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Abstrakt

V dnesni nelehké situaci musi organizace obzvlast’ pecliveé sledovat svoje hospodareni a
planovat. Cilem této prace je zhodnotit aktualni situace spolecnosti Centropen a.s..
Pouzitymi ndstroji jsou finan¢ni analyza, fundamentdlni analyza, SLEPTE analyza a
Porterova analyza péti sil. Vysledky téchto analyz jsou dale zpracovany ve SWOT

analyza, ta je potom porovnana se SWOT analyzou k situaci z roku 2006.

Abstract

Today, in the hard situation, must organization very carefully observe its economy and
plans. The objective of this project is to assess actual situation in Centropen a.s.

Tools as finance analysis, fundamental analysis, SLEPTE analysis and Porter analysis
are used. Results of these analyses are than processed in SWOT analysis and than

compared with SWOT analysis from 2006.
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1. Uvod

Ve své diplomové praci se chci zabyvat ekonomickou situaci ve spole¢nosti Centropen
a. s. Rad bych pfi tom navazal na bakalafskou praci, kterou jsem zpracovaval ve stejné
spole¢nosti a na podobné téma. Spole¢nost Centropen jsem si vybral kvili dobrym
vztahlim s vrcholovym managementem, které mam.

Hlavnim cilem kazdé spole¢nosti je maximalizace jeji trzni hodnoty a tim rast hodnoty
pro akcionafe. V trzni cen¢ je zahrnut jak majetek spolecnosti, tak jeji schopnost
vytvaret cash flow a tim 1 prostfedky pro vyplatu dividend. Vedle tohoto hlavniho cile
mé kazda organizace je$t¢ dvé podiizené priority. Jsou to rlst ziskovosti a udrZeni
trvalé likvidity spolecnosti. Oba tyto dil¢i cile spole¢nost plni uz po dobu 17 let. V roce
2007 vypukla ve svété financni krize a o rok pozdéji recese. V 1ét€¢ 2008 se recese
projevila naplno a velmi nédhle i ve vyrob¢ psacich potteb. Da se fict, Ze zaméstnanci ve
spolecnosti Centropen jesté v cervenci 2008 chodili na pracovni soboty a v srpnu uz
musela byt zavedena povinna dovolena pro cely podnik. Samotnym pribéhem krize ve
svete 1 u nds se budu zabyvat v samostatné kapitole.

Zjisténi, jak recese zasahla do chodu spolecnosti, bude tvofit napli prace, pficemz
hlavnim cilem je navrhnout feSeni, kterd pljdou uplatnit v praxi. Vedlejsi cile jsou
provést financni analyzu, analyzu makroprostiedi a oborového prostiedi spolecnosti.
Jako zdroj informaci pouziju piedevsim ucetni vykazy, a to roky 2007, 2008, 2009.
V roce 2007 jest¢ vladla ve spoleCnosti dobra nalada a jak trzby, tak 1 zisk dosahly
nejlepSich vysledkti za posledni roky. Rok 2008 je zlomovy. V 1. Pololeti jesté nic
objednavky. Rok 2009 je potom vylozené krizovy s velkym propadem trzeb a zisku.

V dalsi ¢asti se budu zabyvat analyzou makroprostiedi spolecnosti a jejim oborovym
okolim. K tomu pouZiju SLEPTE analyzu a Porterovu analyzu péti sil. VSechny zjisténé
skutec¢nosti spojim ve SWOT analyze a na konec porovnam SWOT analyzu diplomové
prace se SWOT analyzou bakalatské prace.

Zéaveérem prace a jejim hlavnim vystupem budou doporuceni, jak by mélo vedeni
spolecnosti postupovat, aby 1épe plnilo sviij hlavni cil — maximalizaci trzni hodnoty

spole¢nosti.
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2. Teoreticka vychodiska prace

2.1. Finanéni analyza

Finanéni analyza je soubor postupil a vzorct, s jejichz pomoci lze zjistit finanéni zdravi
spolecnosti. Zakladem je horizontalni a vertikdlni analyza rozvahy, vysledovky a cash
flow. Samotny vykaz cash flow uz je nastrojem finan¢ni analyzy, protoze nebere data
piimo z UcCetnictvi, ale zrozvahy a vysledovky. Na tyto zdkladni analyzy navazuje
pomé¢rova analyza. To je vlastné soustava nékolika skupin vzorcli, které hodnoti
z riznych pohledi data z ucetnich vykazl. Vrcholem celé analyzy je spocitani bonitnich
a bankrotnich modeli. Vysledkem takové rovnice je jediné ¢islo, které charakterizuje
finan¢ni zdravi spolec¢nosti.

At uz jde o analyzu rozvahy, vykazu zisku a ztrat, a nebo o cash flow, je tieba vzdycky
pamatovat na to, Ze zdrojem pro vSechny navazujici analyzy jsou pravé tyto vykazy
(spolu s vyro¢ni zpravou) a bude jisté zapottebi se k nim pribézné vracet. Horizontalni
a vertikdlni analyza s pomérovymi ukazateli jsou pouze pomocnymi nastroji, které
umoznuji vidét tdaje z rozvahy, vykazu zisku a ztrat a z vykazu cash flow v novych

souvislostech.

2.1.1. Zdroje financni analyzy

Podkladem pro vypracovani finanéni analyzy jsou ucetni vykazy. Zdrojem pro vznik
ucetnich vykazl je ucetni evidence ¢innosti firmy za ucetni obdobi.

Protoze ucetni evidence a Ucetni vykazy slouzi jak pro vnitfni ucely firmy (finan¢ni
fizeni), tak pro vnéjs$i uzivatele (ocenéni podniku), musi byt vSechny ucetni postupy
standardizovany — tedy fidi se pfisluSnou legislativou. Jde hlavné o obsah a strukturu
ucetnich vykazl, postupy uctovani a zasady oceniovani majetku.

Pred tim nez zacne analytik zpracovavat finan¢ni analyzu, musi se dobie sezndmit se
strukturou ucetnich vykazii a hlavné musi zjistit, co se za jednotlivymi polozkami ve
vykazech skryva. Bez téchto znalosti by pfi pomérové analyze mohl analytik dospét

k nepfesnym interpretacim a chybnym zavérim.
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Slabé stranky ucetnich vykazi

Hlavni slabinou vSech povinnych ucetnich vykazii je, Ze jsou sestaveny k n&jakému
okamziku v minulosti. Pokud se mezi tim néjak vyrazné¢ zménila organizacni struktura
nebo doslo k velkym zménam ve vyrobé, tak se vyznam finan¢ni analyzy vyrazné
snizuje. Navic pokud doslo ve sledovanych obdobich k vyraznéjSim zméndm
v legislativé, je problematické porovndvat ukazatele za nékolik po sobé jdoucich
obdobich. Ocistit hospodarské vysledky od metodickych zmén Uctovani je velice
naro¢ny proces.

Pti analyze ucetnich vykazl je tieba zkontrolovat, zda jsou sestavovany za stale stejna
ucetni obdobi (napt. kalendaini rok versus hospodarsky rok).

Dal$im problémem je oceniovani majetku, které se projevi zejména v rozvaze.
Historicka cena dlouhodobého majetku neodpovida cené trzni — jde o potizovaci cenu.
U dlouhodobych aktiv odpisovanych vyvstava problém hodnoty odpist. Jednak ucetni
odpisy si kazda ucetni jednotka stanovuje sama, jednak odpisy jsou tvoieny pravée
z historické ceny, kterd zejména u majetku s delsi dobou Zivotnosti nezachycuje narust
hodnoty tohoto majetku, coz je vyvolano predevsim inflaci. Pokud by manazer chtél
trochu vylepsit vysledky finan¢ni analyzy nebo zvysit zisk, je nejlepsi moznosti jak toho
dosahnout zménit vysi odpist. Touto operaci piestane UcCetnictvi podavat pravdivé
informace o spolecnosti a problém s nizkym ziskem a rentabilitou se nevyftesi, ale
jenom piesune do nasledujicich let.

Tvorba opravnych polozek zejména u zasob neni jednotna.
Pravni uprava uctovani
V Ceské republice se ucetnictvi primarn¢ fidi Zakonem o ucetnictvi ale je modifikovano

celou fadou dalSich zakonu a ustanoveni.

Seznam predpist souvisejicich s vedenim tiéetnictvi:

1. Zakon €. 191/1950 Sb., zdkon sménecny a Sekovy, ve znéni pozdéjsich predpist

2. Zakon €. 99/1963 Sb., obCansky soudni fad, ve znéni pozd¢jsich predpist

3. Zakon ¢. 40/1964 Sb., ob¢ansky zakonik, ve znéni pozdéjSich piedpist

4. Zékon ¢. 35/1965 Sb., o literarnich , védeckych a uméleckych dilech (autorsky

zékon), ve znéni pozd¢jsich predpisti
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5. Zakon €. 262/2006 Sb., zakonik prace, ve znéni pozdéjSich predpist

6. Zakon €. 50/1976 Sb., o izemnim planovani a stavebnim fadu (stavebni zékon) , ve
znéni pozdéjsich predpist

7. Zakon ¢. 100/1988 Sb., o socialnim zabezpeceni ve znéni pozdéjsich predpist

8. Zakon €. 435/2004 Sb., o zaméstnanosti , ve znéni pozdéjsich predpist

9. Zakon ¢. 229/1991 Sb., o upravé vlastnickych vztahl k ptidé a jinému zemédélskému
majetku , ve znéni pozd¢jsich predpisit

10. Zékon €. 182/2006 Sb., o konkurzu a vyrovnani, ve znéni pozdéjsich predpist

11. Zékon €. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik, ve znéni pozdé&jsich predpist

12. Zékon ¢. 550/1991 Sb., o vSeobecném zdravotnim pojisténi, ve znéni pozdé¢jSich
predpist

13. Zékon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich

14. Zakon €. 582/1991 Sb., o organizaci a provadéni socialniho zabezpeceni, ve znéni
pozdéjsich predpist

15. Zékon ¢. 1/1992 Sb., o mzd€, odméné za pracovni pohotovost a o primérném
vydelku, ve znéni pozdé€jSich predpisii

16. Zékon ¢. 337/1992 Sb., o spravé dani a poplatktl, ve znéni pozdé¢jsich predpisi

17. Zakon €. 338/1992 Sb., o dani z nemovitosti, ve znéni pozd¢jSich predpisu

18. Zakon €. 343/1992 Sb., o archivnictvi, ve znéni pozdé&jSich predpisi

19. Zékon ¢. 357/1992 Sb., o dani dédické, dani darovaci, dani z pfevodu nemovitosti,
ve znéni  pozdé¢jSich predpisi

20. Zakon €. 586/1992 Sb., o danich z ptijmii, ve znéni pozd¢jsich predpist

21. Zakon ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni pozd¢jsich predpist

22. Zékon €. 592/1992 Sb., o pojistném na vSeobecné zdravotni pojisténi, ve znéni
pozd¢jsich predpisi

23. Zékon ¢. 593/1992 Sb., o rezervach pro zjisténi zédkladu dan€ z piijma, ve znéni
pozd¢jsich predpisii

24. Zékon €. 13/1993 Sb., Celni zdkon, ve znéni pozdéjsich predpist

25. Zékon €. 16/1993 Sb., o dani silni¢ni, ve znéni  pozd¢jSich predpisii

26. Zakon €. 72/1994 Sb., kterym se upravuji n¢které spoluvlastnické vztahy k budovam
a nckteré vlastnické vztahy k bytiim a nebytovym prostorim a dopliuji nekteré zdkony

(zékon o vlastnictvi bytil) , ve znéni pozdéjsich predpist
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27. Zakon €. 89/1995 Sb., o statni statistické sluzb¢€, ve znéni pozdéjsSich predpist
28. Zakon ¢. 219/1995 Sb., Devizovy zakon, ve znéni pozdéjSich predpisii
29. Vyhlaska ministerstva financi €. 500/2002 Sb., kterou se provadéji ncktera

ustanoveni zakona o ucetnictvi

Nékteré vySe uvedené pravni piedpisy souviseji pfimo s ti€tovanim, jiné jsou pouzivany

vvvvvv

predpisi.

Zakon €. 563/1991 Sb. o uéetnictvi je zvlastni zakon upravujici rozsah a zptsob vedeni
ucetnictvi pro pravnické a fyzické osoby (plati jenom pro ty, které vykondvaji
ekonomickou ¢innost a jsou povinny se jim fidit) a stanovuje podobu ucetni zavérky.
Dale uklada obchodnim spole¢nostem a druzstviim, aby tyto vykazy byly ovéfeny
auditorem a zvefejnény ve sbirce listin vedenych jako soucast obchodniho rejstiiku.
Toto plati jenom pro akciové spole€nosti splitujici jedno z nasledujicich tifech podminek
— obrat veétsi nez 80 mil, aktiva vétsi ne 40 mil., vice nez 50 zaméstnancu. Pro ostatni

obchodni spolecnosti a druzstva plati, ze musi splnit alespoilt dvé podminky.

vvvvvv

Ziakon ¢ 513/1991 Sb., obchodni zakonik uklddd vSem pravnickym osobdm a
fyzickym osobam vykonavajici ekonomickou ¢innost sestavovat ucetni vykazy na konci

hospodaiského obdobi a ve zvlastnich situacich.

Vyhlaska ministerstva financi ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni
zakona o ucetnictvi. VyhlaSka obsahuje rozsah a zplsob sestavovani ucetni zavérky,
uspotadani, oznacovani a obsahové vymezeni polozek majetku a jinych aktiv,
usporadani, oznacovani a obsahové vymezeni nékladii, vynosi a vysledku hospodatent,

smérnou Uctovou osnovu, Ucetni metody a jejich pouziti, atd.

2.1.1.1. Rozvaha

Je jednim z nejdilezitéjSich ucetnich vykazi a poskytuje informace o stavu a struktuie

majetku podniku, zavazcich, pohledavkach a o struktufe financovani. Rozvaha se dé€li
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na dvé Casti a to na aktiva a pasiva, pficemz celkova suma aktiv a celkova suma pasiv se
musi vzdycky rovnat. Rozvaha se sestavuje vzdy k ur€itému dni, tzv. rozvahovy den.

Znéame nékolik druht rozvahy a to rozvahu zahajovaci, fddnou a mimotadnou.

2.1.1.2. Vykaz zisku a ztrdty

Poskytuje udaje o struktufe vynosti a ndkladi a tvorbé vysledku hospodateni
spole¢nosti. Ve vykazu zisku a ztrat jsou naklady a vynosy dale déleny podle druhového

vvvvvv

hospodateni po zdanéni neboli Cisty zisk.

2.1.1.3. Vykaz cash flow

Cash flow mapuje tok financi uvnitt podniku za urcité casové obdobi. Pfehled o Cash
flow prevadi vynosy a naklady zobrazené ve vykazu zisku a ztrat na pfijmy a vydaje
penéznich prostfedki. Pomoci tohoto rozboru se podnik snazi piijit na to, pro¢ se
dostava do platebni neschopnosti, 1 kdyz vykazuje docela vysoky zisk.

Vykaz lze sestavit pfimou nebo nepfimou metodou. Pfima metoda sleduje v prubc¢hu
celého roku naklady a vynosy, které jsou zaroven vydaji a piijmy. Castgji se vsak
pouziva nepiima metoda, ktera vychazi z hospodarského vysledku za dané obdobi, ke
kterému se pfi¢tou naklady, které nejsou vydaji a odectou se vynosy nepiedstavujici
piijmy.

Cash flow se d¢li na tfi zakladni Grovné — provozni cash flow (mapuje generovani penéz
pii béZzném provozu), investicni cash flow (vyjadiuje zmény penéz pii investovani),
finan¢ni cash flow (ukazuje dopad zplsobu financovani spolecnosti na jeji penézni
prostiedky).

Jednotlivé polozky vykazu cash flow Casto meziroéné méni znaménka, proto nema

smysl analyzovat kazdy fadek zvlast, ale zaméfit se na souctové polozky.

2.1.1.4. P¥iloha k ucetni zavérce

Ptiloha k ucetni zavérce obsahuje obecné informace o podniku, metody pouzité¢ v

ucetnictvi a vysvétluje a dopliiuje informace obsazené v rozvaze a vysledovce. Ptiloha
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obsahuje téz informace o vysi splatnych zavazkii pojistného na socidlni zabezpeceni a
pfispévku na statni politiku zaméstnanosti, o vySi splatnych zdvazkli vetejného
zdravotniho pojisténi a o vysi evidovanych danovych nedoplatkii u mistné piislusnych
finan¢nich organt.

Ucetni zavérka miize zahrnovat i prehled o penéZnich tocich nebo piehled o zménach
vlastniho kapitalu.

Obecné informace o podniku - obchodni firma, sidlo, pravni forma, jména statutarnich a
dozorcich organti, pocet zaméstnanci, vyse uveru, rozvahovy den, atd.

Informace o pouzitych ucetnich metodach a zplisobu oceiovani - jak ucetni jednotka
tvofi opravné polozky, které vedlejsi naklady zahrnuje do pofizovaci ceny, jak
pfepocitava cizi mény na ¢eskou korunu.

Doplnujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty - rozepisuji se zde za ucelem
dal§iho zpfesnéni napf. polozky skupiny samostatnych movitych véci, nehmotného
majetku, informace o leasingu, rozd€leni zisku, popis zmén ve vlastnim kapitalu,
pohledavky a zavazky po lhiite splatnosti.

Utetni zavérku je mozno sestavovat vplném nebo zjednodu$eném rozsahu. Ve
zjednoduSeném rozsahu mohou sestavit ucetni zavérku ucetni jednotky, které nejsou
povinny mit uCetni zavérku ovéfenou auditorem s vyjimkou akciovych spolecnosti,

které sestavuji ti€etni zavérku v plném rozsahu.

2.1.2. Metody finanéni analyzy

Ve finan¢ni analyze se vyuzivaji dvé skupiny metod, které se déli podle slozitosti na
metody elementarni, vyuzivajici zakladnich 1daji zUcetnictvi a jednoduchou
matematiku, a vys$§i metody zaloZzené na slozitych matematicko — statistickych

postupech.

Elementarni metody finan¢ni analyzy
Pracuje se zde s polozkami ucetnich vykazi, u kterych se posuzuje vyvoj v ¢ase, a nebo
se tyto polozky pouziji ve vzorcich pro vypocet financ¢nich ukazateli. Takovych

postupt je velké mnozstvi. Jsou proto rozdéleny do né€kolika skupin.
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a) analyza absolutnich ukazatel
e horizontalni analyzy
e vertikdlni analyza
b) analyza rozdilovych ukazateli
e (isty pracovni kapital
e (isté pohotové prostiedky
e (Cisty penézni fond
c) analyza Cash flow
d) analyza pomérovych ukazateli
e ukazatele rentability
e ukazatele likvidity
e ukazatele aktivity
e ukazatele zadluzenosti
e ukazatele kapitalového trhu
e provozni ukazatele
e) analyza soustav ukazateld
¢ indikator bonity
e Altmaniv index finan¢niho zdravi
e Quick test

e pyramidové rozklady

Vyssi metody finanéni analyzy
Zpravidla se ¢leni na matematicko — statistické metody a na metody, které statistiku

nevyuzivaji.

a) Matematicko statistick¢ metody
e bodové odhady
e empirické distribu¢ni funkce

e korela¢ni koeficienty
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e analyza rozptylu

e faktorova analyza

b) Nestatistické metody
e matné mnoZiny

e cexperni systémy

V mé dalsi praci se budu zabyvat jenom elementarnimi metodami a to jest¢ jenom

n¢kolika vybranymi.

2.1.2.1. Horizontdlni analyza

Posuzuje zmény jednotlivych polozek ucetnich vykazl v ¢ase (vétSinou se mezi sebou
porovnavaji 2 roky) a to jak absolutné, tak i relativné (formou indext). Porovnani
jednotlivych rokt se provadi po fadcich — horizontalné, proto horizontalni analyza.

Matematicky jde index vyjadfit dvéma zpisoby. Pokud si ozna¢ime hodnotu polozky i
v Case t jako Bi(t), pak indexem, ktery odrazi vyvoj polozky v relaci k minulému

¢asovému obdobi se rozumi:

Bi(t)
Bi(t-1)

Pomoci prvniho vzorce dostaneme vysledek ve tvaru celkové vyse ukazatele, zatimco
ve druhém vzorci ndm vyjde zména hodnoty pro toto obdobi. Pro vyjadieni

v procentech sta¢i vynasobit vysledky 100.

B(t)-B (t- 1)
B(t- 1)

Problém ale nastava za situace, kdyz se v posuzovanych letech méni znaménko polozky

(Casté u zisku) nebo kdyz je v obou letech zaporné. V takovém ptipadé vyjde vysledek
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kladny. Nejedna se ale o pfechod ze ztraty do zisku, ale naopak o prohloubeni ztraty.

Detailni ptehled feSeni je uveden v nasledujici tabulce.

rok t rok (t—1) feSeni

+ + bez problémi, 1ze vypocitat klasickym zpiisobem

- - je potieba dbat na to, Ze kladny vysledek znamena
zvySeni ztraty

+ - podnik pfesel ze ztraty do zisku:
abs(t) +abs(t-1)/abs(t-1)

- + podnik ptesel ze zisku do ztraty:

- abs(t) +abs(t- 1) /abs(t- 1)

Pokud by byl ale d¢litel ve vzorci roven 0, tak index nelze vypocitat viibec. V takovém
piipadé je mozné misto indexi pouzit diference.
Diference je mozné pouzit i v ptipadé, kdyz meziro¢ni zména polozky je o stovky

procent a index by byl nepiehledny.

D=B(t)-B(t-1)

U diferenci neni potieba fesit problém se znaménky.

2.1.2.2. Vertikalni analyza

Porovnéva polozky ucetnich vykazii v relaci k néjaké veli¢in€. Nej€astéji se porovnavaji
jednotlivé polozky rozvahy k celkové bilancni sumé. Kdyz je potieba udélat
podrobnéjsi analyzu, tak je mozné porovnavat napt. procentudlni podil jednotlivych
polozek obéznych aktiv k celkovym obéznym aktivim.

