -33,3%
Casové rozliseni 6,4% -55,1% -53,0% -33,3%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Z vyse uvedené tabulky muzeme vy¢ist, ze zmény celkovych aktiv v letech 2007 — 2011
vyrazné nekolisaly. Nejvétsi skoky muzeme spatiit mezi lety 2009 a 2010, kdy se
celkova aktiva navysila o 12,6%, coZ je v absolutnim vyjadfeni nartst o 18 327 tis. K¢.
Dalsi vétsi zména nastala mezi lety 2010 a 2011, kdy se naopak celkovéa aktiva snizila o
7% (0 11 566 tis. K¢&). Tento pokles byl zptisoben hlavné velkou ztratou kratkodobych
pohledéavek a kratkodobého finan¢niho majetku.

Hodnota dlouhodobého majetku v priibéhu let nijak vyrazné nekolisala kromé zmén

v pribéhu roku 2010, kdy mnozstvi dlouhodobého majetku narostlo o 13,3%
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Vv absolutnim vyjadieni o 7 741 tis. KC. Nejvétsi zmény jsou vSak zaznamenany u
dlouhodobého nehmotného majetku, k nejvétsimu poklesu doslo v roce 2010 a to o
45,9% a Kk rapidnimu narGstu vroce 2011, tehdy se navysil dlouhodoby nehmotny
majetek 0 471,1%. V absolutnim vyjadieni vSak zmény nebyly tolik patrné jako u
dlouhodobého hmotného majetku. V roce 2010 totiz poskocilo mnozstvi dlouhodobého
hmotného majetku o 14,6%, tedy v absolutnim vyjadieni o 7 980 tis. K¢. Dlouhodoby

finan¢ni majetek do roku 2009 ztracel a od roku 2010 se zacal pomalu navySovat.

Obézna aktiva se az do roku 2010 pozvolna navySovala, nejvétsi nartst nastal v roce
2010, kdy ¢inila obézna aktiva o 12,9% vice nez v roce piedchéazejicim (v absolutnim
vyjadieni o 11 127 tis. K¢). Vroce 2011 hodnota obéznych aktiv spadla o 10,4 %
hlavné v disledku ubytku kratkodobych pohledavek (o 39,4%, tj. o 14 756 tis. K¢) a
ubytku kratkodobého finan¢niho majetku (o 36%, tj. o0 6 174 tis. K¢).

Ostatni aktiva velice vyrazné poklesla v roce 2009 a to 0 55,1%, v absolutnim vyjadieni
vSak jen o 1 256 tis. K&. V roce 2010 se ostatni aktiva ztencila o dalSich 53% (tj. o 542
tis. K¢).

Obrazek 6 - Indexy vyvoje vybranych slozek rozvahy (aktiva) v letech 2007 - 2011
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3.1.2 Horizontalni analyza rozvahy - pasiva

Tabulka 6 - Horizontalni analyza rozvahy — pasiva Vv letech 2007 — 2011 (relativni

zmeéna)

Polozka 2008/2007 2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010
PASIVA CELKEM 6,2% -0,3% 12,6% -7,0%
Vlastni kapital 19,4% 7,0% 8,8% 9,8%
Zakladni kapital 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Kapitalové fondy -36,7% -29,4% 4,7% 12,9%

Rezervni fondy, nedélitelny

fond a ostatni fondy ze zisku 27,2% 33,3% 16,0% 11,0%

Vysledek hospodateni minulych
let 60,8% 35,1% 21,4% 14,0%

Vysledek hospodateni bézného

ucetniho obdobi 19,8% -35,5% -20,5% -19,2%
Cizi zdroje -7,6% -13,5% 22,5% -32,5%
Rezervy -51,9% -100,0% - -

Dlouhodobé zavazky 55,0% 2,0% 7,1% -12,7%
Kratkodobé zavazky -9,7% -12,9% 62,5% -26,7%
Bankovni Gvéry a vypomoci -13,6% -11,3% -0,7% -44,5%
Ostatni pasiva -62,5% 659,3% -83,5% -30,3%
Casové rozliseni -62,5% 659,3% -83,5% -30,3%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Celkova pasiva se navysSila vroce 2008 oproti roku 2007 o 6,2%, coZ znamena
Vv absolutnim vyjadieni nartst o 8 562 tis. K¢. Ke znatelné zméné doslo v roce 2010,
tehdy pfibylo k hodnoté pasiv 12,6 % (tj. 18 327 tis. K¢&) hlavné v disledku navySeni
cizich zdroji (0 22,5%, tj. o 11 956 tis. K¢). V roce 2011 vSak hodnota celkovych pasiv
spadla 0 7% Vv absolutnim vyjadieni 0 11 566 tis. K¢, protoze se snizila hodnota cizich
zdrojt (0 32,5%, tj. 0 21 168 tis. K¢).

Hodnota vlastniho kapitalu se postupné navySovala, k nejvétSimu nartstu doslo v roce

2008 a to 0 19,4% (v absolutnim vyjadfeni o 13 784 tis. K¢). V dalsich letech hodnota
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vlastniho kapitalu stale stoupala, hlavné diky vysokym vysledkiim hospodateni

minulych let.

Cizi zdroje se v téchto letech postupné snizovaly, k jedinému narastu doslo v roce 2010

(0 22,5%) v dasledku navyseni dlouhodobych a kratkodobych zavazka (o 7,1% a o

62,5%). Dale se také postupné snizovala polozka rezervy, kterd zlstala od roku 2009 na

nulové hodnoté. Spole¢nosti se podatilo v roce 2011 snizit své bankovni Gvéry o 44,5%,

coZ je v absolutnim vyjadieni o 12 106 tis. K¢.

PoloZka ostatni pasiva kolisala sice rapidn¢, v absolutnim vyjadieni vSak nejde o velké

hodnoty. K nejvétsimu nartstu doslo v roce 2009 (0 659,3 %, tj. 0 1 840 tis. K¢).

Obrazek 7 - Indexy vyvoje vybranych slozek rozvahy (pasiva) v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 7 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2007 — 2011 (relativni

zmena)
Polozka 2008 /2007 | 2009/2008 | 2010/2009 |2011/2010
Provozni VH 8,2% -31,0% -6,7% -4,9%
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Finané¢ni VH 26,8% -13,2% -5,3% 74,8%

VH za ucetni obdobi 19,8% -35,5% -20,5% 19,2%

VH pied zdanénim 12,1% -34,2% -8,1% 4,9%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

vvvvvv

hospodaieni, ktery je zndzornén v tabulce ¢. 8. Neuvadim zde mimotadny vysledek
hospodareni, protoze b&hem sledovaného obdobi nedoslo k Zddnym mimofadnym
udélostem. S tim souvisi i absence vysledku hospodareni za bézné obdobi, ktery se tim

padem shoduje s vysledkem hospodateni za ti¢etni obdobi.

