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Uvod

Finan¢ni analyza firmy poskytuje vyznamné informace pro zjiSténi a posouzeni

ekonomické situace firmy.

Utelem a smyslem finanéni analyzy je provést, spomoci specialnich metodickych
prostiedki, diagnézu finan¢niho hospodafeni podniku, podchytit vSechny jeho slozky,
piipadng pfi podrobn&si analyze zhodnotit blize nékterou ze slozek finanéniho

hospodareni. Jedna se o analyzu rentability, likvidity, zadluZenosti apod.

Vyznam finanéni analyzy pro vlastni fizeni firmy spoliva predevSim vtom, Ze jejich

vysledky pomahaji identifikovat slabé a siln¢ stranky firmy.

Finan¢ni analyzy a jejich vysledky jsou i vyznamnym nastrojem kontroly, nebot umoZziiuji
zjistovat, do jaké miry jsou realizovana opatfeni uspéSna a projevuji se ve zlepSovani
ekonomické situace firmy a v ristu jeji vykonnosti. Vysledky finanéni analyzy poskytuji

cenné informace i pro urcité externi subjekty.

A pravé finan¢ni analyza, konkrétné pak ekonomicka analyza firmy CEZ, a. s. je cilem této

mé bakalarské prace.

Teoreticka &ast mé prace se zabyva podstatou finan¢ni analyzy, jejimi ukoly a cili. Pro
hodnoceni finanéniho zdravi této firmy jsou podrobné rozebrany pomérové ukazatele a

dalsi pomérové ukazatele vhodné pro posouzeni ekonomiky dané firmy.
Prakticka ¢ast je zaméfena na vypocet t&chto ukazatelt. Ze znalosti minulého stavu polozek
v rozvaze a vysledovce je odvozen predpokladany vyvoj od roku 2005 do roku 2008. Dale

jsou zde uvedeny i grafy a tabulky.

Pro vypracovani bakalatské prace byly pouZivany uéetni vykazy — rozvaha, vykaz ziska a

ztrat, poskytnuté podnikem a odborna literatura uvedena v seznamu pouzité literatury.




Literarni prehled

1. Ekonomicka analy

Ekonomicka analyza predstavuje ohodnoceni minulosti, pritomnosti i predpokladané
budoucnosti ekonomického hospodateni firmy. Jejim cilem je poznat ekonomickeé zdravi
firmy, urit jeji slabiny, které by mohly v budoucnosti vést k problémim i vymezit silné
stranky, na kterych mize firma stavét. Cilem ekonomické analyzy je tedy poskytnout

komplexni prehled o uspésnosti podniku.

1.1. Zdroje informaci ekonomické analyzy

Zakladnim informaénim zdrojem ekonomické analyzy jsou tyto ucetni vykazy:

e Rozvaha
e Vykaz ziski a ztrat (Vysledovka)

e Piehled o penéznich tocich (Cash Flow)

1.1.1. Rozvaha

Vyjadiuje majetkovou a finan¢ni situaci podniku. Jedna se o Ucetni vykaz, kde jsou
uvadény stavy rozvahovych polozek majetku (aktiv) a kapitalu (pasiv) na zacatku a na
konci roku. Uvadi se ve formé tabulky nebo T formy — strany Ma dati a Dal. ( Leva a prava
strana). Aktiva spolecnosti = piehled toho, co podnik vlastni a co mu dluzi ekonomické
subjekty. Pasiva = jak jsou aktiva spole¢nosti financovana. Aktiva se €leni zasadné podle
likvidity jednotlivych polozek. Usporadani postupuje od nejmené likvidnich (dlouhodoby
majetek) az k plné likvidnim (pen&zni prostfedky a kratkodoby finan¢ni majetek). Pasiva se
&leni na zdroje vlastni a cizi. U jednotlivych polozek aktiv se vykazuje stav v bézném
G&etnim obdobi a stav v minulém u&etnim obdobi. Stav za vykazované ( bézné ) obdobi se
Cleni do tiech sloupct.

1. Sloupetek 1, Brutto* uvadi stav aktiva v ocenéni na jemu odpovidajicim uctu.

2. Sloupetek 2 ,Korekce“ zahrnuje jednak dosud zuctovane opravky, jednak stav
opravné polozky k dané rozvahové polozce aktiv. Je- li u dané majetkové slozky jak
opravka k ni, tak opravna polozka, idaje se seCtou a do sl.2 se uvedou v souhrnu.

3. Netto“ stav majetkové slozky za b&ézné obdobi (sl.1 —sl.2).

Stav majetkové slozky za predchozi udetni obdobi se uvadi v ocenéni netto (sl. 4)
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Na rozdil od aktiv se u pasiv vykazuje stav za bézné ucetni obdobi pouze v jediném sloupci
( sloupeéek 5 ), protoze korekce ocenéni formou opravnych polozek (které by
predstavovaly zvySeni ocenéni zavazki) neni pfipustné. Sl. 6 udava stav za piedchozi rok.

(KOVANICOVA, 1998)

Strukturu aktiv a pasiv 1ze stru¢né charakterizovat takto:

AKTIVA
Dlouhodoby majetek

o Dlouhodoby majetek hmotny
o Dlouhodoby majetek nehmotny

o Dlouhodoby majetek financni

Obézny majetek

o Zasoby
o Dlouhodobé pohledavky
o Kratkodobé pohledavky

o Finan¢ni majetek

Ostatni aktiva

o Casové rozliseni nakladu a vynosu

o Dohadné ucty aktivni

PASIVA

Vlastni kapital

o Zakladni kapital

o Kapitalové fondy

o Fondy ze zisku

o Vysledek hospodareni minulych let

o Vysledek hospodareni bézného roku

=2



Cizi zdroje
o Rezervy
o Dlouhodobé zavazky
o Kratkodobé zavazky
o Bankovni Gvéry a vypomoci

Ostatni pasiva

o Casové rozliSeni nakladu a vynost

o Dohadné ucty pasivni

1.1.2. Vykaz zisku a ztrat

Poskytuje informace o nakladech, vynosech a o vysledku hospodateni za urcité obdobi, tzn.

jeho ukolem je informovat uZivatele o finanéni vykonnosti podniku.

Vykaz je usporadan stupfiovité tak, aby umoznil vy¢islit:

Provozni vysledek hospodareni pied zdanénim (vyjadiuje rozdil mezi vynosy a naklady
provozniho charakteru, tj. pfidana hodnota + ostatni provozni vynosy + ostatni provozni
naklady ) .

Vysledek hospodareni z finanénich operaci pied zdanénim (vyjadiuje rozdil vynost a
nakladu finan¢niho charakteru).

Vysledek hospodafeni za béznou ¢&innost po zdanéni dani z pFijmu (tj. soucet
provozniho a finanéniho VH po odeéteni dané z piijmi za béznou Cinnost).

MimoFadny vysledek hospodaieni po zdanéni (vyjadfuje rozdil vynosi a nakladi
mimoiadného charakteru).

Celkovy vysledek hospodafeni za ucetni obdobi po zdanéni dani z prijmu (tj. soucet

bézného a mimotadného vysledku hospodareni).

Oba vykazy jsou vnitiné propojeny prostiednictvim zisku (ztraty), vypoCet lze provést
z rozvahy i z vysledovky.
( KOVANICOVA, 2004 )
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1.1.3. Pirehled o penéznich tocich (Cash flow)

Zachycuje piijmy penéz a jejich vydaje v zavislosti na hospodarskych operacich podniku.
Prehled o penéznich tocich podava zakladni informaci o tom, kolik u&etni jednotka
skutecné ,,vyprodukovala“ a jak jich uzila. Informace je to dilezita nejen pro samotné
vlastnika, ale také pro externi zajemce o podnikové informace (napf. potencialni investory,
vefitele — banky, dodavatele), protoze poskytuje vedle rozvahy a vykazu zisku a ztrat dalsi
vyznamny pohled na finan¢ni situaci podniku. Cash flow je sestavovan na principu
piijmove — vydajovém na rozdil od rozvahy a vykazu ziski a ztrat. Je rozhodujici kritérium
pfi posuzovani podniku.

(KOVANICOVA, 1998)
Cleni se na :

o Provozni ¢innost

o Investi¢ni ¢innost

o Finanéni &innost

Provozni &innost - zakladni vydéletné Cinnosti podniku a dale ostatni aktivity, které neni
prakticky mozné nebo elné zaclenit do investiéni nebo do provozni ¢innosti.
- piijmy z prodeje vyrobku i zalohy, piijmy za zboZi, sluzby, vydaje na

pofizeni materialu, na sluzby, na mzdy, pfijaté a vyplacené uroky. ..

Investi¢ni ¢innost - zahrnuje pofizeni a vyfazeni stalych aktiv
- vydaje s potizenim majetku, pfijmy z prodeje majetku, pujcky a uvéry

spfiznénym osobam. ..

Finan¢ni ¢innost - operace, jejichz disledkem jsou zmény ve velikosti a struktufe
dlouhodobych zdrojii vlastnich i cizich, piipadné i zmény kratkodobych zavazki
vztahujicich se k financovani podniku.

- piijmy z emise cennych papir(i, opé&nich listd, pfijmy z piijatych
dotaci a darti, Gvérd, vydaje na splaceni avérd a pujcek, dlouhodobé dluzné cenné papiry ...
(KOVANICOVA, 1998)
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.. Finandni
FinanCni analyza je rozbor financni situace podniku, pfi kterém jsou vyuzivany ucetni a

statistické informace.

2.1. Predmétem zajmu finan¢ni analyzy

- jsou predevsim tato hlediska:

® Rentabilita (vynosnost, ziskovost), ktera charakterizuje uroven vykonnosti a
hospodarnosti

e Rychlost obratu prostredki (aktivita)

e Platebni schopnost (likvidita, solventnost — schopnost podniku hradit své finan¢ni
zavazky v dobe jejich splatnosti

e Hospoddrska a financni spolehlivost

2.2. Cilem finan¢ni analyzy

- je poznat finanéni zdravi firmy, identifikovat slabé stranky, které by mohly firmé
v budoucnu plsobit mensi ¢i vétsi problémy, a naopak stanovit jeji silné stranky, o které by
mohla v budoucnu opirat svou ¢innost.

Finanéni zdravi podniku je ovliviiovino jednak likviditou podniku a jednak

rentabilitou podniku.