Analyza se nazyva vertikdlni, protoZe se pii jejim posuzovanim postupuje odshora doli.
Pokud hledany vztah oznacime P;, pak bude vypocet nasledujici:

P=B/YB;
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B; - velikost hodnoty polozky

> Bi - suma hodnot polozek v ramci urcitého celku

Pouziti vertikdlni analyzy na strané¢ aktiv ukazuje, do jakého majetku spolecnost
investovala.

Vyznamnéj$i je pouziti vertikdlni analyzy na strané pasiv, protoze nam vyplyne

struktura financovani spolecnosti.

Vysledky vertikalni analyzy mizeme porovnat s pravidly pro financovani a zjistit tak

dlouhodobou finan¢ni stabilitu podniku.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
Pravidlo tika, ze vlastni zdroje by nemély byt nizs$i nez zdroje cizi. V rizikovéjsich

oborech podnikani by mély byt vlastni zdroje dvakrat vyssi nez zdroje cizi.

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani
Zdaraziuje, Ze je potieba sladovat Casovy horizont trvani majetkovych ucasti

s ¢asovym horizontem financ¢nich zdroji

Zlaté pari pravidlo
Pravidlo doporucuje, aby byl dlouhodoby majetek financovan jenom z vlastnich zdroja.

Toto pravidlo je dodrzovano jen ziidka.

Zlaté pomérové pravidlo
Uvadi, ze pro udrzeni dlouhodobé rovnovéhy by tempo riustu investic nemélo ani

v kratkém Casovém horizontu byt vyssi nez tempo ristu trzeb.

2.1.2.3. Pomérova analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj ukazatelll v Case, vertikdlni analyza je vztahuje
k urcité¢ veliciné. Obe dvé metody maji spole¢né to, Zze se vzdycky zabyvaji pouze

jednou veli¢inou. Pomérova analyza dava vzdy do poméru nékolik polozek mezi sebou.
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Aby mél takto noveé vznikly ukazatel redlnou vypovidaci schopnost, musi mezi
polozkami existovat vzajemna souvislost.

Timto postupem vzniklo velké mnoZzstvi ukazateld, které nam pomahaji vidét finanéni
situaci analyzované spolec¢nost v dalSich souvislostech. Pomérové ukazatele se déli do

nekolika hlavnich skupin:

Ukazatele rentability

Ukazatele likvidity

Ukazatele aktivity

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele kapitdlového trhu (neméd smysl pocitat u spolecnosti, které nejsou
obchodované na burze — nebudu se jimi déle zabyvat)

Ukazatele produktivity prace

prosperoval, je potieba mit dobrou rentabilitu, aby se mohl dale rozvijet, musi mit

nizkou zadluzenost a dobrou likviditu.

Ve finan¢ni analyze se pouziva nckolik ukazatelli, které vychazeji z vykazu zisku a

ztraty, ale pfimo v nich je nenajdeme.

EBIT

EBIT (Earnings Befor Interest and Taxes = zisk pied odectenim urokii a dani) se da
jednodusSe vypocitat tak, ze se secte vysledek hospodatfeni s dani pravnickych osob a
nakladovymi troky. EBIT se potom pouziva ve vypoctech ukazatelti pomérové analyzy,

hlavné v ukazatelich rentability.

EAT
EAT (Earnings After Taxes = zisk po zdanéni) se rovnd na$i polozce Vysledek

hospodateni za ti¢etni obdobi. Pouziva se také prevazné v ukazatelich rentability.
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2.1.2.3.1. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patii k nejsledovanéj$im ukazatelim, protoze informuji o
efektivnosti vyuziti vlozeného kapitalu a jeho dal§iho zhodnocovani.

Obecny vzorec je nasledujici:

vynos / kapital

Pti dosazovani do zlomku je dobré se zamyslet nad tim, jestli mezi Citatelem a
jmenovatelem existuje né¢jaky rozumny vztah. Naptiklad ukazatel rentability celkovych
aktiv se vypocitd jako podil zisku pied zdanénim s ndkladovymi troky - EBIT a
celkovych aktiv. V pfipadé, Ze bychom misto ukazatele EBIT pouzili Cisty zisk, ztratil
by ukazatel rentability smysl, protoze aktiva jsou financovéana jak z vlastnich, tak i
z cizich zdroju. A pravé ty jsou v EBIT zastoupeny ndkladovymi uroky.

Naopak, pfi posuzovani rentability vlastniho kapitalu, je 1épe pouzit v Citateli Cisty zisk.
Ukazatelll rentabilit jde vymyslet téméf neomezené mnozstvi. Jenom je potieba davat
pozor na to, aby citatel byl ke jmenovateli vzdy v néjakém smysluplném vztahu a jak

takovy ukazatel ekonomicky interpretovat.

vvvvvv

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE — return of equity) vyjadiuje hodnotu zisku po
zdanéni a odecteni troku, kterd pfipada na jednu korunu vlastniho kapitalu. Rentabilita
by méla byt tak vysoka, aby pokryvala obvyklou vynosovou miru na kapitdlovém trhu a
pripadné riziko, tj. musi byt vyss§i nez bezrizikova urokova mira statnich obligaci.

Rentabilita vlastniho kapitalu = vysledek hospodateni za ucetni obdobi / vlastni kapital

Rentabilita aktiv (ROA - return on assets) informuje o vynosnosti celkovych

vloZenych prostfedkl bez ohledu na zdroj financovani a danové zatizeni

Rentabilita aktiv = zisk pfed zdanénim + nékladové uroky / celkova aktiva
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Rentabilita trzeb (ROS — return of sales) udava, kolik ¢istého zisku pfipadne na 1 K¢
trzeb.

Rentabilita trzeb = vysledek hospodateni za i¢etni obdobi / trzby

2.1.2.3.2. Ukazatele likvidity

Urcuji schopnost spolecnosti splatit své zavazky do lhiity splatnosti. Likvidita ma
protikladny vtah k rentabilit¢ firmy. Firmy, které maji hodné likvidniho majetku mivaji

vétSinou nizsi rentabilitu.

Bézna likvidita (current ratio)

Rik4, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty ob&znymi aktivy. Pohledavky jsou
vyjadfeny v netto vysi. Pfed dosazenim sumy obéznych aktiv do vzorce je nutné je
ocistit o nedobytné pohledavky a neprodejné zasoby. Tento ukazatel je také citlivy na
zpusoby oceniovani obézného majetku.

Literatura uvadi, Ze optimalni hodnota bézné likvidity se pohybuje mezi 1,5 — 2,5

Bézna likvidita = (zésoby + kratkodobé pohledavky + finanéni majetek) / (kratkodobé

zavazky + bézné bankovni tvery + kratkodobé finan¢ni vypomoci)

Pohotova likvidita (quit ratio)

Na rozdil od bézné likvidity eliminuje vliv zasob, protoZe jsou nejméné likvidni slozkou
obézného majetku. Vyraznéjsi rozdil mezi béznou a pohotovou likviditou ukazuje na
nadmérnou vahu zasob v majetku firmy. Optimalni vySe ukazatele pohotové likvidity

byvéa udavana mezi 1 — 1,5

Pohotov4 likvidita = (kratkodobé pohledavky + finan¢ni majetek) / (kratkodobé zavazky

+ bézné bankovni uvéry + kratkodobé finan¢ni vypomoci)

Okamzita likvidita (cash - position ratio)
Udéava schopnost firmy uhradit okamzité vSechny svoje zdvazky. Proto se v Citateli
pracuje jenom s nejlikvidnéjsi formou obézného majetku — s finanénim majetkem. Pfilis

vysokd okamzitd likvidita znamend, Ze firma drzi velkou Cast majetku v penéznich
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prostiedcich nebo kratkodobych dluhopisech a ptichazi tak o vyssi zisk, ktery by ziskala
jejich investovanim do dlouhodobéjsich aktiv. Optimalni vySe ukazatele byva uvadéna

0,5.

Okamzita likvidita = (finan¢ni majetek) / (kratkodobé zavazky + bézné bankovni uvéry

+ kratkodobé financni vypomoci)

Cisty pracovni kapital (working capital)

Jedna se o rozdilovy ukazatel, ale kvili zjednoduSeni jsem ho pfiradil k pomérové
analyze. Timto vypoctem zjistime velikost t& Casti obézného majetku, kterd je kryta
z dlouhodobych zdroja. Ptili§ velky Cisty pracovni kapital pro podnik znamend vyssi
naklady kapitalu, protoze dlouhodoby kapitdl je drazs$i. Naopak, ¢im véEtsi je Cisty
pracovni kapital, tim ma podnik lepsi cash flow a neni pro n¢j problém vcas splacet

svoje zavazky.

Cisty pracovni kapital = dlouhodoby kapital — dlouhodoby majetek

druhy zpusob

obézna aktiva — kratkodobé zévazky

2.1.2.3.3. Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele méfi, jak uspésné dokdze management firmy vyuzit aktiva, kterd ma
k dispozici. Ukazatele se vyjadiuji ve dvou formach, bud’ jako doba obratu anebo jako
pocet obratek za obdobi. Pro kazdé odvétvi jsou typické jiné hodnoty ukazatela aktivity,
proto nelze mezi sebou porovnavat uspeSnost jakychkoliv dvou podnikl z hlediska

ukazatelii aktivity.

Obrat aktiv
Je méfitkem vyuZiti celého majetku spolecnosti. Udava, kolikrat se obrati celkova
aktiva v trzbach podniku za jeden rok. Problém je, Ze ukazatele nebere v tivahu inflaci.

V ucetnictvi se pouziva u vsech aktiv historicka cena.
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Idealni hodnoty ukazatele se udavaji mezi 1,6 — 3. Pokud je vysledek nizsi nez 1,6, ma
podnik zbytecné mnoho aktiv. Pokud je naopak vyssi nez 3, tak ma aktiv nedostatek a

v budoucnu se bude muset pravdépodobné vzdat dalsich zakazek.

Obrat aktiv = trzby / suma aktiv

Obrat stalych aktiv
Jde o modifikaci piedchoziho ukazatele, vyjadiujici efektivnost vyuZivani vyrobnich
kapacit (budovy, stroje). Kdyz je hodnota ukazatele niz$i nez oborovy primeér, znamena

to, Ze kapacity jsou malo vyuzivany a bylo by efektivni n¢které prodat.

Obrat stalych aktiv = trzby / dlouhodoby majetek

Doba obratu zasob
Vyjadiuje pocet dni, ktery uplyne od nadkupu materidlu po prodej vyrobku. Po celou
dobu jsou penézni prostiedky vazany v nejméné likvidni formé obézného majetku. Cim

je doba obratu zasob nizsi, tim 1épe pro firmu.

Doba obratu zésob = primérné zasoby / (trzby / 360)

Doba obratu zavazki

Udava dobu, ktera uplyne od nakupu zasob po provedeni platby za tento zavazek.
V zdjmu podniku je, aby tato doba byla co nejdelsi. Rozhodné by neméla byt kratSi nez
doba obratu pohledavek, protoze pak by se firma dostala do tzv. obchodniho deficitu a

ke svoji dalsi ¢innosti by potfebovala dalsi zdroje.
Doba obratu zdvazkl = zavazky / (trzby / 360)
Doba obratu pohledavek

Predstavuje lhttu, kterda uplyne mezi vystavenim faktury a inkasem penéznich

prostfedkil. Firma se musi snaZit, aby doba obratu byla co nejkratsi.
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Doba obratu pohledavek = pohledavky / (trzby / 360)

2.1.2.3.4. Ukazatele zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti sleduji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Velk4 zadluZenost
jesté nemusi byt pro podnik nutné katastrofou, protoze diky vyuzivani cizich zdroji
roste rentabilita vlastniho kapitdlu. Pti analyze zadluzenosti je potieba vyhledat ve
vyro¢ni zpravé informace o objemu majetku, ktery ma firma pofizen na leasing. Tento
majetek se totiz neobjevuje v rozvaze, ale jenom ve vykazu zisku a ztraty ve formé
nakladl na leasingové splatky. Firma, ktera se zdd, Ze cizi zdroje téméet nepouziva,
muze byt ve skuteCnosti velmi zadluzena vzhledem k velkému uzivani financniho

leasingu.

Celkova zadluZenost (ukazatel véfitelského rizika, debt ratio)

Vypovida o tom, z kolika procent jsou celkova aktiva financovana cizim kapitalem.

Cim bude tento ukazatel vys§i, tim budou spokojenéjsi vlastnici podniku a naopak, ¢im
bude nizsi, tim budou spokojenéjsi véritelé.

Celkova zadluzenost = cizi kapital / celkova pasiva

ZadluZenost vlastniho kapitalu (debt equity ratio)

Udéava pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem

Zadluzenost vlastniho kapitalu = cizi kapital / vlastni kapital

Finan¢ni nezavislost (equity ratio)

Udava dlouhodobou finan¢ni stabilitu a finan¢ni samostatnost podniku. Vlastni kapital
by mél kryt dlouhodoby majetek a ¢ast obézného majetku. Prevracend hodnota tohoto

ukazatele je finan¢ni paka.

Finan¢ni nezévislost = vlastni kapital / celkova pasiva

26



Urokové kryti
Rika, jaky objem nakladovych tirokti je kryt ziskem. Cim je hodnota tirokového kryti

vy$si, tim je podnik stabilngjsi a bude pro n¢j mensi problém zadat o uvér.

Urokové kryti = EBIT / iroky

Stav kapitalizace

Pokud bude ukazatel mensi nez 1 znamena to, Ze dlouhodoby majetek je z néjaké casti
kryt zkratkodobych zdroji. V takovém piipadé se podnik oznacuje jako
podkapitalizovany a hrozi mu platebni neschopnost.

Pokud je ukazatel vétsi nez 1, je podnik piekapitalizovany. To znamend, Ze jeho

finan¢ni stabilita je zbytecné vysoka na ukor rentability celkového kapitalu.

Stav kapitalizace = dlouhodobé zdroje podniku / dlouhodoby majetek

2.1.2.3.5. Ukazatele produktivity prace

Jde o pomérné novou skupinu ukazateli, které hodnoti vykonnost podniku ve vztahu

k nakladim na zamé&stnance.

Produktivita prace z pridané hodnoty = piidana hodnota / pocet pracovnikti

Produktivita prace z trzeb = (trzby z prodeje zbozi + trzby z prodeje vl. vyrobkl a

sluzeb) / pocet pracovniki

Primérna mzda (ro¢ni) = mzdové naklady / pocet pracovnikil

2.1.2.4. Bonitni a bankrotni modely

Banky nejcastéji potiebuji védét, jak daleko jsou jejich klienti od bankrotu. Proto si
bankovni domy vytvareji systémy hodnoceni firem na zéklad¢ idaja z finan¢ni analyzy,

jejichz vysledkem je jednoznacna odpovéd’, na otdzku jak je firma bonitni.
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Banky pouzivaji velice slozit¢ modely zalozené na statistickém hodnoceni historickych
¢iselnych tfad. V bézné praxi se daleko vice pouzivaji jednoduché modely a to napf.
Kralickav rychly test a Altmanav index divéryhodnosti. Nékteré metody jsou zamétené
na posouzeni finan¢niho zdravi firmy v soucasnosti, jiné dovedou predpovidat vyvoj do
budoucnosti, dals§i umi méfit vykonnost podniku. Pokud se podafi odhalit vznikajici
problémy uz v zérodku, obnoveni finan¢niho zdravi firmy je potom vyrazné¢ rychlejsi a

levnéjsi.

2.1.2.4.1. Kralickiiv rychly test

Test spoc¢iva v tom, ze jsou pouzity Ctyfi ukazatele z pomérové analyzy (kvéta vlastniho
kapitalu, doba splaceni dluhu z CF, rentabilita trzeb a rentabilita aktiv). Podle toho, do
jakého rozpéti hodnota kazdého ukazatele spadd se pfifazuji firmé zndmky jako ve
Skole. Na konec se ze znamek vypocitd aritmeticky primér a vyslednd hodnota je

znamka, kterou spolecnost v Kralickové testu obdrzela.

Velmi
Vyborné | dobfe Dobfe Spatné Ohrozeni
Ukazatel 1 2 3 4 5
Kota vlastniho kapitélu >30% |>20% > 10% >0% negativni
Doba splacenidluhu z CF | <3 roky |[<5let <12 let >12 let > 30 let
Cash flow v trzbach >10% |>8% >5% >0% negativni
ROA >15% | >12% >8 % >0% negativni

Znamky a rozmezi pro jednotlivé ukazatele Kralickova kratkého testu

Kvéta vlastniho kapitalu = vlastni kapital / aktiva

Udéava financni stabilitu firmy

Doba splaceni dluhu z CF = (kratkodobé + dlouhodobé zavazky) / cash flow
Cash flow = vysledek hospodateni + odpisy + zména stavu rezerv
Ukazuje, za jak dlouho je podnik schopen splatit vSechny svoje zdvazky, kdyz bude

kazdy rok vytvaret stejné cash flow jako v tomto roce.
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CF v trzbach = cash flow / trzby

Jde o rentabilitu trzeb méfenou ne ziskem, ale cash flow.

ROA =EBIT (1 - t) / aktiva

Udava celkovou schopnost podniku generovat ucetni zisk

2.1.2.4.2. Altmaniv index ditvéryhodnosti

Prof. Altman se snazil na zakladé¢ statistick¢ analyzy dojit k n¢jaké metodé, kterd by

vvvvvv

z pomé&rové analyzy a pfifadil jim riznou vahu. Tak vznikla nésledujici rovnice.

Z=0,717* X1+0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,42 * X4 + 0,998 * X5

X1 —¢isty pracovni kapital / aktiva celkem

X2 — (vysledek hospodareni za ucetni obdobi + vysledek hospodafeni minulych let +
fondy ze zisku) / aktiva celkem

X3 — EBIT / celkova aktiva

X4 — zékladni kapital / cizi zdroje

X5 —trzby / celkova aktiva

INTERPRETACE VYSLEDNE HODNOTY ALTMANOVI ROVNICE

Z faktor > 2,9 muzeme piedpovidat uspokojivou finan¢ni situaci
1,8 < Z faktor <2,9 »seda zona“ nevyhranénych vysledkil
Z faktor < 1,8 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy

Nedostatkem této rovnice jez, Ze vznikla koncem 60. let v Americe. Proto jsou vysledky
pii aplikaci na soucasné Ceské firmy ponckud zkreslené. VétSina firem spada do Sedé
zOny. Je proto lepsi nesoustiedit se na absolutni hodnotu ukazatele, ale spiSe se zajimat
0 jeho zménu v Case.

Ptednosti tohoto modelu je vysoka uspésnost v predpovidani bankrotu v horizontu 2 let.
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Specialné pro ceské prostfedi byla rovnice mirné upravena, protoze v naSich

podminkdch je velice ¢asta platebni neschopnost.

Z=12*X1+14*X2+37*X3+0,6*X4+1*X5-1*X6

X6 — zavazky po lhaté splatnosti / trzby z prodeje zbozZi, vlastnich vyrobku a sluzeb a

z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

2.1.2.4.3. Index divéryhodnosti

Index diivéryhodnosti byl stvofen piimo pro podminky v Ceské Republice. Zpracovali

ho Ivan a Inka Neumaierovi z analyzy vice nez tisice ¢eskych firem.

IN 99 =-0,017 * A/ CZ + 4,573 * EBIT / A + 0,481 * V./ A + 0,015 * OA / (KZ +
KBU)

A — aktiva

CZ — cizi kapital

EBIT — hospodaisky vysledek pfed zdanénim + uroky

V — celkové vynosy

OA — obézna aktiva

KZ — kratkodobé zavazky

KBU - kratkodobé bankovni uvéry, kratkodobé finan¢ni vypomoci

ZPL — zavazky po lhité splatnosti

INTERPRETACE VYSLEDNE HODNOTY INDEXU DUVERYHODNOSTI

IN >2,070 Podnik tvofi hodnotu
0,684 <IN <2,070 Situace podniku neni jednoznacna
IN < 0,684 Podnik netvofi hodnotu
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2.2. SLEPTE analyza

SLEPTE analyza je nastroj pro analyzu vnéjSiho prostfedi jakékoliv spole¢nosti nebo
neziskové organizace. Skldda se zanalyzy spolecenského, legislativniho,
ekonomického, politického, technického (¢i technologického) a ekologického prostiedi.

Vyuzitim SLEPTE analyzy lze zjistit dilezité jevy, které na podniky plisobi. Potom ma

firma moZznost je vyuZit, anebo se jim vyhnout.

Analyza socialnich faktori

Socialni faktory maji schopnost siln¢ ovlivnit strukturu a vysku poptavky. Nepiimo
maji tedy vliv i na nabidku. Je dilezité analyzovat strukturu obyvatelstva z hlediska
véku, vzdélani, kvality a kvantity pracovnich sil atd. Druhotnou oblast analyzy tvoii
zivotni styl obyvatel, vztah k pfirodé a zivotnimu prostfedi, mdodni viny ve spolecnosti

v v

kiivky a z né¢ho plynouci vlivy na podnik.

Analyza legislativnich vztahi

Zabyva se analyzou pravnich podminek, které vymezuji prostor pro podnikani a
upravuji 1 podnikani samotné. Hlavni oblasti z4jmu této analyzy je mira a oblast statni
regulace hospodafstvi. Sem patfi hlavné danové zakony, antimonopolni zékony,

zivnostensky zakon, obc¢ansky zakonik, obchodni zédkonik a vliv z EU.

Analyza ekonomickych faktori

Samotny podnik je ovlivnén makroekonomickym vyvojem v zemi, v Evropské Unii i ve
svété. Je potieba analyzovat souCasny stav a vyvoj v oblasti nezaméstnanosti, inflace,
oc¢ekavanou miru ekonomického rastu, sledovani hospodarskych cykli a vyvoj

struktury spottebniho kose.

Analyza politickych faktora
Hlavné pied volbami je potieba zanalyzovat, programy jednotlivych politickych stran a
mozné legislativni zmény, které mizou nastat. Tyka se to hlavné oblasti vyuZzivani

nastroji  k regulaci trhu, podpory domécich podnikateli nebo naopak podpory
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mezinarodniho obchodu a odstranéni celnich bariér, vztah k Evropské Unii, daiova

politika, podpora globalizace a stabilita budouci vlady.

