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ABSTRAKT

Cilem této prace je zpracovani finan¢ni analyzy spolecnosti VINICOLA, s. r. 0., posouzeni

jejiho finan¢niho zdravi a navrhnuti opatfeni vedouci k jeho zlepseni.

V ramci feSeni byly pouzity metody absolutnich, pomérovych, rozdilovych a souhrnnych
ukazateld, pomoci kterych bylo provedeno zhodnoceni finanéniho zdravi podniku a jeho

porovnani s odvétvim.

Provedenou analyzou bylo zjiSténo, ze VINICOLA, jakozto importni firma, byla
negativné ovlivnéna intervenci CNB v roce 2013 a bylo navrzeno feeni v podobé zvyseni

vlastni vyroby a snahy o export.

Vysledky této prace umoznuji firmé zvysit svlj zisk a zvysit pocet odbératelii po celém
svete.

Kli¢ova slova: finanéni analyza, finanéni zdravi, metody finan¢ni analyzy, intervence

CNB, finan¢ni planovani

ABSTRACT

The main aim of this thesis is process of financial analysis of the company VINICOLA, s.
r. 0., inquest of its financial health and proposition of actions which are leading to its

improvement.

In terms of solutions were used methods of absolute, differentian and aggregates ratios,
through which was made evaluation of the financial health of the company and comparison

with the sector.

Through analysis was found that VINICOLA, as an importer , was negatively influenced b
intervention of CNB in the year 2013, where has been proposed a solution in the form of

increasing their own production and efforts to export.

Results of this thesis enable company to increase their profit and the number of customers

worldwide.

Keywords: Financial Analysis, Financial Health, Methods of Financial Analysis,

Intevation CNB, Financial Planning
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UvVOD

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti pro planovani a fizeni podniku. Diky nutnosti
vyuzivat pro zpracovani ukazatel ucetni vykazy, je tUzce spjata s ucetnictvim.
Prostiednictvim finan¢ni analyzy zjistuje spole¢nost svou hospodaiskou situaci a hodnoti
své finan¢ni zdravi, na zékladé ¢ehoz dé€la rozhodnuti svého budouciho vyvoje. Analyzu je
doporucovano délat pravideln€é. Financ¢ni analyza je hodnocenim minulosti a pfitomnosti a
hledanim nejlepsSich postupti pro budoucnost. Pii hodnoceni podniku je vhodné zpracovat

analyzu také pro odvétvi, pro zhodnoceni situace S konkurenct.

Prace se zabyva finan¢ni analyzou spole¢nosti VINICOLA. s. r. o. v letech 2012 — 2014.
Cilem je zhodnotit jeji soucasnou situaci finanéniho zdravi, porovnat ji se situaci s
odvétvim a sestavit doporuceni pro budouci vyvoj. Prace se sklada ze dvou casti, teoretické

a praktickeé.

V teoretické Casti je formou literarni reSerSe nastinéna problematika finan¢ni analyzy. Jsou
zde uvedeny jednotlivé ukazatele a metody, které se pro zhodnoceni podniku pouzivaji.

Teoreticka ¢ast je zakoncena popisem zplsobl vyhodnoceni finan¢ni analyzy.

V praktické ¢asti jsou charakterizovany zakladni informace o analyzované spolecnosti, jeji
historie a struktura. Poté nésleduje samotna finan¢ni analyza. Nejprve je provedena
horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Poté jsou vypocitany
absolutni, pomé&rové a rozdilové ukazatele. Veskeré vypocCty jsou porovnavany s vypocty

odvétvi. Nakonec jsou do prace zahrnuty souhrnné ukazatele jako Z-skore a index INOS.

Na zavér prace je provedeno shrnuti a zhodnoceni vystupil finan¢ni analyzy. Zhodnoceni

finan¢niho zdravi podniku a navrZzena vhodna opatieni pro budouci vyvoj.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem bakalaiské prace je zpracovani finanéni analyzy pro spolecnost
VINICOLA, s. r. 0. Zhodnotit jeji soucasny a minuly stav a urcit vhodna opatieni pro
pfiznivy budouci vyvoj. Pro lepSi zhodnoceni finan¢ni situace je v praci vyuzito

zhodnoceni vybrané spolec¢nosti s odvetvim.

Cilem teoretické casti je predstaveni teorie financni analyzy, pomoci literarni resSerSe
popsat vSechny dosud pouzivané metody finan¢ni analyzy pro vypracovani vSech podkladi

k zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.