2.3. Utelem finan¢ni analyzy
- je pfedevsim vyjadfit pokud mozno komplexné& finanéni situaci podniku, tzn. podchytit
vSechny jeji slozky, pfipadné pfi podrobnéjsi analyze zhodnotit nékterou ze slozek finanéni

situace. (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

2.4. Zdroje informaci

— zakladni podminkou dobré finanéni analyzy jsou kvalitni vstupni informace, protoze
sebelepsi metoda analyzy nemiize poskytnout ze 3patnych podkladi hodnotné vysledky.
Mezi zéakladni zdroje informaci patii GGetni vykazy, dale to mohou byt vyro&ni zpravy,

pribézné vysledky a nékteré dalsi dostupné zdroje informaci.

FinanCni analyza je oblast, ktera predstavuje vyznamnou soulast soustavy podnikového

fizeni. Je uzce spojena s finan¢nim Gdetnictvim a finanénim fizenim podniku. Propojuje

I



tyto dva nastroje podnikového fizeni, jejichz vyznam v trzni ekonomice vystupuje vyrazné
do popiedi. Jejich vzajemny vztah je obvykle vystizné charakterizovan tak, e udetnictvi je
jazykem financi v tom smyslu, Ze poskytuje data a informace pro finanéni rozhodovani
prostiednictvim zakladnich financnich vykazi — rozvahy, vysledovky, a piehledu o
penéznich tocich ( cash flow ) .Tyto vykazy jsou sestaveny na podkladé finanéniho
ucetnictvi jako procesu, ktery shromazduje, eviduje, tfidi a dokumentuje udaje o

hospodateni podniku. (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

Finan¢ni analyza je tedy formalizovana metoda, ktera poméfuje ziskané tidaje mezi sebou
navzajem a rozliSuje tak jejich vypovidaci schopnost, umoziuje dospét k ur€itych zavéram
o celkovém hospodaieni a finan¢ni situaci podniku, podle nichz by bylo mozné ptijmout

rizna rozhodnuti. ( GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )
2.5. Uzivatelé finan¢ni analyzy:

o Manazefi

o Investofi — akcionafi, drzitelé uvérovych cennych papiri firmy, potencialni
investofi

o Obchodni partneti (dodavatelé, odbératelé )

o Zaméstnanci

o Stat a jeho organy

o Banky a jini véfitelé

o Analytici, dafiovi poradci a ucetni znalci

o Konkurenti

o Burzovni makléti

o Vefejnost

Uvedeny pocet neni vyCerpavajici, nepochybné by bylo mozno uvést dalsi zdjemce —

univerzity, vyzkumné ustavy.. ( KOVANICOVA, 2004 )

Finanni analyza je ekonomicka specializace, ktera vyzaduje hluboké znalosti a také
zkuSenosti. Sestavit a dosadit do ukazatele urcité hodnoty podle navodi finanénich analyz
neni nijak slozita véc. Velmi slozité je k vypogitanym vysledkiim vypracovat piisluiné
zavéry. NejdileZit€jSi zcelé finanéni analyzy je sestaveni podrobného chorobopisu
spoleCnosti se sestavenim postupt jejiho fizeni. ( KOVANICOVA, 2004 )
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2.6. Postupy finan¢nich analyz

Hlavni diiraz z hlediska finanéniho manaZera i ostatnich uzivatelii je kladen na vypovidaci
schopnost pomeérovych ukazatelli, vzajemné vazy a zavislosti a zpusob jejich interpretace a
hodnoceni. Pokud se ty&e velikosti vypoétenych hodnot jednotlivych ukazatelli, je Castym

omylem pifedstava, ze lze stanovit n&jaké pevné ,doporucené” & dokonce ,optimalni®

| hodnoty pomérovych ukazatelli, které maji univerzalni platnost. Pak by stacilo pouhym
porovnanim naméfenych hodnot s témito vzorovymi rozhodnout, zda jsou dobré nebo
Spatné. Ekonomicka realita neni bohuzel takto jednoducha a pomérové ukazatele
- nepfedstavuji naprosto presna méfitka pro sledované charakteristiky hospodateni podniku,
ale maji viceméné pravdépodobnosti charakter. Budeme-li pozadovat po nékolika
finannich analyticich, aby sestavili optimalni postup rozboru, sestavi kazdy z nich mirné
jiny postu, ktery bude vychazet z jejich vlastnich zku3enosti a zvyklosti. Tato skuteénost
pfinasi mnohé problémy.

Za dlouhou dobu pouzivani pomérovych ukazateli jako zakladniho metodického nastroje
finanéni analyzy bylo navrzeno velké mnoZstvi, fadove desitky ukazatell, z nichz nékteré
se navzajem li§i pouze drobnymi modifikacemi. Praktickym pouZivanim se viak vyClenila
urCita skupina ukazateli vSeobecné akceptovanych, které umozfiuji vytvofit si zakladni

piedstavu o finan¢ni situaci daného podniku. (VALACH, 1999)

2.7. Ukazatele finan¢ni analyzy

2.7.1. Analyza pomérovych ukazateli

Zakladnimi ukazateli finan¢ni analyzy jsou tzv. finan¢ni pomérové ukazatele (financial
ratio).

Pomérové ukazatele se bé&zn& vypocitavaji vydélenim jedné polozky (skupiny polozek)
jinou polozkou (skupinou polozek) uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji co do
obsahu ur¢ité souvislosti. Vyhodou pomérovych ukazatelii je to, Ze umoziiuji ziskat rychly
a nenakladny obraz o zakladnich finan¢nich charakteristikach firmy. Jejich vypo&tem vsak
analyza nekon¢i, naopak spiSe zagina — Ize jej chapat jako urdité sito, které zachyti oblasti
vyZadujici hlubsi analyzu.

Podle oblasti finan¢ni analyzy se pomérové ukazatele &leni na:

(VALACH, 1999)




Ukazatele rentability

Ukazatele aktivity

DR DI -

Ukazatele zadluzenosti
Ukazatele likvidity

a Ukazatele trzni efektivity — postaveni na kapitalovém trhu

o

Co se tyka zisku, jsou v anglosaskych zemich zpravidla vykazovany nasledujici kategorie
zisku:

Zisk pred odectenim odpisii, uroku a dani- Earnings before Depreciation, Interes and
Taxes ( EBDIT ).

Zisk pred odectenim trokii a dani - Earnings before Interes and Taxes ( EBIT ).
Predstavuje provozni hospodaisky vysledek, zisk ( popt. ztratu ).

Zisk pied zdanénim - Earnings before Taxes ( EBT ). Ve srovnani s EBIT byly jiz
odecteny finanéni naklady, hlavné roky.

Zisk po zdanéni — Earnings after Taxes ( EAT ) . Je to vlastng &isty zisk ( net income, net
profit ), ktery podniku po vyplaceni pfipadnych dividend prioritnim akcionafim zistane

k rozdéleni mezi drztele kmenovych akcii. Zbyvajici ¢ast zistava v podniku pro vlastni

reprodukci jako nerozdéleny zisk. ( GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

2.7.1.1. Ukazatele rentability ( ziskovosti) — profitability ratios

Rentabilita je schopnosti podniku dosahovat zisku pomoci investovaného kapitalu. Je
formou vyjadieni miry zisku z podnikani. Patfi mezi nejvyznamnéj$i ukazatele
hospodarsko ¢innosti podniku za urcité obdobi. Znamena, Ze piijmy, které podnik ziska
realizaci svych vyrobki nebo poskytnutim sluzeb kryji nejen vlastni naklady, ale po
uhrazeni vSech nakladi podniku zabezpeluji i zisk. Z toho vyplyva, e zajmem kazdého
podniku je zvySovat rentabilitu a to tim, ze snizuje vlastni naklady. Rentabilitu lze tedy
charakterizovat tak, Ze se poméfuje zisk dosazeny podnikanim k riznym zakladnam, napf.
k Castce vlastniho kapitalu, celkovym aktiviim aj.( GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

Obecné se rentabilita vypodte:

0 Rentabilita = ( zisk / délitel ) * 100



Podle druhu délitele potom rozlisujeme:

- rentabilita celkovych aktiv
- rentabilita trzeb

- rentabilita nakladu

- a dalsi

2.7.1.1.1. Rentabilita celkovych aktiv (Return of Assets-ROA)

Rentabilita celkovych aktiv = zisk / celkova aktiva
Tento ukazatel hodnoti efektivnost vlozeného kapitalu bez ohledu na to odkud tento kapital

pochazi, tj. zda se jedna o kapital vlastni nebo cizi. Tento ukazatel zajima piedevsim

management podniku.

2.7.1.1.2.Rentabilita vlastniho kapitilu (Return of Equity-ROE)

Rentabilita vlastniho kapitilu = zisk / vlastni kapital

Tento ukazatel vykazuje, jak byl zhodnocen pouze vlastni kapital. Rentabilita vlastniho
kapitalu je dilezitym ukazatelem zejména pro vlastniky podniku, protoze je kli¢ovym
kritériem hodnoceni UspéSnosti investic — vytvofeny zisk posuzuji jako vydélek z kapitalu,

ktery do podniku vlozili.

DalSim €asto pouzivanym ukazatelem rentability je

2.7.1.1.3. Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb = zisk / trzby
Vypocteny ukazatel ma vyznam zejména pro vzajemné srovnavani podniki daného oboru.
Jestlize je hodnota tohoto ukazatele nizsi nez je oborovy primér, potom to znamena, Ze

jsou ceny vyrobku relativné nizké nebo Ze jsou naklady pfili§ vysoké.
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2.7.1.1.4. Ukazatel nakladovosti trzeb

Ukazatel nikladovosti trzeb = celkové naklady / trzby
Lze ho také vypocist s vynosnosti, vynosnost = 1 — nakladovost, udava kolik na 1 K¢ trzeb

je potieba haléit nakladu.

2.7.1.2. Ukazatele aktivity — assets utilization ratios

Jedna se o ukazatele relativni vazanosti kapitalu v jednotlivych formach aktiv neboli
ukazatele rychlosti nebo doby obratu zasob ( materialovych, nedokonCené vyroby a
hotovych vyrobku ), pohledavek, vazanosti hmotného investi¢niho majetku.

( GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

Meéfi, jak efektivné firma hospodafi se svymi aktivy. Ma-li jich vice, nez je ucelné, vznikaji
ji zbyteCné naklady, a tim i nizky zisk. Ma-li jich nedostatek, pak se musi vzdat mnoha
potencialné vyhodnych podnikatelskych pfilezitosti a pfichazi o vynosy, které mohla

ziskat.
2.7.1.2.1. Vazanost celkovych aktiv

Vazanost celkovych aktiv = aktiva / ro¢ni trzby
Tento ukazatel vyjadiuje intenzitu, s jakou podnik vyuziva aktiv s cilem dosadhnout trzeb.
Cim je ukazatel niz§i, tim lépe — nebot firma aniz by zvySovala finanéni zdroje, tak

dosahuje vyssich trzeb.