Analyza technologickych faktori

Je potteba zkoumat trendy ve vyvoji novych technologii dalezitych pro dalsi investi¢ni
rozhodovéni a strategické planovani. Déle je nutné analyzovat potieby zdkaznikd, co se
tyCe vyrabéného produktu — kladen vétSi diraz na bezpecnost, kvalitu nebo vétsi

uzitnou hodnotu.

Analyza ekologickych faktoru

Firmy se témito faktory zatim moc nezabyvaji, jejich vyznam ale roste. Jde predevsim o
ochranu Zivotniho prostfedi, snizovani emisi vzniklych spalovani fosilnich paliv, nizsi
spotieba elektrické energie a piechod na elektrickou energii vyrobenou z obnovitelnych

zdrojii, diraz na pouzivani ptirodnich materialli ve vyrob¢, snadnd moznost recyklace

vvvvv

2.3. Porterova analyza péti konkurencnich sil

Porterova analyza se zabyva okolim spolecnosti a slouzi k hodnoceni efektivity odvétvi,
které je ovlivnéno hlavné dodavateli, odbérateli a konkurenty.

Porteriiv model vychazi ztoho, Ze na kazdou spolecnost pilisobici na trhu ptsobi 5
zéakladnich faktorii — vyjednavaci sila dodavateli, vyjednévaci sila odbératela, hrozba
vstupu novych konkurentli do odvétvi, hrozba substitutii a rivalita firem pasobici na

daném trhu.

Vyjednavaci sila zakazniki

Hlavnim faktorem je zde velikost zdkaznika. Cim je zakaznik vétsi a tim i pro
Dal8im rozhodujicim faktorem je typ vyrobku, ktery analyzovana spolecnost dodava.
Pokud jde o spotiebni vyrobky, které nejsou naro¢né na technologii, material ani

odbornost obsluhy, je vyjednavaci sila zakaznika vysokd, protoze muze snadno piejit ke
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konkurenci. Jednd se totiz o vyrobek, ktery zvladne vyrobit vétSina vyrobcli v daném
oboru.

Jina situace je, kdyZ se jednd o technicky vyrobek urfeny k montdZzi napf.
v automobilovém pramyslu. Zde, je vyZzadovana vysoka piesnost vyroby, certifikaty
ISO a dalsi specifické véci, diky kterym by byl ptipadny piechod ke konkurenci zna¢né
nakladny. Dalsi véci je 1 Casové prodleva pfed zahdjenim sériové vyroby u jiného

dodavatele. 'V takové situaci ma zdkaznik niz§i  vyjedndvaci = silu.

Vyjednavaci sila dodavatela
Zde plati to samé jako u zakaznikl, ovSem opacné. Dodavatelé se mohou stejné jako
zakaznici spojovat do véSich celkil, aby vylepsili svoji vyjednavaci pozici s hodnocenou

spolecnosti, jako jsme toho svédkem v zemédé€lstvi.

Hrozba vstupu novych konkurenti

Zavisi na tzv. bariérach vstupu do odvétvi, jakymi mohou byt vysoké investi¢ni
naklady, legislativni bariéry, nutnost budovani vlastni infrastruktury atd.

Druhym vyznamnym faktorem vstupu novych konkurenti do odvétvi je ziskovost
odvétvi. To znamend velikost ekonomického zisku, ktery lze v odvétvi realizovat.
Pokud bude ekonomicky zisk odvétvi nulovy, znamend to, Ze trh uz je nasyceny a
vyrobci uz nemohou prodavat levnéji.

V piipad¢ vysokého ekonomického zisku bude ldkavé pro spolecnosti vstoupit do

odvétvi.

Hrozba substituti

Zde je potteba spravné pochopit, co vSechno je pro hodnocenou spole¢nost substitut.
Naptiklad pokud bude hodnocenou spolecnosti podnik, zabyvajici provozem
paintballovych hfiSt. Substitutem tohoto produktu neni jenom jiné paintballové hfiste
provozované konkurenci, ale i jiné forma traveni volného €asu, napt. lanové centrum,

motokarové draha a dalsi.
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Rivalita firem piisobicich na daném trhu
Popisuje vztah mezi konkurenty v odvétvi. MiZe se jednat o dominantni firmu

s n¢kolika mensimi nebo o vice stejn¢ velkych spolecnosti.

2.4. SWOT analyza

SWOT (Strenghts, Weaknesses, Opportunities, Threats) analyza se déli na analyzu

vnitiniho prostiedi (silné a slabé stranky) a vnéjsiho prostiedi (pfilezitosti a ohrozeni)

Analyza vnéjSiho prostiedi

Sklada se z prvkit mimo firmu, které na ni mohou mit pozitivni nebo negativni vliv.
Aby byla firma schopnd pruzné reagovat na poptavku, musi sledovat sily
makroprostiedi (demograficko

— ekonomické, technologické, politicko — spravni a socialné - kulturni), které maji vliv
na jeji obchody, a UcCastniky mikroprostiedi (zékazniky, konkurenty, distribucni sité,
dodavatele), ktefi ovliviiuji jeji ziskovost.

Z téchto divodu se faktory ovliviiujici prostiedi firmy tiidi na pfilezitosti a ohrozeni.

PrileZitosti
Ptilezitost firmy definujeme:
~Marketingova prileZitost firmy je predstavovana pritazlivou oblasti, v niz firma,

pomoci marketingovych cinnosti, ziska konkurencni vyhody.* (1.)

Prioritu ptilezitosti 1ze stanovit pomoci matice ptilezitosti. Pii tom je potieba ptilezitosti
rozd¢lit podle jejich pfitazlivosti a pravdépodobnosti na spéch.

Pravdépodobnost uspéchu firmy bude piimo umérna jeji obchodni sile a tomu, jestli

vvvvvv

dokaze uspokojovat pozadavky svych zédkazniki po nejdelsi dobu.
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Pravdépodobnost uspéchu

vysoky nizka

1 |2
3 |4

PrileZitosti vysoka

nizka

Matice prileZitosti

Firma by se mé¢la zamé&fit na ptilezitosti v buiice 1, naopak pftileZitosti v buiice 4 jsou

pro firmu momentalné nezajimavé.

OhroZeni
OhroZeni firmy definujeme:
,, Ohrozeni firmy je vyzva vznikla na zdakladé nepriznivého vyvojového trendu, ktera by

mohla vést v pripadé absence ucelnych marketingovych aktivit, k narusent firmy.* (1.)
Ohrozeni, kterd firma identifikuje, je nutné rozdé€lit podle jejich zadvaznosti pomoci
matice ohrozeni. Do matice se dosazuji zjiSténa ohrozeni podle jejich pravdépodobnosti

vyskytu a zavaznosti.

Pravdépodobnost vyskytu

vysoky nizka

1 2
3 4

Zavaznost vysoka

nizka

Matice ohrozeni
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Ohrozeni umisténd v bunice 1 predstavuji nejveétSi hrozby a firma se jimi musi
intenzivné zabyvat. Naproti tomu v bunice 4 jsou umisténa ohrozeni, kterd lze zatim

prehlizet.

Analyza vnitiniho prostiedi

Kdyz uz firma zna svoje pftileZitosti, musi jeste zjistit svoje silné stranky, aby jich
dokazala vyuzit. Pfi posuzovani silnych a slabych stranek spole¢nosti se hodnoti kazda
¢ast spolecnosti zvlast — marketing, finance, vyroba, organiza¢ni schopnost, technicka
uroven atd.

Hodnoceni silnych a slabych stranek muaze probihat napiiklad formou formuléte.

Vykonnost Zavaznost
Vetsi mensi mensi Vetsi
sila sila primeérna | slabost slabost vysoka stfedni mala

Formular silnych a slabych stranek

Zjisténé hodnoty z formuléie se dosadi do matice.

Vykonnost

Vysoky nizka

A |B
C D

Zavaznost vysoka

nizka

Matice vykonnost/zavaznost
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V buiice A jsou faktory, jejichZ pisobeni na prosperitu obchodil je velmi slabé, a proto
se firma musi na tyto ¢innosti vice soustiedit.

V buiice B jsou naopak faktory, které jsou velmi vyznamné v pozitivnim ovliviiovani
prosperity podniku. Tady by méla firma pokracovat v dobré praci.

Do bunky C patii malo vyznamné faktory, které nemaji na prosperitu podnikani zadny
velky vliv. A firma se jimi nemusi nijak zabyvat.

Do bunky D spadaji také velice malo vyznamné faktory, ale takové, ve kterych je firma
velice silnd. To znamend, Ze sem patii faktory, na které je vynakladané usili vice méné

zbytecné.
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3. Analyza spoleCnosti

3.1. Popis firmy

CENTROPEN, a.s., 9. kvétna 161/V. Dacice

Centropen, a.s. je druhy nejvétsi zaméstnavatel v Dacicich (asi 470 zaméstnancit). Tento
stav je dan historicky. Spole¢né s druhou firmou (nyni TRW-DAS — strojirensky podnik
vyrabéjici komponenty pro automobilovy primysl) vytvarel nejvétsi pocet pracovnich

mist. Ve strojirenské firmé jsou prevazné zaméstnani muzi, v Centropenu zeny.

3.1.1. Historie firmy

Firma Centropen je akciovou spole¢nosti se stoprocentni ucasti tuzemského kapitalu.
Pocatky spole¢nosti sahaji do 40. let 20. stoleti.

Vroce 1941 zalozili dva mistni podnikatelé spolecnost na vyrobu plnicich per a
vyrobkll z plastickych hmot s ndzvem Omega. Psaci prostiedky Sly dobie na odbyt.
V obdobi 2. svétové vaky se jich prodalo 150 denné.

Vyrobni zdvod firmy Omega byl na stejném misté€ jako je dneSni Centropen.

V roce 1948 méla firma 50 zaméstnanci, coz byla hranice pro znarodnéni. Cel4 vyroba
presla pod Pardubicky Centropen a nasledné vroce 1964 do koncernu Koh-i-noor
Hardtmuth Ceské Budgjovice, kde byl podnik zafazen jako jeden zavod vyrabéjici psaci
prostifedky na bazi inkoust, hrot, tampon a plnici pera.

V 70. letech byla rozsifena vyroba psacich a technickych per a zahédjena vyroba nového
typu popisovact s vlaknovym hrotem podle ¢eskoslovenského patentu. Novy vyrobek
byl uspésny a jeho vyroba brzy ptevysila produkei plnicich per a stala se tak hlavnim
vyrobnim programem dacického zavodu. V té dob¢ vyrabélo denné¢ vice nez 500
zaméstnancl patnact az dvacet tisic plnicich per a tfi sta dvacet tisic popisovacii.
Piivodné se pocitalo srocnim objemem vyroby 30 mil. popisovaci. Koncem
sedmdesatych let uz byl planovany objem piekondn. Dnes uz je piekonéan vice nez Sest

krat.
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V roce 1989 se zavod osamostatnil jako statni podnik pod nazvem Centropen a nasledné
byl vroce 1990 transformovan jako akciova spole¢nost se 100% Ucasti statu.
Zlomovym rokem byl pro firmu rok 1992, v némz byla spole¢nost zprivatizovana pouze
Ceskym kapitdlem. Dnes$ni denni produkce Centropenu je asi milion kust psacich
prostiedki.

Zakladni kapital spolecnosti je 100 000 000 K¢ a tvoii ho 100 000 akcii ve jmenovité
hodnoté 1 000 K¢. Akcie nejsou obchodovatelné.

3.1.2. Organizacni struktura

Nejvyssim organem a. s. Centropen je valna hromada, jejimz prostiednictvim se
akcionafi ucastni fizeni spole¢nosti. Statutarnim organem je predstavenstvo v Cele

s predsedou, mistoptedsedou a péti ¢leny. Kazdy ¢len predstavenstva je opravnén jednat
za akciovou spole¢nost Centropen. Dohled nad uskutecniovanim podnikatelské ¢innosti
firmy vykonava tficlenna dozor¢i rada v Cele s predsedou.

Provozni ¢innost firmy zajist'uji jednotlivé organizacni tseky: feditelsky, financni,
prodejni (pro tuzemsko a zahranic¢i), technicky a vyrobni, které jsou fizeny piisluSnymi

odbornymi fediteli.
schéma v priloze
Ze schématu vyplyva, ze firma ma liniove §tabni organizacni strukturu. Pracovnici jsou

seskupeni do utvarti podle funkci. Stabni slozky se podileji na vlastnim ¥izeni pouze

zprostiedkované, nemaji v§eobecné pravo rozhodovat.

3.2. Diivody financni krize a sou¢asna situace

3.2.1 Vyvoj krize

Az do roku 2001 je mozné vystopovat kofeny krize. V tomto roce snizila americka

centralni banka FED urokové sazby. Hasila tim minulou finanéni krizi vzniklou kvuli
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padu technologickych tituli na New Yorské burze. Banky po celém svété zacaly

provadét expanzivni ménovou politiku.

5.3

6.5
ey 90 5.5
4.8
4.3 4.3
2.3
1.8
1.3
1
I I 0I3
|

1896 1997 19898 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20086 2007 2008

Zakladni drokowvd sazba FEDuU - centralni banky USA - konec roku (960, Zdroj: 0.5, Federal Reserve

Zakladni urokova sazba FEDu

Pravé v tomto obdobi zacaly vznikat dnesni potize. V roce 2003 skoncila recese a zacal
prudky hospodaisky rast na celém svété. Svétové HDP v té dobé rostlo v pruméru o 3 %
rocné, coz bylo do t¢ doby nevidané. Podobné prudky riist zazil Zapad a Japonsku v 70.
letech, tehdy ale rostly jenom vyspélé zemé, kdezto od roku 2003 se to tykalo doslova
celého svéta. Zatim skrytym problémem ale byly urokové sazby. Ty sice zacaly zvolna
rust, ale penize byly piesto velmi levné.

Diky takto levnym penézim mohly byt zahajeny investicni akce, které by v normalni
situaci byly nerentabilni.

Krize vSak nevypukla na trhu investi¢nich uvért, ale na hypotéénim trhu.

Problémem bylo velké tempo zadluzovani americkych domacnosti. Diky levnym
penézim si chtél kazdy splnit sviij americky sen a pofidit si vlastni bydleni. Navic
banky pfimo tlacily na klienty, aby si penize pljcili. Kongres o tomto chovani védél a
podporoval ho, kdyz omezil regulaci v poskytovani uvéri. To vedlo ktomu, ze

hypotéku dostali i takovy Zadatelé, ktefi by byli jesté pred n€kolika lety odmitnuti.
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Samoziejmé, ze ruku vruce sboomem na trhu Uvérd na bydleni Sel 1 rast trhu
s nemovitostmi. Neustaly zdjem dalSich a dalSich lidi o koupi domu zvedal poptavku na
trhu s nemovitostmi. To vedlo ktomu, Zze cena doml se postupné Splhala do

nesmyslnych vysek.
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Index ceny nemovitosti v USA

Prvni zpravy o tom, ze neni néco v potradku, zacaly prosakovat v prvni poloviné roku
2007, kdy finan¢ni poradci v Americe byli zavaleni zddostmi o pomoc od svych klienta,
ktefi najednou nemé¢li na splatku hypotéky penize. V té dobé jesté vrcholovi managefti
finan¢nich instituci o ni¢em neveédéli nebo nechtéli védet.

Jak ale mohlo dojit k takovému zvratu? Co bylo pocate¢nim impulsem k vzniku krize
zatim neni zcela jasné a pfou se o to i nejveétsi sveétovi odbornici. Ja zde uvedu
nejpravdépodobnéjsi scénaf.

Americkou centrdlni banku FED zacinala pomalu strasit inflace v podob¢ rostoucich
cen komodit. Jeji pfirozenou reakci bylo zvySovat Grokovou miru. Centralni banku

nasledovaly banky komer¢ni, které¢ zvedly sazby u jiz bézicich hypoték. Tim zpiisobily

vazné problémy vétsiné majiteltt subprime hypoték, soucasné s tim se zmensSil 1 pocet
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novych zadosti o hypotéku. Krize ale propukla na plno az tehdy, kdyz vlivem upadajici
poptavky po nemovitostech zacala klesat jejich cena. To byl pravdépodobné ten
zlomovy okamzik.

Za normalni situaci by banka neplaticimu klientovi zabavila nemovitost a jejim
prodejem by vyrovnala jeho dluh. JenZe najednou se stalo, Zze cena nemovitosti ani
zdaleka nedosahovala vySe hypotéky. Tim paddem banka musela zbytek pohledavky
odepsat do nékladi.

Jeden ptiklad nezodpovédného chovani bank: ufednici véde€li, ze zadatel nemd Sanci
hypotéku nikdy splatit, i tak ji ale dostal. Banka spekulovala na rlist nemovitosti s tim,
ze v dobé, kdy bude mit zadatel potize s placenim, bude uz cena jeho domu o tisice
dolarti vyssi a banka stejn¢ vydéla.

V této dobé uz bylo vSem zasvécenym jasné, ze se néco déje. Média zacala pfinaset
zpravy o zaCatku krize a finan¢nim svétem se zacala §ifit panika. Zatim byla krize pouze
v USA. Banky si pfestaly navzajem davefovat a mezibankovni uvérovy trh vyschnul,
nastal credit crunch. Tim padem byla kazd4 banka odk4dzdna jenom sama na sebe. Celou
situaci znané¢ zhorSoval fakt, Ze v minulych letech vznikly na finan¢nim trhu nové
finan¢ni instrumenty, které nebyly nikym regulovany — CDS. Ty slouzi k zajisténi
uvérového rizika. Cely systém fungoval tak, ze banka poskytla hypotéky, ty potom
zabalila do balicku a zajistila se proti nesplaceni u jiné finan¢ni instituce. Penize na
financovani téchto hypoték hypotécni banky ziskavaly vydavanim dluhopist, které opét
kupovaly jiné finan¢ni instituce (banky, investi¢ni spolecnosti, pojistovny, penzijni
fondy, zajisStovny) kdekoliv ne svété. Nikde vSak neexistovala evidence, kde vSude tyto
toxicka aktiva jsou. Nejvice do nich investovaly Islandské banky, to vedlo témér ke
statnimu bankrotu Islandu.

Az do této chvile média mluvila pouze o finan¢ni krizi. Jakmile se ale zhorsil ptistup
k avérim, hlavné pro firmy, zacCala se krize prelévat z financniho sektoru do realné
ekonomiky, ¢imz HDP v jednotlivych zemich ptestal rist a zacal klesat. Dnesni svét je
z hlediska obchodu a finan¢nictvi velice propojeny, a proto recese brzy zasahla vSechny
zemé na sveété.

Dtivodem pro¢ krize udeftila tak tvrdé byl fakt, Ze si zapadni svét zvyknul zit na dluh.

Od domacnosti az po firmy, které se bez velkych cizich zdroji dneska neobejdou.
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V soucasné dob¢ (jaro 2010) se krize presunula do fiskalni oblasti. Nekteré staty tizi
jejich vetejny dluh z diivodu sanace bank v minulych letech, jini si za problému miiZzou
sami, diky své nedisciplinovanosti. Takovym stitem je i Recko. Cel4 euro zéna spolu
s MMF se snazi odvratit jeho témeér jisty bankrot. Néazory odbornikii jsou vSak

pesimistické.

Samostatnou kapitolou jsou akciové trhy, které zacaly padat koncem roku 2007, potom
nasledoval kratky rist. Koncem 1éta, kdyZz zkrachovala banka Lehman Brother‘s zazily
trhy nejkrvavéjsi obdobi od Velké hospodaiské krize. Kurzy padaly az do bfezna roku
2009, kdy zacal by¢i trh, ktery vydrzel az do dneska. Nékteti odbornici si mysli, Ze jde

pouze o korekci v pokracujicim medvédim trhu.
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3.2.2. Finanéni krize v Ceské republice

Finanéni krize u nas dodnes nebyla. Zadna z naSich (tim mam na mysli velké, ptivodné
Seské banky, dnes v rukou zahraniéniho kapitalu — CS, KB, CSOB) bank nemusela
odepisovat miliardy ve Spatnych Givérech. SpiSe naopak, ceské banky stale zvySuji svoje
zisky a pomahaji tak svym zahrani¢énim matkam, které musely nckterd aktiva odepsat,
prezit.

Ceské hospodaistvi viak zasahla recese. Recese se dostala i k nam, piestoze Seské
banky jsou v potadku, protoze nase ekonomika je zaméfena na export. Spousta ¢eskych
podnikl jsou subdodavatelé¢ vyrobci ze zapadni Evropy, hlavné z Némecka. Navic
v nasem primyslu ma zdaleka nejdilezitéj$i postaveni automobilovy prumysl, ktery
recese zasahla po finan¢nim sektoru nejcitelnéji. Cely Cesky primysl postihl velky

propad.

3.2.3. Vliv krize na spole¢nost Centropen

Pololeti roku 2008 bylo pro spole¢nost, co se tyce trzeb, rekordni. Aby bylo mozné
napor stihnout, byli pfijati do vyroby pracovnici na dobu urcitou, vyroba probihala i
v sobotu. Pracovnici na dobu urcitou byli propousténi ve 3 vinach, zafi, prosines, leden.
Od ledna 2009 firma zacala zprvu selektivné, pozd¢ji pravidelné — patky (do fijna)
vyuzivat institut ponechani zaméstnancti doma za 60 % jejich vydélku. Soucasné
s personalnim opatfenim byly snizeny zasoby materidlu a omezeny nékladové vydaje na

minimum.
Tabulka srovnava vyvoj HDP v Ceské republice s vyvojem trzeb spole¢nosti Centropen.

Pro srovnani jsem pouzil spiSe trzby nez zisk, protoze trzby 1épe odrazi situaci na trhu.