Prakticka cast si klade za cil charakterizovat analyzovanou spole¢nost, aplikovat popsané
metody finan¢ni analyzy, srovnat vypocitané udaje s udaji odvétvi a urcit vhodna opatieni

pro zlepseni finan¢niho zdravi podniku.
Pouzité metody pfi zpracovani prace:

e ReserSe — zpracovani teoretickych nazortu jednotlivych autori, souvisejici s danou
problematikou

e Analyza — roz¢lenéni GCetnich informaci, obsazenych piedevs§im v dokumentech
spolecnosti

e Srovnani — rozbor vypocitanych tdaji spole¢nosti se situaci v odvétvi

e Syntéza — zhodnoceni vysledkil a zavérh v jednotlivych analyzovanych ¢éstech, na

jejichz zékladech vznika doporuceni pro spolecnost.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

12

. TEORETICKA CAST
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1 PREDMET A POJETI FINANCNI ANALYZY

,Financni analyza je oblast, ktera predstavuje vyznamnou soucast soustavy podnikového

fizeni* (Holeckova, 2008, s. 9).

(Kalouda, 2015, s. 51) definuje finan¢ni analyzu jako slozku finan¢niho fizeni podniku,
kterd slouzi jako metodicky nastroj, posuzujici finan¢ni zdravi firmy. Povazuje ji za
nastroj, ktery zbézn¢ dostupnych informaci (Gcetni evidence podniku atd.) ziskéava

informace dalsi, jinak nedostupné.

1.1 Predmét finan¢ni analyzy

»Dobii finanéni manazefi planuji budoucnost. Kontroluji, Ze je podnik schopen odvadét
dané nebo vyplacet dividendy. Pfemysli kolik je tfeba do firmy investovat a z jakych
prostfedkii budou investice Cerpany. Uvazuji, zda jsou v dobré pozici, k preckani
nec¢ekaného poklesu poptavky nebo zvySeni ceny materidlu.“(Brealey, Stewart a Franklin,

2014, s. 719)

Finan¢ni analyza je rozborem finan¢ni situace v podniku. Finance definujeme jako pohyb

penéznich prostredkil, vyjadieny penéznimi toky (Griinwald a HoleCkova, 2007, s. 19).

Finan¢ni analyza poskytuje Gplny obraz o hospodafeni a finanéni situaci podniku, o jeho
silnych a slabych strankach, nebezpecich a trendech. Poméfuje ziskané idaje mezi sebou
navzajem a rozsifuje tak jejich vypovidaci schopnost, poméaha dospét k ur¢itym zaveérim o
celkovém hospodafeni a majetkové a financni situaci podniku. Hodnoti minulost a
soucasnost a doporucuje vhodnd fteSeni do predpokladané budoucnosti finan¢niho

hospodareni podniku (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 19).

1.2 Ugel finanéni analyzy

Zakladnim pozadavkem kladenym na analyzu je komplexnost, je nutno zvazit vSechny
vzajemné spjaté vlastnosti hospodaiského procesu. Hlavnim tcelem finanéni analyzy je
tedy vyjadiit komplexné majetkovou a finan¢ni situaci podniku. VSechny oblasti
hospodatfeni podniku jsou spolu spjaté hlavnim cilem podnikani, kterym je maximalni
zhodnocovani vlozeného kapitalu a ristu trzni hodnoty. Financni analyza by méla vést

k syntéze vsech aspekti kvality financi podniku.
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Analyza a syntéza musi byt uzaviena hodnoticim soudem. Vysledkem analyzy je usudek
finanéniho analytika o finanéni diivéryhodnosti a finanéni spolehlivosti podniku. Usudek

zahrnuje 1 jeho subjektivni ndzory analytika, opirajici se o jeho zkusenosti.

Dalsim pozadavkem je soustavnost. Analyza by se neméla provadét jen jednou do roka, ale
meéla by byt béznou soucasti fizeni podniku. Pro zobrazeni hospodatreni podniku v pribéhu

roku, musime vychazet minimaln€ z mesi¢nich ucetnich vykazu.

Cilem finanéni analyzy je poznat finan¢ni zdravi podniku, identifikovat slabiny a
determinovat silné stranky. Hlavnim tkolem je poznat co v budoucnu podnikové finance
vydrzi a sméfuje k potvrzeni nebo modifikaci dosavadni finan¢ni politiky. Jde tedy

predevsim o progndzu finan¢nich perspektiv podniku (Holeckova, 2008, s. 9-10)

(Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 15) uvadi pro spravné dodrzeni cilti finanéni analyzy

nasledujici postup:

1. ,,Stanoveni a jasna formulace cild finan¢ni analyzy.