2.7.1.2.2. Rychlost obratu zasob

Obratu zasob = rocni trzby / zasoby

Udava, kolikrat je v prub&hu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu uskladnéna.
2.7.1.2.3.Doby obratu zasob materidlu

Doby obratu zasob materialu = prumérna zasoba / denni spotfeba

e



- Ukazatel vyjadfuje primérny pocet dnd, po néz jsou zasoby vazany v podnikani do doby

jejich spotieby (u materialu), resp. do doby jejich prodeje (u zbozi).
2.7.1.2.4.Doba obratu zisob vyrobki

Doba obratu zisob vyrobku = prumérna zisoba / denni trzba

- Doba obratu pohledivek = priumérna vyse pohledivek / denni trzba

- vypocitame jak dlouho jsou obé&zna aktiva vazana ve formé zasob.

2.7.1.2.5.Doba obratu pohledivek

- ukazuje, jak dlouho, kolik dni se majetek podniku vyskytuje ve formé pohledavek.

2.7.1.3. Ukazatele zadluZenosti — debt ratios

Hodnoti finan¢ni strukturu podniku. Tyto ukazatele udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi
zdroji financovani firmy, méfi rozsah, v jakém firma pouziva k financovani dluhy, tzn. jaka
je zadluzenost firmy. (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

Snahou podniku by mélo byt najit optimalni pomér mezi financovanim z vlastnich a cizich

zdrojt k zajisténi finan¢ni stability a vynosnosti podniku.

2.7.1.3.1. Ukazatel zadluZenosti (véritelského rizika )

Ukazatel zadluZenosti = celkové dluhy / celkova aktiva
Hodnoti podil cizich zdroji na financovani aktiv. Obecné plati, Ze &im vys$i hodnota tohoto

ukazatele, tim vyssi zadluzenost podniku a tim vy33i je i finanéni riziko.

2.7.1.3.2.Urokové kryti

Urokové kryti = zisk pied zdanénim a wiroky / droky

Ukazatel informuje o tom, kolikrat ptevysuje zisk placené uroky.
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.7.1.3.3. Kvéta vlastniho kapitalu

vota vlastniho kapitilu = vlastni zdroje / celkova aktiva

Vyjadiuje podil vlastnich zdroju na aktivech, udava miru vlastnich zdroji, nad 30% dobré.

2.7.1.4. Ukazatele likvidity — liquidity ratios

Vyjadiuji schopnost firmy dostat svym zavazkim, tzn. jedna se o souhrn vSech potencialné
likvidnich prostredku, které ma firma k dispozici pro uhradu svych splatnych zavazk.
Odpovidaji na otazku, zda je podnik schopen v¢as kryt své kratkodobé zavazky. Ukazatelé
likvidity poméfuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel).
Platebni schopnost se vyjadiuje v podobé téchto hlavnich ukazateli:

( GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

|

2.7.1.4.1.B&ni likvidita

Bézna likvidita = obézna aktiva / kriatkodobé zavazky
Hodnoti nejpiisnéji, uvazuje jen nejpohotovéjsi finan¢ni prostiedky. Doporu¢ena hodnota

je(1,5-2,5)
2.7.1.4.2.Pohotova likvidita

Pohotova likvidita = (obézna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

Méné spolehlivy. Casto byva také nazyvan rychly test ( acid test, quick test ). Ve snaze
odstranit nevyhody ukazatele bézné likvidity se vyluCuji z ob&znych aktiv zasoby a
v Citateli jsou ponechany pouze penézni prostiedky (v hotovosti a na bankovnich Gétech),

kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohledavky. Doporu&ena hodnota (1 — 1,5)

2.7.1.4.3. Pokladni likvidita

Pokladni likvidita = penize / kratkodobé ziavazky
Pro orientacni, pouze hrubé hodnoceni likvidity. Nazyvan cash test. Doporuena hodnota je

(0,1-1).

=



2.7.1.5. Ukazatele postaveni na kapitalového trhu

Pro uplnost jsem zde zatadila i posledni skupinu ukazatel, ktera je kvalitativné ponékud
odligna od predchozich. Zakladni rozdil spo&iva v tom, ze dosud popisované ukazatele
kombinovaly vyhradné Gdaje zjisténé v ugetnictvi. Informovaly také vesmes o minulém
vyvoji finanéni situace. Ukazatele, jejichz soucasti je trzni cena akcie jako parametr
kapitalového trhu, podavaji informaci o tom, jak vidi budoucnost podniku investofi.

Nékteré z téchto ukazatell jsou pravidelnou soucasti burzovnich zprav, které zabiraji

dlouhé sloupce v riiznych novinach.

Tento ukazatel se pouziva jde-li o akciovou spole¢nost, jejiz akcie jsou volné
obchodovatelné.Jedna se piedevsim o tyto ukazatele:

( GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

2.7.1.5.1. Vyplatni pomér

Vyplatni pomér = dividenda na 1 akeii / zisk na 1 akcii

Vyjadiuje, jak velky podil vytvofeného &istého zisku je vyplacen akcionarim v podobé
dividend. Vypogtita se jako pomér dividendy na lakgii a Cistého zisku na 1 akecii.

( GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002 )

2.7.1.5.2. Aktiva¢ni pomér

Aktivaéni pomér = 1 — vyplatni pomér

Zisk, ktery neni vyplacen v dividendach zGstava jako nerozd€leny k dispozici pro
podnikani. Proporci zisku reinvestovaného zpét do podniku vyjadiuje aktivaCni pomer.

( GRUNWALD, HOLECKOVA, 2002)

2.7.1.5.3.Dividendovy vynos

Dividendovy vynos = dividenda na 1 akcii / trzni cena akcie

o L
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2.7.1.5.4.P/E ( price-earnings ratio )

P/E = trzni cena akcie /zisk po zdanéni na 1 akcii

3. DalSi poméro

3.1. Produktivita prace

i

f

1 : ) T 5 St
- Produktivitou prace obecné rozumime mnozstvi uzitnych hodnot zhotovenych jednim

- pracovnikem za jednotku Casu, tedy ekonomickou uéinnost lidské prace, nebo uréitou

schopnost vytvaret uzitné hodnoty. Obecny vzorec je :

Produktivita prace=Q /t

Q = objem vyrobenych uzitnych hodnot. Byva vyjadfen veli¢inami trzby, vynosy, pfidana
hodnota ( v K¢& ). MiiZe ale byt i v naturalnich jednotkach (kg, ks, m...)

t = pracovni fond spotfebovany na objem Q vyroby. MuZeme Jjej vyjadiit objemem

osobnich naklady, mzdovych nakladd, poétem pracovnikii, pracovnimi dny & hodinami.

Z tohoto vzorce miizeme odvodit tyto ukazatele, napt. :

3.1.1. Produktivita prace z trzeb za vyrobky a sluzby

Produktivita price z trzeb za vyrobky a sluzby = trzby za vlastni vyrobky a sluzby /

pocet zaméstnancu

3.1.2. Produktivita prace z pridané hodnoty

Produktivita price z pfidané hodnoty= pFidana hodnota / pocet zaméstnancu

- vSechny ukazatelé vyjadiuji, kolik trzeb ( piidané hodnoty...) pfipada na jednoho

pracovnika. Snahou by mélo byt dosahovani co nejvétsich hodnot téchto ukazateld.

= Th =




Dale nam z tohoto vyplyvaji jesté dalsi ukazatele:

3.1.3. Mzdova produktivita

Mzdova produktivita = trzby za vlastni vyrobky a sluzby / mzdové niklady

3.1.4. Produktivita z osobnich nikladu

Produktivita z osobnich nikladu = trzby za vlastni vyrobky a sluzby / osobni niklady

3.1.5. Produktivita z vykonové spotireby

Produktivita z vykonové spotieby = trzby za vlastni vyrobky a sluzby / vykonova

spotireba

3.2. Pracnost

Pracnost = pocet zaméstnancii / trzby za vlastni vyrobky a sluzby

3.2.1. Pracnost

Pracnost = mzdové naklady / trzby za vlastni vyrobky a sluzby
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Cil a metodika

Cilem mé bakalarské prace bylo charakterizovat uplynuly ekonomicky vyvoj firmy
~ za dobu péti let a uvést predpokladany vyvoj spolecnosti do budoucnosti. V mé praci jsem
se zaméfila hlavné na vypodet pomérovych ukazateli, protoze jsou nejpouzivanéjSim

nastrojem finanéni analyzy a také na ukazatele produktivity prace a pracnosti.

Na zacatku mé bakalaiské prace jsem kontaktovala firmu CEZ a. s., sidlici v Praze.
Hlavnim pfedmétem innosti CEZ a. s. je vyroba a prodej elektfiny a s tim souvisejici
podpora elektriza¢ni soustavy. Tato firma mi vysla vstiic pfi poskytovani viech potiebnych

udaju a informaci k provedeni analyzy hospodareni firmy.

Vypracovala jsem finan¢ni analyzu firmy, kde jsem z hodnot ucetnich rozvah a vykazi

ziskli a ztrat vypocitala pomérové ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity.
Ukazatele postaveni na kapitalovém trhu jsem zde neuvedla, protoze mi firma neposkytla
dostatek informaci a idaji pro zpracovani. Z rozvahy a vysledovky jsem takeé zjistila vyvoj
nakladd, vynost a vysledku hospodafeni v jednotlivych letech. Dale se mi podafilo zjistit
daje, tykajici se zaméstnancti, produktivity prace, pracnosti a vyroby a prodeje elektfiny.
Hodnoty ukazateli jsem zjistovala pro Casovou fadu v délce trvani péti let, konkrétné od

roku 2000 do roku 2004.

Na zakladé zjisténych podrobnych vysledki z provedenych analyz jsem odvodila
piedpokladany trendy a predpokladany vyvoj spolecnosti v budoucnosti.

V praktické Casti bakalaiské prace jsem vychazela z teoretickych poznatkd uvedenych
v literarnim piehledu a z dostupné literatury. Do praktické Casti prace jsem zafadila také

spoustu grafli, které pravé nejlépe vystihuji vyvoj vSech ukazateld firmy.
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Prakticka c¢ast

4.1. Historie firmy

Obrazek ¢. 1: Jaderna elektrarna

ELEKTRARNY

1919 - piijat zakon o vieobecné elektrizaci. Pii vzniku republiky mélo pfistup k elektiiné
34% obyvatel (na Slovensku pouze 2%), ale pouze 10% mést a obci.

1926 - dostavéna prvni velka elektrarna v Ceskych zemich - Ervénice s vykonem 70MW.