Do vypoctu zisku vstupuji naptiklad zasoby, které ho znacné zkresluji.

rok / qvartal 2009 Q4 Q@3 Q@2 o1 |2008 Q4 Q3 Q2 o

meziroéni zména HDP CR v % 43 31 41 -47 -43
meziro€ni zména trzeb Centropena.s.v% | -235 -12,8 -264 -239 -279

2,3 0,4 2,3 3,5 3,1
-76 -269 -16,7 -01 128

2007 Q4 Q3 Q@2 o1
6,1 61 6 56 68
10,3 20 16,4 10 -43
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Vyvoj trzeb k HDP
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Vyvoj od roku 2007 do roku 2009

V grafu je dobte vidét, ze v dob¢, kdy uz zacala ekonomika ptibrzd’'ovat, spole¢nosti
stale rostly prodeje. Rist se zpomalil v obou ptipadech na zacatku roku 2008. V druhé
poloviné roku HDP jesté mirné rostl, ale v ptipadé trzeb uz doslo k poklesu. Svého dna
dosahly trzby v prvnim ¢tvrtleti roku 2009, tedy o 3 mésice diive nez HDP. Ke konci
roku 2009 oba ukazatelé vyrazné brzdi sviij pokles a pfiblizuji se k nulovym hodnotam.
Je potieba si uvédomit, ze pro rok 2009 je srovnavaci zékladna rok 2008. Takze to, ze
zmeéna trzeb se priblizuje k nule, v Zadném piipadé¢ neznamend, Ze se trzby dostaly

v absolutni hodnoté€ na rok 2007. Jde pouze o ptiznivy trend.
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3.3. Horizontalni analyza aktiv

2009 2008 2007
v tis. mez}roéni zme?‘na v tis. mez}roéni mezirodni o mezjroéni mez}roéni
K& zmena v v tis. Ke zmena v Zména vtis. K¢ zménav zrpena v
% K¢ % % tis. K¢

AKTIVA CELKEM 676 909 -1,1 -7189 | 684098 23 15660 | 668 438 -7,6 -54 604
Pohledavky za upsany zakladni kapital (A) 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,0 0
Dlouhodoby majetek (B) 258 430 0,6 1499 | 256931 15,8 34992 | 221939 -20,8 -58 410
Dlouhodoby nehmotny majetek (B.1.) 131 -40,5 -89 220 -81,2 -953 1173 55,2 417
Software (B.1.3.) 105 -45.9 -89 194 -62,5 -323 517 3419 400
Ocenitelna prava (B.1.4.) 26 0,0 0 26 -83,8 -134 160 95,1 78
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0,0 0 0 -100,0 -493 493 100,0 493
Dlouhodoby hmotny majetek (B.II.) 258115 0,7 1861 | 256 254 16,2 35654 | 220 600 0,3 650
Pozemky (B.IL1.) 6160 0,4 23 6137 23,0 1146 4991 0,0 0
Stavby (B.I1.2.) 81976 -3,2 -2 690 84 666 33,1 21073 63 593 1,2 728
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 152 376 2,1 -3241 155617 5,7 8325 147 292 -1,8 -2 632
Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 17 272 269,6 12 599 4673 8,6 369 4304 169,8 2709
Poskyt. zal. na dlouhodoby hmotny majetek 331 -93,9 -5100 5431 1193,1 5011 420 -27,0 -155
Dlouhodoby finan¢ni majetek (B.III.) 184 -1,6 -3 187 12,7 21 166 -99,7 -59 278
Podily v ovladanych a fizenych osobach (B.III.1.) 184 -1,6 -3 187 12,7 21 166 -99,7 -59 278
Podily v Géetnich jednotkach pod podstat. vlivem 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,0 0

Dlouhodoby majetek

Na polozku dlouhodobého majetku maji vliv hlavné velké udélosti v roce 2007 to je

prevod vlastnickych podili na dcefiné spolecnosti, v roce 2008 potom vystavba nového

skladu. Dlouhodoby majetek proto v prvnim roce klesl o 20,8 % a v druhém vzrostl o

15,8 % na 256 931 tis. K&. V roce 2009 uZ je jeho zména bezvyznamna.

Dlouhodoby nehmotny majetek

V roce 2007, vlivem nakupu nového softwaru a rozpracovanosti vyvijeného softwaru

vlastnimi silami, vySe dlouhodobého nehmotného majetku vzrostla, a to o 55,2 % na

1 173 tis. K&. V roce 2008 dochazelo pouze k odepisovani stavajiciho majetku. Polozka

proto klesla o 81,2 % na 220 tis. K¢. V nasledujicim roce doslo opét k poklesu o 40,5 %

na 131 tis. K¢&.

Cely dlouhodoby nehmotny majetek tvoii pouze nepatrnou ¢ast aktiv spole¢nosti.
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Rozbor vybranych polozek

» Software
Vroce 2007 narostla tato polozka o 400 tis. K& zdivodu zakoupeni nového
marketingového informacniho systému. V dalSich letech byl tento software spolu s
dal§imi odepisovan. Cela polozka proto klesala o 62,5 % v roce 2008 a 0 45,9 % v roce
20009.
Z vyvoje lze usuzovat, ze spolec¢nost v poslednich 2 letech zna¢né zpomalila obménu a

modernizaci svého softwaru.

» Ocenitelna prava
Pod touto polozkou spole¢nost eviduje hodnotu ochranné znamky Centropen

v zahrani¢i. Hodnoty této polozky jsou zanedbatelné

» Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
Zadny nedokondeny dlouhodoby majetek spoleGnost jiz nemi. Znamend to, Ze

v soucasné dobé nevyviji zddny software vlastnimi silami.

Dlouhodoby hmotny majetek

V roce 2007 vzrostl celkovy dlouhodoby majetek spole¢nosti pouze o 0,3 % na 220 600
tis. K¢. V nasledujicim roce vSak vzrostl najednou o 16,2 % na 256 234 tis. K¢. Je to
hlavné vlivem narastu na uctu staveb a menSim ristu na ¢tu movitého majetku. V roce
2009 uz byl rlst zase minimalni, a to pouze 0,3 %.

Spole¢nost se snazi pravidelné obnovovat sviij dlouhodoby hmotny majetek.
Rozbor vybranych polozek
» Pozemky

Rast 0 23 % v roce 2008 znamena nakup pozemku sousediciho s podnikem za ucelem

dalsiho rozvoje.
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> Stavby
V roce 2008 byl dokoncen novy sklad materidlu a hotovych vyrobka. Hlavné diky této
skutecnosti doslo k riistu polozky stavby o 33,1 % ( 21 073 tis. K¢&).

» Samostatné movité véci a soubory movitych véci
Jde o nejvyznamnéjsi poloZzku dlouhodobého hmotného majetku. V roce 2007 doslo
k poklesu o 1,8 %, v roce 2008 k rastu o 5,7 % a v roce 2009 opét k poklesu o 2,1 % na
152 376 tis. K¢ Hodnota polozky se drzi zhruba ve stejné vysi. Znamena to, Ze

spolecnosti se dafi prubézné modernizovat sviij strojovy park.

» Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Na této poloZce je zajimavy vyvoj v roce 2009, kdy nastal nartst o 269 % (tj. o 12 599
tis. K¢). Koncem roku 2008 byl doddn spolec¢nosti novy stroj pro montdz a baleni

popisovaci. Tento stroj bude zatazeny do uzivani v lednu 2010.

Dlouhodoby finan¢ni majetek

V roce 2007 je zde velky pokles témét o 60 000 tis. K&. Slo o rozdéleni odstépenim
sloucenim ¢asti spolecnosti (hotel) piimo do vlastnictvi majiteli spole¢nosti Centropen.
V letech 2008 a 2009 je jiz polozka ve vysi asi 180 tis. K& zanedbatelnd. Jsou zde
evidovany 100 % tcasti v distribu¢nich spole¢nostech v Ceské republice a na

Slovensku.
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2009 2008 2007
mezirocni zména . meziro¢ni R . meziroéni mezirocni
vtis. KE zménav  vitis. VIEC“S zména v m:rzr:gr)lzm V]?cvs zménav  zména v
% Ke % % tis. K¢

ObéZna aktiva (C.) 415911 -2,1 -9 082 | 424993 -4,4 -19 694 | 444 687 1,1 4638
Zasoby (C.L) 114 350 -30,7 -50706 | 165 056 12,2 17919 | 147137 2,4 3396
Material (C.I.1.) 66 448 -9.4 -6 914 73362 52 3606 69 756 53 3517
Nedokon. vyroba a polotovary (C.1.2.) 17 617 -61,7 -28327 45944 31,8 11 087 34 857 9,1 2917
Vyrobky (C.L3.) 26911 -37,8  -16337 43 248 6,7 2702 40 546 -1,8 -731
Poskytnuté zalohy na zasoby (C.1.6.) 3374 34,9 872 2502 26,5 524 1978 -53,8 -2 307
Dlouhodobé pohledavky (C.IL.) 1200 0,0 0 1200 -29,4 -500 1700 -22,7 -500
Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 1200 0,0 0 1200 -29.4 -500 1 700 -22,7 -500
Kratkodobé pohledavky (C.I11.) 56 658 -30,9 25317 81975 -27,6 -31216 | 113 191 29,5 25 808
Pohledavky z obchod. vztaha (C.IIL.1.) 48 252 -18,5  -10968 59220 -36,2 -33 664 92 884 38,6 25 889
Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 500 -66,7 -1000 1500 0,0 0 1500 -25,0 -500
Stat — danové pohledavky (C.IIL6.) 7 657 -61,4 -12162 19 819 11,9 2111 17 708 5,5 917
Ostatni poskytnuté zalohy (C.I1L.7.) 151 -76,5 -491 642 15,9 88 554 -54,7 -668
Dohadné ucty aktivni (C.IIL8.) 80 -89,7 -699 779 44,5 240 539 46,9 172
Jiné pohledavky (C.IIL9.) 18 20,0 3 15 150,0 9 6 -25,0 -2
Kratkodoby finan¢ni majetek (C.IV.) 243703 37,9 66941 | 176 762 =32 -5897 | 182659 -11,6 -24 066
Penize (C.IV.1.) 47 -24,2 -15 62 34,8 16 46 -9,8 -5
Uéty v bankach (C.IV.2.) 243 656 37,9 66 956 | 176 700 =32 -5913 | 182613 -11,6 -24 061
Kratkodobé cenné papiry a podily (C.IV.3.) 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,0 0

Obézna aktiva

Vroce 2007 obézny majetek vzrostl o 1,1

% na 444 687 tis. K& diky vy$im

pohledavkam a zasobam. V roce 2008 doslo k poklesu o 4,4 % na 424 993 tis. K¢ kviili
poklesu pohledavek a kratkodobého finanéniho majetku. V poslednim roce opét klesly o
2,1 % na415911 tis. K¢.

Po vSechny 3 roky se drzi obézna aktiv zhruba ve stejné vysSi. VétsSina zmén probiha
uvnitt obézné¢ho majetku. Recese z tohoto pohledu spole¢nost néjak zasadné neoslabila,
naopak doSlo ke sniZeni pohledavek, rozpracované vyroby a hotovych vyrobkd, tim

padem je spolec¢nost stabilnéjsi nez diive.

Zasoby

V roce 2007 zasoby zvolna rostly o 2,4 % z dlvodu zvySovani celkovych vykoni.
V roce 2008 se rist, 1 ptes nastupujici recesy, jesté zrychlil, vlivem velké nedokoncena
vyroby, az na 12,2 %. V roce 2009 spolec¢nost snizila v§echny druhy zasob a preménila
je v kratkodoby finanéni majetek. To se projevilo poklesem zasob o 30,7 % na 114 350

tis. K¢.
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Rozbor vybranych polozek

» Material
V letech 2008 a 2009 spolecnost drzela zbytecné vysoké zasoby materidlu. V roce 2008
zasoby vzrostly 0 5,2 % na 73 362 tis. K¢ a pii tom celkové vykony klesly o 7,1 % na
601 885 tis. KE&. V roce 2009 je rozdil jesté vétsi, kdyZ zasoby materidlu klesly o 9,4 %
na 66 448 tis. K¢, ale vykony se propadly az o0 30,3 % na 419 808 tis. K¢.

» Nedokoncena vyroba a polotovary
Zajimavy je zde rok 2008, kdy by méla v zavislosti na nizSich vykonech nedokoncena
velkou rozpracovanosti forem pro lisy plastickych hmot. V nasledujicim roce uz
nedokoncena vyroba klesla o vyznamnych 61,7 % na 17 611 tis. K¢ a to z divodu
jednak zafazeni novych lisovstfikovacich forem do uzivani a za druhé celkovym

snizenim v$ech zasob.

» Vyrobky
Na této polozce je vidét rychly nastup recese v roce 2008, kdy po vydaieném 1. pololeti
méla spole¢nost plné sklady zbozi, které vSak uz nedokdzala prodat v roce nasledujicim.
To se projevilo narGstem zasob vyrobkl o 6,7 % na 43 248 tis. K¢. V roce 2009 byla
sniZzena vyroba, aby bylo mozno sklady vyprazdnit. Zasoby vyrobkt klesly oproti
predeslému roku o 37,8 % na 26 911 tis. K¢.

Dlouhodobé pohledavky
Jedna se pohledavky za dcefinou distribuéni spoleénosti v Ceské republice a na
Slovensku. V roce 2008 dcetind spolecnost ¢ast pohledavky splatila, proto je zde pokles

0 500 tis. K¢.

Kratkodobé pohledavky

Jsou tvotfeny pievazné pohleddvkami z obchodnich vztahti. V roce 2007 pohledavky
rostly spolu s rostoucimi trzbami o 29,5 % na 113 191 tis. K. Rok 2008 je trochu
zvlastni. Ackoliv trzby klesly jenom o 7,7 %, pohledavky poklesly o 27,6 %. Je to dano
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velmi rozdilnymi trzbami béhem roku 2008, protoZe zhruba 60 % objemu trzeb bylo
realizovano v 1. pololeti roku, kdy se jeSté recese neprojevila. Pokles objemu
pohledavek ke konci roku je odrazem propadu trzeb ve 2. pololeti roku 2008. V roce
2009 uz vyvoj kopiruje vyvoj trzeb poklesem o 30,9 % na 56 658 tis. K¢.

Kratkodoby finan¢ni majetek

Veskery sviij kratkodoby finan¢ni majetek drzi spolecnost, ne pfili§ efektivné, na
bankovnich c¢tech. V roce 2007 byla ¢ast téchto prostfedk vyuzita k financovani
vystavby nového skladu. To se projevilo poklesem polozky o 11,6 % na 182 659 tis. K¢.
V roce 2008 jeste dobihala stavba a byl pfikoupen pozemek sousedici s podnikem, takze
polozka klesla 0 3,2 % na 176 762 tis. K¢.

V roce 2009 vzrostl kratkodoby finan¢ni majetek o 37,9 % (66 941 tis. K¢) na 243 703

tis. K¢ z diivodu snizovani objemu vsech typt zasob a kratkodobych pohledavek kvuli

Irecesl.
2009 2008 2007
meziroéni N meziro¢ni o meziroéni meziro¢ni
— 8 zména v P . meziroéni P . <
vtis. KE  zménav s ke | Vs K¢ zménav ména vtis. KE zménav  zménav
% : % % tis. K¢

Casové rozliseni (D.1.) 2568 18,1 394 2174 20,0 362 1812 -31,5 -832
Naklady piistich obdobi (D.L.1.) 2434 32,4 596 1838 11,3 187 1 651 -21,2 -444
Komplexni naklady ptistich obdobi (D.1.2.) 83 -14,4 -14 97 -39,8 -64 161 -39,9 -107
Piijmy pfistich obdobi (D.1.3.) 51 -78,7 -188 239 0,0 239 0 -100,0 -281

Casové rozliseni
Jeho hodnoty jsou zanedbatelné. Jsou zde zachyceny nevyfakturované dodavky

realizované ke konci roku.
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3.4. Horizontalni analyza pasiv

2009 2008 2007
meziroéni . meziro¢ni o meziroéni meziro¢ni
s . zména v - . meziro¢ni . < <
vtis. KE  zménav tis. K& vtis. KE  zménav ‘. vtis. KE  zménav zména v
% is. K¢ % zména % s, K&

PASIVA CELKEM 676 909 -1,1 -7189 1 684098 23 15660 | 668 438 -7,6 -54 604

Vlastni kapital (A.) 637 438 1,0 6358 | 631080 5,0 30232 | 600 848 -9,6 -63 641

Zakladni kapital (A.L) 100 000 0,0 0] 100000 0,0 0| 100000 0,0 0

Zékladni kapital (A.L.1.) 100 000 0,0 0] 100000 0,0 0| 100000 0,0 0

Kapitalové fondy (A.11.) 17 -15,0 -3 20 -2'100,0 21 -1 -100,0 12 924

Ocetiovaci rozdily z pfeceil. majetku a zavazka 0 -100,0 20 20 2100,0 21 1 0.0 1
(AIL3.)

Ocetiovaci rozdily z pfecei. pii preménach (A.IL.4.) 17 100,0 17 0 0,0 0 0 -100,0 12 925

Rez. fondy, ned. fond a ostatni fondy ze zisku 23206 37 824 22382 13 294 22088 15 318
(A.IIL.)

Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond (A.IIL.1.) 20 000 0,0 0 20 000 0,0 0 20 000 0,0 0

Statutarni a ostatni fondy (A.II1.2.) 3206 34,6 824 2382 14,1 294 2088 18,0 318

Vysledek hospodafeni minulych let (A.IV.) 492733 7,6 34834 | 457899 9,5 39868 | 418031 -16,5 -82 645

Nerozdgleny zisk minulych let (A.IV.1.) 492 733 7,6 34834 | 457899 9,5 39868 | 418031 -16,5 -82 645

Vysledek hosp. béZného ucetniho obdobi (A.V.) 21482 -57,7 29297 50779 -16,4 -9951 60 730 10,5 5762

Vlastni kapital

Kromé poklesu v roce 2007 0 9,6 % vlastni kapital neustale roste. V roce 2008 0 5 % a

v dal$im roce o 1 % (tj. 6 358 tis. K¢). Majitelé se snazi spoleCnost rozvijet a ne ji

jenom vysavat. Pozitivni je rst vlastniho kapitalu i v dob¢ recese.

Rozbor vybranych poloZek

» Zakladni kapital

Zékladni kapital je ve stejné vysi uz od roku 2000.

» Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku.

Zakonny rezervni fond je vytvoreny v zdkonném ptedepsané vysi. Prostfedky v polozce

statutarni a ostatni fondy jsou pouzivany jako socidlni fond ve spolupraci s odborovou

organizaci napf. k beziirocnym ptjckam pro zaméstnance.
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» Vysledek hospodaieni minulych let
V roce 2007 se zde projevil poklesem o 16,5 % (tj. o 82 654 tis. K<) se promitla vyplata
dividend a rozd¢leni odstépenim sloucenim ¢asti spolecnosti Centropen (hotel) véetné
ocenovaciho rozdilu. V dalSich letech polozka rostla diky tomu, Ze majitelé spolecnosti

jsou pro zachovani ¢asti zisku k dal§imu rozvoji firmy.

2009 2008 2007
v tis. mezjroém’ zména v tis. mezviroéni meziroeni | v tis. mezviroéni meziroéni
K& zmena v v tis. K& zmena v Zména K& zmena v Zmena v
% Ke % % tis. K¢

Cizi zdroje (B.) 38952 -23,6 -12051 51003 -21,9 -14 282 65 285 12,1 7022
Rezervy (B.1.) 7387 -47,3 -6 617 14 004 -30,0 -6 002 20 006 31,0 4739
Ostatni rezervy (B.1.4.) 0 0,0 0 0 -100,0 -20 006 20 006 100,0 20 006
Dlouhodobé zavazky (B.I1.) 10 241 0,0 0 10 241 -6,7 =737 10978 -18,4 -2481
Odlozeny danovy zavazek (B.I1.10.) 10 241 0,0 0 10 241 -6,7 =737 10978 -18,4 -2481
Kratkodobé zavazky (B.I11.) 21324 -20,3 -5434 26 758 -22,0 -7 543 34301 16,1 4764
Zavazky z obchodnich vztaht (B.III.1.) 14 230 37,0 3 840 10 390 -55,7 -13 074 23 464 11,5 2419
Zavazky k zaméstnanctim (B.IIL5.) 41 -99.,5 -8 688 8729 16 064,8 8675 54 86,2 25
Zavazky ze soc. zabezpedeni a zdrav. pojisténi 4104 -11,6 -539 4643 -15,1 -824 5467 26,1 1132
Stat — danové zavazky a dotace (B.IIL.7.) 1567 423 466 1101 -66,1 -2 150 3251 58,6 1201
Kratkodobé piijaté zalohy (B.IIL.8.) 617 -41,2 -432 1049 -30,9 -470 1519 70,1 626
Dohadné ucty pasivni (B.II1.10.) 765 -9,6 -81 846 54,9 300 546 -53,1 -619
Jiné zavazky (B.IIL.11.) 0 0,0 0 0 0,0 0 0 4,0 0
Bankovni uvéry a vypomoci (B.IV.) 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,0 0

Cizi zdroje

Protoze spolecnost pouziva ke svému financovani hlavné vlastni kapital, tvofi cizi
zdroje pouze malou c¢ast pasiv. V roce 2007 dosahuji nejvétSiho objemu diky ristu
rezerv na dan z pfijmu. V roce 2008 doslo k poklesu o 30 % na 14 004 tis. K¢ diky
niz§im rezervdm a niz§im zavazkiim z obchodniho styku. V poslednim hodnoceném
roce cizi zdroje opét klesaji o 23,6 % na 38 952 tis. K¢ kvuli dale se snizujicim

rezervam a zavazkam.

Rezervy
Tvoii vyznamnou c¢ast cizich zdroji spolecnosti. Jsou tvofeny pouze rezervy na dan
z ptijmu. S tim jak v jednotlivych letech klesal zisk, klesaly i1 rezervy. V roce 2007 byl

zisk maximalni a rezervy proto dosahovaly vySe 20 006 tis. K¢. V nasledujicim roce
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doslo k poklesu o 30 % na 14 004 tis. K¢ a v roce 2009 k dal§imu poklesu o 47,3 % na
7 387 tis. K¢

Dlouhodobé zavazky
Bankovni pujcky viibec neexistuji. Dlouhodobé zdvazky tvofi jenom odlozeny danovy
zavazek, jehoz divodem je rozdil mezi Ucetnimi a danovymi odpisy dlouhodobého

majetku.