2. Stanoveni zdroja dat, na jejichz zaklad¢ bude finanéni analyza provadéna.

3. Volba metod finan¢ni analyzy, které budou pouzity pro dosazeni cile a ovétreni
jejich tcelnost a vyuzitelnosti.

4. Ove¢fteni a pfedzpracovani zdrojovych dat pro potteby zvolenych metod.

5. Pouziti zvolenych metod finan¢ni analyzy, vypocet hodnot zvolenych ukazatelti.

6. Posouzeni vypocitanych hodnot a jejich interpretace smérem k cili finan¢ni
analyzy.

7. Shrnuti zjisténych udaji a zavéru, které z nich vyplyvaji, event. doporuceni, jez by

méla piinést posun k Zddoucimu stavu v dal$im obdobi.*

1.3 Zdroje poptavky po externi finan¢ni analyze

Kazdy, kdo n€komu plij¢i penéZni prostiedky, nebo nékomu proda na dluh, riskuje, Ze
dluznik ve stanovené dobé nezaplati dluznou ¢astku a ptipadné troky.

Vétitel predpoklada, ze zadluZzeny podnik bude chtit dostat svym zavazkiim. Chtéji védet,
zda podnik bude moci uhradit své zavazky v dob¢ jejich splatnosti.

Investoti stejné jako vétitelé sleduji rizika pro existenci podniku, a navic hlidaji jeho

vykonnost. Na rozdil od véfiteld mohou mit kontrolu nad fizenim firmy. Zkoumaji jak
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vyhodné je investovat do daného podniku sohledem na obvykle pozadovanou a

dosahovanou vynosnost obdobné¢ rizikovych aktiv (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 20).

1.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu
Zakladnim zdrojem dat jsou tcetni vykazy podniku:

e Rozvaha
e Vykaz zisku a ztraty

e Vykaz cash flow a ptiloha k tcetni zavérce

Dalsi informace najdeme ve vyrocni zprave, ve zpravach samotného vrcholového vedeni
podniku, ve zpravach vedoucich pracovnikll ¢i auditord, ve firemni statistice produkce,
V poptavce, vodbytu ¢i zaméstnanosti, v oficidlnich ekonomickych statistikach, v
burzovnim zpravodajstvi, v komentafich odborného tisku, v nezavislych hodnocenich a

prognézach (Knapkova a Pavelkova, 2010, s 16).

1.5 Finan¢ni zdravi podniku

Hlavnim cilem podnikt je snaha o co nejlepsi vysledky hospodateni, tj. maximalizovat
rozdil mezi svymi vynosy a naklady. Dochazi-li v podniku Kk nepfiznivému vyvoji
penéznich tokli, mize byt ohrozena jeho existence. Za finanéné zdravy podnik tedy

povazujeme podnik, ktery nema problém uhrazovat v€as své zavazky.

Pro finan¢ni zdravi je dulezitd dlouhodoba likvidita, tj. schopnost hradit splatné zavazky i
v budoucnu. Dlouhodoba likvidita je ovliviiovana pomérem mezi cizimi a vlastnimi zdroji
Vv celkové finan¢ni struktufe podniku. Mensi podil cizich zdroji znamend mensi zatizeni
fixnimi platbami a tedy i mensi zranitelnost podniku pfi vykyvech vysledkd hospodaieni

v

smérem doll. Pro véfitele je takovy podnik jistéjsi investici.

Dalsi dilezitou podminkou vedle dlouhodobé likvidity je rentabilita podniku. Aby nékdo
vlozil svlij kapitdl do podniku, musi mit jistotu, Ze tento podnik dokaze jeho kapital svou
ginnosti zhodnotit. Cim vysi je rentabilita kapitalu vlozeného do podnikéni, tim pevné&jsi

je finan¢ni zdravi podniku (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 15).
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2 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Informace o finan¢ni situaci podniku, jsou predmétem zajmu mnoha subjektl, které

prichazi s danym podnikem do kontaktu.
Podle toho kdo provadi a uziva finanéni analyzu, ji mizeme rozd¢lit do dvou oblasti:

Externi finan¢ni analyza, ur€end pro externi uzivatele, ktefi podle ni posuzuji financni
davéryhodnost podniku. Vychazi z vefejnych financnich a ucetnich informaci. Vysledek
finan¢ni analyzy slouzi k posouzeni vyhlidek podniku na pokracujici trvani a rozvoj v
ptistich letech

Interni finan¢ni analyza je provadénd podnikovymi utvary nebo jinymi povolanymi
osobami. Vychdzi z internich informaci, 0dajii finan¢niho a manaZerského ucetnictvi,

Z podnikovych kalkulaci, statistiky, planu apod. (Holeckova, 2008, s. 13).
K externim uzivatelm patfi:

e Investofi

e Banky a jini vétitelé
e Obchodni partnefi

e Stat a jeho organy

e Konkurenti
K internim uZzivatelim patfi:

e Manazefi
e Zameéstnanci

e Odbory

(Holeckova, 2008, s. 13).

2.1 Investori

Akcionafi €1 vlastnici, kteti do podniku vlozili kapital, jsou primdrnimi uzivateli finan¢né
ucetnich informaci obsazenych ve finan¢nich vykazech podniku. Dal§imi uzivateli jsou
budouci investofi, ktefi si chtéji ovéfit, zda je jejich rozhodnuti, umisténi svych penéznich

prostfedkti do podniku, spravné.