Provozni vysledek hospodafeni se od roku 2009 sniZoval, k nejvétsimu poklesu doslo
praveé v roce 2009 a to o 31% (v absolutnim vyjadfeni o 5 797 tis. K&). Poté uz ztracel
provozni vysledek hospodafeni pozvolnéji. Spolecnost COMINFO se potéacela se
Spatnymi finanénimi vysledky hospodateni, které se v letech 2009 a 2010 jesté vice
prohlubovali a to 0 13,2% a 5,3%, Vv absolutnim vyjadieni o 164 tis. K¢ v roce 2009 a o
74 tisic v roce 2010. V roce 2011 vsak finan¢ni vysledek hospodateni stoupl o 74,8% (v
absolutnim vyjadieni o 1 110 tis. K&, coZ bylo zptisobeno naristem finanénich vynost.
Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi hodné kolisal, v roce 2008 stoupl 0 19,8% (tj. o
2 548 tis. K¢), v roce nésledujicim naopak klesnul o 35,5% (tj. o 5 478 tis. K¢) a dale o
dalsich 20,5% (tj. o 2 037 tis. K¢). Zména nastala v roce 2011, kdy kone¢né vysledek
hospodateni za c€etni obdobi stoupl a to o 19,2% (tj. o 1519 tis. K¢). Podobnym

trendem se ubiral i vysledek hospodateni pred zdanénim.
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Obrazek 8 - Indexy vyvoje vysledku hospodareni v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.2 Vertikalni analvza ucetnich vvkazu

3.2.1 Vertikalni analyza rozvahy — aktiva

Tabulka 8 - Vertikalni analyza rozvahy — aktiva v letech 2007 — 2011

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Dlouhodoby majetek 42.9% | 40,6% | 40,0% | 40,2% | 42,5%
Dlouhodoby nehmotny

majetek 0,5% 0,6% 0,5% 0,2% 2,2%

Dlouhodoby hmotny majetek | 38,3% | 37,7% | 37,3% | 38,0% | 39,0%
Dlouhodoby finan¢ni majetek | 4,0% 2,7% 2,1% 2,0% 2,.3%

ObéZzna aktiva 55,6% | 57,8% | 59,3% | 59,5% | 57,3%
Zasoby 27,2% | 29,7% | 26,0% | 26,2% | 34,4%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,9%

Kratkodobé pohledavky 22,7% | 21,2% | 27,4% | 22,8% | 14,9%

Kratkodoby finan¢ni majetek 57% 6,9% 5,8% 10,4% 7,2%
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Ostatni aktiva

1,6%

1,6%

0,7%

0,3%

0,2%

Casové rozliSeni

1,6%

1,6%

0,7%

0,3%

0,2%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Z tabulky mtizeme vycist, Ze mensi ¢ast celkovych aktiv tvotil dlouhodoby majetek,

jeho podil se pohyboval lehce nad 40%, jen v letech 2007 a 2011 se vySplhal k témér

43% hranici. Nehmotny a finan¢ni majetek zaujima jen malou ¢ast dlouhodobého

majetku, graf struktury dlouhodobého majetku je uveden v piiloze C. Vétsi cast

celkovych aktiv tvofila ob&ézna aktiva, jejich podil az do roku 2010 stoupal na hranici
59,5% a vroce 2011 klesnul na 57,3% celkovych aktiv. Tento rok doslo také

Kk nejvétsim skoktim polozek zasoby (podil stoupl na 34,4%) a kratkodobé pohledavky

(podil se propadl na 14,9%). Graf struktury obéZnych aktiv je vlozen Vv ptiloze D.Podil

ostatnich aktiv na celkovych aktivech je zanedbatelny, nejvétsi hodnoty (1,6%) tato

polozka dosahla v letech 2007 a 2008.

Obrazek 9 - Struktura aktiv v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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3.2.2 Vertikalni analyza rozvahy — pasiva

Tabulka 9 - Vertikalni analyza rozvahy — pasiva v letech 2007 — 2011

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Vlastni kapital 61,5% | 48,5% | 62,2% | 60,1% | 71,0%
Zakladni kapital 22,8% | 215% | 21,6% | 19,2% | 20,6%
Kapitéalové fondy 3,2% 1,9% 1,4% 1,3% 1,6%
Rezervni fondy, nedélitelny fond

a ostatni fondy ze zisku 1,3% 1,6% 2,1% 2,2% 2,6%
Vysledek hospodateni minulych

let 148% | 22,3% | 30,3% | 32,7% | 40,1%
Vysledek hospodateni bézného

ucetniho obdobi 9,3% | 10,5% | 6,8% 4,8% 6,2%
Cizi zdroje 48,2% | 42,0% | 36,4% | 39,7% | 28,8%
Rezervy 3,3% 1,5% 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodobé zavazky 3,3% 4.9% 4.9% 4.7% 4.4%
Kratkodobé zavazky 172% | 14,6% | 12,8% | 18,4% | 14,5%
Bankovni uvéry a vypomoci 26,0% | 21,1% | 18,8% | 16,6% 9,9%
Ostatni pasiva 0,2% 0,1% 1,3% 0,2% 0,1%
Casové rozliseni 0,2% 0,1% 1,3% 0,2% 0,1%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Z ptedchazejici tabulky mizeme vycCist, Ze nejvétsi polozku pasiv zaujima vlastni
kapital, ten se na celkovych pasivech podilel v rozmezi cca od 48,5% do 71%. Nejvétsi
polozku vlastniho kapitalu tvoii vysledek hospodafeni minulych let, jeho podil se
Vv prubehu let postupné navysuje ze 14,8% az na 40,1%. Za zminku stoji také zakladni

kapital, ktery v priabéhu let zaujimal od 21,5% do 22,8% celkovych pasiv.

Podil cizich zdroji na celkovych pasivech se v jednotlivych letech pohybuje v rozmezi

od 28,8% (v roce 2011) do 48,2% (v roce 2007). Nejvétsi slozky cizich zdroji tvofi

kratkodobé zavazky a bankovni véry a vypomoci. Podil bankovnich avérii a vypomoci

se dafilo v prib¢hu let vyrazné snizovat, v roce 2007 tvotily 26% pasiv a v roce 2011 uz

jen 9,9%. Kratkodobé zavazky se dafilo az do roku 2009 redukovat, v roce 2007 ¢inily
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17,2 % celkovych pasiv ale v roce 2009 uz pouze 12,8%. K zvratu doslo v roce 2010,
kdy se hodnota kratkodobych zavazkl opét vySplhala (na 18,4%). Nasledujici rok opét

doslo ke snizeni kratkodobych zavazkl na 14,5% celkovych pasiv.

Ostatni pasiva zaujimaji jen minimalni podil na celkovych pasivech, pohybuji se
v rozmezi od 0,1% do 1,3%. Graf struktury cizich a vlastnich zdroji uvadim v ptilohach

EaF.

Obrazek 10- Struktura pasiv v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 10 - Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2007 - 2011

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011
Celkové trzby 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Vykonova spotieba 46,3% 40,1% | 39,7% | 52,5% | 58,4%
Osobni naklady 28,8% 32,8% | 34,4% | 32,8% | 31,9%
Dan¢ a poplatky 0,4% 0,1% 0,1% 0,1% 0,3%
Odpisy DNM a DHM 2,8% 3,0% 3,4% 3,4% 3,8%
Provozni vysledek

hospodaieni 12,2% 113% | 82% | 78% | 7,7%

37




Finan¢ni vysledek

hospodareni -1,2% -0,8% | -0,9% | -1,0% | -0,3%
Dan z piijmt 1,9% 1,2% 1,0% 1,7% 1,0%
Vysledek hospodareni za

ucetni obdobi 9,1% 9,3% | 63% | 51% | 6,3%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jako vztazna veli¢ina byly pouZity celkové trzby (tj. trzby za prodej zbozi a trzby za
prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb), tato polozka zaujima tedy 100%. Nejvétsi podil na
celkovych trzbach tvoii vykonova spotieba, ktera v jednotlivych letech zna¢né kolisa,
celkové se pohybuje v rozmezi od 39,7% do 58,4%. Dalsi vyznamny podil zaujimaji
osobni naklady, ty se méni od 28,8% az ke 32,8%. Provozni vysledek hospodateni se ve
sledovanych letech pomalu snizoval od 12,2% v roce 2007 az ke 7,7% v roce 2011.
Finan¢ni vysledek hospodateni je ve sledovaném obdobi stale zaporny, protoze finan¢ni
naklady pfevySuji finan¢ni vynosy. Podil finan¢niho vysledku hospodaieni na
celkovych trzbach se vSak pohybuje jen kolem 1%. Vysledek hospodafeni se sice
pohybuje v kladnych Ccislech, od roku 2008 ma vSak klesajici tendenci, ktera je

prerusena rokem 2011, kdy vysledek hospodateni opét stoupl.