Kratkodobé zavazky

Jsou tvofeny pievazné zavazky z obchodnich vztahli a dale jest¢ zavazky ze soc.
zabezpeceni, které vSak nehraji vyznamnéjsi roli. V roce 2008 je vyznamna polozka
zavazky k zaméstnanciim, kde se najednou objevila ¢astka 8 688 tis. K¢. Jde vSak pouze

o zménu metodiky uctovani, ktera nema zadny hlubsi vyznam.

Rozbor vybranych polozek

» Zavazky z obchodnich vztahi
V roce 2007 jesté rostly o 16,1 % na 34 301 tis. K& V roce 2008 doSlo v disledku
sniZzeni vyroby k poklesu o 55,7 %. V poslednim roce zavazky z obchodnich vztaht
op¢t rostou, a to 0 37 % na 14 230 tis. K¢, z divodu zvySujici se vyroby ke konci roku
2009 a tim padem i snahou opét naplnit sklad materialu.
Spole¢nost méa dostatek vlastnich penéznich prostiedki na plnéni dohodnutych

platebnich podminek. Nejsou vykazovany zadné zavazky po lhité splatnosti.

2009 2008 2007
. meziroéni zména . meziro¢ni o . meziroéni meziro¢ni
v tis. N . v tis. N mezirocni | v tis. « ¥
K& zménav vV tis. K& zména v ména K& zménav  zménav
% K¢ % % tis. K¢&
Casové rozliSeni (C.L) 519 -74,2 -1 496 2015 -12,6 -290 2305 694,8 2015
Vydaje piistich obdobi (C.I.1.) 519 -74,2 -1 496 2015 -12,6 -290 2305 694,8 2015

Vynosy piistich obdobi (C.1.2.)

0,0

0,0

0

0,0

0

Casové rozliSeni

Stejné jako aktivni, tak i to pasivni Casové rozliSeni je zanedbatelné.
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3.5. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

2009 2008 2007
meziroéni meziro¢ni meziroéni meziro¢ni meziroéni meziro¢ni
vtis. K¢ zménav zménav | vtis. K¢ zménav zménav | vtis. K¢ zménav zména v
% tis. K& % tis. K& % tis. K&

Vykony (A.II) 419 808 -30,3 -182077 | 601 885 -7,1 -45962 | 647 847 9,5 56 113
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb (II.1.) 432279 234 -131815| 564094 7,7 -47363 | 611457 9,9 55 307
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (I1.2) -43 247 -380,2 -58 679 15432 485,7 12797 2 635 -85,1 -15 041
Aktivace (I1.3.) 30779 37,7 8420 22 359 -33,8 -11 396 33755 88,5 15 847

Vykony
V roce 2007 jest¢ vykony rostou, v nasledujicich 2 letech vsak klesaji. Je to zptisobeno

klesajicimi trzbami a celkove Spatnou situaci ve svétové ekonomice.

» Trizby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb
V roce 2007 jeste pokracoval pifiznivych trend z minulych let a trzby vzrostly o 9,9 %
(tj. 0 55307 tis. K¢) na 611 457 tis. K& V roce 2008 se uz projevila recese. V tomto
roce je ale velky rozdil ve vysi trzeb v 1. a 2. pololeti. Zatimco v 1. pololeti spole¢nost
prodala vyrobky za 325 413 tis. K¢, ve druhém pololeti to bylo pouze za 225 118 tis.
K¢. Kdyby vydrzel trend z minulych let, byl by rok 2008 zcela jisté rekordni, co se tyce
obratu i zisku. Kvili $patnému druhému pololeti tak nakonec trzby v roce 2008 oproti
minulému roku klesly o 7,7 % na 564 094 tis. K¢. V roce 2009 se recese projevila

naplno a trzby proto klesly o dalSich 23,4 % na 432 279 tis. K&

» Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Vroce 2008 je vidét narist o 12797 tis. K¢ To je rozpracovana vyroba
lisovstiikovacich forem. V roce 2009 polozka klesa o 58 679 tis. K¢ z divodu

vyprazdnéni skladu materidlu, hotovych vyrobkl i meziskladl ve vyrobé.

> Aktivace
Jeji vySe je dand zejména vyrobou lisovstiikovacich forem, které jsou témét vyhradné
ve vlastni rezii, a pfipadné opravou starSich forem. VySe polozky souvisi s inovacemi ve
vyrabéném sortimentu, ktery je béhem na dlouhou trat’. Proto na ni nemaji soucasné

problémy zadny vliv.
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2009 2008 2007
meziroéni meziroéni
zména v o, zména v o e, o
% meziroéni % meziroéni meziroéni meziro¢ni
v tis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav | vtis. KE zménav  zménav
tis. K& tis. K¢ % tis. K¢
Vykonova spotieba (B.) 202 332 -39,3  -131088 | 333420 -7,2 -26 056 | 359 476 9,7 31 886
Spotieba materialu a energie (B.1.) 172 896 -41,7  -123792 | 296 688 -6,7 -21364 | 318052 9,5 27 572
Sluzby (B.2.) 29 436 -19,9 -7296 36732 -11,3 -4 692 41424 11,6 4314

Vykonova spotieba
V letech 2007 a 2008 prvné roste o 9,7 % a nésledné klesa o 7,2 %. Tento vyvoj
prakticky kopiruje zmény ve vykonech. Velky pokles v roce 2009 souvisi s nizkou

vyrobou v tomto obdobi a prodejem skladovych zasob.

Spotfeba materialu a energie

I pres pokracujici rast cen ropy se spolecnosti podafilo udrzet ndklady na uzdé¢, a proto
rist polozky spotfeba materidlu a energie byla v tomto roce pouze 9,5 %, pfi tom
vykony rostly také 0 9,5 %.

V roce 2008 spotieba materialu klesa o 6,7 % na 296 688 tis. K¢, coz je rychleji, nez
klesaji vykony. Nejvice je to potom vidét v roce 2009, kdy spotfeba materidlu a energie
klesa o 41,7 % na 172 896 tis. K¢&, ale vykony klesaji pouze o 30,3 %. To je dano
vyprazdnénim skladu hotovych vyrobktl. Zatimco v minulych letech se od zacatku roku
vyrovnaval nadbytek objedndvek nad moznostmi vyroby ze skladu a koncem roku se
potom sklad doplioval, tak v roce 2009 byl sklad vyprazdinovan béhem celého roku.
Zaroven byla utlumena vyroba takovym zplsobem, aby koncem roku zistal sklad

prazdny. Spolecnost si tim ulehcila situaci do nového roku 2010.
Sluzby

vewr

s reklamou.
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2009 2008 2007

meziro¢ni meziro¢ni
zména v o, zména v o e, e
”% meziro&ni ”% meziro&ni meziroéni meziro¢ni
v tis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav  zménav

tis. K¢ tis. K¢ % tis. K&

Pfidand hodnota 217 476 190 -50989 | 268465 69  -19906 | 288371 92 24227
Osobni néklady (C.) 117 100 17,6 -25076 | 142176 0,4 621 | 142797 92 12000
Mzdové néklady (C.1.) 88 198 2156 -16242 | 104 440 0,7 724 | 105 164 9,1 8769
Odmény ¢lentim organt spole¢nosti a druzstva 595 =253 -201 796 5,0 38 758 7,2 51
Naklady na soc. zab. a zdravot. pojisténi (C.3.) 28 282 -234 -8 626 36 908 0,2 68 36 840 9,5 3199
Socialni naklady (C.4.) 25 -0,2 -7 32 -8,6 -3 35 -35,2 -19

Pfidana hodnota

V prvnich 2 letech pfidana hodnota roste nebo padd piesné s vyvojem vykonl a
vykonové spotieby. Zajimavéjsi je situace v roce 2009, kdy vykony klesaji o 30,3 %,
vykonova spotieba o 39,3 %, ale pfidand hodnota jenom o 19 %. Je to diky Cerpani ze
skladu hotovych vyrobki. Kdyby ke konci roku bézela vyroba, tak jako kazdy rok a

vyrabélo se na sklad, propadla by se pfidanéd hodnota jeste vice.

Osobni naklady

Ke konci roku 2007 méla spole¢nost 494 zaméstnancti. Na konci roku 2008 jich méla
492. Osobni néklady tak v roce 2008 klesly o 0,4 % na 142 176 tis. K&. Béhem roku
2009 byl zkracen pracovni tyden na 4dny a soucasné byl snizen pocet pracovnikll az na
444. Diky tomu vznikla znacné uspora 25 076 tis. K¢, kdyz osobni naklady klesly jo
17,6 % na 117 100 tis. K¢&.
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2009 2008 2007
meziro¢ni meziro¢ni
zména v o, zména v L, o, e
”% meziro&ni % meziro¢ni meziroéni meziro¢ni
v tis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav  zménav
tis. K¢ tis. K¢ % tis. K¢

Dané a poplatky (D.) 244 7.0 16 228 17,1 -47 275 45 -13
Odpisy dlouhodob. nehmot. a hmot. majetku (E.) 64 738 7.9 4739 59999 1,9 1139 61 138 13,7 7346
Trzby z prodeje hmotného majetku a materialu (II1.) 6223 53,4 7123 13 346 26,8 2820 10 526 9,0 1043
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku (III.1..) 177 76,9 589 766 23,0 143 623 14,7 -107
Trzby z prodeje materialu (I11.2.) 6 046 -51,9 -6 534 12 580 27,0 2677 9903 -8,6 -936
Zustatkova cena prod. dlouhodob. majetku a mater. 6405 49.7 6327 12732 310 3010 9722 18 183

(E) 5 ) 2 .
Zustatkova cena prod. dlouhodob. majetku (F.1.) 0 -100.0 97 97 329 24 7 82,4 342
Hiodan guati s 6405 493 -6230| 12635 30,9 2086 | 9649 1,7 159
Zmeéna stavu rezerv a oprav. polozek v provoz. 250 595 367 617 783 2022 2839 66.1 1130

oblasti (G.) - ’ > - ’
Ostatni provozni vimnosy (IV.) 1675 8,1 126 1 549 0,1 1 1 548 69,3  -3497
Ostatni provozni naklady (H.) 5023 19,0 801 4222 12,4 -595 4817 405 -3282
Eroroznilbospodirskuvaledelc 32114 503 -32506 | 64620 236 -19915| 84535 62 4949

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku

Spole¢nost se snazi drzet svllj majetek ve stejné vySi a zarovenl ho i rovhnomérné
obnovovat, aby nevznikaly velké vykyvy v zisku. Odpisy proto v roce 2007 rostou o
13,7 % na 61 138 tis. K¢, v roce 2008 mirn¢ klesaji o 1,9 % na 59 999 tis. K¢ a v roce
2009 opét rostou o 7,9 % na 64 738.

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Hlavni roli vtéto polozce hraje materidl. Jednak spolecnost kazdy rok prodava
nepotfebny materidl, nejvétsi polozkou ale je material prodany dodavatelské
spolecnosti, jejiz vyrobu z 90% odebira spole¢nost Centropen. Velky propad v roce
2009 (0 51,9 %) je zapfticinény celkové nizsi vyrobou v tomto roce.

Pozitivni je, Zze se spole¢nost vroce 2009 nemusela snizit k odprodeji svého

dlouhodobého majetku nebo materialu za ucelem dosazeni zisku.

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu

Pokud srovname ziistatkovou cenu dlouhodobého majetku s trzbami za jeho prodej, je
vidét veelku velky tspéch pii prodeji jiz téméf odepsaného majetku. Jde hlavné o
pouzité nastroje a vybaveni, kterych se spolecnost rada zbavi, ale pro mensi podniky
maji jesté cenu.

U prodaného materidlu je rozdil mezi ztistatkovou cenou a trzbami daleko mensi.
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Ostatni provozni vynosy
Nejveétsi Castku v této polozee predstavuji pokuty a penale placené dodavateli za
zpozdéni dodavky nebo nizkou kvalitu dodaného zbozi. VySe polozky se ve vsech tfech

letech drzi okolo 1 500 tis. K¢

Ostatni provozni naklady

Pod timto fadkem se skryvaji hlavné¢ manka a Skody na materidlu, zboZzi i vyrobnich
zafizenich. Vyse této polozky se pohybuje o 4 000 tis. K¢ do 5 000 tis. K¢.

Patiily by sem i pokuty a penale placené odbératelim. Zadné takové néaklady

spole¢nosti ale nevznikly!

Provozni hospodarsky vysledek
V roce 2007 rostl provozni hospodaisky vysledek o 6,2 na 84 535 tis. K&, v roce 2008
klesnul 0 23,6 % na 64 620 a v poslednim roce opé&t klesnul o0 50,3 % na 32 114 tis. K¢.

Hlavni pri¢iny vyvoje provozniho hospodarského vysledku:

2007

Rast trzeb 0 9,9 % (tj. 55 307 tis. K<)

Riist vykonové spotieby 0 9,7 % (tj. 31 886 tis. K<)

Rist osobnich naklada o0 9,2 (tj 12 000 tis. K<)

Rist odpisti 0 13,7 % (tj.7 346 tis. K<)

Pokles ostatnich provoznich naklada o 40,5 % (tj. 3 582 tis. K<)

2008
Pokles trzeb 0 7,7 % (tj. 47 363)
Pokles vykonové spotieby o 7,2 % (tj. 26 056)

2009

Pokles trzeb 0 23,4 % (tj. 131 815 tis. K<)
Niz8i pocet vyrobkil na skladé o 380,2 % (tj. 58 679 tis. K<)

59



Pokles vykonové spotieby 0 39,3 % (tj. 131 088 tis K&)
Pokles osobnich ndkladti o 17,6 % (tj. 25 076 tis. K<)
Rast odpisii 0 7,9 % (4 739 tis. K&)

2009 2008 2007

meziro¢ni meziro¢ni
zména v oL zména v o o, e
% meziroéni ”% meziro&ni meziroéni meziro¢ni
v tis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav  zménav

tis. K¢ tis. K¢ % tis. K¢
Vynosy z kratkodob. finan¢niho majetku (VIIL.) 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,0 0
Naklady z finanéniho majetku (K.) 0 0,0 0 0 -100.0 -240 240 579 -330
Zmeéna stavu rezerv a oprav. polozek 0 -100,0 458 -458 -318.1 -668 210 -600.0 252
Vynosové uroky (X.) 2 896 -48,3 -2708 5604 36 196 5408 231 1014
Nakladové uroky (N.) 0 0,0 0 0 -100.0 B 1 00 0
Ostatni finan¢ni vynosy (XI.) 9 865 -24.4 -3 176 13 041 235.0 9148 3893 64.7 1529
Ostatni finan¢ni naklady (O.) 16 008 -16,7 -3202 19210 16.1 2670 16 540 79 1208
Finan¢ni vysledek hospodai‘eni

v P =25 4147 682 -565 -91,0 5714|6279 269 2311

Vynosové uroky

Spolecnost ma piebyte¢né financni prostfedky uloZené na terminovaném uctu a z nich ji
plynou troky.

V roce 2007 rostou vynosove uroky o 23,1 %, a to i pfes to, ze prostfedky na uctu klesly
o 11,6 %. Je to diky stale jesté rostoucim urokovym sazbam v tomto roce. V roce 2008
vzrostly uroky o dalSich 3,6 %, zatim co ulozené prostiedky klesly o 3,2 %, tedy opét
vzrostly uroky na terminovanych uctech. V poslednim hodnoceném roce je vidét velky
propad urokové sazby, kdyz vynosové uroky klesly o 48,3 % na 2 896 tis. K¢ a pii tom
penize na uctu vzrostly o 37,9 % (tj. 66 956 tis. K¢&).

Nakladové uroky
Diky tomu, Ze spoleCnost nehospodaii s vypajéenym kapitdlem, nema ani zadné

nakladové uroky.

Ostatni finanéni vynosy
Za touto polozkou se skryvaji kursové vynosy. V roce 2007, kdy dochazelo pouze
k posileni koruny vici euru i dolaru jsou vynosy nizké — 3 893 tis. KC. V roce 2008, kdy

uz byl kurz vyrazné volatilnéjsi, vzrostly kursové zisky o 235 % na 13 041 tis. K& Rok
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2009 se také vyznacoval vysokou volatilitou, ale trzby byly nizsi nez v minulych letech,

a proto kursové zisky klesly o 24,4% na 9 865 tis. K¢.

Ostatni finan¢ni naklady

Necel¢ 3 000 tis. K& v kazdém roce tvofi nejriznéjsi pojisténi. Zbytek jsou kursové
ztraty. V roce 2007 kurz koruny k obéma hlavnim svétovym méndm posiloval, a proto
kursové ztraty jsou ve vysi 16 540 tis. K¢. V roce 2008 byl kurz daleko volatilngjsi, ale
trend byl stejny, proto kursové ztraty vzrostly jesté o 16,1 % na 19 210 tis. K¢&. V roce
2009 pokracovala velka volatilita kursu, ale diky niz§im prodejim klesly kursové ztraty

0 16,7 % na 16 008 tis. K¢.

Velkou smilou pro vSechny ceské exportéry je vytrvalé posilovani koruny v dobé
rostouci ekonomiky a jeji rychly pokles s pfichodem recese. Takze v dob¢, kdy se

mohlo exportérim dafit 1épe kvili piiznivému kursu, neméli komu prodavat.

Financni vysledek hospodareni

Ovliviluji ho predev§im vynosy a nédklady spojené s kurzem koruny k obéma hlavnim
svétovym meéndm, a dale potom v mensi mife vynosové troky a pojistné.

V roce 2007 snizil finan¢ni vysledek hospodateni ztratu o 26,9 % na — 6 279 tis. K¢, a
to diky rtstu arokovych sazeb a tim padem i vynosovych urokii a diky lepSimu vyvoji
kurzu koruny.

V dal$im roce zaznamenal financni vysledek hospodateni jeden z nejlepSich vysledka
za posledni roky, kdyz skoncil ve ztraté pouze — 565 tis. K¢. Je to pfedev§im zasluha
finan¢niho fteditele, ktery dobte hospodaftil s devizovymi prostfedky. V roce 2009 se
hospodaisky vysledek znovu dostal do vyrazngjsi ztraty, kdyz skoncil na hodnot¢ -3 247
tis. K¢, protoze doSlo kvyraznému ubytku vynosovych troki a soucasné

k neptiznivému vyvoji kursu koruny.
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2009 2008 2007

meziro¢ni meziro¢ni
zména v . 3 zména v . ; . , . .
A meziro¢ni A meziro¢ni meziro¢ni mezirocni
v tis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav | vtis. K¢ zménav  zménav

tis. K¢ tis. K¢ % tis. K¢

Dan z piijmu za béznou ¢innost (Q.) 7385 -44,4 -5 891 13276 -24,2 -4 250 17 526 9,3 1498
splatna (Q.1.) 7385 -47,3 -6 628 14013 -30,0 -5993 20 006 27,2 4281
odlozena (Q.2.) 0 -100,0 737 =737 -70,3 1743 -2480 -918,5 -2783
Vysledek hospodareni za béZ ¢i t 21482 -57,7 -29297 50 779 -16,4 -9 951 60 730 10,5 5762
Mimoiiadny vysledek hospodareni 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,0 0
Vysledek hospodaieni za u¢etni obdobi 21482 -57,7 -29 297 50 779 -16,4 -9 951 60 730 10,5 5762

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

V hodnocené spolecnosti se vyprodukovany vysledek hospodateni pfed zdanénim

snizuje hlavné o ztrdtu zplsobenou kurzem koruny. Po odefteni dané z pfijmu

pravnickych osob zbylo v roce 2007 akcion

JOA)

arum

60 730 tis. K&. V roce 2008 cisty zisk

klesnul o 16,4 % na 50 779 tis. K¢. V poslednim roce klesnul o dalSich 57,7 % na

21 482 tis: K¢.

3.6. Vertikalni analyza aktiv

2009 2008 2007
podil z podil z podil z
vtis. KE celkovych | vtis. KE celkovych | vtis. KE  celkovych
aktiv aktiv aktiv
Dlouhodoby majetek (B) 258 430 38,18 256931 37,56 | 221939 33,20
Dlouhodoby nehmotny majetek (B.1.) 131 0,02 220 0,03 1173 0,18
Dlouhodoby hmotny majetek (B.I1.) 258 115 38,13 | 256 524 37,50 | 220 600 33,00
Dlouhodoby finan¢ni majetek (B.III.) 184 0,03 187 0,03 166 0,02
Obézna aktiva (C.) 415911 61,44 | 424993 62,12 | 444 687 66,53
Zasoby (C.L.) 114 350 16,89 | 165056 24,13 | 147 137 22,01
Pohledavky (C.IL. + C.IIL.) 57 858 8,55 83175 12,16 | 114 891 17,19
Kratkodoby finanéni majetek (C.IV.) 243 703 36,00 176 752 25,84 | 182659 27,33
Casové rozliSeni D.L.) 2 568 0,38 2174 0,32 1812 0,27
AKTIVA CELKEM 676 909 100,00 [ 684 098 100,00 | 668 438 100,00

Na prvni pohled do tabulky je ziejmé, Ze Centropen patii mezi kapitdlové lehké

spole¢nosti, kdyz pomér dlouhodobého majetku k celkovym aktiviim se pohybuje nad

40 % a pomér obézného majetku je po 60 %.
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Dlouhodoby majetek

Jeho podil na celkovych aktivech roste. Dlouhodoby nehmotny majetek a dlouhodoby
finanéni majetek je zanedbatelny. Hlavni podil na rGstu ma dlouhodoby hmotny
majetek. Spole¢nost se snazi obnovovat sviij strojovy park a zaroven i rozsifovat areal
podniku v Dacicich. Vétsi riist mezi roky 2007 a 2008 o 4,5 procentnich bodil je prave

kviili vystavbé nového skladu.