Investofi vyuZzivaji finan¢ni informace o podniku z financniho a kontrolniho hlediska.

Z pohledu investi¢niho investofi vyuZivaji informace pro rozhodovani o budoucich
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investicich. Resi vybér portfolia cennych papirt, které odpovida pozadavkim investora na
riziko, kapitalové zhodnoceni, dividendovou vynosnost, likviditu atp. Akcionaii se
soustiedi na miru rizika a miru vynosnosti, jimi vlozené¢ho kapitalu. Je pro n¢ dilezité, aby

jejich penize byly vhodné ulozeny a podnik dobie fizeny.

Kontrolni hledisko uplatiiuji akcionafi vii¢i manazeriim. Pozaduji pravidelné zpravy o tom,
jak manazefi nakladaji se zdroji, které tidi. Je pro né dilezita stabilita a likvidita podniku,

zajimaji se o disponibilni zisk, protoze na ném vétSinou zavisi vyse jejich dividend.

Drzitel¢é dluznych cennych papiri se zajimaji o to, zda jim budou vc¢as vyplaceny uroky a

splatky cennych papiri a zda je zajiSténa budouci finan¢ni stabilita a likvidita podniku.

2.2 Banky a jini véritelé

Pii rozhodovéani o poskytnuti Gvéru se banky zajimaji o finan¢ni situaci potencidlniho
dluznika. Analyza tvorby financnich zdroji ma zéasadni vyznam pro sjednani vyse a
splatnosti tivéru. Pro banku je dulezitad bonita dluznika. Hodnoceni bonity podniku je
provadéno analyzou jeho finan¢niho hospodafeni. Banka analyzuje strukturu majetku a
finan¢ni zdroje, ze kterych je majetek financovan a vysledek hospodateni. Je vhodné
nejprve analyzovat ziskovost podniku, protoze tak lze zjistit, zda podnik potiebuje uvér
nasledkem Spatného hospodateni, anebo potiebuje financovat majetek nezbytny pro
hospodarskou ¢innost. Dalsi dilezity ukazatel je rentabilita, kterd ukazuje, jak efektivné
podnik hospodafi. Rentabilita ndm poskytuje informaci, zda ma podnik dostatecné finan¢ni

zdroje ke splaceni existujicich zavazkl a zda bude schopen splacet i budouci uvér.

2.3 Obchodni partneri

Dodavatelé se soustfedi predevS§im na schopnost podniku dostat svym zavazklim. Jde jim
predevs§im o kratkodobou prosperitu. Podil obchodniho Givéru na cizich zdrojich je Casto

hodné vysoky. Dlouhodobi dodavatelé se sousttedi také na dlouhodobou stabilitu.

Odbeératelé se zajimaji o financni situaci svych obchodnich partnert hlavné pii dlouhodobé
spolupréci, aby v ptfipad¢ financnich potizi dodavatele, neméli problém s vlastnim

zajisténim vyroby.
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2.4 Stat a jeho organy

Stat a jeho organy se zajimaji o finan¢ni data zejména z davodu pro statistiku, pro kontrolu
plnéni dafovych povinnosti, kontrolu podnikii se statni majetkovou ucasti, rozdélovani
finan¢ni vypomoci podnikiim, ziskani pfehledu o finanénim stavu podnikd se statni

zakdzkou. Déle vyzaduji informace pro formulovani hospodatské politiky statu.

2.5 Konkurenti

Konkurenti se zajimaji hlavn€ o rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou politiku, investi¢ni
aktivitu, vySi a hodnotu zdsob, jejich obratovost apod. Zkoumaji finanéni informace

podobnych podnikil pro srovnani s jejich vysledky hospodareni.

2.6 Manazeri

Manazefi vyuzivaji finanéni informace pro dlouhodobé a operativni financni fizeni
podniku. Vytvaii zpétné vazby mezi fidicim rozhodnutim a jeho praktickym dasledkem.
Znalost finan¢ni situace podniku je nezbytna pro spravné rozhodovani pii ziskavani
finan¢nich zdroji, pfi sestaveni optimalni majetkové struktury, pifi rozdélovani
disponibilniho zisku apod. Management ma piistup k finanénim informacim v Sirokém

spektru a na rozdil od externich uZivatell, neni zavisly jen na Gc¢etni zavérce.

2.7 Zaméstnanci

Zaméstnanci maji zdjem na financ¢ni stabilit€ svého podniku, protoZe jim jde o zachovani
svého pracovniho mista a dodrzeni mzdovych podminek(Griinwald a Holeckova, 2007, s.