3.3 Analvza rozdilovych ukazatela

3.3.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 11 - Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2007 — 2011 (v tis. K¢)

Cisty pracovni kapital = ob&Zna aktiva - kratkodobé zavazky
Polozka 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Obézna aktiva 76602 | 84648 | 86552 | 97679 | 87476
Kratkodobé zavazky 23658 | 21358 | 18612 | 30236 | 22155
Cisty pracovni kapital 52944 | 63290 | 67940 | 67443 | 65321

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Obrazek 11 - Vyvoj ukazatele Cistého pracovniho kapitalu v letech 2007 — 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Z grafu je patrné, ze spoleCnost COMINFO, a.s. dosahovala ve sledovanych letech
kladnych hodnot ¢istého pracovniho kapitalu. Téchto hodnot nabyval ukazatel, protoze
mnozstvi obéznych aktiv podniku n€kolikandsobné pievysuje mnozstvi kratkodobych
zavazkll podniku.Diky tomuto mtzeme usoudit, ze podnik zvlada vcas platit své
zavazky, je tedy velmi likvidni. Jak vidime v grafu, hodnota Cistého pracovniho kapitalu
se od roku 2007 zvySovala z 52944 tis. K¢ az na 67 940 tis. K¢ vroce 2009.
Nasledujici rok se hodnota ¢istého pracovniho kapitalu mirné snizila na hodnotu 67 443

tis. K¢ a v roce 2011 klesla strmé&ji na hodnotu 65 321 tis. K¢.

3.4 Analvza pomérovych ukazatelu

3.4.1 Ukazatele rentability

Tabulka 12 - Vypocet ukazatell rentability v letech 2007 — 2011 (v tis. K¢)

PoloZzka 2007 | 2008 2009 2010 2011
Rentabilita vloZeného kapitialu (ROI) = EBIT / vloZeny kapital
EBIT 16743 | 19260 | 12693 | 11335 | 11785
Vlozeny kapital 115899 | 124956 | 125373 | 133711 | 130323
ROI 14,4% | 15,4% | 10,1% | 8,5% | 9,0%
Rentabilita aktiv (ROA) = EBIT / celkova aktiva
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EBIT 16743 | 19260 | 12693 | 11335 | 11785
Celkova aktiva 137872 | 146434 | 145942 | 164269 | 152703
ROA 12,1% | 13,2% | 8,7% | 6,9% | 7,7%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = EAT / vlastni kapital
EAT 12878 | 15426 | 9948 7911 9430
Vlastni kapital 71043 | 84827 | 90792 | 98798 | 108497
ROE 18,1% | 18,2% | 11,0% | 8,0% | 8,7%
Rentabilita trzeb (ROS) = EAT / trzby
EAT 12878 | 15426 | 9948 7911 9430
Trzby 141491 | 164991 | 156921 | 154699 | 149047
ROS 91% | 93% | 63% | 51% | 6,3%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ukazatel rentability vlozeného kapitalu (ROI) az do roku 2008 stoupal na hladinu
15,4%, nasledujici rok se vSak razantné snizil EBIT a tak hodnota rentability vlozeného
kapitalu spadla na 10,1%. V roce 2010 se hodnota diky stale klesajicimu EBITu opét
snizila a to na 8,5%. Pfisti rok ovSem diky vys$S§imu EBITu hodnota rentability opé&t

stoupla a to na hodnotu 9%.

A4

ukazatel nabyl v roce 2010, kdy se dostal jen na 6,9%.

JelikoZ spole¢nost disponuje velkym podilem vlastniho kapitalu, hodnoty rentability
vlastniho kapitalu (ROE) se pohybovaly jesté vyse nez rentability predchozi (od 8,0%
vroce 2010 az k 18,2% v roce 2008). Rentabilita vlastniho kapitalu opét nasleduje

vyvoj predchozich ukazateld rentabilit.

Ukazatel rentability trzeb (ROS) dosahuje nejnizs$ich hodnot v porovnani s ostatnimi
rentabilitami diky vysokému podilu trzeb spolecnosti. V roce 2008 hodnota ROS
dosahla 9,3%, ale o dva roky pozd¢€ji uz jen 5,1%.
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Obrazek 12 - Vyvoj ukazatell rentability v letech 2007 — 2011 (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.4.2 Ukazatele likvidity

K&)

Tabulka 13 - Vypocet ukazatelt likvidity v letech 2007 — 2011 (v tis.
Polozka 2007 | 2008 2009 2010 2011
Bézna likvidita = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky
Obézna aktiva 76602 | 84648 | 86552 | 97679 | 87476
Kratkodobé zavazky | 23658 | 21358 | 18612 | 30236 | 22155
Bézna likvidita 3,2 4,0 4,7 3,2 38

Pohotova likvidita = (obéZna aktiva - zasoby) / kratkodobé

zavazky
Obé¢zna aktiva 76602 | 84648 | 86552 | 97679 | 87476
Zasoby 37541 | 43423 | 38014 | 43101 | 52492
Kratkodobé zavazky | 23658 | 21358 | 18612 | 30236 | 22155
Pohotova likvidita 1,7 1,9 2,6 1,8 1,6

Okamzita likvidita = finan¢ni majetek / kratkodobé zavazky

Finan¢ni majetek 7811 | 10151 | 8543 | 17129 | 10955
Kratkodobé zavazky | 23658 | 21358 | 18612 | 30236 | 22155
Okamzita likvidita | 0,3 0,5 0,5 0,6 0,5
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ukazatel bézné likvidity se ve sledovanych letech pohybuje mezi hodnotami 3,2 a 4,7.
Tyto hodnoty jsou vysoko nad pozadovanou hodnotou 1,5, a proto mohu konstatovat, Ze
podnik ve sledovaném obdobi nemél naprosto zadné problémy s likviditou, coz je velice

pozitivni fakt pro véfitele.

Co se tyce likvidity pohotové, kterd by méla ¢nit nad doporucenou hranici 1, ta je opét
vysoko nad ni. Nejmensi hodnoty (1,6) dosahla v roce 2011, protoze spole¢nost drzela
nejveétsi mnozstvi zasob za sledované obdobi. Nejvyssi hodnoty (2,6) byly zaznamenany
vroce 2009, diky tomu Ze se zasoby na mnozstvi aktiv podilely mnohem menSim

mnozstvim.

Poslednim ukazatelem, kterym je likvidita okamzita, jeji doporucend hodnota by méla
byt vic nez 0,2. Jak mizeme vidét, tato hodnota se pohybovala mezi 0,3 a 0,6. Podniku

tedy nehrozili zadné potize s uhradami svych zavazki.