ObéZny majetek

V roce 2008 klesnul podil obézného majetku z 66,53 % na 52,12 % kvuli snizeni
vyroby v tomto roce, ale hlavné byl zatazen do uzivani novy sklad a tim padem vzrostl
podil dlouhodobého majetku. V roce 2009 doslo k dalSimu drobnému sniZeni poméru

4

uvniti obézného majetku.

Rozbor vybranych ukazateli

» Zasoby
Nejvyssi podil na aktivech mély v roce 2008, a to proto, Ze se zde jeSté promitla velka
vyroba z minulych let, a tedy vysoké zasoby vSech typl. Podil je dokonce vétsi nez
v roce 2007, protoze recese a propad objednavek ptisel nahle a do t¢ doby se spole¢nost
snazila v druhé piilce roku ptredzasobit, tak jako kazdy rok pred tim. V roce 2009 doslo
k poklesu o vice jak 8 procentnich bodli — recese se projevila naplno a kvili snizeni

vyroby byly zasoby ve vSech kategoriich transformovany do penézni podoby.

2009 2008 2007
. podil z . podil z podil z
Vé'.s " celkovych v tle * celkovych | vtis. KE celkovych
¢ - K& . .
aktiv aktiv aktiv
Zasoby (C.I.) 114 350 16,89 | 165 056 24,13 | 147131 22,01
Material (C.I.1.) 66 448 9,82 | 73 362 10,72 | 69 756 10,44
Nedokon. vyroba a polotovary (C.1.2.) 17 617 2,60 | 45944 6,72 | 34857 5,21
Vyrobky (C.1.3.) 26911 3,98 | 43 248 6,32 | 40 546 6,07
Poskytnuté zalohy na zasoby (C.1.6.) 3374 0,50 2502 0,37 1978 0,30
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Pro dokresleni situace jesté detailni pohled na zasoby. Je zde vidét hlavné velky pokles

v nedokoncené vyrob¢ a hotovych vyrobcich v roce 2009.

> Pohledavky

Pro zjednodusSeni jsem spojil polozky kratkodobé pohledavky a dlouhodobé
pohledavky.

V roce 2007 zaujimaly pohledavky 17,19 % aktiv. Vlivem sniZeni vyroby v 2. pololeti
roku 2008 klesly na 12,16 %. Kviili dal$imu poklesu vyroby v roce 2009 se snizil pomér
pohledavek az na 8,55 %. Pozitivni je, ze v dob& krize se spolec¢nosti pohledavky
nezvysuji, ale snizuji, a to dost vyrazné. Zadny z obchodnich partnerti se nedostal do
takovych problémi, aby nedostal svym zévazkim.

Mozné je také srovnani pohledavek se zavazky. Tady zjistime, Ze v kazdém ze

sledovanych let maji pohledavky vice nez 3 krat vétsi podil na aktivech nez zavazky.

» Kritkodoby finan¢ni majetek
O co se snizily zasoby a pohledavky, o to se zvysil kratkodoby finan¢ni majetek. V roce
2008 pomér finanéniho majetku k aktiviim klesnul z 27,33 % na 25,84 % kviili vystavbé
skladu, ktery odcerpal znacnou c¢ast prostredki. V roce 2009 potom doslo k velkému
zvySeni finanéniho majetku aZz na 36 % aktiv. To je narlst o vice neZ 10 procentnich
bodi. Je pozitivni, Ze penize vzniklé snizenim ostatnich typi obézného majetku si
akcionafi nerozdélili mezi sebe, ale nechali je v podniku. Soucasné spole¢nost vstupuje
do nejistého roku 2010 mnohem stabilnéjsi, protoze s sebou nemusi vlacet piitéz

v podobé neprodanych vyrobki a nesplacenych pohledavek.
Casové rozliseni

V zadném hodnoceném roce nedosahuje ani 0,5 %, a je tedy zanedbatelné. Spolecnost

nevyuziva finan¢niho ani operativniho leasingu k zabezpeceni svoji ¢innosti.
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3.7. Vertikalni analyza pasiv

2009 2008 2007

podil z podil z podil z
vtis. KE celkovyc | vtis. KE celkovyc | vtis. KE celkovyc

h pasiv h pasiv h pasiv
Vlastni kapital (A.) 637 438 94,17 | 631 080 92,25 600 848 89,89
Zakladni kapital (A.L.) 100 000 14,771 100 000 14,62 | 100 000 14,96
Fondy ze zisku (A.II. + A.IIL.) 23223 3,43 22402 3,271 22087 3,30
Nerozd€leny zisk minulych let (A.IV.1.) 492 733 72,79 | 457 899 66,93 | 418 031 62,54
Vysledek hosp. bézného ucetniho obdobi (A.V.) 21482 3,17| 41008 5,99 60730 9,09
Cizi zdroje (B.) 38 952 5,75| 51003 7,46 | 65285 9,77
Rezervy (B.L.) 7387 1,09 14004 2,05] 20006 2,99
Dlouhodobé¢ zavazky (B.11.) 10 241 1,51 10 241 1,50 10978 1,64
Kratkodobé zavazky (B.IIL.) 21324 3,15] 26758 391| 34301 5,13
Casové rozliSeni (C.L) 519 0,08 2015 029 2305 0,34
PASIVA CELKEM 676 909 100,00 | 684 098 100,00 | 668 438 100,00

Vlastni kapital

Rok 2007 je jedinym obdobim, kdy vlastni zdroje tvotfily méné nez 90 % kapitalu.

V dal$ich dvou letech to bylo 92,25 % a 94,17 % z celkovych pasiv. Z toho je jasné, ze

spolecnost Centropen je financovana témét vyhradné€ z vlastnich zdroji. Dokladem toho

je 1 zna¢né mnozstvi penéznich prostiedkl na bankovnich tétech.

Nerozdéleny zisk minulych let

V této kolonce spolecnost nechava zisk nahromadény v minulosti a nijak dal uz ho

nerozdéluje. Tato polozka pozvolna roste, v roce 2009 predstavovala 72,79 % pasiv.

Pokud bude trvat stejna dividendova politika a zaroven spoleCnost zistane v zisku,

potom bude podil této polozky dale rist.

Cizi zdroje

Ve spole¢nosti maji pouze okrajovy vyznam. V roce 2007 dosahovaly 9,77 % pasiv,

vroce 2008 7,46 % a v poslednim roce pouze 5,76 % pasiv. Je to dano predevsim

absenci jakychkoliv bankovnich véra a rychlou platbou zavazki z obchodniho styku.
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Kratkodobé zavazky

Z horizontalni analyzy vypliva, Ze jsou tvoieny pfedev§im zdvazky z obchodniho styku.

Vroce 2007 dosahovaly vyse 5,13 % pasiv, vroce 2008 klesly na 3,91 % a

nasledujicim roce az na 3,15 %. Ve vsech tfech letech jsou kratkodobé zadvazky opravdu

nizké. VEtsi pokles mezi roky 2007 a 2008 neni dan jesté rychlejsi platbou, ale je

zaptic¢inén poklesem vyroby a tim i poklesem nakupovaného materidlu a sluzeb.

Casové rozliSeni

Stejné jako u aktiv, tak i zde, nepiesahuje 0,5 % podilu pasiv. V roce 2009 dokonce

kleslo aZ na 0,08 %. Doklada to akorat to, ze budoucnost spole¢nosti nelezi na pronajmu

vlastniho majetku.

3.8. Vertikalni analyza vysledovky

2009 2008 2007
podil z podil z podil z
v tis. K¢ trzeb v tis. K¢ trzeb v tis. K¢ trzeb

(I 1) (IL 1) 1. 1)
Vykony (A.IT) 419 808 97,1| 601885 106,7| 647847  106,0
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb (II.1.) | 432 279 100,0 | 564 094 100,0 | 611 457 100,0
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (11.2) -43 247 -10,0 15432 2,7 2635 0,4
Aktivace (I1.3.) 30776 7,1 22 359 4,01 33755 5,5
Vykonova spoti‘eba (B.) 202 332 46,8 | 333 420 59,1 | 359476 58,8
Spotreba materialu a energie (B.1.) 172 896 40,0 296 688 52,6 318052 52,0
Sluzby (B.2.) 29 436 6,8 36 732 6,5 41424 6,8
Pi#idana hodnota 217 476 50,3 | 268 465 47,6 | 288 371 47,2
Osobni naklady (C.) 117 100 27,1 142176 252 | 142797 23,4
Odpisy dlouh. nehm. a hmot. majetku (E.) 64 738 15,0 59 999 10,6 61 138 10,0
Provozni hospodarsky vysledek 32114 74 64 620 11,5 84 535 13,8
Finanéni vysledek hospodai‘eni 3247 -0,8 -565 -0,1 -6 279 -1,0
Dan z piijmu za béznou ¢innost (Q.) 71385 1,7 13 276 2,4 17 526 2,9
Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 21 482 50 50779 9,0 60 730 9,9

Vsechny vyznamnéjsi polozky vysledovky jsou vzdy poméiovany k trzbam za prodej

vlastnich vyrobki a sluZzeb. Samotné trzby klesaji o 7,7 % v roce 2008 a o0 23,4 % v roce

2009 viz. horizontalni analyza.
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Vykony

V letech 2007 a 2008 jsou vykony zhruba o 6 % vyssi neZ trzby. Téchto 6 % jsou formy
pro lisy plastickych hmot, které si spolecnost vyrabi ve vlastni dilné.

Zajimava situace nastala v roce 2009, kdy celkové vykony jsou nizsi o 2,9 % nez trzby.
V tomto roce tedy bylo prodéno vice nez bylo vyrobeno. Vysvétlenim je velka zména

stavu zasob vlastni ¢innosti — prodédvalo se ze skladu.

Vykonova spotieba

V letech 2007 a 2008 se drzi ptiblizn¢ na hodnoté 59 %. V roce 2009 ale klesa az na
46,8 %. Za normalnich okolnosti by to byla skvéla zprava, protoze by znamenala
sniZzeni ceny vstupll. Ve skutecnosti to ale doklada prodej vyrobkii v roce 2009 ze
skladu bez nasledné vyroby na sklad. Dilkazem toho je pokles zmény stavu zasob
vlastni Cinnosti — viz. Horizontalni analyza. VSechny tyto zmény se uskutecnily ve
spotfebé materidlu a energie naproti tomu spotieba sluzeb zlstala po vSechny 3 roky

témer nezménéna.

Pridana hodnota

V roce 2008 je pfidanad hodnota stejné jako v piedeslém roce asi 47 % trzeb. V roce
2009 ale stoupla na 50,3 %. Diky tomu Ze v tomto roce spolecnost vice prodavala, nezZ
vyrabéla, ji stoupla ptfidand hodnota, coz je ur€ité pozitivni. To znamend, ze Castecné
brala uz vyrobené zbozi ze skladu (nevznikaly variabilni néklady) a marze generovala

vys$$i piidanou hodnotu.

Osobni naklady

Béhem tfi let rostou z 23,4 % v roce 2007 na 27,1 % v roce 2009. Spole¢nost snizovala
vyrobu, ale pfi tom nepropustila dostatecny pocet zameéstnancu. V roce 2008 byli
propusténi zaméstnanci na dobu urcitou, ale vSechny kmenové zaméstnance si
spolecnost ponechala. Pokud pro né nebyla prace, tak pobirali své 60 % mzdy bez
nasledného vykonu a zarovenn vedeni firmy rozhodlo o vyplaté mimotadného platu
v zavéru roku, ktery kompenzoval zbylych 40 % mzdy pracovnika. To vedlo k naristu

mzdovych nakladi aZz na 27,1 % trzeb.
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Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku

Odpisy jsou klasicky fixni naklad. Z toho diivodu na né neméla vliv zména objemu
vyroby. V letech 2007 a 2008 zaujimaly shodné 10 % trzeb. Nartist v roce 2009 je kvuli
poklesu trzeb, tim padem pomér odpist se zvétsil. Se snizovanim vyroby to nesouvisi.
Vedeni spole¢nosti pocitd s opétovnym nartstem objednavek, proto pro né nejsou
rostouci odpisy problém.

Zaroven je vidéet, Ze 1 pres hospodaiskou recesy nedoslo ke snizeni investic a firma se

ptipravovala nakupem vykonnéjsich technologii na budouci oziveni.

Finan¢ni hospodarsky vysledek

Urcité nejlepsiho vysledku bylo dosazeno vroce 2008, kdy byl zaporny vysledek
hospodateni pouze 0,1 % trzeb. I kdyz je finan¢ni vysledek hospodateni v roce 2007
dvakrat vyssi nez v roce 2009, po piepoctu na podil z trzeb vychazi oba vysledky témér

stejné — 1% v roce 2007 a 0,8 % v roce 2009.

Vysledek hospodareni za ticetni obdobi
Klesa z 60 730 tis. K& vroce 2007 na 21 482 tis. KE v roce 2009. Pokles je o néco
pomalejsi nez provozni hospodarsky vysledek diky zlepSeni hospodatfeni ve financni

oblasti. Jednozna¢né pokles souvisi s poklesem prodeje.

3.9. Pomérova analyza

3.9.1. Ukazatele rentability

ROE 3,37% 8,05% 10,11%
ROA 4,26% 8,69% 11,71%
ROS 4,97% 9,00% 9,93%
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Rentabilita
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Uz pii prvnim pohledu na ukazatele rentability je vidét nasledek recese.

Rentabilita vlastniho kapitalu

V roce 2007 se rentabilita drzi na slu§né urovni 10,11 %. Je to diky nejvy$S§imu zisku za
poslednich 6 let. Vroce 2008 se projevil pokles trzeb a tim paddem i zisku. Za
normalnich okolnosti bych rentabilitu 3,37 % v roce 2009 hodnotil jako katastrofalni.
Po uvazeni ekonomické situace ve svété, vSak musim fict, ze nejde o zvlast Spatny
vysledek. Propad trzeb v tomto roce byl opravdu velky (-23,4 %), ale spolecnost se
s tim dokdzala vcelku dobfe vyrovnat.

Je také potieba si uvédomit, ze piedevSim vroce 2009 lezelo na uctu spolecnosti
obrovské mnozstvi nevyuzitych finan¢nich prostfedkl, které zkresluji ukazatele

rentability vlastniho kapitalu a aktiv.

Rentabilita aktiv

Ve vsech ttech letech se hodnoty nachazeji mirn¢ nad hodnotami rentability vlastniho
kapitalu. Je to tim, Ze v Citateli je pouzity vysledek hospodateni pfed zdanénim, ktery je
o néco vyssi, ale jmenovatel se jenom minimalné odliSuje od jmenovatele pouzitém
v pfedchozim ukazateli — spolecnost vyuziva z vice nez 90 % vlastni kapital. Ukazatel
rentability aktiv potom ztraci smysl.

Nejvyssi rozdil mezi ROE a ROA, 1,6 procentniho bodu, je v roce 2007. Je to dano
nejvyssim rozdilem mezi EBIT a EAT v tomto roce, coz je veelku logicka vée, protoze

byly diky vysokému EBIT placeny i velké dan¢ z piijmu.
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Rentabilita trzeb

Hodnota ukazatele neni v roce 2007 nijak vysokéd a v dalSich letech jesté klesd. Na
druhou stranu je tfeba fict, ze hodnota vroce 2009 (4,97 %) je pomérn¢ sluSna.
Spolec¢nost je tfeba pochvalit za provedend protikrizova opatfeni v roce 2009, pfii
kterych ROS klesnul proti roku 2007 asi o polovinu. Zabranit jakémukoli poklesu ROS

neni mozné, protoze nekteré ndklady nejsou zavislé na objemu vyroby.

3.9.2. Ukazatele likvidity

Bézna likvidita 19,45 15,84 12,91
Pohotova likvidita 16,79 12,77 9,61
Okamzita likvidita 11,43 6,61 5,33

Bézna likvidita

V roce 2007 je bézna likvidita zhruba o 5 bodl vyssi neZz doporucend hodnota. Kromé
nadbytecnych finan¢nich prosttedkd je to ddno i tim, Ze koncem roku mé spole¢nost
velké objemy vSech typt zasob jako pfipravu na nadchdzejici sezonu. V roce 2008 roste
likvidita na 15,84 kvili poklesu kratkodobych zadvazkl o 22 % (tj. 7 543 tis. K¢). V roce
2009 uz dosahuje hodnoty 19,45, coz je skoro 8 krat vyssi neZ doporucena hodnota. Je
to zptisobeno znovu poklesem kratkodobych zavazka o 20 % (tj. 5 434 tis. K¢).

Pohotova likvidita

Hodnota 9,61 v roce 2007 je zhruba 6 krat vySsi nez doporucend hodnota. I ptes pokles
hodnoty pohledavek o 28 % (tj. 31 216 tis. K¢) se pohotova likvidita v roce 2008
zvysSila. Muze za to znovu pokles kratkodobych zévazkd, ktery je mnohem
vyznamnéjsi. V roce 2009 se k poklesu zavazkl piidal jesté velky rist kratkodobého

finan¢niho majetku o 38 % (tj. 66 941 tis. K¢).

Okamzita likvidita
V okamzité likvidit¢ maji hlavni slovo hotové penize, proto jsou jeji hodnoty nejvyssi.
Hodnota vroce 2007 je zhruba 10 krat vyssi nez doporucend. V roce 2008 sice

kratkodoby finan¢ni majetek klesl o 2 %, ale znovu je zde vyznamnéj$i pokles
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kratkodobych zavazkl o 22 % (tj. 7 543 tis. K&). V poslednim roce ptevysuje likvidita
doporucené hodnoty 22 krat. Je to hlavné diky obrovskému nariistu kratkodobého
finan¢niho majetku o 38 %, coz je o 66 941 tis. K¢, a zaroven poklesu kratkodobych
zavazkll o 20 % (tj. 5434 tis. K¢&). Tato situace je ziejm¢ jenom docCasnd, az znovu
vzroste objem vyroby, budou financni prostiedky znovu transformovany do zasob a

pohledavek.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital 394 587 K&| 398 235K¢| 410386 Ké
Podil na obézném maijetku 94,87% 93,70% 92,28%

V roce 2007 tvoti Cisty pracovni kapital 410 386 tis. K¢, coz je vice nez 92 % obézného
majetku. To je dost nezvykla situace. Na jednu stranu ma spole¢nost vysoké naklady na
dlouhodoby kapital, ale na druhou stranu nema problém s likviditou a je velice stabilni.
V dal§im roce klesl ¢isty pracovni kapitdl na 398 235 tis. K¢, ale jeho pomér na
ob¢ézném majetku vzrostl na 93,7 % a to hlavné diky poklesu kratkodobych zavazkl
vtomto roce o 22 % (tj. 7543 tis. K¢). V poslednim roce je potom diky nému
financovano téméf 95 % obé&znych aktiv. Takto vysoky pomér financovani
kratkodobého majetku Cistym pracovnim kapitdlem pravdépodobné skonci s riistem
trzeb, protoze s nimi se budou zvySovat i kratkodobé zavazky a podil dlouhodobych

zdrojt na financovani obézného majetku se vrari na hodnotu z roku 2007.

3.9.3. Ukazatele aktivity

Obrat aktiv 0,64 0,82 0,91
Obrat stalych aktiv 1,67 2,20 2,76
Doba obratu zasob 115,30 103,28 95,21
Doba obratu zavazku 19,12 21,74 21,54
Doba obratu pohledavek 48,11 59,34 54,65
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Obrat aktiv

Obrat aktiv klesd z hodnoty 0,91 vroce 2007 na 0,64 vroce 2009. Je to dano
snizujicimi se trzbami, ale pfiblizné stejnou velikosti aktiv. V literatufe je udavana
optimalni hodnota mezi 1,6 — 3. Do tohoto interval se spole¢nost nedostala ani
v uspésSném roce 2007. Z Casti je to dano zasobou penéz na uctu, které zvySuji sumu

aktiv, ale nepodileji se na tvorbé trzeb.

Obrat stalych aktiv

Pokles v poslednich tiech letech znamena, ze v podniku je piebytek vyrobni kapacity. Je
to opét dano snizujicimi se trzbami pti podobné vysi stalych aktiv. Protoze jde o snizeni
trzeb z diivodu poklesu svétové ekonomiky, ne kvili problémim ve firmé, nemé smysl
se snazit tento ukazatel uméle zvySovat. Az se uzdravi ekonomika, vzroste tento

ukazatel znovu k hodnoté 3.

Doba obratu zasob

Béhem sledovaného obdobi se zvysuje z 95 dni v roce 2007 na 115 dni v roce 2009. 1
pres to, ze spolecnost vroce 2009 snizila vSechny typy zasob kvili poklesu trzeb,
nebylo toto sniZzeni dostatecné. Aby byla zachovana doba obratu z roku 2007, bylo by
nutné sniZit zasoby jesté o 15 % (tj. 20 000 tis. K<)

Doba obratu zavazki

Za sledované obdobi se pohybuje mezi hodnoty 14 — 18 dni. Jde o velice kratkou dobu
obratu v dnes$ni dob&. Spolecnost si mize dovolit platit takto rychle, protoze ma
dostatecnou okamzitou likviditu. Rychlymi platbami se snazi vybudovat si povést
solidniho a spolehlivého partnera a zaroven vyuziva tuto vyhodu pii jednanich

s dodavateli o vySi cen (nizsi ceny, skonta).

Doba obratu pohledavek

Roste z 68 dni v roce 2007 na 77 dni v roce 2009. Doba obratu je v této vysi, protoze
zakaznici maji pfi vyjednavani velkou silu a dokézou si takové podminky prosadit.
Zajimavé je srovnani doby obratu zavazkii s dobou obratu pohledavek. Spole¢nost

vlastné uvéruje své zakazniky zvlastnich prostiedkii. Obecné je takovy postup
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nespravny. V tomto pfipad¢ ale funguje a bude fungovat, dokud bude mit spole¢nost

vysokou likviditu.