27 - 31).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 19

3  ZDORJE INFORMACI

Pro kvalitni finan¢ni analyzu je dilezité velké mnozstvi dat, rizné povahy a z riznych

informacnich zdroji, které rozdélujeme do tii skupin:

1. Zdroje finan¢nich informaci — <cCerpaji zucetnich vykazi finanéniho a
vnitropodnikového tcetnictvi, informace finanénich analytikd a manazerti podniku,
vyrocni zpravy. Dale sem fadime vnéjsi informace jako rocni zpravy emitentl
vefejn¢ obchodovatelnych cennych papirh, prospekty cennych papirti, burzovni
informace apod.

2. Kvalifikované nefinan¢ni informace — oficialni ekonomicka a podnikova statistika,
podnikové plany, cenové a ndkladové kalkulace, dalsi podnikové evidence, rozbory
budouciho vyvoje techniky a technologie.

3. Nekvalifikované informace — zpravy vedoucich pracovnikt, auditorti, komentare

manazerl, odborny tisk nezavisla hodnoceni a prognozy (Holeckova, 2008, s. 19)

3.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery podava prehled o celkové finan¢ni situaci podniku.
Zachycuje stav aktiv (majetku) a pasiv (zdrojich majetku) k ur¢itému datu. Obsahuje stav
ke konci vykazovaného a minulého obdobi. Na stran¢ aktiv jsou tdaje povinné uvadény
v hodnotach brutto, korekce a netto. Uetni jednotky ji mohou sestavovat v plné & ve

zkracené podobé¢ (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 27)

3.1.1 Aktiva

Aktiva se cleni pfedevSim podle upotiebitelnosti, nebo rychlosti a obtiZnosti jejich

pfemény v penézni prostiedky, ze kterych je mozno uhradit splatné zavazky.
Aktiva rozliSujeme na:

e ,Pohledavky za upsany zakladni kapitél

¢ Dlouhodoby majetek

e Obézna aktiva

e (Casové rozliSeni‘

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 23).
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3.1.2 Pasiva

Na stran¢ pasiv se zachycuje finan¢ni struktura podniku, ktera obsahuje zdroje financovani

podnikového majetku.
,Financni struktura se sklada z téchto zakladnich polozek:

e Vlastni kapital
e Cizi zdroje

e Casové rozliSeni

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 31).

3.2 Vykaz zisku a ztraty

Ucetni vykaz, ktery podava piehled o nakladech a vynosech piislusného uéetniho obdobi.
Vykaz zisku a ztraty je sestavovan pii uplatnéni akrudlniho principu (Griinwald a

Holeckova, 2007, s. 27 — 31).

3.3 Prehled o penéZnich tocich

Piehled o penéznich tocich (cash flow), vykazuje piijmy a vydaje penéznich prosttedkl
uskutecnéné za ucetni obdobi. Rozdil mezi piijmy a vydaji vyjadiuje pfirGstek nebo ubytek

penéznich prostiedkill za Gcetni obdobi.
Ptijmy a vydaje jsou Vv ptehledu o penéznich tocich ¢lenény do tii oblasti:

e Oblast provozni
e Oblast investicni

e Oblast financovani

Oblast provozni ¢innosti ukazuje zakladni vydélecnou c¢innost podniku. PenéZni toky
Z provozni ¢innosti jsou piijmy a vydaje spojené s béZnou Cinnosti. Patfi sem napiiklad:
uhrady od odbeérateld, pfijmy z prodeje vykoni, platy dodavateliim za materidl, zbozi a

sluzby, vyplacené mzdy zaméstnanciim ad.

Oblast investi¢ni ¢innosti obsahuje vymezeni oblast nakladani s dlouhodobymi aktivy.
Patii sem pofizeni a vytazeni dlouhodobého majetku z titulu prodeje, vydaje spojené

s poskytnutim dlouhodobych ptijcek a ptijmy ze splatek téchto pijcek ad.
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Oblast financovani vykazuje oblast nakladani s dlouhodobymi zdroji financovani
(vlastnimi i cizimi). Radime sem piijmy z pfijatych auvérd a pajéek, piijmy z emise akcii,
vydaje na uhradu splatek dlouhodobych avéra a pijcek, vyplata dividend a podilti na zisku

ad. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 30).

3.4 Priloha k uéetni zavérce

Obsahuje informace, které se nedaji vyCist z rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Objasiiuje
skutecnosti, vyznamné z hlediska externich uzivatelti Ucetni zavérky, pro jejich potfeni
vytvotit si spravny usudek o financni situaci a vysledcich hospodafeni firmy, srovnat

s minulosti a odhadnout budouci vyvoj (Holeckova, 2008, s. 36).

3.5 Vyrocni zprava

Vyroéni zprava je dokument, zobrazujici hospodarskou a finan¢ni situaci spolecnosti za
uplynulé ucetni obdobi, ktery ma za ukol ucelené, vyvazené¢ a komplexné informovat o
vyvoji jejich vykonnosti, ¢innosti a stavajicim hospodarském postaveni (Kubickova a

Jindfichovska, 2015, s. 34).