Obrazek 13 - Vyvoj ukazatel likvidity v letech 2007 — 2011 (vyjadieno koeficientem)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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3.4.3 Ukazatele aktivity
Tabulka 14 - Vypocet ukazatela aktivity v letech 2007 — 2011 (v tis. K&)

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva
Trzby 141491 | 164991 | 156921 | 154699 | 149047
Celkova aktiva 137872 | 146434 | 145942 | 164269 | 152703
Obrat celkovych aktiv
(v po¢tu obratek za rok) 1,03 1,13 1,08 0,94 0,98
Rychlost obratu zasob = trzby / zasoby
Trzby 141491 | 164991 | 156921 | 154699 | 149047
Zasoby 37541 | 43423 | 38014 | 43101 | 52492
Rychlost obratu zasob
(v poctu obratek za rok) 3,77 3,80 413 3,59 2,84
Doba obratu zasob = zasoby / denni trzby
Zasoby 37541 | 43423 | 38014 | 43101 | 52492
Denni trzby 393,0 458,3 435,9 429,7 4140
Doba obratu zasob
(ve dnech) 95,52 94,75 87,21 | 100,30 | 126,79
Rychlost obratu pohledavek = trzby / kratkodobé pohledavky
Trzby 141491 | 164991 | 156921 | 154699 | 149047
Kratkodobé pohledavky 31250 | 31074 | 39996 | 37449 | 22693
Rychlost obratu
pohledavek

(v poctu obratek za rok) 4,53 5,31 3,92 413 6,57

Doba obratu pohledavek = kratkodobé pohledavky / denni trzby

Kratkodobé pohledavky 31250 | 31074 | 39996 | 37449 | 22693

Denni trzby 393,0 458,3 435,9 429,7 4140

Doba obratu pohledavek

(ve dnech) 79,51 67,80 91,76 87,15 54,81
Doba obratu zavazku = kratkodobé zavazky / denni trzby

Kratkodobé zavazky 23658 | 21358 | 18612 | 30236 | 22155

Denni trzby 393,0 458,3 435,9 429,7 4140
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Doba obratu zavazku
(ve dnech) 60,20 46,60 4270 70,37 53,51

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ukazatel obratu celkovych aktiv udavd pocet obratek za dany casovy interval.
Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat od 1,6 do 2,9. Jak mizeme
vidét v tabulce ¢. 15, ukazatel obratu celkovych aktiv spolecnosti COMINFO kolisa
kolem hodnot 0,94 — 1,13. Tyto hodnoty jsou nize nez doporuc¢ena hodnota, proto mohu
konstatovat, ze spole¢nost ma piili§ vysoky stav majetku a méla by ho bud’ odprodat

anebo zvysit trzby.

Obrazek 14 - Vyvoj ukazatele obratu celkovych aktiv v letech 2007 — 2011 (v poctu

obratek za rok)
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatel rychlost obratu zdsob vyjadiuje, kolikrat se pfeméni zasoby v ostatni formy
obézné¢ho majetku az po opétny ndkup zasob. Ve sledovanych letech se hodnoty
pohybuji od 2,84 do 4,13. Nejnize byla tato hodnota v roce 2011, tehdy spolecnost
drzela velké mnozstvi zdsob, ale ty se nepieménily v odpovidajici mnozstvi trzeb.
Naopak v roce 2009 spole¢nost ziskala mnohem vys$si mnozstvi trzeb, i kdyz drzeli o

tfetinu méné zasob.
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Rychlost obratu pohledavek méfi pocet obratek pohledavek béhem daného obdobi.
Plati, Ze ¢im vétsi je hodnota tohoto ukazatele, tim rychleji podnik zinkasuje své
pohledavky. V analyzovanych letech hodnoty ukazatele kolisaly od 3,92 do 6,57.
Nejlépe na tom spolecnost byla v roce 2011 (tj. hodnota ukazatele 6,57). Nejhtife se
tento ukazatel jevil v roce 20009.

Obrazek 15 - Vyvoj ukazateld rychlosti obratu zasob a pohledavek v letech 2007 — 2011

(v poctu obratek za rok)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ukazatel doby obratu zasob by mél nabyvat co nejnizsi hodnotu. Mezi lety 2007 a 2009
ma tento ukazatel klesajici hodnotu. V roce 2009 tedy byl na nejnizs$i hodnoté 87 dni,
poté se vSak zdsoby v podniku bohuzel drzeli mnohem déle, v roce 2010 100 dni a

Vv roce 2011 dokonce 127 dni.

Ukazatel doby obratu pohledavek ukazuje, jak dlouho je majetek podniku vazan ve
formé pohleddvek. Tento ukazatel se pohyboval az do roku 2009 smérem k hor§imu az
na hodnotu 92 dni. V letech nasledujicich se vSak zacal ukazatel vyvijet pro spole¢nost

pozitivnéji a v roce 2011 podnik zinkasoval své pohledavky uz za 55 dni.

Doba obratu zavazki udava, jak dlouho spolecnost odklada platbu svych zavazka. Az

do roku 2009 se spolecnosti dafilo tento interval snizovat az na hodnotu 43 dni. V roce
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2010 vsak rapidné stoupla doba, kdy jejich dodavatelé cekali na platbu, az na hodnotu

70 dni. V roce 2011 se tato hodnota opét snizila na 54 dni.

Obrazek 16 - Vyvoj ukazateli doby obratu zasob, pohledavek a zavazkl v letech 2007 —
2011 (ve dnech)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.4.4 Ukazatele zadluzZenosti

Tabulka 15 - Vypocet ukazateli zadluzenosti v letech 2007 — 2011 (v tis. K<)

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011
Celkova zadluZenost = cizi zdroje / celkova aktiva
Cizi zdroje 66514 | 61488 | 53193 | 65149 | 43981
Celkova aktiva 137872 | 146434 | 145942 | 164269 | 152703
Celkova zadluZenost 48% 42% 36% 40% 29%
ZadluZenost vlastniho kapitalu = cizi kapital / vlastni kapital

Cizi kapital 66514 | 61488 | 53193 | 65149 | 43981
Vlastni kapital 71043 | 84827 | 90792 | 98798 | 108497
ZadluZenost vlastniho

kapitalu 94% 72% 59% 66%0 41%
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Ukazatel urokového kryti = EBIT / nakladové uroky
EBIT 16743 | 19260 | 12693 | 11335 | 11785
Nékladové troky 1196 1835 1228 804 733
Ukazatel urokového kryti 14,00 10,50 10,34 14,10 16,08

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Celkova zadluZenost podniku by se méla udrzovat pod urovni 50%. V analyzovanych
letech tato hodnota az na rok 2010 postupné klesala. Nejvyssi hodnotu méla v roce
2007, kdy byla tésn€ pod doporucenou hranici (¢inila 48%). Naopak nejlépe se hodnota

celkové zadluzenosti jevila v roce 2011, kdy se drZela jen na 29%.

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova
zadluzenost, nemél by nabyvat vyssich hodnot nez 100%. Jak mizeme vidét v tabulce,
nejhlife na tom podnik byl v roce 2007, kdy tato hodnota dosahla 94%. Nejlépe se

zadluZenost vlastniho kapitalu jevila v roce 2011 (Cinila 41%).