1936 - postavena prvni velka elektrarna na Vltavé - Vrané

1948 - prvni pieCerpavaci elektrarna ve Stéchovicich

1978 - zacala vystavba Jaderné elektrarny Dukovany

1987 - zacala vystavba Jaderné elektrarny Temelin

1992 - zalozena elektrarenska spole¢nosti CEZ as.

2003 - ziskani vétsinovych majetkovych podild v 5 z 8 Ceskych distributort

2004 - ziskani vét§inového podilu ve 3 bulharskych distribu¢nich spole¢nosti,

Akciova spoleénost CEZ byla zalozena v roce 1992 Fondem narodniho majetku CR, jenz je
doposud majoritnim vlastnikem jejich akcii. Hlavnim pfedmétem Cinnosti CEZ as. je

vyroba a prodej elektiiny a s tim souvisejici podpora elektrizacni soustavy.

Vroce 2003 vznikla spojenim CEZ as. s distribu¢nimi spoleCnostmi (Severoceskd
energetika, Severomoravska energetika, Stfedoceska energeticka, Vychodoceska energetika
a Zdpadoceska energetika) Skupina CEZ, ktera patii do evropské desitky nejvétsich

energetickych koncernti a je nejsiln&jsim subjektem na domacim trhu s elektfinou.

V roce 2004, po usp&iné akvizici tfi bulharskych distribu¢nich firem, rozsifila Skupina
CEZ majetkové svoji piisobnost i do zahrani¢i. Mimo vyrobu a distribuci elektiiny nalezi
mezi vyznamné c&innosti podniki  Skupiny CEZ tézba surovin, udrzba energetickych

zafizeni, provozovani telekomunikaénich sluzeb, véda a vyzkum.
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Strategickym cilem energetické Skupiny CEZ je stat se lidrem na trhu s elektfinou v ramci

sttedoevropského a vychodoevropského trhu s elektfinou.

Obrizek &. 2: Elektrarny v CR

Détmarovice
Hodonin
Chvaletice
Ledvice
Mélnik
Pocerady
Porici
Prunérov
Tisova
TuSimice

Dukovany
Temelin

4.2. Poslani spolecnosti

Vodni
Dalesice Mravenecnik
Dlouhé Strané
Hnévkovice

Kamyk

Koftensko

Lipno

Mohelno

Orlik

Slapy

Stechovice

Vrané

Zelina

Dukovany

Poslanim akciové spoleénosti CEZ je zajistit akcionaifim dlouhodoby priméfeny zisk

uspésnym podnikanim zejména na trhu s elektfinou v CR 1 zahraniéi.

CEZ bude zabezpetovat stabilni podminky dodavek elektfiny v CR a dodavat zakaznikiim

elektiinu v¢etné podpurnych sluzeb a teplo nejvyssich kvalitnich parametri.

K plnéni svého poslani vyuziva CEZ viech svych vyrobnich zdrojii, obchodné -

technickych dovednosti, a to v&etné majetkovych G&asti v podnicich Skupiny CEZ.
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4.3. Predmét podnikani ;

Hlavnim predmétem ¢innosti CEZ, a. s. je:

e vyroba, pienos, tranzit, dovoz, vyvoz a prodej elektiiny
e vyroba distribuce a prodej tepelné energie
e zpracovani druhotnych produktd vznikajicich pfi vyrobé elektfiny a tepelné energie.

Vyrobni program

V provozech vyrabi elektfinu a tepelnou energii soucasné v tzv. kombinovaném cyklu.
Tomuto vyrobnimu cyklu se rovnéz fika kogenerace nebo KVET (= kombinovana vyroba

elektfiny a tepelné energie)..

Kombinovana vyroba elektfiny a tepelné energie v jednom vyrobnim cyklu je vyhodna
nejen ekonomicky, ale i ekologicky. Umoziiuje az o 32% vyssi vyuziti prvotni energie
ulozené v palivu oproti oddélené vyrobé samotné elektiiny (tzv. kondenzaCni vyrobé

elektiiny) a samotné tepelné energie (tzv. vytopenskym zpusobem).

Elektfinu dodava CEZ do siti elektrizatni soustavy Ceské republiky, tepelnou energii
distribuuje prostifednictvim horkovodnich nebo parnich siti az k individualnim odbératelim
v §irS§im okoli elektraren. Tak se dafi realizovat dodavku tepelné energie zakaznikim za

piijatelné a konkurenceschopné ceny.

Zakaznikim dodava tepelnou energii o potfebnych parametrech pro technologické ucely a
rovnéz pro piijemnou tepelnou pohodu v domacnostech. Pfi vytapéni je mozné spotiebu
tepelné energie v objektech odbératele regulovat, a to vCetné Casového naprogramovani

odbéru.

Neporovnatelnou vyhodou dodavky tepelné energie oproti ostatnim formam energie je
stabilita jeji dodavky v Case a - predevsim - bezkonkurencni bezpec¢nost.

Zajmem CEZ, a. s, je spokojeny zakaznik - odbératel tepelné energie. Takovym
zakaznikem muze byt jen ten, ktery se o dodavaném produktu dozvi vSe, co potiebuje a

svych znalosti vyuziva pii jeho optimalni spotiebé.
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V této Casti mé bakalaiské prace jsem porovnavala a hledala souvislosti mezi naklady a

piijmy spolecnosti v horizontu 5 let.

Grafé. 1
Srovnani trzeb, spotieby a pridané hodnoty
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roky
—&— Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb
—— Vykonova spotieba
Pfidana hodnota
Roky 2000 2001 2002 2003 2004
rzby za prodej viastnich vyrobku a
Isluzeb 53 134 882 51 851 799 49 492 738| 54 445 309 62 214 421
Vykonova spotieba 28 538 132 26 256 579 26 029 665| 26 940 445 30 759 694|
Pridana hodnota 25 099 443| 26 021 501| 23 891 784| 27 608 837| 31 527 771

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb zpocatku klesaly, ale od roku 2003 zacaly rust.
Vykonova spotieba je souctovy fadek ve vykazu zisku a ztrat - zahrnuje spotfebu materialu
a energie a sluzby. Graf podava piehled o vyvoji za S let.

Vsechny tii kiivky maji skoro stejny prubéh — zpocatku klesaji, ale od roku 2003 rostou,

zasluhou toho, ze firma se spojila do jednoho celku a rozviji se vice poskytovani sluzeb.

Grafé. 2

Srovnani osobnich nakladu a trzeb
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[Roky 2000 2001 2002 2003 2004
rzby za prodej vlastnich vyrobku
sluzeb 53134 882 51851799 40 492 738 54 445 30062 214 421
losobni naklady 3573338 3727581 3622573 3713089 4 048 520

Srovnani osobnich nakladi a trzeb ukazuje, zda nerostou osobni naklady rychleji nez

trzby, jestli tedy firma nerozdava, aniz ma z ¢eho

Grafy¢. 3,4,5,6,7
Swokturs Rk v 2000 Struktura nakladu v roce 2001
B Spotreba materialu a B Spotieba materialu a
energie energie
@ Sluzby @ Sluzby
00 Mzdové nakdady DO Mzdové naklady
0 Odmény Elenum 8 Odmény tenim
B eniladinel organu spole¢nosti
@ Naklady na socialni B Naklady na §ociélni
; s zabezpeceni
@ Socialni naklad @ Socialni naklady
Struktura nakladu rok 2002 = = Struktura nakladii v roce 2003
@ Spotieba materilu a @ Spotieba materialu a
energie energie
B Sluzby @ Sluzby
DOMzdové naklady OMzdové naklady
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organu spolegnosti organu spole&nosti
B Naklady na socidini 8 Néklady na socidlni
zabezpeceni zabezpe&eni
@ Socialni néklady Socialni na'klady

Struktura nakladu v roce 2004

@ Spotieba materialu a
energie

@ Sluzby

O Mzdové naklady

0O Odmény ¢lenum
organu spole¢nosti

@ Naklady na socialni
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Roky 2000 2001 2002 2003 2004
Spotieba materialu a energie 19618 548/ 19250312/19 178 491| 19 918 462 22 469 913
Sluzby 8 919 584 7 006 267| 6 851 174 7 021 983| 8 289 781
[Mzdové naklady 2507 271] 2446154 2496682 2536975 2839362
Odmeény ¢lenam organu

spoleénosti 8 972 9 571 101552 9 662 9612
Naklady na socialni zabezpeceni 905 948 9571 891912 922 021) 997 760
Socialni naklady 151 147 392 374| 223 427 244 431 201 786

Struktura nakladi je dobra, ukazuje, jak se které naklady podileji na celkovych nakladech a

tedy jak "uziraji" trzby. Je vidét, co jsou zanedbatelné naklady, co podstatné. Graf jsem

zpracovala za 5 let a je vidét, ze poméry nakladl se neméni.

Nejveétsi ¢ast nakladli zaujima spotieba materialu a energie, jak je z grafu ziejme.

Vyvoj nakladi na socialni zabezpeleni lze stanovit ze mzdovych nakladi a to ve vysi

odvodi zdravotniho pojisténi a socialniho zabezpeceni z hrubych mezd.

Vyvoj socialnich nakladi zavisi na ochoté zaméstnavatele poskytovat zaméstnancim riizné

socialni sluzby - naptiklad pfispévky na stravovani.. Vyse socialnich sluzeb se v téchto

5 letech razni.

Grafé. 8
Diouhodoby majetek a aktiva
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Roky 2000 2001 2002 2003 20041
Dlouhodoby majetek 173 362 673| 174 452 554| 169 714 320|195 719 837| 197 445 209
IAktiva celkem 202 223 562| 202 373 315| 198 874 194|217 920 470, 227 777 908|

Dlouhodoby majetek zahrnuje dlouhodoby nehmotny majetek ( firma pouziva software,

ma ocenitelna prava, nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek a poskytnuté zalohy na

DNM)a dlouhodoby hmotny majetek ( pozemky, stavby samotné movité véci a soubory

movitych véci, jiny DHM, nedokonéeny DHM, poskytnuté zalohy na DHM).
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Graf ¢. 9

VH pied zdanénim a saldo pohledavek a
zavazku
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Roky 2000 2001 2002 2003 2004
\VH pred zdanénim 16 430 323|18 626 473 | 8 031680 | 9377 270 | 8 266 266
aldo -58 102 858|-29 111 479| -30 814 720| -42 338 412] -35 830 79

Jednim z hlavnich cili kazdé firmy je dosahnout maximalniho hospodaiského vysledku.
Vysledek hospodareni se sklada ze dvou ¢innosti firmy —za béznou Cinnost, ktera obsahuje
provozni a finan¢ni VH a mimofadnou cCinnost. V grafu je patrny vyvoj vysledku
hospodateni, ktery od roku 2003 zacina klesat. Firma sice dosahuje zisku, ale pfitom ma

spoustu neuhrazenych zavazku.