Vyrocni zprava obsahuje krom¢ informaci nezbytnych pro naplnéni tc¢elu vyrocni zpravy,
finanéni a nefinan¢ni informace, upravené v §21 odst. 2, zakona o Gcetnictvi ¢.563/1991

Sh.

,»a) 0 skuteCnostech, které nastaly aZ po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro naplnéni

ucelu vyro¢ni zpravy podle odstavce 1,

b) o ptedpoklddaném vyvoji ¢innosti tcetni jednotky,

¢) o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje,

d) o aktivitach v oblasti ochrany Zivotniho prostiedi a pracovnépravnich vztazich,
e) o tom, zda tcetni jednotka ma organizacni slozku podniku v zahranici,

f) pozadované podle zvlastnich pravnich piedpist.

(Pilatova, 2015, s. 70)

(Holeckova, 2008, s. 39) doporucuje seznamit se s Vvyrocni zpravou pied zahdjenim
finan¢né-analytickych vypoctd. Vyroéni zprava obsahuje zpravu piedstavenstva, ktera

podava komentaf k jednotlivym aspektim podnikatelské ¢innosti.
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4 METODY FINANCNI ANALYZY

4.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Absolutni ukazatele se vyuzivaji k analyze vyvojovych trendd (horizontdlni analyza) a

k procentnimu rozboru komponent (vertikalni analyza).

4.1.1 Horizontalni analyza

Porovnava zmény polozek jednotlivych vykazi v casové posloupnosti. Vysledkem je
absolutni vySe zmén a jeji procentni vyjadfeni k vychozimu roku. Je zaloZena na metodach
popisné statistiky, kterd popisuje zmény v hromadné se vyskytujicich jevech ve dvou a
vice obdobi. Srovnava stejny absolutni ukazatel v rdmci jednoho tadku z rozvahy nebo
vysledovky a zkouma jeho zmény ve dvou ¢i vice obdobi (Kubickova a Jindfichovska,

2015, 5. 83 — 85).

(Knapkova, Pavelkovd a Steker, 2013, s.67-68) ve své publikaci uvadi vypocet

horizontalni analyzy takto:

Absolutni zména: Ukazatel — Ukazatel 1.1

% zména = (Absolutni zména x 100) / Ukazatel 1
Kde t = sledované obdobi

Pii provadéni horizontalni analyzy vSak mizeme narazit na urcité problémy. (Kubickova a

Jindfichovska, 2015, s. 91) poukazuji na nasledujici:

e Hodnoty rovné 0
o vyvoj pak musi byt posuzovan pouze rozdilem, nikoli podilem.
e Hodnoty zaporné
o vyvoj posuzovany rozdilem je nutné pocitat z absolutnich hodnot
o vyvoj posuzovany podilem musime pocitat ze souctu absolutnich hodnot a

hodnoty vychoziho obdobi.

4.1.2 Vertikalni analyza

Vyjadiuje jednotlivé polozky ucetnich vykazil jako procentni podil ke zvolené zakladné,
ktera znazornuje 100%. Pii rozboru rozvahy je jako zdkladna zvolena vyse aktiv nebo
pasiv a pro rozbor vykazu zisku a ztrat je to velikost celkovych vynost a ndklada

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 67-68).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 23

4.2 Analyza pomérovych ukazatelt
,Obvykle je definovano pét zakladnich okruht ukazatel:

¢ Rentabilita,

e Aktivita — vazanost kapitalu,

e Likvidita — platebni schopnost,

e Zadluzenost — struktura financ¢nich zdroja,

e Finanéni trh.*

(Kalouda, 2015, s. 57)

4.2.1 Ukazatelé rentability

Rentabilitu mizeme chapat jako vynosnost vlozeného kapitalu (Kalouda, 2015, s. 57).
(Griinwald a Holeckova, 2007, s. 79) oznacuji za spolecny cil vSech podnikt ,,dosahovat
uspokojivé vynosnosti vlozeného kapitalu, kterou je ovSem tieba hodnotit v souvislosti
s platebni schopnosti a finan¢ni stabilitou, které souvisi s celkovou majetkovou a finan¢ni

strukturou.