Obrazek 17 - Vyvoj ukazateld celkové zadluzenosti a zadluzenosti vlastniho kapitalu v

letech 2007 — 2011 (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Doporucena hodnota ukazatele trokového kryti by méla byt vyssi nez 3. Jak vidime
Vv tabulce, zisk mnohondsobné pievySuje nakladové troky a dluhové zatizeni je pro
podnik unosné. Nejlepsich hodnot dosahl tento ukazatel v roce 2011, kdy ¢inil 16,08.
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Obrazek 18 - Vyvoj ukazatele urokového kryti v letech 2007 — 2011 (vyjadieno
koeficientem)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.5 Analvza soustav ukazatelu

3.5.1 Du Pont rozklad rentability vlastniho kapitalu

Z nasledujiciho Du Pont rozkladu je patrné, Ze ukazatel rentability vlastniho kapitalu
Vv pribéhu sledovanych let postupné klesal, jedinou vyjimkou byl rok 2011. Levou
stranu diagramu ovliviiovala ziskova marze (Cisty zisk / trzby) spole¢né s obratem aktiv
(trzby / celkova aktiva). Ziskova marze spolec¢nosti méla opét kromé roku 2011 klesajici
Z hodnoty 1,03 (v roce 2007) na hodnotu 0,98 (v roce 2011). Nejnizs$i hodnoty dosahl
v roce 2010 (tj. hodnoty 0,94) a nejvyssi v roce 2008 (tj. hodnoty 1,13). Pravou stranu
diagramu reprezentuje tzv. finan¢ni paka (celkova aktiva / vlastni kapital). Jeji hodnoty
opét postupné klesaly s vyjimkou roku 2010, kdy se vyrazn¢ zvysil podil ciziho kapitalu
spolecnosti. Kromé tohoto roku se spole¢nost snazila o zvySeni podilu vlastniho

kapitalu na celkovych aktivech.
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Obrazek 19 - Schéma Du Pont rozkladu rentability VK s hodnotami jednotlivych

ukazatelll v letech 2007 — 2011 (hodnota v tis. K¢ a koeficient)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.6 Bonitni a bankrotni modely

3.6.1 Index|

NOS

2008 = 146 434
2009 = 145 942
2010 =164 269
2011 =152 703

triby

2007 = 141 491
2008 = 164 991
2009 =156 921
2010 = 154 699
2011 = 149 047

Tabulka 16 - Vypocet indexu INO5 v letech 2007 — 2011 (v tis. K¢)

Polozka

2007 2008 2009 2010 2011
A = celkova aktiva / cizi kapitél
Celkova aktiva 137872 | 146434 | 145942 | 164269 | 152703
Cizi kapital 66514 | 61488 | 53193 | 65149 | 43981
A 2,07 2,38 2,74 2,52 3,47
B = EBIT / ndkladové uroky

EBIT 16743 | 19260 | 12693 | 11335 | 11785
Nakladové uroky 1196 1835 1228 804 733
B 14,00 | 10,50 | 10,34 | 14,10 | 16,08
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B po tpravé

| 900 | 900 | 900 | 900 | 9,00

C = EBIT / celkova aktiva

EBIT 16743 | 19260 | 12693 | 11335 | 11785
Celkova aktiva 137872 | 146434 | 145942 | 164269 | 152703
c 0,12 0,13 0,09 0,07 0,08
D = celkové vynosy / celkova aktiva
Celkové vynosy 141491 | 164991 | 156921 | 154699 | 149047
Celkova aktiva 137872 | 146434 | 145942 | 164269 | 152703
D 1,03 1,13 1,08 0,94 0,98
E = ob&znd aktiva / kratkodobé zévazky
ObéZna aktiva 76602 | 84648 | 86552 | 97679 | 87476
Kratkodobé
zavazky 23658 | 21358 | 18612 | 30236 | 22155
E 3,24 3,96 4,65 3,23 3,95
INO5=0,13*A+0,04*B+397*C+0,21*D+0,09*E
INO5 1,6185 | 1,78507 | 1,70628 | 1,45024 | 1,67808

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Je nutné predeslat, ze podil EBIT’/ ndkladové uroky by se na celkovém ukazateli nemél
podilet vy$si hodnotou nez 9, proto je v tabulce uveden index B po tGpravé. Hodnota
ukazatele INO5 se ve sledovanych letech dostala nad hodnotou 1,77jen v roce 2008,
tento jediny rok tedy spolecnost podle indexu INO5 tvoftila hodnotu. V letech dalSich se

nachazela v tzv. ,,Sedé zo6n€*, tudiz nevytvarela hodnotu, ale také nebankrotovala.

Obrazek 20 - Vyvoj ukazatele INOS v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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3.7 Porovnani vybranvch ukazatelt s prumérnvmi hodnotami v odvétvi

V dal$im textu budou porovnany nckteré ukazatele rentability (ROA a ROE) a
ukazatele likvidity (béZzna, pohotova a okamzita likvidita). Spolecnost COMINFO, a.s.
vyrabi turnikety a jejich pfisluSenstvi, spada tedy pod oblast vyroby elektrickych
zafizeni, ktera je soucasti zpracovatelského primyslu. Data pro oblast vyroby

elektrickych zafizeni jsem Cerpala na strdnkach Ministerstva obchodu a pramyslu.

3.7.1 Porovnani ukazateli ROE a ROA s praméry v odvétvi

Tabulka 17 - Porovnani ukazateli ROE a ROA s pruméry v odvétvi v letech 2007 -
2011

Ukazatel 2007 2008 2009 2010 2011
ROE 18,13% 18,19% [10,96% [8,01% |8,69%
ROE (odvétvi) 14,80% 7,89% [8,81% [14,84% |12,81%
ROA 12,14% 13,15% [8,70% |6,90% [7,72%
ROA (odvétvi) 10,58% 6,46% 6,62% [9,08% [8,92%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jak mizeme vidét vtabulce i1 v nasledujicim grafu, ukazatel ROE spolecnosti
COMINFO, a.s. byl az do roku 2009 nad primérnymi hodnotami odvétvi vyroby
elektrickych zatizeni. V roce 2010 vSak hodnoty rentability vlastniho kapitalu odvétvi
stouply o vice nez 6%, zatimco rentabilita spolecnosti klesla o témét 3% a ocitla se tak
hluboko pod primérem odvétvi. V roce 2011 hodnota ukazatele ROE spolecnosti
stoupla, ale stadle mela hodnotu o vice nez 4% niz8i nez odvétvi vyroby elektrickych

zafizeni.

Hodnoty rentability aktiv spolecnosti se opét ty¢ily nad hodnotami odvétvi az do roku
2009. V roce 2010 ale hodnota ROA klesla a razem ¢inila o vice nez 2% mén¢ nez
hodnota ROA odvétvi. Nésledujici rok hodnota ROA spolecnosti stoupla a byla uz jen

1% pod primérem odvétvi.
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Obrazek 21 - Srovnani ukazateld ROA a ROA s priméry v odvétvi v letech 2007 - 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.7.2 Porovnani ukazateli likvidity s priaméry v odvétvi

Tabulka 18 - Porovnani ukazatelti likvidity s priméry v odvétvi v letech 2007 - 2011

Ukazatel 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Bézn4 likvidita (L3) 324 | 396 | 465 | 323 | 3,95
L3 (odvétvi) 163 | 155 | 1,93 | 202 | 1,99
Pohotova likvidita (L2) | 1,65 | 193 | 261 | 181 | 158
L2 (odvétvi) 101 | 101 | 1,37 | 138 | 133
Okamyits likvidita (L1)| 033 | 048 | 046 | 057 | 049
L1 (odvétvi) 012 | 012 | 027 | 026 | 018