Graf ¢. 10
Bankovni avéry a vypomoci
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Z grafu je patrné, Ze financovani z bankovnich avert klesa. Firma jiz tolik nevyuZziva

pujcky, uvéry a finan¢ni vypomoci od bank.

V této Casti své bakalaiské prace jsem rozebirala a analyzovala udaje z rozvahy a vykazu
zisk® a ztrat spole¢nosti CEZ a.s. v horizontu 5 let - od roku 2000 do roku 2004. Uketni
vykazy ( rozvaha a vykaz zisku a ztrat), ze kterych sem pii zpracovani vychazela jsou

uvedeny v piiloze.

6.1. Ukazatele rentability

Rentabilita je mé&fitkem schopnosti podniku vytvafet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi
jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. Ukazatelt rentability se pouziva pro hodnoceni a
komplexni posouzeni celkové efektivnosti podniku, pomoci nich se vyjadfuje intenzita
vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu vlozeného do podniku. ( VALACH, 1999 )

K hodnoceni jsem pouzila rentabilitu celkovych aktiv, vlastniho kapitalu, trzeb a nakladi.

6.1.1. Rentabilita celkovych aktiv

= Vysledek hospodareni za icetni obdobi / celkova aktiva

Vypoéteny ukazatel udava, kolik K¢ zisku po zdanéni pfipadd na vlozenou 1 K& majetku
do vyrobniho procesu. Rentabilita celkovych aktiv je v prvnich tfech letech pfiblizné
stejna, ve Ctvrtém roce je vyrazny narust a to zasluhou vyznamného zvyseni Cistého zisku.

A v poslednim roce je zde opét mirny pokles.

.




Graf & 11
Rentabilita celkovych aktiv
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Rentabilita celkovych aktiv|0,02841 | 0,03179 | 0,03376 | 0,06393 | 0,05441

6.1.2. Rentabilita vlastniho kapitalu

= Vysledek hospodareni za ucetni obdobi / vlastni kapital

Informuje o tom, kolik zisku po zdanéni bylo vyprodukovano z 1 K& vlastniho kapitalu. Je

zde opét vidét velky narust rentability vlastniho kapitalu v roce 2003.

Tento ukazatel je vhodné porovnat napi. svynosnosti cennych papirGi garantovanych
statem (napf. statnich obligaci, statnich pokladniénich poukazek aj.). Pokud je hodnota
ukazatele trvale nizsi, pfipadné i stejna, potom je podnik fakticky odsouzen k zaniku, nebot
racionaln€ uvazujici investor pozaduje od rizikov&jsi investice vys$§i miru zhodnoceni.

Rentabilita vlastniho kapitalu by tedy mela byt vy3$i nez mira vynosu bezrizikové alokace

kapitalu.( VALACH, 1999 )

Graf ¢. 12

Rentabilita viastniho kapitalu
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oky 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Rentabilita vlastniho kapitilu| 0,04830 | 0,05193 | 0,05237 | 0,10021 | 0,08389

6.1.3. Rentabilita trzeb

= Vysledek hospodareni za ucetni obdobi / (trzby za prodej zbozi + vykony)

Rentabilita trzeb udava mnozstvi zdanéného zisku v K&, ktery podnik ziska z kazdé koruny

trzeb a vykonu. I zde mizeme vidét zvysenou rentabilitu trzeb v roce 2003.
Graf ¢.13

Rentabilita trzeb
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Rentabilita trzeb 0,1070210,12307 | 0,13446 | 0,25538 | 0,19898

Ukazatele jsou zde trochu zkreslené, protoze spoletnost CEZ v roce 2002, 2003 a 2004
dosahovala trzeb i za prodej zbozi, od roku 2003 pouze z trzeb za vlastni vyrobky a sluzby.

6.2. Ukazatele aktivity

Jedna se o ukazatele stupné vyuziti podnikovych aktiv, neboli ukazatele rychlosti nebo
doby obratu zasob, pohledavek, hmotného investi¢niho majetku. (VALACH, 1999)

6.2.1. Rychlost obratu

= (trzby za prodej zbozi + vykony) / zisoby
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Udava, kolikrat je v prubéhu roku kazda polozka zasob firmy prodéana a znovu uskladnéna.
Cim je dosahovana hodnota vyssi, tim 1épe pro podnik, protoze nemusi vynakladat velké

mnozstvi prostiedku, které by bylo poté vazano v zasobach.

Graf &. 14
Rychlost obratu
2000 2001 2002 2003 2004
Roky
| —=— Rychlost obratu |
Roky 2000 2001 2002 2003 2004
[Rychlost obratu 412252 | 3,47695 3,32759 | 3,79976 |4,839547
6.2.2. Vazanost celkovych aktiv
= celkova aktiva / (trzby za prodej zbozi + vykony)
Vazanost nam tika, kolik K¢ aktiv potfebuji, abych vyprodukovala 1 K¢ trzeb.
Graf ¢. 15
Vazanost celkovych aktiv
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6.2.3. Doba obratu zasob

= Zasoby ( materiil na skladé + DKP) / [(trzby za prodej zbozi + vykony)/ 360]
- doba obratu zasob je vyjadiena ve dnech. Udava, kolik dni jsou ob&ézna aktiva vazana

ve formé zasob. Podnik se snazi dobu obratu snizovat, protoze zasoby predstavuji zbytecné

prostiedky ve skladech.
Graf ¢. 16
Doba obratu zasob
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Doba obratu zasob 87,32533(103,53917]108,18637(94,74291| 74,3871

6.3. Ukazatele zadluZenosti

- zadluZenost vyjadiuje skutenost, ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a Cinnosti

cizi zdroje.

6.3.1. Zadluzenost

= ( cizi zdroje + ostatni pasiva ) / celkova aktiva

- vyjadiuje kolik % mého majetku je kryto dluhy.
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Graf €. 17

Zadluzenost
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ZadluZenost 41,184 38,778 35,540 | 36,208 | 35,138
6.3.2. Urokové kryti

= ( zisk pred zdanénim + nakladové aroky ) / uroky

- urtuje kolikrat zisk pfevySuje placené Groky. Tento ukazatel je zajimavy zejména pro
banky. Informuje o tom, jaka je schopnost podniku bezproblémove splacet uroky. Cim je

ukazatel vyssi, tim lepsi je schopnost podniku splacet uroky.

Graf ¢. 18
Urokové kryti
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Urokové kryti 3,14364 | 3,83336 | 4,08764 | 8,47679 | 8,34864
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6.3.3. Kvoéta vlastniho kapitalu

= vlastni kapital / celkova aktiva

Graf ¢. 19
Kvéta vlastniho kapitalu
2000 2001 2002 2003 2004
roky
[ —l— Kvéta viastniho kapitalu [
Roky 2000 2001 2002 2003 2004
Kvéta vlastniho kapitalu 0,58816 | 0,61222 | 0,64460 | 0,63792 | 0,64862

6.4. Ukazatele likvidity

- likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zavazky. Ukazatelé odvozuji likviditu
podniku od poméru mezi obéznymi aktiva jako nejlikvidn€jsi skupinou aktiv a
kratkodobymi zavazky splatnymi v blizké budoucnosti obvykle do jednoho roku.
(VALACH, 1999)

Pro prehlednost jsem zakreslila vSechny udaje do jednoho grafu. V roce 2003 vSechny
likvidity rapidné poklesly, a to diky ohromnému nardstu kratkodobych zavazku, konkrétné
zavazku z obchodnich vztahu.

6.4.1. Bézna likvidita

= (zasoby + dlouhodobé pohledavky + kratkodobé pohledavky + finan¢ni majetek ) /

( kratkodobé zavazky + bézné bankovni uvéry + kratkodobé finan¢ni vypomoci )

Ukazuje, kolikrat pokryvaji ob&zna aktiva kratkodobé zavazky.
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6.4.2. Pohotova likvidita

= ( obé&na aktiva — zasoby ) / ( kritkodobé zavazky + bézné bankovni uvéry +

kratkodobé finan¢ni vypomoci )

6.4.3. Pokladni likvidita

= Penize / ( kratkodobé zivazky + b&né bankovni uvéry + kritkodobé finan¢ni

vypomoci )
Graf &. 20
Likvidita
2000 2001 2002 2003 2004
roky

—8— B&2na likvidita Pohotova likvidita —>— Pokladni likvidita |
Roky 2000 2001 2002 2003 2004
Bézna likvidita 2,06417 | 2,20163 | 2,22049 | 0,86000 | 2,66653
Pohotova likvidita 0,94488 | 0,83530 | 1,04766 | 0,29515 | 1,5214
Pokladni likvidita 0,26410 | 0,20655 [ 0,29928 | 0,11366 | 0,31899

Do téchto pomérovych ukazatelll jsem zafadila produktivitu prace, produktivitu, pracnost a

vyvoj dalsich ukazateli pro posouzeni ekonomiky dané firmy.

7.1. Produktivita prace z trZeb za vyrobky a sluzby

= trzby za vlastni vyrobky a sluzby / potet zaméstnanci
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Graf ¢. 21

Produktivita prace z trzeb za viastni

vyrobky a sluzby

>
>
g
;

2000 2001 2002 2003 2004

roky
Roky 2000 2001 2002 2003 2004
Produktivita| 5920,3211|6865,969147| 6826,5846{ 8030,28156] 9385,1899

Ukazatel vyjadiuje, kolik K& trzeb pfipada na jednoho pracovnika

7.2. Produktivita prace z pridané hodnoty

= pridani hodnota / pocet zaméstnancii

Graf ¢. 22
Produktivita prace z pridané hodnoty
2000 2001 2002 2003 2004
roky
Roky 2000 2001 2002 2003 2004
Produktivita 2796,5953 |3445,64367|3295,41848 | 4072,09985 | 4756,03726

- vyjadiuje pfidanou hodnotu vytvofenou jednim zaméstnancem

7.3. Mzdova produktivita

= trzby za vlastni vyrobKky a sluzby / mzdové niaklady
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Graf ¢. 23

Produktivita mzdovych naklada

2000 2001 2002 2003 2004
Roky 2000 2001 2002 2003 2004
Produktivita 21,192317| 21,197275| 19,8234048) 21,4607196] 21 9114086

- ukazatel fika, kolik trzeb pfipada na 1K¢ vyplacenych mezd ( kolik trzeb vyprodukuje
1K¢& investovana do lidské prace ).