4.2.2 Rentabilita vloZeného kapitalu (ROA)

Ukazatel rentability kapitalu zastupuje pohled managementu. Vyjadiuje, z jakych zdroju
jsou celkové aktiva podniku financovéana. Vykon aktiv se vyjadiuje v podobé¢ zisku pted
zdanénim a aroky (EBIT). Ukazatel ROA tedy vypocteme pomoci vzorce:

ROA = Zisk (EBIT)
" Celkové aktiva

(x100 = %)

Rentabilitu vlozené¢ho kapitalu miizeme zjistovat i jako ,,zdanénou rentabilitu. Odrazi se
zde mira zdanéni zisku a nakladovych urokti. Pro vypocet se vyuziva Cisty zisk (EAT)
navyseny o uroky oc€isténé o castku dan¢. Vypocet zdanéné rentability zapisujeme jako:

Zisk (EAT) + Uroky (1 —t)
Celkova aktiva

ROA (zdanénd) = (x 100 = %),

kde t je sazba dan¢.
Posledni verze rentability je zdanéna rentabilita, kterd neuvazuje zdanéni uroki:

Zisk (EAT)

ROA (zdanéna II) = Celkova aktiva

(x 100 = %)
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(Kubickova a Jindfichovska 2015, s. 122).

4.2.3 Rentabilita vlastniho kapitialu (ROE)

Porovnava vlastni kapital se ziskem. O tento ukazatel se zajimaji hlavné vlastnici. Zisk je
zde uvazovan na urovni zisku po zdanéni (EAT), protoze ptedstavuje konecny piinos
vlastnikiim.

_ Zisk (EAT)
~ Vlastni kapital

ROE (x 100 = %)

Vysledkem je u¢etni hodnota vlastniho kapitalu. V praxi je hodnota ROE vyuzivana pro:

e rozhodovani o Ucasti vlastniho kapitalu na zvySovani kapitalovych zdroja,

e rozhodovani o mife ristu podniku vazici se k rustu vlastniho kapitalu,

e posuzovani udrzeni realné hodnoty vlastniho kapitalu v podminkach inflace,
e hodnoceni nakladii na cizi kapital

e posuzovani kapitalové struktury.

Hodnotu rentability je mozné porovnavat s rentabilitou minulého obdobi, nebo s trokovou
mirou dosahovanou u statnich dluhopisti jako bezrizikového, alternativniho vyuziti
kapitalu, popf. sUrokovou mirou dosahovanou na vkladovych uctech. Je zde totiz
predpoklad, Zze vklad do podniku ziska vyssi efekt, nez kdyby své prostfedky vlozil napf.
do statnich dluhopisti nebo na tcéet v bance.

Ukazatel slouzi investorim a vlastnikim ke zjiSténi, zda jejich kapital dostatecné

zhodnocovan a zda pfinaSi dostatecny vynos odpovidajici riziku investice. Rentabilit
vlastniho kapitalu by méla byt vyssi neZ vynos stejné rizikové investice.
Vyse rentability vlastniho kapitalu zavisi na Grovni rentability celkového kapitalu a Ize ji
ovlivnit nésledujicimi pfi¢inami:

e zvySenim ¢i snizenim vytvotfeného zisku spolecnosti,

e poklesem ¢i narGstem miry ciziho kapitalu,

e snizenim ¢i zvySenim podilu vlastniho kapitalu na celkovém objemu zdroja

(Kubickova a Jindtichovska 2015, s. 122).
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4.2.4 Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje ziskovou marzi, ktera je dualezitd pro hodnoceni
uspesnosti podnikani. Zisk v Citateli zlomku miize mit podobou zisku po zdanéni, zisku
pfed zdanénim nebo EBIT. Vypocitanou hodnotu je vhodné porovnavat s podobnymi

podniky.
Rentabilitu trzeb vypocitame podle nasledujiciho vzorce:

Zisk
Triby

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 98).

4.2.5 Ukazatelé aktivity

Mé&#i, jak usp&né vyuziva management podniku aktiva. Ukazatele aktivity jsou
kalkulovany v n€kolika urovnich: napt. aktiv celkovych, dlouhodobych ¢i ob&znych. Stav a
vyvoj aktiv hodnotime vzdy ve vztahu k odvétvi, ve kterém podnik plsobi. Nejcastéji
pométujeme tokovou velic¢inu K veli¢iné stavové, a proto vyjadiujeme tento ukazatel ve

dvou modech:
- rychlost obratu - pocet obratek aktiv za obdobi, béhem kterych bylo dosazeno
danych trzeb pouzitych v ukazateli (nejcastéji rok),
- doba obratu — pocet dni, po ktery trva jedna obratka (Kislingerova a Hnilica, 2008,
s. 31-32).

Doba obratu pohledavek

pohledavky z obchodnich vztaht

denni trzby

vyjadiuje pocet dni, po které podnik ¢eka na thradu svych pohledédvek. Spolecnost usiluje

v

zévazky co nejdfive, to vyjadiuje skuteCnost, jak se podniku dafi dodrzovat obchodné

uverovou politiku (Pilatova a Pilatova, 2014, s. 174 — 175).