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Z tabulky je patrné, Ze hodnoty bézné, pohotové i1 okamzité likvidity spolecnosti
COMINFO, a.s. jsou vyss§i nez pramérné hodnoty odvétvi vyroby elektrickych zatizeni.
Nejvice se primérnym hodnotdm odvétvi spolecnost pfiblizila v roce 2010. V té dobé
byla hodnota béZné likvidity spolecnosti vys$si o 1,2 bodu, hodnota pohotové likvidity o
vice nez 0,4 bodu a hodnota okamzité likvidity o vice nez 0,3 bodu. V roce nésledujicim
vSak tento rozdil opét narostl a hodnoty likvidity spolecnosti se vysoce vypinaly nad
pramérnymi hodnotami v odvétvi vyroby elektrickych zatizeni. Pro vétsi predstavu
muze poslouzit nasledujici graf.
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Obrazek 22 - Srovnani ukazateld likvidity s priméry v odvétvi v letech 2007 - 2011

2007 2008 2009 2010 2011
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.8 Zhodnoceni finanéniho zdravi podniku a doporuceni

Na zakladé provedené horizontdlni analyzy rozvahy bylo zjiSténo, ze mnoZstvi aktiv a
pasiv ve sledovanych letech 2007 — 2011 vyrazné kolisalo. K nejvétsimu nardstu aktiv a
pasiv doslo v roce 2010 (tj. 0 12,6%), Vv roce nasledujici vSak doslo k poklesu o 7%.
Hodnota dlouhodobého majetku se vyrazné¢ zmeénila jen v roce 2010, kdy oproti roku
2009 narostla o 13,3%. Mnozstvi obézného majetku se zvySovalo az do roku 2011, kdy
kleslo o 10,4%. Hojnost vlastniho kapitalu se po celé sledované obdobi navysovala,
naopak mnozstvi cizich zdroji se spoleCnosti dafilo redukovat az na rok 2010, kdy
doslo k narGstu ciziho kapitalu o 22,5%. Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi se
pohyboval také riznymi sméry, v roce 2008 se zvysil o 19,8%, dva roky nasledujici se
hluboce snizoval (tj. 0 35,5% a 20,5%) a v roce 2011 byl opét zaznamendn rozmach o

19,2%.

Po provedeni vertikdlni analyzy bylo zjisténo, Ze hodnota podilu obéznych aktiv na
celkovych aktivech se ve sledovanych letech pohybovala od 55% do 59%, velkou
mérou se na celkovych aktivech ucastnil 1 dlouhodoby majetek (tj. 40% - 43%
celkovych aktiv). Na celkovych pasivech spolecnosti se nejvétsim dilem ucastnil ve

sledovanych letech vlastni kapital, ktery se dafilo postupné navySovat az na 71%.
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Hodnota cizich zdroji se uspé$né omezovala aZz na hodnotu 28,8%. Diky vertikalni
analyze vykazu zisku a ztraty bylo zjiSténo, ze na celkovych trzbach spolecnosti se
nejvice podilela vykonova spotieba (tj. od 39% do 58%), zhruba 30% celkovych trzeb

vytvarely osobni néklady.

Ukazatel cistého pracovniho kapitalu spolecnosti nabyval ve sledovanych letech
kladnych hodnot, protoze mnozstvi obéznych aktiv nckolikandsobné ptevySovalo
mnozstvi kratkodobych zavazk podniku. Hodnota tohoto ukazatele vystoupala od

52 944 tis. K¢ do témét 68 000 tis. K¢&.

Analyza pomérovych ukazateli odhalila nepfijemny vyvoj ukazatelti rentability. Od
roku 2008 totiz v dusledku snizujiciho zisku klesaly i hodnoty rentabilit. Ve srovnani s
odvétvim se hodnoty rentabilit drzeli nad témito hodnotami az do roku 2010. V tomto
roce se hlavn¢ ukazatel ROE spolecnosti COMINFO, a.s. dostal hluboko pod primérné
hodnoty odvétvi. Ukazatel ROA v poslednich dvou letech také dospél pod troven
primérnych hodnot, ale tento rozdil se v roce 2011 podafilo snizit na 1,2%. V
poslednim sledovaném roce se vSak spolecnosti podafilo zisk navysit. Da se tedy

ocekavat, ze tento vyvoj bude pokracovat 1 v roce 2012.

Naopak ukazatele likvidity se ve svétle primémych hodnot v odvétvi jevi velice
pozitivné. Ty se v celém sledovaném obdobi drzi vysoce nad primérnymi hodnotami

odvétvi vyroby elektrickych zatizeni.

Ukazatele aktivity spolecnosti COMINFO se také zjevné nepohybuji v doporucenych
hodnotach. Ukazatel obratu celkovych aktiv kolisa kolem hodnot 0,94 a 1,13, zatimco
doporuc¢ené hodnoty by mély byt od 1,6 do 2,9. VSechny ukazatele aktivity poukazuji
na to, ze spole¢nost ma ptili§ vysoky stav majetku a méla by ho bud’ odprodat anebo

Zvysit trzby.

Ukazatele zadluzenosti prokazuji pozitivni vyvoj. Celkova zadluzenosti podniku by
méla byt nizs$i nez 50%, coz spolecnost splituje v celém sledovaném obdobi. V roce
2011 dokonce celkova zadluzenost dosahovala jen 29%. Miize byt konstatovano, ze i
ukazatel urokového kryti je v pofadku, protoze dosahuje hodnot vice nez 16, i kdyz

doporucena hodnota je 3. Dluhové zatizeni je tak pro podnik tinosné.
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Prosttednictvim ukazatele INOS5 bylo vypozorovano, ze podnik kromé¢ roku 2008
netvofil hodnotu. Nachazel se v tzv. Sedé zoné, tedy nevykazoval zisk ale zaroven

nebankrotoval.

Spole¢nost COMINFO, a.s. by se tedy méla dale zaméfit na zvySovani trzeb za své
vyrobky a sluzby. Toho by mohla dosdhnout dalSim vyvojem v oblasti zahrani¢niho
obchodu, v ¢emz by mohlo do budoucna pomoci udrzeni vysoké kvality vyrobki a

nizké ceny vici konkuren¢nim podniktim, které sidli hlavné v Némecku.
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ZAVER

Cilem této bakalaiské prace bylo posoudit finan¢ni zdravi spolecnosti COMINFO, a.s.
v letech 2007-2011 na zakladé provedené financni analyzy, provést porovnani
vybranych ukazatelll s primérnymi hodnotami odvétvi a doporucit navrhy, jenz by

napomohli zlepSeni finan¢niho zdravi podniku.

V teoretické ¢asti byla nejdiive charakterizovana finanéni analyza, popsany jeji Casti,
zdroje a uzivatelé. Dale tato kapitola popisovala jednotlivé metody financni analyzy,
kterymi jsou analyza soustav ukazateld, absolutnich, rozdilovych a pomérovych

ukazateld. Poté byla popsana technika vytvareni bonitnich a bankrotnich modela.

Dalsi kapitola se zabyvala samotnou spole¢nosti COMINFO, a.s. Byla zde spolecnost
predstavena a stru¢né vyobrazena jeji historie. Byly vyli¢eny pfedméty podnikéni
spolecnosti, jeji jednotlivé organizacni slozky a popsana vyrobni ¢innost. Nahlédli jsme

do ekonomické historie spolecnosti a seznamili se s jejim postavenim na trhu.