7.4. Produktivita z osobnich nakladu

= trzby za vlastni vyrobky a sluzby / osobni naklady

Graf ¢. 24
Produktivita z osobnich nakladu
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Produktivita| 14,869817|13,91030778] 13,662316| 14,6630768 15,367201

Ukazatel udava, jaka &astka trzeb piipada na 1K¢& osobnich naklada.

Oba tyto ukazatele by mély mit rostouci trend a hodnota ukazatele by méla byt co nejvetsi.

7.5. Produktivita z vykonové spotieby
= trzby za vlastni vyrobky a sluzby / vykonova spotieba

<34 -




Graf &. 25

Produktivita z vykonové spotreby
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roky
Roky 2000 2001 2002 2003 2004
Produktivita 1,8618907] 1,97481168] 1,90139742 2,02095062 2,02259558

- vyjadiuje kolik z 1K& trzeb nam pohlti vykonova spotfeba.

7.6. Pracnost

= pofet zaméstnanci / trzby za vlastni vyrobky a sluzby

Graf . 26
Pracnost na 1 zaméstnance
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- graf nam fika, Zze na 1 KC trzeb potfebuji meéné zaméstnancli. Poet zaméstnanci

v podniku kazdoro¢né klesa.

7.6.1. Pracnost

Pracnost = mzdové naklady / trzby za vlastni vyrobky a sluzby
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Graf & 27
Pracnost
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- kolik korun mzdovych nakladéi musim vynaloZit, abych ziskal korunu trzeb. Potom to
hezky klesa az na rok 2003. Pokud by to rostlo, hrozi velké nebezpeti, Ze firma zaostava a
7e ji dojdou penize. Obrana je vykonnéj$i a modern€jsi technologie. Pokud to klesa, je do

dobré, roste produktivita prace. Cim to je, Ze to klesa? Investice do modernich technologii?

Graf ¢&. 28
Vyroba a prodej elektiiny
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Vyroba elektiiny v CR se snizuje, aviak prodej elektiiny neustale stoupa.
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Graf ¢. 29

Vyvoj poétu zaméstnancu

zaméstnanci

2000 2001 2002 2003 2004

[i’oéel zaméstnancl ]

Podet zaméstnancii se kazdym rokem snizuje.
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V posledni &asti na zavér jsem jesté zhodnotila minuly vyvoj a vytvofila pfedpokladany

vyvoj firmy do budoucna.

8. Pla ani vvkazu zisku a ztrat
Graf ¢. 30
Minuly a budouci vyvoj trZzeb firmy CEZ, a.s.
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Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb | 60 453 606( 62 528 865 64 604 124| 66 679 383

Z grafu vyplyva, ze budouci trzby by mély stale rist.

Graf &. 31
Minuly a budouci vyvoj vykonové spotieby firmy
CEZ, a.s.
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Graf nam ukazuje, ze tyto polozky do budoucna v podstaté kopiruji vyvoj z piedchozich let.

Graf &. 32
Minuly a budouci vyvoj osobnich nakladi firmy
CEZ,a.s.
€ 5000000
g 4 000 000
> 3000 000
& 2000000
£ 1000000
2 0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
—e— Osobni naklady
—&— Mzdové naklady
Odmény &lentim organti spolecnosti
—»— Naklady na socialni zabezpeteni
—#— Socialni naklady
Roky 2005 200 2007 200
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[Naklady na socialni zabezpeceni 1074265 1183872 1293479 1403087
Eociélni naklady 228 634 223 967 219 301 214 63

Vyvoj osobnich nakladii neni zavisly na trzbach. Vychazi se zde ze soucasnosti,

z legislativy, ze zavedenych vztahii se zaméstnanci a z jinych okolnosti, které maji na né

vliv. V tabulce a grafu jsou uvedeny predpokladané hodnoty.

Graf ¢. 33
Minuly a budouci vyvoj odpist, dani a poplatku firmy
CEZ, a.s.
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Zde vidime, ze dané a poplatky se nejspise budou zvySovat linearné mirnéji

porostou rychleji.

. Odpisy vSak

Graf ¢. 34
Minuly a budouci vyvoj PVH,FVH,MVH firmy
CEZ, as.
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Mimotadny vysledek hospodareni
Roky 2005 2006| 2007 200
[Provozni vysledek hospodareni 8941 19 8 511 209| 8081227] 76512
Finanéni vysledek hospodaieni 11 683 467| 14 877 209| 18 070 951| 21 264 69
imoradny vysledek hospodaieni -699 99 -879 142| -1 058 286| -1 237 430
Piedpoklada se, ze provozni vysledek hospodafeni firmy CEZ bude i nadale klesat,
finan&ni vysledek hospodafeni bude naopak rist a mimotadny vysledek hospodafeni se
udrzi na pomérné stejné urovni — také se bude snizovat.
Graf & 35
Minuly a budouci vyvoj VH pied a po zdanéni firmy
CEZ, a. s.
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roky
—e— Vysledek hospodafeni za Uetni obdobi (+/-)
—m— Vysledek hospodareni pred zdan&nim (+/-)
Roky 2005| 2006| 2007 2008|
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 15 257 545| 17 330 861| 19 404 177 21 477 493]
Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) | 19 819 598 22 377 329| 24 935 061 27 492 79§|
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Zavér

Cilem mé bakalaiské prace bylo zpracovat ekonomickou analyzu a celkové zhodnotit
finanéni situaci firmy CEZ, a. s. za obdobi 2000 — 2004. Dale podle poskytnutych
informaci a dat na zakladé vypoétenych ukazateli finan¢ni analyzy a piedpokladanych

trendti vytvofit plan vysledovky na roky 2005 —2008.

Prakticka &ast mé prace zacina rozborem nakladi a piijmi spole¢nosti, hledani souvislosti
a vztahti mezi témito polozkami. Pak nasleduje financni analyza, kde jsem se zaméfila
hlavné na vypotet pomérovych ukazateld. Pomoci nich jsem zhodnotila hospodafeni
spole¢nosti v minulosti. Postupné jsem zde zpracovala pomérové ukazatele — rentability,
aktivity, zadluzenosti a likvidity. Tyto udaje byly poté vyhodnoceny. Dale nasleduje
vypocet dalsich pomérovych ukazateldi, vhodnych pro posouzeni ekonomiky této firmy —

produktivita prace, produktivita a pracnost. Posledni asti mé prace je vypracovani planu
vykazu ziskd a ztrat. Jednotlivé polozky jsou uvedeny v tabulce a grafu, kde je uveden

minuly a budouci vyvoj.

Hodnoceni spole¢nosti za&ina rentabilitou. Rentabilita akciové spoletnosti CEZ se v roce
2003 zvysila oproti roku 2002 o 52,8 %. Je to predevsim v disledku toho, ze se vyznamng
zvysily trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, zvysila se i pridana hodnota. VSechny
ukazatele jsou ovlivnény tim, ze ohromné vzrostly trzby z prodeje cennych papirt a podild
a tim padem i finan¢ni vysledek hospodafeni. Vysledek hospodafeni za Gcetni obdobi
vzrostl v roce 2003 o 107,5 %. V roce 2003 se CEZ a. s. totiz spojil s dal$imi distribu¢nimi
spole¢nostmi  (Severoceskd  energetika, Severomoravska — energetika,  StredoCeska

energetickad, Vychodoceska energetika a Zdpadoceska energetika)

Dale nasleduji ukazatele aktivity. Rychlost obratu zasob, v této firmé konkrétné materialu
na sklad& — drobného hmotného majetku, se pohybuje v prubéhu péti let kolem 4. Kazda
polozka materialu je v pribéhu roku pfiblizné 4x prodana a znovu uskladnéna. Vazanost
celkovych aktiv vroce 2004 rapidné poklesla. Divodem muze byt zvySeny narlst
dlouhodobych a kratkodobych pohledavek nebo také rist trzeb za vlastni vyrobky a sluzby
o 14,2 % vroce 2004 oproti roku 2003. Doba obratu zasob se od roku 2002 zalala

snizovat, poklesly i zasoby v této firme.
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Jak je podnik financovan je moZné zjistit z ukazatelti zadluzenosti. ZadluZenost této firmy
od roku 2000 klesa, co je pro podnik velmi dobré. Od roku 2000 klesla zadluzenost

0 17,3 % . V roce 2003 mirn& stoupla, zvysila se totiz celkova aktiva. Hodnota urokového
kryti se postupné zvysuje, protoze spolecnost vyrazné vyuziva k financovani své innosti

vlastni zdroje.

Poslednimi ukazateli, které jsou uvedeny jsou ukazatele likvidity. Z vypoctenych hodnot
vyplyva, ze v roce 2003 bézna a pohotova likvidita rapidné poklesla a to diky enormnimu
nartstu kratkodobych zavazkt a velkému snizeni dlouhodobych pohledavek. Od roku 2004

ale opét zacina likvidita rust, coz ukazuje podniku pfiznivy vyvoj.

Produktivita prace od sledovaného obdobi roste, firma totiz propousti kazdym rokem své
zaméstnance. Poet zaméstnancti klesl od roku 2000 o 26 %.

Mzdova produktivita firmy zaznamenala pokles v roce 2002, protoze se snizily trzby za
vlastni vyrobky a sluzby.

Pracnost v tomto podniku klesa, na 1 K¢ trzeb potfebuje stale méné zaméstnancui.

Vyroba elektiiny v CR se snizuje, avsak prodej elektfiny stale stoupa. Coz je velmi

zajimavé. V roce 2004 je vyroba a prodej skoro na stejné urovni.

Z hodnoceni minulosti pomoci finan¢ni analyzy a z podkladu, které mi spole¢nost poskytla
jsem vypracovala planovany vykaz ziskG a ztrat. Piedpoklada se, ze i nadale budou
spolecnosti CEZ a. s. riist trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb, také se bude zvySovat
vykonova spotfeba, spotieba materialu a energie, a sluzby se udrzi na pomémé stejné
urovni. Osobni naklady by této firmé mély také rist, stejné jako odpisy dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku. Finantni vysledek hospodafeni zaznamena
v nasledujicich &tyfech letech nejspiSe ohromny nartst, poté co prekonal krizi v roce 2000,

kdy byl ve ztraté. I vysledek hospodareni za uCetni obdobi by se mél vyvijet pozitivné.

Komplexn& bych spole¢nost hodnotila pozitivné. Je mozné ji oznatit za finanéné zdravy
podnik, ktery zaCal jeSt€ vice prosperovat zasluhou slougeni vroce 2003 s dalSimi
distribu¢nimi spole¢nostmi. Hospodafeni se zlepSovalo a budoucnosti se piedpoklada

soucasny trend vyvoje.