3.9.4. Ukazatele zadluzZenosti

Celkova zadluzenost 5,75% 7,46% 9,77%
ZadluZenost vlastniho kapitalu 6,11% 8,08% 10,87%
Financni nezavislost 94,17% 92,25% 89,89%
Stav kapitalizace 2,53 2,55 2,85

Celkova zadluZenost

Zadluzeni spolec¢nosti je velice malé od 9,77 % v roce 2007 pies 7,46 % v roce 2008 az
po 5,75 % v roce 2009. Z jedné strany dochéazi kromé roku 2009 k riistu pasiv, z druhé
klesaji cizi zdroje, které spolecnost pouzivd, a to o 21,9 % (tj. 14 282 tis. K&) v roce
2008 a 0 23,6 % (tj. 12 051 tis. K¢) v roce 2009. Situace v roce 2009 je trochu extrémni

a zfejm¢ dojde znovu k rustu celkové zadluzZenosti, jakmile se zvysi objem vyroby.

ZadluzZenost vlastniho kapitalu
Vyjadiuje vztah vlastniho kapitalu k cizim zdrojiim, které spole¢nost téméi nevyuziva.

Proto jeho hodnoty kopiruji ukazatel celkové zadluzenosti.

Finanéni nezavislost

Spolu s celkovou zadluzenosti tvoii dvojici ukazatell, jejichz soucet musi byt 100 %.
Nejméné nezavisla na cizim kapitalu byla spole¢nost v roce 2007 a to z 89,89 %. O rok
pozdé&ji nezévislost stoupla na 92,25 % diky sniZeni cizich zdroji o 21,9 % (tj. 14 282
tis. K¢). Vroce 2009 finan¢ni nezavislost znovu vzrostla aZ na 94,17 % znovu diky

snizeni cizich zdroji 0 23,6 % (tj. 12 051 tis. K¢).

Stav kapitalizace
Kdyby byly vysledné hodnoty 1, znamenalo by to, ze spole€nost ma ptesné tolik
dlouhodobych zdroji, aby jimi kryla dlouhodoby majetek. V tabulce jsou ale hodnoty

v rozmezi 2,5 — 3. Znamena to, ze spole¢nost ma dva a pul krat vice dlouhodobych
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zdrojii nez dlouhodobého majetku a ze jimi kryje 1 obézny majetek. Spolec¢nost je proto
stabilni, vysoce bonitni, méa vysoky €isty pracovni kapital, nema problémy s likviditou,

ale mé vysoké naklady kapitalu.

Urokové kryti
Je oblibenym ukazatelem bank pro hodnoceni uvéruschopnosti podniku. V tomto
ptipadé ho ale nelze spocitat, protoze spolecnost uveéry pii podnikdni nevyuziva, coz je

dost nezvykla situace.

3.9.5. Ukazatele Produktivity

Produktivita prace z pfidané hodnoty 489 810 K&| 545660 KE| 583 746 K&
Osobni naklady na pracovnika 263 738 KE| 288975 KE&| 289 062 Ké
Produktivita prace z trzeb 973 600 KE| 1 146 530 K& | 1 237 770 K&
Priimérna mzda ro¢ni 198 644 KE| 212276 K&| 212 825KE
Priimérna mzda mésicni 16 553 K& 17 689 K¢& 17 735 K&

Srovnani produktivity prace s nominalni

mzdou
1400 000 K¢
1200 000 K¢ —i
1 000 000 K¢ ./., =&— Produktivita prace z
pridané hodnoty
800 0CCR =—Produktivita prace z trzeb
600 000 K¢ —
*~ Priimérna mzda rocni
400 000 K¢
200000 K¢ +— —
0 Ké T T 1
2009 2008 2007
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Produktivita prace z pridané hodnoty

Tento ukazatel, stejné jako vSechny dalsi ukazatele ze skupiny produktivity, klesaji. Je
to klasicky projev krize. Zatim co v dobrém roce 2007 byla hodnota 583 746 K&, v roce
2008 klesla na 545 660 K¢ a v poslednim roce se dostala az na 489 810 K¢. V podniku
se sice v roce 2009 povedlo snizit variabilni ndklady (v ramci variabilnich nakladd byl
sniZzen pocet zaméstnanci skoro o 10 %), ale produktivitu tahly dold naklady fixni,
které v roce 2009 mirné rostly (riist odpistl). Nejvyznamnéjsi pfi¢inou poklesu je ale

samoziejme pokles trzeb v roce 2009 o 23,4 % (tj. 131 815 tis. K¢).

Osobni naklady na pracovnika

Snizuji se ve vSech tfech letech, coz je urcité¢ dobfe, protoze v dobé recese je potieba
Setfit na vSech mistech. Pokles na hodnotu 288 tis. K¢ v roce 2008 oproti roku 2007 je
velice maly. Zaméstnance na dobu urcitou uz mela spole¢nost propustit v 1ét¢ 2008, kdy
krize zacala. Mohla tak uSetfit nemalé financni prosttedky. V roce 2009 klesly osobni
naklady na pracovnika na 263 tis. K¢. Hlavni pfi¢inou je nulovy nartist mezd, Zadné

pfescasy a mimotadné piiplatky ve srovnani s rokem 2008.

Produktivita prace z trzeb

Trzby zaznamenaly ve sledovanych letech vétsi pokles nez pfidand hodnota, proto i
pokles produktivity prace z trzeb byl rychlejsi nez pokles produktivity prace z pridané
hodnoty. V roce 2008 se trzby snizily o 7,7 % (tj. 47 363 tis. K&) pocet zaméestnancti
klesnul ani ne o jedno procento. Produktivita prace z trzeb se proto snizila na 1 146 tis.
K¢&. Vroce 2009 klesly trzby o 23,4 % (tj. 131 815 tis. K¢) a pocet pracovniki klesl o
necelych 10 % na 444 lidi. V této situaci produktivita prace z trzeb klesla az na 973 tis.
K¢.

Primérna mzda

V Ceské republice je zvykem uvadét spise mzdu mésiéni, roéni nam vétsinou nic nefika.
Pokles hrubé mzdy nastal uz vroce 2008, kdy uz v nékteré dny druhého pololeti
neprobihala vyroba, a zaméstnanci dostali jenom 60 % mzdy. Primérnd mési¢ni mzda

proto klesla z 17 740 K¢ v roce 2007 na 17 690 K& v roce 2008. V pribchu roku 2009
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byl dle potieby vyuZivan 4 denni pracovni tyden. Primérna mzda ale klesla o 6,5 % na
16 554, zejména z diivodii nevyuzivani pres€asové prace a mimotradnych smén.

Kdyz tento pokles srovndme s vice nez 20 procentnim poklesem trzeb v roce 2009,
chovala se spole¢nost ke svym zaméstnanciim velice solidarné. Spole¢nost si takové
chovani mohla dovolit diky dobrym vysledkiim v minulosti a velice silnému cash flow,

které vedle zisku, tvoti hlavné odpisy.

3.10. Bonitni bankrotni modely

3.10.1 Kralicktv quick test

hodnota hodnota hodnota

wypodtu znamka vypoctu znamka vypoctu znamka
Kvota viastniho kapitalu 94,76% |4 1 92,24% |4¢ 1 89,88% |4 1
Doba splacenidluhu zCF 0,37 |4k 1 0,34 |41 1 0,384 1
Cash flow vtrzbach 15% |4 1 -1% (I 5 -4% |4} 5
ROA 3,17% (% 4 7,42% (% 4 9,08% |=» 3
vysledna znamka 1,75 2,75 25

Rok 2007 je zpohledu Kralickova testu stfedn¢ dobry. Hodnoty kvoty vlastniho
kapitalu a doby splaceni dluhu z cash flow jsou na vynikajici irovni. Hor$i je uz situace
u cash flow v trzbach, které je hodnoceno znamkou 5. Hodnota — 4% znamena to, Ze
hotové penize ze spolecnosti ubyly. Z analyzy rozvahy vime, ze v roce 2007 probihala
vystavba nového skladu. Prostiedky tedy byly ze spolecnosti odCerpany kvtili investici a
navic si akcionafi jest¢ vyplatili rekordni dividendu. Vzhledem k nadbytecné likvidité
(viz. Ukazatelé likvidity) si miZe spolecnost toto chovani dovolit.

Hors$i je hodnota ROA 9,08 %, kterd je hodnocena znamkou 3. Spole¢nost nebyla
schopna ani v dobé konjunktury dosahnout lepsich vysledki rentability.

Vroce 2008 doSlo u prvnich dvou ukazatell jesté¢ ke zlepSeni a jsou tedy opét
hodnoceny znamkou 1. Ukazatel cash flow v trzbach ma hodnotu — 1%, coz je malé

zlepSeni oproti minulému roku — sklad uz byl téméf hotov a jsou provadény posledni
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upravy. I pies to je vSak cash flow v trzbach hodnoceno znamkou 5. Naopak zhorSeni
nastalo v ukazateli ROA, ktery klesnul na 7,42 % a vyslouZil si tak znamku 4. Ukazatel
klesal kvtli zhorSujici se situaci na trhu.

V poslednim roce 2009 se prvni 2 ukazatelé opét pohybuji vysoko nad hranici zndmky
1. K velkému zlepSeni doslo u cash flow z trzeb, kdy tento ukazatel dosahl hodnoty 15
%, coz uz spada také pod znamku 1. Divodem byl velky pokles trzeb o 23,4 % a
zaroven preliti zasob a pohledavek do kratkodobych finan¢nich prostfedki, coz mélo za
nasledek jejich rast o 37,9 %. Ukazatel ROA se déale zhorsil na 3,17 % v dasledku

celosvétové recese a velkému poklesu zakazek.

3.10.2. Altmaniv index divéryhodnosti

X1
X2
X3
X4
X5
X6 0 0] 0]
klasicka rovnice 2,94 3,01 2,99|
rovnice pro ¢eské podniky 4,29 4,25 4,16
Altmantv index dlivéryhodnosti
3,000
2,500
m X1
2,000
m X2
1,500 X3
1,000 W X4
m X5
0,500 -
X6
0,000 -
2009 2008 2007
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Sed4 zéna pro altmanovu rovnici je v rozmezi 1,8 — 2.9. Spoleénost Centropen dosahla
ve vSech tfech letech mirné lepSich hodnot nez 2,9 a spadd tedy do spolecnosti
s dobrymi finan¢nimi vysledky.

V tabulce je mozné sledovat né€kolik trendid, pfi¢emz vSechny maji navaznost na
celkovou situaci v podniku — od poloviny roku 2008 snizovani vyroby, trzeb, zisku.
ZlepSuje se ukazatel X2, ktery kumuluje vysledky hospodafeni minulych let a
porovnava je s aktivy. Tim jak vétSina zisku ziistdva ve spole€nosti, se tento pomér
zvétsuje.

Klesa ukazatel X3, kterému model pfifazuje nejveétsi vahu. Tento ukazatel vyjadiuje
rentabilitu aktiv, ktera klesa v dasledku hospodaiské recese.

Roste ukazatel X4, coz jsou cizi zdroje na zakladni kapital. S tim jak se sniZoval objem
nakoupeného materialu, klesaly i cizi zdroje, pfi¢emz zakladni kapital ztiistal stejny.
Celkem vyrazné klesa i1 ukazatel X35, ktery vyjadiuje pomér trzeb a aktiv. Pokles je opét
v disledku recese.

Specialné pro ¢eské podniky byl pfidan ukazatel X6, protoZze vétSina jich trpi platebni
neschopnosti. Pro spolecnost Centropen to vSak neplati — jejich zavazky po lhite
splatnosti jsou nulové. Diky tomu dosahuje vysokych hodnot (okolo 4,2) v upravené
rovnici pro ¢eské podniky.

Podstatné ale je, Zze podle modelu v zddném piipad¢ nehrozi bankrot spolecnosti.

Samotné pouziti Altmanova modelu je vroce 2008 a 2009 dost rozporuplné. Model
vznikl v USA v 60. letech, tedy v dobé konjunktury. V dne$ni ekonomické situaci, kdy
trzby klesaji, nemusi mit dobrou vypovidaci schopnost.

Pokud podnik dosahl jak v roce 2008, tak v roce 2009 dobrych hodnot, neznamena to
v dobé recese, ze by nehrozilo urCité nebezpeci, napiiklad ze ztraty dulezitych

zakazniku.
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3.10.3 Index divéryhodnosti - IN 99

A

CZ 65 285
EBIT 78 256
\Y 632 832
OA 415 911 444 687
KZ l 21 324‘ 26 758 34 301
KBU 0 0
vysledek rovnice 0,514 0,855 1,011

Model IN dopadd pro spole¢nost vyrazné hiife nez Altmantv model. Hrani¢ni
hodnotou, pod kterou spole¢nost uz netvoii ekonomicky zisk je 0,684. V roce 2009 tedy
spolecnost spadla do této kategorie. Zajimavéjsi vysledky pfinese aZ srovnani s jinymi
podniky v tomto odvétvi.

V letech 2007 a 2008 se spole¢nost nachazela v Sedé¢ zon¢, kde nelze jednoznacné urcit

vvvvvv

nepodafilo dostat nad hodnotu 2,07, pfi které je podle modelu tvoten ekonomicky zisk.

U modelu IN je podobna situace jako u Altmanova modelu. Také IN vznikl pro

hodnoceni spolecnosti v dobé ristu, takze v souCasné situaci se nedd na vysledky

spoléhat.
Index dlivéryhodnosti
800 000
600 000 - /éz
|
400 000 : \E/B'T
=0A
200 000 =Kz
0
2009 2008 2007
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3.10.4. Ukazatel EVA

EBIT 28 867 59 434 78 256
darovy $tit (1 - t) 0,80 0,79 0,76
NOPAT 23 094 46 953 59475
Stala aktiva 258 430 256 931 221 939|
Cisty pracovni kapital 394 587 398 235 410 386
C 653 017 655 166 632 325
E/K 0,942 0,923 0,899
D/K 0,058 0,075 0,098
re 10,74 10,78 10,35
rd 0 0 0]
WACC 10,11 9,94 9,30
EVA -42952 -18200 645

Ukazatel ekonomické ptidané hodnoty nevypada nejlépe. Hodnota v roce 2007 by se
dalo jeste oznacit za dostatecnou. V roce 2008 uz EVA klesla na -18 200, to znamena,
ze spolecnost vykézala v roce 2008 ekonomickou ztratu v této vysi. V poslednim roce je
ztrata jesté vyssi, ale vzhledem k okolnostem to I1ze pochopit.

Néklady na vlastni kapital jsem pouzil z ekonomického modelu INFA, ktery je volné

piistupny na strankach Ministerstva primyslu a obchodu Ceské Republiky.

3.11. SLEPTE analyza

Analyza socialnich faktori

Pro firmu je zésadni vyvoj demografické kiivky v jeji dolni ¢asti. 60 % vyrobkl je totiz
uréeno pro déti, jejichz pocet v ¢eské spoleCnosti v minulych letech ubyval. Nejnizsi
porodnost byla v roce 1999, a to pouze 89 000 déti. V nasledujicich letech se situace
zlepsi, protoZe deti ze soucasného babyboomu za¢nou vyuzivat vyrobky spolecnosti.

Dlouhodobg je vSak trend neptiznivy.
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82
V tisicich

Potet muzd Poéet #en

Zdroj (18)

Resenim problému by bylo vyvinout skupinu psacich prostiedkii pro seniory, které by
se vyznaCovaly Sirokou stopou a snadnym drzenim. Vedeni spolecnosti se timto
napadem intenzivné zabyva.

Druhou oblast zakaznikl tvofi pracovnici s vy$$im vzdélanim, ktefi pouzivaji vyrobky
uréené pro kanceldt. Tady je situace piiznivE€jsi, protoze pocet vysokoskolsky
vzdé¢lanych lidi dlouhodobé roste. V roce 2000 vychovaly ¢eské vysoké Skoly ptiblizné
199 tis. absolventti. V roce 2009 uz to bylo 270 tis.

Nepfiznivym vlivem je ovSem rozSifovani vypocetni techniky, ktera stile vice
v kancelafi nahrazuje tuzku a papir.

Na zahrani¢nich trzich ve vyspélém svété je situace obdobna jako v Ceské Republice.

Analyza legislativnich faktori

Velky vliv ma dnes evropské legislativa a to hlavné pifedpisy tykajici se Zivotniho
prostfedi. Dodavatelé postupné upousteéji od vyroby méné ekologickych inkoustli a
barviv, protoze jejich testovani a likvidace je stale nakladngjsi.

Zptisiiuji se 1 normy na zdravotni nezavadnost plastii napi. zdkaz PVC obsahujici
ftalaty.

Zasadni vliv maji také danové zakony, které jsou neustadle novelizovany. V soucasné
dobé¢ je nejistota v oblasti vySe dané z piijmul pravnickych osob. Podle piivodnich plant

méla byt tato dan dlouhodobé snizovéana, aby se tak ulevilo firmam. V soucasné
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hospodaiské krizi, ale sat potfebuje penize, a tak opét premysli o zvySeni dan€. To mize
mit nésledky v oblasti hodnoceni efektivity investic.

Normy tykajici se uzitnych vlastnosti psacich potfeb napi. délka stopy, zpiisob
uchopeni, prozatim neexistuji.

Reach — certifikat nezdvadnosti chemickych latek, musi ho mit dodavatel

Analyza ekonomickych faktori

Poté co spolecnost vroce 2007 a 2008 bojovala s vysokou inflaci prenésejici se do
mezd a neustdle rostoucim kursem koruny, v soucasnosti je nejaktudlnéjsi téma
celosvétova recese. Tim Ze Centropen je pirevazné exportni spolec¢nost, ma na ni recese
velky vliv. Trzby ve druhém pololeti roku 2008 klesly prakticky na vSech trzich. Rok
2009 byl jesté daleko horsi.

Do budoucna se da urcité pocitat s dalSim posilovanim koruny. Spolecnost je schopna
toto posilovani kompenzovat snizovanim nakladi max. do 3 —4 % rocné.

Neptiznivé miize plsobit platba nemocenské prvnich 14 dnl pracovni neschopnosti,
kterou mé na starosti zaméstnavatel. DoSlo sice ke snizeni socidlniho pojiSténi za
zameéstnance, ale problém muze nastat v pripadé velké nemocnosti. Stat timto presunul
ekonomickeé riziko pandemie na podnikatele.

V oblasti zaméstnanosti je v soucasnosti vregionu Dacicka nedostatek nékterych
profesi, jako naptiklad technologové, konstruktéfi a ndstrojaii (obecné cerna femesla).
Makroekonomické vyhlidky do budoucna nejsou piili§ dobré. Recka ekonomika je na
pokraji kolapsu, ekonomiky Italie, Spanélska a Portugalska ji mohou brzy nasledovat.
Jejich pad by mél devastujici Gi€inek na euro a celd Evropa a moZzna i cely svét by
skoncily znovu v recesy. Navic nejenom evropské staty maji problémy. Nejvyssi dluh
v poméru k HDP ma Japonko (180 % HDP), vefejny dluh USA uz také narostl do
obrovskych rozmért (88 % HDP).

Analyza politickych faktora

Nyni je u moci ufednickd vladda vznikld po rozpadu koalice v 1ét¢ 2009. Volby jsou
naplanované na zacatek 1éta 2010. Bude je doprovazet nejistota ze strany investord,
diky ¢emuz alesponn docasné oslabi koruna a prazska burza. N&jaké prevratné zmény

typu revoluce v Ceské Republice prozatim nehrozi.
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Problémy pravdépodobné nastanou, pokud ve volbach zvitézi levice. Vzhledem
k mnozstvi populistickych slibéi hlavné z dilny CSSD bude muset vybrat vice penéz
z dani, aby bylo mozné tyto sliby realizovat (zruseni poplatki u lékate, zvySeni
matetské, 13. dichod, ptispévek na bydleni ), presunout placeni téchto slibti pfimo na
zaméstnavatele (proplaceni nemocenské)nebo dale zvySovat deficit vefejnych financi.
Pokud zvitézi pravice, je mozné ocekéavat zavedeni opatieni, kterd podnikatelim
prosp¢ji — flexibilngjs$i pracovni pomér, ponechéni pfimych dani na soucasné urovni,
jedno inkasni misto pro odvody statu, snizovani byrokratické zatéze.

Samostatnou kapitolou je dichodova reforma, pro jejiz fesSeni ma vili spiSe pravice nez
levice. Konkrétni navrh zatim jeSt€é neni hotov, je ale pravdépodobné, Ze dojde
k roz8ifeni spotfeni dafiové vyhodného jak pro zaméstnavatele, tak pro zaméstnance. Pro
spolecnost to bude znamenat dafiovou optimalizaci mezd a piispévkll na soukromé
dichodové spofeni. Soucasny systém je z ekonomického hlediska neudrzitelny.

V kone¢ném dusledku bude levicovy program znamenat, ze v lepSim pfipad¢ ziistane
strukturalni deficit na hodnoté okolo 3 % HDP, jako je tomu dneska, v hor§im pfipadé
se bude jest¢ zvySovat. To mize mit velice negativni dopad do podnikatelské sféry
v horizontu n¢kolika let, protoze ¢im pozdéji budou problémy feseny, tim vyssi zdanéni
bude zapotiebi.

Evropskd komise se nyni zasazuje za ptisn¢j$i dodrzovani spoleénych pravidel ve
fiskalni politice. Az vstoupi do ménové unie i Ceskd Republika, bude to pro nas
znamenat snizeni vefejnych vydaji nebo zvyseni dani.

Viechny zemé& eurozony se skladaji na spoleénou pomoc Recku. Ceské Republika
prozatim pfispéla prostfednictvim své ucasti v Mezindrodnim ménovém fondu, ktery se
zachrany také iCastni. V ptipad¢é problémi vétSich zemi Euro zony je mozné oCekavat

disledky této nové krize i v Ceské Republice.

Analyza technologickych faktori

Na spolecnost negativné plisobi rostouci cena energii, protoze energetickd narocnost
lisovani plastd je znac¢nd. Jako feSeni se nabizi investice do technologicky vyspélejsich
stroju, které¢ jsou uz na trhu.

Dalsi technologické faktory ve spolecnosti Centropen se tykaji modernizace vyroby, tak

aby bylo mozno udrzet krok s konkurenci.
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V porovnani s jinymi vyrobci vyuzivd spoleCnost zastaralou technologii razby misto
technologie potisku popisovacii. K obméné technologie uz dochazi.