V posledni kapitole byla provedena finanéni analyza spole¢nosti COMINFO, a.s. Udaje
potiebné k této analyze byly ziskdny z vyro¢nich zprav spolecnosti. Diky témto
zaznamum byla provedena horizontalni a vertikalni analyza a zjiSténa hodnota ¢istého
pracovniho kapitalu spolecnosti. Dale byla realizovana analyza pomérovych ukazatelt,
ktera obsahovala analyzu rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti spole¢nosti. Byl
proveden i Du Pont rozklad rentability vlastniho kapitalu a byl vypocitan index INOS5.
Hodnoty rentability a likvidity byly porovnany s primérnymi hodnotami odvétvi
vyroby elektrickych zafizeni. Nasledovalo zhodnoceni finanéniho zdravi podniku a byly

vyi¢eny doporuceni do budoucnosti.

Z provedené analyzy bylo zjisténo, Ze spolecnosti trpi nizkymi hodnotami rentability a
aktivity. Bylo to zpusobeno hlavné klesajicimi trzbami za své vyrobky a sluzby a
vysokym stavem majetku. Spolecnost COMINFO, a.s. neméa na poli vyroby turniketti v
Ceské republice zadnou konkurenci, méla by se orientovat intenzivnéji na zahrani¢ni
obchod, udrzet si vysokou kvalitu vyrobkt a jejich nizkou cenu. Uz v roce 2011 byl
zjevny vzestup v oblasti trzeb, da se tedy ocekavat, Ze si spolecnost tento narist bude
udrzovat i1 v letech nésledujicich. Doklada to i zprava auditora, ktera byla zaloZena ve
sbirce listin 10. dubna leto$niho roku. Z t¢ mizeme vidét ohromny nartst vysledku
hospodaieni za ucetni obdobi, ktery v roce 2012 €inil 36 433 tisic K¢ oproti 9 430
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tisicim K¢ v roce 2011. Tento velky skok byl zplisoben téméi dvojnasobnym poctem
trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb (tj. 230 653 tis. K¢ oproti 138 604 tis. KC v
roce 2011.
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Ptiloha A — Organizacni struktura spole¢nosti COMINFO, a.s.

Predseda :
Cizmaf Zbysek, ing.

Clenové :

xo§<.m Vaclav, ing.

Kovar Radek, ing.
Prochazka Jifi, ing.
Zvolsky Karel, ing.

' SPOLECNOSTI

'

....| PREDSTAVENSTVO

> KAPITALOVE
SPRIZNENE
DOZORCi RADA | Predseda:
| Endrys Bretislav, ing.
Clenove :
Kasik Jifi, ing.
Holikova Marcela

CESKA
REPUBLIKA

ZAHRANICI

Vyroba

ELEKTROVYROBA

PROVOZNI
STREDISKO

TECHNICKE
STREDISKO

STROJNI VYROBA

STREDISKO PREDSTAVITEL
PODPORY VEDENI PRO SMK
ZAKAZNIKA

Zdroj: Vyroc¢ni zprava spolecnosti COMINFO, a.s.
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Piiloha B — Uetni vykazy spole¢nosti COMINFO, a.s. v letech 2007 — 2011

Rozvaha v plném rozsahu (v celych tis. K¢)

Polozka 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
AKTIVA CELKEM 137872 | 146434 | 145942 | 164269 | 152703
A. Pohledavky za

upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 59129 | 59507 | 58367 | 66108 | 64906
B. I. Dlouhodoby nehmotny

majetek 702 907 728 394 1856
3. Software 702 907 728 394 763
4. Ocenitelna prava 1093
B. I1. Dlouhodoby hmotny

majetek 52816 | 54630 | 54504 | 62484 | 59549
1. Pozemky 11522 | 11522 | 11522 | 11522 | 11522
2. Stavby 31845 | 33123 | 32563 | 31813 | 37374
3. Samostatné movité véci a

soubory movitych véci 8318 | 8617 | 9956 | 7839 | 10177
7. Nedokonceny

dlouhodoby hmotny

majetek 1131 559 451 | 11310 | 476
8. Poskytnuté zalohy na

dlouhodoby hmotny

majetek 810

B. I11. Dlouhodoby finan¢ni

majetek 5611 | 3969 | 3135 | 3231 | 3501
1. Podily v ovladanych a

fizenych osobach 5611 | 3969 | 3135 | 3231 | 3501
C. ObéZna aktiva 76602 | 84648 | 86552 | 97679 | 87476
C. L. Zasoby 37541 | 43423 | 38014 | 43101 | 52492
1. Material 13566 | 16406 | 15620 | 23650 | 27332
2. Nedokonc¢ena vyroba a

polotovary 15193 | 16336 | 10408 | 8703 | 12222
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3. Vyrobky 2736 | 3371 | 3854 | 4638 | 5131
4. Zbozi 6045 | 7004 | 6743 | 4024 | 4059
5. Poskytnuté zalohy na

zasoby 306 1389 | 2086 | 3748
C. 1I. Dlouhodobé

pohledavky 1336
1. Pohledavky z obchodnich

vztahl 1336
C. III. Kratkodobé

pohledavky 31250 | 31074 | 39996 | 37449 | 22693
1. Pohledavky z obchodnich

vztaht 30043 | 29726 | 38672 | 35693 | 20365
6. Stat - daflové pohledavky 516 938 889 991 1826
7. Kratkodobé poskytnuté

zalohy 593 290 394 563 384
8. Dohadné ucty aktivni 86 88 121 90
9. Jiné pohledavky 13 33 41 81 28
C. IV. Kratkodoby finan¢ni

majetek 7811 | 10151 | 8543 | 17129 | 10955
1. Penize 801 1762 | 1549 701 1378
2. Utty v bankach 7010 | 8390 | 6994 | 16428 | 9577
D. Ostatni aktiva 2142 | 2279 | 1023 481 321
D. I. Casové rozliseni 2142 | 2279 | 1023 | 481 321
1. Naklady pristich obdobi 2128 | 2167 901 481 321
3. Ptijmy pfistich obdobi 14 112 122

PASIVA CELKEM 137872146434 | 145942 | 164269 | 152703
A. Vlastni kapital 71043 | 84827 | 90792 | 98798 | 108497
A. L. Zakladni kapital 31500 | 31500 | 31500 | 31500 | 31500
1. Zakladni kapital 31500 | 31500 | 31500 | 31500 | 31500
A.IL. Kapitalové fondy 4479 | 2837 | 2003 | 2098 | 2368
3. Ocenovaci rozdily

z precenéni majetku a
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zavazkl (+/-) 4479 | 2837 | 2003 | 2098 | 2368
AL.IIL. Rezervni fondy,

nedélitelny fond a

ostatni fondy ze zisku 1840 | 2340 | 3120 | 3620 | 4020
1. Zékonny rezervni

fond/Ned¢litelny fond 1840 | 2340 | 3120 | 3620 | 4020
A.IV. Vysledek hospodaieni

minulych let 20346 | 32724 | 44221 | 53669 | 61179
1. Nerozd¢leny zisk

minulych let 20346 | 32724 | 44221 | 53669 | 61179
A.V. Vysledek hospodareni

bézného ucetniho

obdobi (+/-) 12878 | 15426 | 9948 | 7911 | 9430
B. Cizi zdroje 66514 | 61488 | 53193 | 65149 | 43981
B.l. Rezervy 4570 | 2200 0 0 0