Jednim z cil&i podniku je dosahnout maximalniho hospodatského vysledku. I u této firmy se

piedpoklada, Ze zisk bude i v dalSich letech rust.
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Piiloha & 1: Rozvaha firmy CEZ, a. s.

[Aktiva (v tis.KE) 200 2001 2002| 2003] 2004]
A. Aktiva celkem 202 223 562| 202 373 315 198 874 194[ 217 920 470{ 227 777 g)j
B. Pohledavky za upsany vlastni kapital
B. I Diouhodoby majetek 173 362 673 1744525 169 714 320| 195 719 837| 197 445 20
B.1. 1. [Dlouhodoby nehmotny majetek 892 88 1030 778 1018 92 1 117 827 1289 901
2. [Ziizovaci vydaje
3. [Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
4. |Software 560 441 758 384 665 276) 539 082 670172
5. |Ocenitelnd préva 9729 6812 9917 205 613 350 009
6. |Goodwill
7. Miny dlouhodoby nehmotny majetek
8. [Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 322 569 264 578 343 636) 373 132 263 939
9. |Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek 149 1 001 100 5785
B. Il Diouhodoby hmotny majetek 161 588 022| 161 367 111] 156 798 818 147 632 13946171
B.Il. 1. |Pozemky 670 90! 663 093 699 691 666} 652 946
2. [Stavby 27835405 27125687] 37752458 44430807] 42909 952
3. |Samotné movité véci a soubory movitych véci 466475171 42171735 73388194 96 249 260 89 025 067
4. |Péstitelské celky trvalych porostu
5. [zakladni stado a taznd zvifata
6. Miny diouhodoby hmotny majetek 13 797 13 854 13 679 13 952 16 792
7. INedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 72826563] 84291167] 38344336 4431 343 4 257 480
8. |Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek 13 593 669 7 101 424 6 600 196 1 815 408 2 599 476
9. |Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 169 151
B.1ll. [Dlouhodoby finanéni majetek 10 88176 12 054 66 11 896 57 49 969 57. 56 693 59
B. Ill. 1. |Podily v oviddanych a fizenych osobach 5018 809 5791 117 5709769 36931 43510
2. |Podily v Giéetnich jednotkéach pod podstatnym viivem 4 493 444 4 268 536 4196 795 9 647 961 4437 181
3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 440 392 1 078 664 1 693 844 178 139
4. |Pujeky a avéry-oviadajici a fidici osoba, podstatni viiv
5. Winy dlouhodoby finanéni majetek 929 118} 916 351 289 339 59 150 23 801
6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 6 826 152 731 8 706 750
7. |Poskytnuté zalohy na diouhodoby finanéni majetek 15 563
C. Obézna aktiva 24 015 10! 24 230 211] 28 407 33 21857 267] 299700
C. L. Zasoby 13 022 05 15 037 2 15 004 37 14 355 9! 12 870 51
C. 1. 1. Material 13 003 02 150277120 15000816] 14339 49 12817 371
2. |Nedokon&ena vyroba a polotovary 1 1
3. |[Vyrobky
4. Zbozi
5. |Poskytnuté zalohy na zasoby 19 035 9 541 3 557, 16 497 53 144
C. Il Diouhodobé pohledavky 18128 2 681 601 222073 81 5744 1
C. Il. 1. [Pohledavky z obchodnich vztahl 30913 76 586 1594 20 5678 67
2. |Pohledévky za oviddanymi a fizenymi osobami 1742109 2 565 278 2137 732
3. |Pohledavky - podstatny viiv
4. |Pohledavky za spoleSniky a za Ucastniky fizeni
5. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 13 097
6. [iné pohledavky 39 786 39 737 67 051 61 440 52 378
7. loZzena daiiova pohledavka
C. Il ratkodobé pohledavky 6 107 66 4238 12 7 353 4508 17 7768 31
C. ll. 1.|Pohledavky z obchodniho styku 3396 3662 381 3309 379 53057
2. |Pohledavky ke spole&nikim a sdruZeni
3. [Socidlni zabezpedeni
4. |Stat - dafiové pohledavky 95 3439 1993614 48 790 2 132 857
5. [Pohledavky v podnicich s rozhodujicim viivem 1 955 529 479 170 464 546 183 524 113 696
6. [Pohledavky v podnicich s podstatnym viivem 670 122
7. Niné pohledavky 85 322 93 138 1 586 064 484 568 216 019
C. IV. [Finan¢éni majetek 307257 227322 382878 2 888 807 3 585 21
C. IV. 1.|Penize 3511 328 312 3150 39
2. |U&ty v bankach 551 234 1 445 532 2 341 093 2 139 202 2651 876
3. [Kratkodoby finanéni majetek 2517 834 824 409 1 484 565 746 455 929 359
4. [Nedokonéeny kratkodoby finanéni majetek
D. | Ostatni aktiva - pfechodné ucty aktiv 4 845 781 3 690 550 752 538} 365 817 364 511
D. Il iCasové rozliseni 4771927 361583 246 81 343 36 362
D. Il. 1.|Naklady pfistich obdobi 2490 519 2 180 422 246 495 342 616 361
2. |Prijmy pristich obdobi 151 982 1237 320 750 1159
3. |Kurzové rozdily aktivni 2 129 426 1434179
D. Il hadné ucty aktivni 738 7471 505 72 22 451 1 86!




Pasiva ( v tis. K¢ ) 2000 2001I 2002 2003| zoﬂ
A Pasiva celkem 202 223 562| 202 373 315| 198 874 194] 217 920 470| 227777 %j
B. \Viastni kapital 118 940 762| 123 897 070| 128 194 872| 139 014 969| 147 740 49ﬂ
B. | 1. [zakladni kapital 59208 846| 59 050 449 59 040 794] 59 151668] 59 217 813|
B. 1. 1. |Zékladni kapital 50208 846] 59208846 59 221 084 59221084 59221
2. |Viastni akcie -158 397 -180 290 -69 416 -3271
3. [Zmény zakladniho kapitalu
B.Il. [Kapitalové fondy 1661 544 1661 341 859 551 430 981 1587 70!
B. Il. 1. |Emisni aZio
2. |Ostatni kapitalové fondy 1 661 1661 341 1 659 500 1 659 057 1 659 092
3. |Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku -799949 -1 228 076 -71 387
4. lOcenovaci rozdily z pfecenéni pii preméndch
B. lll ezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 8 364 021 8 729 798| 9 038 840| 9 265 086 9 918 032
B. Ill. 1. |Zakonny rezervni fond 8082 811 8 528 47! 8872094 9096 9 727 296
2. |Statutami a ostatni fondy 281 210 201 319 166 746 168 196 190 736
B.IV. [Vysledek hospodareni minulych let 43960 937| 48021040 52542282 56 236 206 64 653 241
B. IV. 1.|Nerozdéleny zisk minulych let 43960937 48021040 52542282 56236206 64 653 241
2. |Neuhrazena ztrata minulych let
B.V. [Vysledek hospodareni bézného G€.obdobi (+/-) 5745 414 6434442 6713405 13931028 12363700
G izi zdroje 81613 612] 76445796] 69541823 78224 940 79223 443]
Cal. ezervy 15441679] 15926330, 16 175071] 18 183 201[ 2311343
C. 1. 1. |Rezervy podle zviéStnich pravnich predpisu 5128 6419 671 7 646 25 7985 9 456 649
2. |Rezerva na dlichody a podobné zavazky
3. |Rezerva na daii z pfijmu 2 644 746
4. |Ostatni rezervy 8 293 351 8 370 079 8528819 10197 737| 11012040
5. |Rezerva na kurzové ztraty 2 019 848 1 136 580
C. Il uhodobé zavazky 59749628 30 381896] 27 786 50 25016789 378797
C. Il. 1. [Zavazky z obchodnich vztahl 29874 81
2. [Zéavazky k oviadanym a fizenym osobam 13527867 13450117] 11685098 11047 412f 22 402 444
3. |zavazky k ugetnim jednotkdm pod podstatn.viivem
4. [7avazky ke spoleénikium a k Ugastnikim sdruzeni
5. |Dlouhodobé pfijaté zalohy 645 215 182 220
6. |Vydané diuhopisy 13000000 13000000 11339419 8563 117, 8 804 438}
7. |Diouhodobé sménky k Uhradé
8. [iné zavazky
9. |OdloZeny daiovy zavazek 2701 732 3 749 559 4761 991 5 406 260| 6672914
C.lll. [Kratkodobé zavazky 6 273 700 5 649 312 8 558 164] 21 194 756 9 000 889
C. Ill. 1. |Zavazky z obchodnich vztahtl 5 142 501 3477 978 3936 67 11 378 616 3955
2. [Zavazky k ovliddanym a fizenym osobam
3. |[Zavazky k G&etnim jednotkdm pod podstatn.viivem
4. [zavazky ke spole&nikim a k Uéastnikim sdruZeni 10 255 10 255 22 705 36 718
5. |Zavazky k zaméstnancim 2993 146 678 154 885 166 218 172 096
6. [zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdr.pojisténi 108 632 96 316 98 612 107 491 111 536
7. |Stét - dafiové zavazky a dotace 844723 1124010 256 715 3287 029 297 461
8. |Krétkodobé prijaté zalohy 559 786 564 125 88 878
9. |Vydané diuhopisy 3 000 000,
10.[Jiné zavazky 174 851 234 289 3536 534 3107 233 4 338 600}
C.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 30023419 24488258 17022080 13 596 977 8 799 45
C. IV. 1.|Bankovni Gvéry dlouhodobé 24662840 19131 974[ 12 786 980 9609594 6990851
2. |Krétkodobé bankovni tvéry 5 360 579 5356284 4235100 3987 383 1 808 607
3. |Krétkodobé finan¢ni vypomoci
D. I Ostatni pasiva - prechodné Géty pasiv 1669 188 2030449 1137 499 913778 1243 839
D. Il iCasové rozliseni 1112 942 1 543 656 805 66 680 561 813 974
D. Il. 1. |Vydaje pristich obdobi 842 136 815 802 660 567| 813974
2. |Vynosy pristich obdobi 105 104] 202 669 3132 19
3. |Kurzové rozdily pasivni 165 702 525 098
D. lll. |[Dohadné uéty pasivni 556 246| 486 793 331831 233 217 429 865
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Piiloha ¢&. 2 - Vykaz zisku a ztrit firmy CEZ, a. s.