Jednou z cest, jak zatraktivnit své vyrobky pied konkurenci, je zajimavéjsi obal. Do
budoucna bude potieba rozsifit vyrobu timto smérem, a tedy najit technologii schopnou
takové obaly produkovat.

Reach — miize ovlivnit vyvoj novych inkousta

Analyza ekologickych faktori

Zakaznici chtéji ekologicky vyrabéné produkty a produkty z recyklovanych surovin. Ty
zatim spolecnost nenabizi, ale je to jedna z cest, jak zatraktivnit svoje vyrobky.
Spole¢nost hlavné ovliviuji zdkony a smérnice, které ji pfikazuji ekologicky likvidovat
odpad napt spalovani acetonu pii vyrobé vlaknovych hrotd. Existuje také povinnost
platit poplatek za obaly firm¢ EkoKom, kterd z nich potom financuje likvidaci obala.
Pro rtzné vyrobky plati rizné pfisnd pravidla na zdravotni nezavadnost. Nejptisnéji
jsou kontrolovany vyrobky pro déti jako napiiklad popisovace pro kresleni na télo a na

vajicka (potravinaiské barvivo).

3.12. Porteruv model

Vyjednavaci sila odbérateli

Odbératelé spolecnosti jsou v Ceské Republice a ve vychodni Evropé velkoobchody
zabyvajici se prodejem a distribuci kancelaiskych potiteb. Do zapadni Evropy a USA
spolecnost prodava svoje vyrobky mistnim vyrobctim, ktefi je potom uvadéji na trh pod
svoji znackou.

Vyjednavaci sila zdkaznika ze zédpadi je obrovska. Diktuji si prakticky vSechno — cenu,
splatnost, ¢as dodavky. Pokud jim chce Centropen vyhovét, musi se podfidit.
Vyjednavaci sila zékaznikli z vychodu se lisi podle toho, zda se jedna o dlouhodobé a
stalé klienty. Tém jsou vétSinou poskytovany mnozstevni slevy a zejména vyhodné;jsi
platebni podminky. Toto téma je aktualni zejména v dobé& recese a uvérové krize, kterd
Rusko zasahla velice citeln€é. Spolecnost Centropen se rozhodla vyjit vstfic svym

vvvvvv

Obecn¢ se da vSak fici, ze ve vétSing pripadi ma zakaznik jednoznacné na vrch.
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Vyjednavaci sila dodavateli

O tom, jak velkou ma dodavatel vyjednavaci pozici, rozhoduji dva faktory. Velikost
odbért od tohoto dodavatele a stupet monopolizace toho konkrétniho trhu. Jako piiklad
uvedu 3 dulezité dodavatele spolecnosti Centropen.

Prvnim je vyrobce stiikacich hmot. Jde prakticky o monopolniho vyrobce na Ceském
trhu. Vzhledem k jeho velikosti jsou odbéry spole¢nosti Centropen vcelku malé, 1 kdyz
se jednd o hlavni vyrobni surovinu. Vyjednavaci pozice tohoto dodavatele je velika.
Jakékoliv upravy ceny jsou nemyslitelné.

Druhym vyrobcem je tiskdrna. Jde o mens$i firmu s mistni ptisobnosti. Vztah se
spolecnosti Centropen je vSak viely a dlouhodoby. Konkurence v tomto oboru je zna¢na
a Centropen je vyznamnym odbératelem. Tento dodavatel se snazi vSemoZné vyhovét i
za cenu minimalniho zisku.

Tretim ptikladem je japonsky dodavatel hroti. Jde o veliky koncern zabyvajici se
vyrobou vSeho mozného zbozi. Hodnota doddvanych hroti neni nikterak zéavratna, a
proto zde byla situace obdobnd, jako u prvniho dodavatele. Po fad¢ let obchodu ale
mezi spole¢nostmi vzniklo pouto a dnes jiz neni problém s japonskou spole¢nosti
dojednat zajimavéjsi cenu.

Celkov¢ se da fici, ze vyjednavaci sila hlavnich dodavatel je spiSe vyssi.

Hrozba novych konkurentii

Spole¢nost pfistupuje k trhu dvéma riiznymi zpiisoby. V Cesku a na Slovensku vyuziva
k distribuci velkoobchody s kancelafskymi potfebami. Tyto dva trhy spolecnost
pravidelné¢ obhospodafuje z pohledu marketingu a kontroluje 1 vlastni prodej
v maloobchodech. Do zbytku svéta Centropen prodava svoje vyrobky, at’ uz pod svoji
znaCkou nebo pod znackou mistniho vyrobce, a uz dal nekontroluje co se s nimi déje.
To znamend, Ze zédkaznik mize vyrobky prodat na svém domacim trhu nebo vyvézt
kamkoliv do svéta a prodat tam.

Hrozba vstupu novych vyrobct do odvétvi je minimalni, at’ uz kvili vysokym fixnim
nakladim, anebo potieb¢ zvladnout slozité technologie.

Problémem vSak jsou obchodnici, protoZe stejné tak, jako Centropen prodéa svoje zboZzi
a uz se nestara, co s nim bude dal, tak jini vyrobci délaji totéz. Vznikaji pak situace, kdy

prijde neznama spolecnost, doveze jednorazove zbozi napt. z Ciny a proda ho v Ceské
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Republice. Z tohoto pohledu je hrozba novych konkurent obrovska a situace se mtize

zménit ze dne na den.

Hrozba substituti

VétSina sortimentu spolecnosti nema blizky substitut.

Nékteré vyrobky, jako tieba popisovace pro déti (fixy), 1ze nahradit pastelkami, nékteré
popisovace jdou substituovat propisovacimi tuzkami. Z tohoto pohledu je konkurenéni
spolec¢nosti ceskobudé&jovicky Kooh-i-noor. Jiné produkty, jako napiiklad specialni
popisovace s permanentnim inkoustem na lihové bazi nahradit nelze.

Samostatnou kapitolou je nahrazovani psacich potieb vypocetni technikou. Tento jev ve
spole¢nosti probih4, ale zatim nemé zddné vétsi dopady na vyrobcee, protoze ne vSechno
se da nahradit pocitacem. V urcitou chvili si spotiebitel radéji udéla poznamku na papir

pomoci tuzky, nez slozité do pocitace.

Rivalita mezi stavajicimi konkurenty

Pro jednoduchost ziizim popis pouze na tuzemsky trh.

Tady se spolecnost Centropen stfetdva se spole¢nosti Koh-i-noor. Az do neddvna se
jednalo o konkurenci mezi psacimi prostiedky na grafitové bazi a psacimi prostfedky na
inkoustové bazi. V posledni dob¢ ale konkurent ptevzal spole¢nost v Bulharsku, ktera
vyrabi zhruba 60 % sortimentu Centropenu. S timto novym sortimentem se Koh-i-noor
nyni snazi prorazit na trhu v Ceské Republice. Konkurence se tim znaéné pfiostiila.
Naproti tomu zapadoevropsti vyrobci psacich potieb predstavuji pouze maly problém,
protoze jejich boZzi 1ze povazovat za znackové¢ a tudiz drahé.

V&tsi nepifjemnosti jsou vyrobei z Asie, predeviim z Ciny. O téchto spolenostech ale

v Centropenu témgf nic nevi.

3.13. SWOT analyza

Silné stranky 2009 Silné stranky 2006
e ckonomicky rlst tazen exportem | ¢ ekonomicky rist tazen exportem

rozlozenym rovnomérné mezi vychod | e tradice vyroby psacich prostfedki
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a zapad

tradice vyroby psacich prostredkii
vysoka kvalita produktt

flexibilnost v pozadavcich zakazniki
vlastni vyzkum a vyvoj

finan¢ni sila a zdravi firmy

finan¢ni nezavislost na cizim kapitalu
vlastnicka struktura a jeji stabilita
jednoduchd a ucelnd organizacni
struktura

mira specializace vyrabénych produktt
zavedena znacka psacich prostredkt
silnd pozice na tuzemském a
slovenském trhu

dobfe zvladnuta technologie lisovani

plasti — moznost diverzifikace vyroby

nizka cena pracovni sily

vysoka kvalita produktt

flexibilnost v pozadavcich zakazniki
finan¢ni sila a zdravi firmy

vlastni vyzkum a vyvoj

finan¢ni nezavislost na cizim kapitalu
vlastnicka struktura a jeji stabilita
jednoduchd a ucelnd organizacni
struktura

mira specializace vyrabénych produkti
tuzemském a

silnd  pozice na

slovenském trhu

Slabé stranky 2009

slaba obchodni znacka na zapadnich
trzich

nizkd urovenn informaci o né¢kterych
zahrani¢nich trzich

neschopnost  konkurovat  ¢inskym
konkurentiim v cen¢

neexistence marketingové strategie a
marketingového mixu

slaby ptehled o konkurenci

pomalost obnovy ¢asti strojniho parku
nedostate¢né  zhodnoceni  volnych
penéznich prostredkl

zadna aktivita k priniku na rozvijejici

Slabé stranky 2006

slaba obchodni znacka na zapadnich
trzich

nizkd uroven informaci o nékterych
zahrani¢nich trzich

neschopnost  konkurovat  Cinskym
konkurentim v cené

neexistence marketingova strategie
slaby ptehled o konkurenci

omezena strojni kapacita

vycerpanost pracovni sily u
specialnich profesi

nejasnost ve strategii firmy
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se trhy napf. blizkého vychodu a
severni afriky

nefunk¢énost marketingového oddeleni
nizka propagace vyrobkl na domacim
trhu
7zadnd propagace na zahrani¢nich
trzich

nejasnost ve strategii firmy

relativné Gzky sortiment zaméfeny
jenom na psaci prostfedky

relativné malé investice do vzdélavani

mladsSich pracovniki

Prilezitosti 2009

relativné nizkd cena pracovni sily
nizké regiondlni néklady — region
s vys§i nezaméstnanosti — mensi tlak
na zvySovani mezd

osloveni novych zékaznickych
segmentl na vSech trzich svéta
zdkazniki o

zdjem  zahrani¢nich

evropského dodavatele s evropskou
kvalitou
diverzifikace vyroby do papirenského

pramyslu v ramci podpory prodeje

psacich potieb
diverzifikace vyroby do vyrobku
zplastu, které nemaji souvislost

s papirenskym zbozim
moznost realizace inovaci vyrobnich
k dosazeni

procesi smérem

Prilezitosti 2006

, .

nizké¢ regionalni naklady — region
s vy$$i nezaméstnanosti — mensi tlak
na zvySovani mezd

osloveni

novych zékaznickych

segmentil zvyseni necenoveé

konkurenceschopnosti produktt
zékazniki o

zdjem  zahrani¢nich

evropského dodavatele s evropskou

kvalitou
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kontinualni a pln¢ automatizované

vyroby a tim i zvySeni produktivity

prace
OhroZeni 2009 OhroZeni 2006
e zahrani¢ni plagiaty nejispésnéjSich | @ Cinskd konkurence
vyrobkll spolec¢nosti s minimalnimi | @ nizkd troveit zdroji pracovni sily
moznostmi efektivni pravni ochrany v délnickych  kategoriich 1 ve
e rostouci konkurence vyrobcl ze zemi specializovanych technickych
s nizkymi vyrobnimi naklady kategoriich  (konstruktér, sefizovac,

nastup vypocetni techniky

protekcionalismus  nékterych  trha

s existenci podpory vétSinou
monopolnich dodavatelt

nejisty dlouhodoby vyvoj sménnych
kurzt CZK k USD a k EURU
soucasna recese

vrustajici aktivita spole¢nosti Kooh-i-

noor

technolog, nastrojar)
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4. Navrhy na zlepSeni

Snizit mnoZstvi penéz na ictu

Nejjednodussi zpisob, jak snizit penize na Uctu je rozdélit je na dividendach. Potom
zase budou piebyvat na Gcétech akcionatii. Ti se totiz domluvili, Ze tyto prosttedky jsou
ur¢eny na budouci rozvoj spolecnosti. Je tedy potfeba aby byli zhodnocovany vice, nez
na terminovaném uctu.

Budu vychazet z mnozstvi finan¢nich prostfedki na uctu v roce 2007, coz bylo 182 000

tis. K¢.

produkt vklad vynosnost |ro¢ni vynos
bézny ucet 15 000 0% 0
kratkodoby terminovany vklad 5000 0,40% 20
stfednédoby terminovany vklad 15 000 0,60% 90
dlouhodoby terminovany vklad 80 000 2% 1600
dluhopisovy fond 47 000 4% 1880
akciovy fond 20 000 10% 2000
celkem 182 000 3,07% 5590

Hodnoty jsou v tis. K¢
Jako vynosnost terminovanych tictu jsem pouzil tiroky na takovych tctech u Ceské
Sporitelny. Jedna se o nabidku pro bézné stradatel. Jisté by Sly domluvit daleko

zajimavéjsi podminky pri takovychto objemech.

Penize umisténé na kratkodobém terminovaném uctu jsou vazany maximalné na dobu
14 dni. Spolu sokamzit¢ dostupnymi penézi tvoii pohotovou likviditu, ktera se
pohybuje okolo hodnoty 0,5.

Stfednédoby terminovany vklad je ur¢en ke kryti nahlych rizik. Penize jsou zde ulozeny
na ¢tvrt roku.

Penize na dlouhodobém terminovaném U¢tu nemaji zatim vyuZiti. Jsou zde umistény
proto, ze vedeni spolecnosti dava prednost jistoté pied rizikem. Proto je v investi¢nich
instrumentech umisténa jenom mens$i cast prostiedkd. Nékup podilovych listli bude

provadén metodou pravidelnych investic v horizontu dvou let.

90



Dluhopisovy fond by mél byt zaméfeny na statni dluhopisy zapado a vychodo
evropskych zemi.
Akciovy fond by m¢l byt zaméten na akcie energetickych spole¢nosti, kde je ocekavan

dlouhodoby rist, az se svét dostane z recese.

Celkovy vynos by v tomto modelu mohl byt okolo 3 %. Pro srovnani uvadim tabulku

urokovych vynost v uplynulych tfech letech.

2009 2008 2007
Ugty v bankéach (C.IV.2.) 243 656 176 700 182 613
Vynosoveé uroky (X.) 2 896 5 604 5408
Vynosnost (%) 1,19 3,17 2,96

Hodnoty jsou v tis. K¢

Toto doporuceni fes$i umisténi volnych penéznich prostiedkli jenom docasné. Vedeni
spolecnosti by mélo pfijit s navrhem strategie, ve které se bude s témito prostiedky
pocitat. Moznost je pouzit prostiedky k diverzifikaci (viz dalsi doporuceni), k ovladnuti
dodavatelsko — odbératelského fetézce. Nebo je mozné investovat do defenzivniho

odvétvi typu lesohospodarstvi, rybniky, stavebni pozemky.

Zavedeni systétmu BSC

BSC (Balanced Scorecard ) je systém strategického méteni vykonnosti vyvinuty v roce
1992 americany Robert S. Kaplanem a David P. Nortonem. Divodem vzniku tohoto
systtmu bylo zjiSténi probléml s prevedenim strategickych pldni do praxe u
soukromych spole¢nosti. VétSina podnikdi pouziva pro méfeni vykonnosti pouze
finan¢ni ukazatele, coz je nedostacujici. BSC rozsifuje finan¢ni oblast o ukazatele
spojené se zdkazniky, internimi procesy a uceni se a ristem. Hlavni filosofii BSC je,
umoznit managerim efektivni plnéni zvolené strategie pomoci ukazatelii a nasledné
vyvozeni odpovédnosti za odchylky od strategickych plant.

Praxe ukazala, Ze spole¢nosti, které tento systém zavedly, dosahly n€kolik let poté vyssi

vykonnosti a vétsich ziski.
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Samotna aplikace systému je velice naro¢nd. Bude urcité zapotiebi externi poradenské

agentury.

Zlepsit design vyrobku a obalu

Pfi porovnani vyrobkl spolec¢nosti Centropen s psacimi potiebami jinych znacek je
design vyrobkl pfili§ usedly a konzervativni. Nejhorsi je situace ve skupiné psacich
potteb urenych pro mladé. Tady Centropen prohravd na plné cafe predevSim se
spoleCnosti Swan Stabilo. V ptfipadé psacich potieb uréenych pro kancelat a primysl
neni potieba vymyslet tak neotiely design, ale urcité by neskodilo inovovat vyrobky
jednou za 5 az 7 let.

Nedostatek v obalech je nejednotny design, i kdyz toto uz vedeni spolecnosti fesi, a
neschopnost vyjadiit obalem urceni vyrobku. Podle obchodniho feditele spolecnosti je
tento problém dlouhodoby a neni lehké ho vyfiesit.

Mym navrhem je uzsi spoluprace s renomovanym designovym ateliérem, ndvrh novych
vyrobkl a jejich obald. Zavedeni do vyroby se urcité neobejde bez vétsi investice do

novych forem pro lisy plastickych hmot a do montaznich strojti pro nové vyrobky.

Diverzifikace vyroby

Spolecnost sice vyrabi zhruba 300 druhti psacich potieb ve vSech provedenich, jde ale o
jeden obor cinnosti. V pfipadé zmény na trhu psacich potfeb by mohly piijit potize.
Nastrojem, jak témto problémiim piedchézet, je v€asna diverzifikace Cinnosti.
Nejjednodussi diverzifikaci by bylo zacit s produkei vyrobkt, které ve velkém vyuziji
jiz zavedené technologie k vyrobé psacich potieb. Takovymi novymi vyrobky by mohly
byt naptiklad riizné Cistici prosttedky, krém na boty, kiida na tabuli, uzce zamétené
produkty do primyslové vyroby slouzici k identifikaci materialu a chemikalii. Vzdy by
se ale jednalo o vyrobek ve tvaru popisovace, akorat by se menil hrot a napln.

o 24

zpracovani spocivat v lisovani umélé hmoty.
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Rozsirit obchodni ¢innost o papir a dalsi kancelaiské potieby

Zakladni myslenka je, stvofit opravdu pekny design, ktery se bude libit détem. V duchu
jednoho stylu potom vyrdbét psaci potieby a pomoci subdodavek vyrabét seSity do
Skoly, zapisniky, pouzdra a aktovky — vSe v jednotném designu, ktery déti oslovi.
Moznosti je mnoho naptiklad dinosaufi, Spiderman, Batman, ovoce, panenka Barbie,

Pokemoni ...

Zména distribucni strategie

V soucasné dobé jsou vyrobky po ceském a slovenském trhu distribuovany
prostiednictvim velkoobchodt s papirenskym zbozim. Soucasné s tim objizdi obchodni
zastupci z Dacic vSechny maloobchody, kam jsou vyrobky dodavany a Skoli
zameéstnance.

Tento systém je zab¢hnuty a funguje od zacatku devadesatych let. M4 ale i své
nedostatky. Pokud se napiiklad maloobchodni prodejce nepohodne se svym
velkoobchodem, hrozi mu zastaveni dodavek a Centropen tak pfijde o jedno prodejni
misto. Problémy jsou obcas i s distribuci — zbozi dojde jak v maloobchodu, tak ve
velkoobchodu. Pokud je to uprostied sezony, ztraty mohou byt velké.

Nabizi se zménit strategii a distribuovat vyrobky pfimo. Maloobchodni prodejny ma
spole¢nost zmapované, mohla by ke kazdé pfistupovat zvIast' a zajistit tak idedlni
pokryti svymi vyrobky.

Nevyhody by byly v problémech s logistikou, v platebni moralce malych prodejcti a ve
ztraté stabilnich zakaznikli v podobé velkoobchodu.

Nutnou podminkou k takto radikdlni zméné by bylo, kromé psacich potieb prodéavat i
cely papirensky sortiment, protoze maloobchodnici se snazi minimalizovat mnoZzstvi
svych dodavatela.

Samoziejmé, to celé ma smysl délat za predpokladu, ze by spolecnosti zaroven vzrostl

zisk.

Obsluhovat dalsi trh jako tuzemsko
Problém je blize popsan v Porterové analyze.
Resenim by bylo vytipovat pro za¢atek jednu zemi, kam uz dnes Centropen svoje zbozi

prodava a ktera ma jesté velky potencial a zalozit v ni dcefinou spolednost. Reditel
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marketingovy odbornik, ktery je mistni a znd trh. Na ném bude lezet nejvétsi dil préce.
Vedle tohoto odbornika bude v poboc¢ce nékolik obchodnik zastupct, ktefi budou sbirat
informace z trhu a budou prodavat.

Tento model by Sel aplikovat, jak pomoci stavajici distribuce ptes velkoobchody, tak

pomoci navrhované distribuce s vynechanim velkoobchodniho ¢lanku.
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5. Zavér

Hlavnim cilem moji prace bylo vypracovat analyzu prostiedi spole¢nosti Centropen a. s.
K analyze vnitiniho prostfedi jsem pouzil finan¢ni analyzu, k analyze vnéj$iho prostiedi

SLEPTE analyzu a Porteriv model. Analyzovanym obdobim byly roky 2007 az 2009.

Zdrojem dat mi byly vetejné piistupné finan¢ni vykazy spolecnosti, interni dokumenty a

konzultace se ¢leny vrcholového managementu.

Pfi vlastni analyze jsem postupoval podle metod uvedenych v druhé casti moji prace.
Vysledek byl zjiSténi souc¢asného stavu financi ve spolecnosti Centropen a. s. Musim
konstatovat, Ze spolecnost je zdrava a silnd. M& minimum zavazki a vybornou likviditu.
Mezery vidim v niz$i rentabilité a nevyuziti volnych finan¢nich prostedka.

Spole¢nost je vyznamnym a silnym hracem ve svém odvétvi na ceském trhu.
V celosvétovém meéftitku je jeji pozice zanedbatelna.

Z analyzy externiho prostiedi vyplynulo Ze v okoli spolec¢nosti se nachazi mnozstvi
prilezitosti, které je mozné vyuzit a také n€kolik vaznych hrozeb, které mohou zbrzdit
budouci rast. Nejvétsim nedostatkem pii reakcich na okolni podnéty je nevyuZzivani

systematického marketingu.

Poslednim krokem bylo vypracovani doporuceni na zlepSeni finanéni situace a jejich

odevzdani managementu firmy.

Tim jsem splnil stanovené cile prace.
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