1. Rezervy podle zvlastnich

pravnich ptedpist 4570 | 2200 0 0 0
B.II. Dlouhodobé ziavazky 4553 | 7057 | 7194 | 7707 | 6726
9. Jiné zavazky 4241 | 6641 | 6641 | 7041 | 6041
10. OdloZeny danovy

zavazek 312 417 553 666 685
B.III. Kratkodobé zavazky 23658 | 21358 | 18612 | 30236 | 22155
1. Zavazky z obchodnich

vztaht 11740 | 11877 | 9128 | 15498 | 14257
4. Zavazky ke spole¢niklim,

¢lenim druzstva a k

ucastnikiim sdruzeni 328 328 328 328 328
5. Zévazky k zaméstnanciim 1937 | 3064 | 2129 | 2141 | 2269
6. Zavazky ze socialniho

zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 1120 | 1274 | 1214 | 1224 | 1333
7. Stat - danové zavazky a
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dotace 716 1048 | 3990 | 4821 306
8. Kratkodobé ptijaté

zalohy 3970 | 3353 | 1487 | 5848 | 3335
10. Dohadné ucty pasivni 48 288 221 343 318
11. Jiné zavazky 1799 127 114 32 9
B.IV. Bankovni tuvéry a

vypomoci 35733 | 30872 | 27387 | 27206 | 15100
1. Bankovni uvéry

dlouhodobé 24700 | 21500 | 18300 | 15100 | 11900
2. Kratkodobé bankovni

uvery 11033 | 9372 | 9087 | 12106 | 3200
C. Ostatni pasiva 315 118 1958 323 225
C.I. Casové rozliseni 315 118 1958 | 323 225
1. Vydaje ptistich obdobi 254 59 87 262 167
2. Vynosy pristich obdobi 61 60 1871 60 58
Zdroj: Vyroc¢ni zpravy spole¢nosti COMINFO, a.s.

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu (v celych tis. K¢)

Polozka 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
I. Trzby za prodej zbozi 20616 | 23185 | 17649 | 14804 | 10443
A. Naklady vynaloZené na

prodané zboZzi 17764 | 21598 | 16678 | 8777 | 7924
Obchodni marze 2855 | 1587 971 6027 | 2519
II. Vykony 124583138618 | 130097 | 139337 | 142850
1. Trzby za prodej vlastnich

vyrobkd a sluzeb 120875 | 141806 | 139272 | 139895 | 138604
2. Zména stavu

vnitropodnikovych zasob 3703 | -3230 | -9305 | -618 | 4012
3. Aktivace 6 42 131 60 234
B. Vykonova spotieba 65485 | 66136 | 62329 | 81242 | 87078
1. Spotieba materidlu a

energie 44605 | 52136 | 45356 | 62614 | 69672
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2. Sluzby 20881 | 14000 | 16973 | 18628 | 17406
Pfidana hodnota 61956 | 74069 | 68739 | 64122 | 58291
C. Osobni naklady 40781 | 54180 | 53935 | 50720 | 47519
1. Mzdové naklady 29684 | 41948 | 41618 | 38138 | 34816
2. Odmény ¢leniim organt

spole¢nosti a druzstva 0 0 0 0 0

3. Néklady na sociélni

zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 10303 | 11487 | 11488 | 11356 | 11727
4. Socialni naklady 793 745 828 1226 976
D. Dané a poplatky 522 200 190 209 476
E. Odpisy dlouhodobého

nehmotného a hmotného

majetku 3926 | 4963 | 5269 | 5218 | 5681
III. Trzby z prodeje

dlouhodobého majetku a

materialu 13005 | 3399 | 5185 | 5992 | 7558
1. Trzby z prodeje

dlouhodobého majetku 7408 352 523 379 402
2. Trzby z prodeje materialu 5597 | 3047 | 4662 | 5613 | 7156
F. Zistatkova cena

prodaného

dlouhodobého majetku

a materialu 3251 | 1983 | 3467 | 5336 | 4787
1. Zistatkova cena

prodaného dlouhodobého

majetku 6363 63 9 6

2. Prodany material 3251 | 1983 | 3467 | 5330 | 3467

G. Zména stavu rezerv a
opravnych polozek v
provozni oblasti a

komplexnich nakladi
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pristich obdobi (+/-) 1453 | -3789 | -2236 | 3777 | 2072
IV. Ostatni provozni vynosy 6083 249 497 8358 | 7239
H. Ostatni provozni

naklady 7496 | 1447 915 1198 | 1128
Provozni vysledek

hospodareni 17248 | 18670 | 12873 | 12013 | 11425
N. Néakladové uroky 1196 | 1835 | 1228 804 733
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 1324 | 1662 | 1374 916 1667
O. Ostatni finan¢ni néklady 1863 | 2849 | 1561 | 1596 | 1308
Finan¢ni vysledek

hospodareni -1701 | -1245 | -1409 | -1483 | -373
Q. Daii z pfijmii za béZnou

¢innost 2669 | 1999 | 1516 | 2620 | 1516
1. - splatna 2574 | 1894 | 1380 | 2507 | 1603
2. - odlozena 95 104 136 113 19
Vysledek hospodareni za

béZnou ¢innost 12878 | 15426 | 9948 | 7911 | 9430
Mimoiadny vysledek

hospodaieni 0 0 0 0 0
Pievod podilu na

hospodaiském vysledku

spole¢nikiim 3150

Vysledek hospodareni za

ucetni obdobi (+/-) 12878 | 15426 | 9948 | 7911 | 9430
Vysledek hospodareni pred

zdanénim (+/-) 15547 | 17425 | 11465 | 10531 | 11052

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy spole¢nosti COMINFO, a.s.
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Ptiloha C — Struktura dlouhodobého majetku
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Ptiloha D — Struktura obéznych aktiv
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Ptiloha E — Struktura vlastniho kapitalu
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Ptiloha F — Struktura cizich zdrojt
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ABSTRAKT

ROTHOVA, J. Posouzeni financniho zdravi vybraného podniku. Bakalafska prace.
Cheb: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 62 s., 2013

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, pomérové ukazatele, finanéni zdravi

Bakalatska prace se zabyva posouzenim finan¢niho zdravi spolecnosti COMINFO, a.s.
v letech 2007 - 2011. Prvni ¢ast se vénuje charakteristice finan¢ni analyzy a jejich
jednotlivych metod. V dalsi kapitole je uvedeno ptedstaveni spolecnosti, jeji zakladni
udaje, ekonomicka historie a postaveni spole¢nosti na trhu. Posledni prakticka ¢ast
vyuziva metod popsanych v Casti teoretické a porovnani nékterych z nich s odvétvim
vyroby elektrickych zatfizeni. Nasleduje zhodnoceni financniho zdravi spole¢nosti, kde
bylo konstatovano, Ze spole¢nost ma problémy v oblasti rentability a aktivity. Posledni
kapitolou jsou navrhy na zlepseni. Na tomto misté bylo konstatovano, Ze by spolecnost
méla zvysit trzby za prodej svych vyrobku a sluzeb. Nova vyro¢ni zprava z roku 2012
dokazuje, Ze v tomto ohledu spole¢nost uspéla.
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ABSTRACT

ROTHOVA, J. Assessment of the financial health of the selected Firm. Bachelor thesis.
Eger: Faculty of Economics University of West Bohemia in Pilsen, 62 p., 2013

Key words: financial analysis, ratio coeffiecients, financial health

This bachelor thesis is focused on the analysis of the COMINFO, a.s. financial health
during the period from 2007 to 2011. First part of the thesis examines the characteristics
of financial analysis and its different methods. Next chapter introduces the company, its
fundamentals, economic history and its market position. Last part uses the methodology
described in the first section of the thesis and compares some specific features within
the electric facility production. Valuation of the company health revealed that it has
some deficiency in profitability and economic progress. Some improvement proposals
are suggested in the last part; the company should increase its sales revenues. The
annual report from 2012 indicates that the company has already made significant
progress.
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