Vykaz zisku a ztrat (v tis.K¢) 200 2001| 2002‘ 200 200
1. Tr2by za prodej zboZi 47 047 7 352] 8749
A. |Naklady vynaloZené na prodané zboZi 46 060 5 626 6 970
[+ iObchodni marze 987 1726] 1779
Il. Vykony 53636 588] 52276 354] 49919 670] 54 549 282 62 287 465
Il.  1.[Tr2by za prodej viastnich vyrobku a sluzeb 53134882 51851799 494927 54 445 62 214 421
2. [Zména stavu vnitropodnikovych zasob viastni vyroby -1
3. JAktivace 501 706) 424 555 426 932 103 974 73 044
B. [Vykonova spotieba 28 538 132| 26 256 579] 26 029 665| 26 940 445( 30 759 694|
B. 1. |Spotfeba materialu a energie 19618 19250312 19178491] 199184621 22 469 913
B. 2. [Sluzby 89019584 7006267 6851174 7021983 8289781
s fidana hodnota 25099 443| 26 021501] 238917 27 608 837] 31527 771
C. [Osobni naklady 3573 3727 581| 3622573 3713089 4048 520
[of s é naklady 2507 271 24461 24966821 2536975 2839362
C. 2.]0dmény &leniim organu spole€nosti 8 972 9571 10 5524 9 662 9612
C. 3.|Naklady na socidlni zabezpeceni 905 948 9571 891 912 922 021 997 760,
C. 4.|Socialni naklady 151 147 392 374 223 427 244 431 201 786
D. |Dané a poplatky 1003534 1085934 1126929 1680194 1602700
E. |Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 8220768 8079961 10080930 12285601] 12459 122
L. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 427 940 195 802 488 561 660 621 1 026 783
F. [Zustatkova cena prodaného diouhodobého majetku a mat. 457 598 643 676 661 149 377 622 572 595
V. ZGétovani rezerv a Gasového rozliSeni provoznich vynosu 1 520 358 1 187 146 1764694 1582323 1 931 906
G. [Tvorba rezerv a &asové rozlideni provoznich nakiadu 14022300 2555065 3150015
V. 7 i&tovani opravnych poloZek do provoznich vynost 46 068 309 231 559 264
H. [Zudtovani opravnych poloZek do provoznich nakladu 228 722 553 439 568 524
VI, Ostatni provozni vynosy 72 895 878 356 406 459 430 107] 266 850]
I.  |Ostatni provozni naklady 401 868 409 567 386 013 615191 1017 187
\VIl.  |Pfevod provoznich vynosu
J. |Pfevod provoznich nakladu -420 500 -170 088
[ Provozni vysledek hospodareni 11878 11536 91 7 935 12 8615633 11189 37
\VIll.  [Tr2by z prodeje cennych papiri a podill 5952 717 911] 20531409 12324 980
K. |Prodané cenné papiry a podily 8619 315154 8029499 6332025
IX. \Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 160 234 131 160 210 054 739 409 1678 933
IX. 1. [Mynosy z cennych papirl a podill v podnicich ve skupiné 155 800 112 753 183 053 739 409 1 678 922
2. [vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papird a podilt 3941 18 407 27 001
3. [Vynosy z ostatniho diouhodobého finanéniho majetku 493 1
IX. \Vynosy z kratkodobého finan€niho majetku 1282
L. |Nakiady z finanéniho majetku
XI. \/ynosy z precenéni majetkovych cennych papirl 4868121 1926 758
M. [Naklady z pfecen&ni majetkovych cennych papir 1299338 3585
XIl.  |Za&tovani rezerv do finanénich vynosu 18870870 2019848 1136580 2108 099 -756 968
N. [Tvorba rezerv na finanéni naklady 2019 848 1 136 580
XIll. [Zaétovani opravnych poloZek do finan€nich vynosu 31 006}
0. [Zuétovani opravnych poloZek do finan¢nich nakiadl 141 467 73 408
XIV. [Vynosové Uroky 503 627] 385 379 302 492 227 148 189 076
P. [Nakiadové uroky 38561800 3309596 2601235 2491239 2235833
XV. [|Ostatni finanéni vynosy 328 830 444158 3436932 1944 961 1 846 250
Q. |Ostatni finanéni naklady Satiri 539313] 2860939 117 088 171 863
XVI. |Pfevod financnich vynosu
R. |Prevod finanénich nakladu
[ [Finanéni vysledek hospodareni 3668894 -2079737 57647 9884476 6317710
S. |Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 2510 11 2958234 131797 4 668 0 4211712
S. 1. splatna 1560105 1910 407] 305541 40237 2 945 058
2. jodioZend 950008 1047827 1012432 644269 1266 654
i Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 5699639 6498942] 6674803] 13832071 13 295372
XVII._[Mimofadné vynosy 123615 26038] 4727 428140] 284608
T. |Mimoradné nakiady 67 101 105 944] 433 891 301 776 1361 369
U. [Dan z pFijma z mimoradné ¢innosti 1073 -15 406] 302| 27 407 -145 089
U. 1.[splatna 107 -15 406 302 27 407, -145
2. fodlozena
- IMimofédny vysledek hospodareni 4577 -64 500| 38 60 98 957| -931 672
W. |Pfevod podilu na vysledku hospodareni spolenikim
e Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi (+/-) 5745 41 6434442 6713 405[ 13931028 12363 MI
~+  ysledek hospodafeni pied zdanénim (+/-) 8266266 9377270 8031680 18626 473 16 430 323




Priloha & 3 - Predpoklidany plin vykazu zisku a ztrat firmy CEZ, a. s.
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lOdhadovany vykaz zisku a ztrat (v tis.K¢) 2005 200 2007 200!
. Trzby za prodej zboZi
A. |Nakiady vynaloZené na prodané zboZi
& lObchodni marze
il. Vykony 60 406 276] 62 363 7. 64 321 21 66 278 681
Il 1.[Trzby za prodej viastnich vyrobku a sluzeb 60 453 62 528 64604 124 66 679 383
2 [Zména stavu vnitropodnikovych zasob viastni vyroby -1
3. |Aktivace -47 329 -165 120 -282 910 -400 701
B. [NVykonova spotieba 29 243 000] 29 755 69! 30 268 39 30 781 097
B. 1. [Spotieba materidlu a energie 21998 409] 22635 49 23272585 23909 673
B. 2. [Sluzby 7 244 591 7 120 202 6995 813 6 871 424
H+ Pridana hodnota 31163 065 32 607 34 05186 35 496 262
C. |Osobni naklady 4017 782 4111 4204 4 298 543
C. 1. |Mzdové naklady 2791 790 2867 290 2942 790 3018291
C. 2. |lodmény &lenlim organu spolenosti 10 085 10 222 10 359 10 496
C. 3. [Naklady na socidlni zabezpeceni 1 074 265 1183 872 1293 479 1 403 087
C. 4. |Socidlni naklady 228 223 967 219 301 214 634
D. |Dané a poplatky 1837 2016 895 2196 154 2375 413
E. |Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 14020981 15208216 16566450 17 834685
1. Tr2by z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1 058 683 1224 923 1 391 164 1 557 404
F. [zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a mat. 531 710 528 104 524 498 520 892
IV. 7 G&tovani rezerv a &asového roziiSeni provoznich vynosu 1 962 767 2084 595 2 206 422 2 328 249
G. [Tvorba rezerv a &asové rozlieni provoznich nakladu 4116 888 4990 781 5864 673
V. 7 i&tovani opravnych poloZek do provoznich vynost 818 050 1 074 648 1 331 246
H. [zGétovani opravnych poloZek do provoznich nakladu 790 030 959 931 1129 832
V1. Ostatni provozni vynosy 392 832 386 798 380 764 374 730
. Ostatni provozni naklady 996 844 1 140 470 1 284 096 1 427 722
\VIl.  |Pfevod provoznich vynosu
J. |Prevod provoznich nakladu 80 324 330 736
[t rovozni vysledek hospodareni 8 941 192 85112 8 081 227| 7 651
\/ill.  [Tr2by z prodeje cennych papird a podill 225877 28264767 33941 82
K. |Prodané cenné papiry a podily 10342465 13010921 15679378
IX. \Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 1 677 652 2042 217 2 406 782 2771346
IX. 1. [Vynosy z cennych papird a podilu v podnicich ve skupiné 1 675 857 2043 147 2 410 437 2777 727
2. [vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podilt 39 510 51 040 62 570
3. |vynosy z ostatniho dlouhodobého finan&niho majetku -471
IX. \/ynosy z kratkodobého finanéniho majetku 1 282
L. |Naklady z finanéniho majetku
IX1. \Vynosy z pfecenéni majetkovych cennych papiru 3 366 704
M. [Nakiady z pfecenéni majetkovych cennych papiri 5871 730
IXIl.  [Za&tovani rezerv do finanénich vynosu -281 028 -801014 -1321000] -1840986
N. [Tvorba rezerv na finanéni naklady 253 312 -629 956
XIll.  [Zuétovani opravnych poloZek do finanénich vynosu 31 006
0. [zGétovani opravnych poloZek do finan€nich nakladu 5 349 62710
XIV. [Vynosové troky 85 345 6611 72122 -150 855
P. [Nakladové uroky 1681 101 1275196 869 291 463 386
XV. |Ostatni finanéni vynosy 2960 919 3414 483 3868 048 4321 612
Q. |Ostatni finanéni naklady 501 820 387 739 273 649 159 564
XVI. |Pfevod finanénich vynosu
R. [Prevod finanénich nakliadu
" Finanéni vysiedek hospodareni 11683467 14 877 20! 18 070 951 21 264 69
S. i z pfijmi za béZnou ¢innost 4 667 115 5178 41 5689 71 620101
S. 1. jsplatna 3613 41022 4590 61 5078 93
2. jodloZena 1 053 158 1 076 132 1 099 109 1122078
[t Vysledek hospodareni za béZnou ginnost 15 957 18 210 003] 20 462 46 22 714 92
XVIl. [Mimoradné vynosy 484 266 556 674 629 083 701 49
T. imofadné naklady 1 289 327 1 567 763 1 846 200 212463
u. i z pifijma z mimoradné ¢innosti -105 06 -131 947 -158 831 -185 715
U. 1. |splatna -105 -131 947 -158 831 -185 715
2. jodloZena
i imoradny vysledek hospodaieni -699 999 -879 14/ -1 058 28 -1237 43
W. |Prevod podilu na vysledku hospodareni spolenikim
e Vysledek hospodareni za iéetni obdobi (+/-) 15 257 545| 17 330861 19404 177 21477 49§|
=+ Nysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 19 819 598] 22 377 32 24 935 061] 27 492 7@]
IO s .
TEMED LSy
Cstiedai bninov
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