Rychlost obratu pohledavek z obchodnich vztahu

Pocet dni v obdobi (rok 365)
Doba obratu pohledavek
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ukazuje, kolikrat za dané obdobi, pohledavky uskutecnili sviij kolob&h, neboli kolikrat se
pohledavky vratili do penézni podoby. Rychlost obratu pohleddvek by meéla byt co
nejvyssi. Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim vicekrat pohledavky ukonéily sviij kolobéh a

piinesly vice penéznich prostfedkt (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 155)

Doba obratu zasob

(Kubickova a Jindtichovska, 2015, s. 153) ve své publikaci uvadéji vzorec pro vypocet

doby obratu zasob nasledujici:

zasoby

priamérné denni ndklady na prodané zbozi

Ukazatel zobrazuje dobu (pocet dni), po kterou jsou ob&zna aktiva vazana v podob¢ zasob,
tj. za jak dlouho se preménili do dalsi formy. Cim je niZsi, tim intenzivnéji jsou zasoby
vyuzivany.

Rychlost obratu zasob

Triby

Zasoby

Ukazuje kolikrat se zasoby v daném obdobi ,,obréatily, tj. kolikrdt bylo mozné zasoby

uhradit z dosazenych ro¢nich trzeb.

Doba obratu zavazka

Doba obratu zavazki je zjiStovana obdobné jako doba obratu pohledavek. (Sedlacek,

2011, s. 63) uvadi pro vypocet vzorec:

zavazky vii¢i dodavatelim

denni trzby

Zobrazuje dobu, za kterou jsou zavazky uhrazovany, neboli kolikrat je mozné
z dosazenych trzeb uhradit aktualni stav kratkodobych zavazkt. Podnik usiluje, aby
hodnota ukazatele byla co nejvyssi, protoze chce mit své penize v drzeni co nejdelsi dobu,

aby je mohla dale investovat.

Rychlost obratu zavazku

Triby

Kratkodobé zavazky
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Hodnota ukazatele vypovida o to, jak dlouho trval kratkodoby zavazek. Dale zobrazuje,
kolikrat se uskuteCnila obratka zavazki v daném obdobi (Kubickova a Jindfichovska,

2015, s. 156)

4.2.6 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost vyjadiuje skutecnost, ze podnik vyuziva k financovani aktiv cizi zdroje. Pro
podnik je dilezité zvolit spravnou skladbu vlastnich a cizich zdroji. Pouziti pouze
vlastniho kapitalu s sebou piinasi snizeni celkové vynosnosti vlozeného kapitalu, naopak
pokud by podnik uzival k financovani pouze cizi zdroje, m¢l by potize se ziskavanim
dal$ich a dalSich uvéri. Analyza zadluzenosti hleda optimalni vztah vlastnich a cizich

zdroji (Rickova, 2015, s. 64).

(Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 62) uvadi tii vyznamné efekty pii pouziti dluhu

k financovani (finan¢ni paky):

e _zvySovanim finan¢nich zdroji pomoci dluhu mohou kmenovi akcionéii udrzet
vlastnickou kontrolu nad podnikem (popt. sviij proporciondlni podil) s relativné
nizkou investici;

e kdyz firma vydélava s vypljcenymi penézi vice, nez €ini jeji trok ta vypujéené
zdroje, vynos na vlastni kapital je tim znasoben (umocnén);

e veéfitelé chapou vlastni majetek firmy nebo prostfedky dodané vlastniky/akcionafi
jako bezpecnostni polStar. Jestlize akcionafi/vlastnici zajiStuji malou proporci

celkového investovaného kapitalu, riziko podnikani nesou piedevsim véfitelé. ,,

Analyza zadluZenosti pomoci celé fady ukazateli, které jsou odvozeny predevsim z udaji

V rozvaze, zkouma4, V jakém rozsahu jsou aktiva podniku financovana cizimi zdroji.

Zakladnim ukazatelem, ktery vyjadiuje celkovou zadluzenost je ukazatel vétitelského
rizika (debt ratio). Vyssi hodnota oznacuje také vyssi riziko vétitelu, ktefi tedy preferuji co
podniku miize doCasny rist zadluZenosti vést ke zvySeni celkové rentability vloZenych

prosttedk.

cizi kapital

celkovi aktiva

DalSim ukazatelem je pomér vlastniho kapitdlu k celkovym aktiviim, ktery se nazyva

koeficient samofinancovani - equity ratio (Ruckova, 2015, s. 54-55).
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(Sedlacek, 2011, s. 64) uvadi ve své publikaci nazev ,,Kvoéta vlastniho kapitalu.“ Je to
doplitkkovy ukazatel k celkové zadluzenosti. Zobrazuje finan¢ni nezavislost spolecnosti.

Vyjadiuje, finan¢ni paku, kterd je dulezita predevsim pro vlastniky podniku.

vlastni kapital

celkova aktiva
Ukazatel tirokového kryti, podava informaci o tom, kolikrat zisk ptevySuje placené uroky.
Pii hodnot¢ ukazatele 1, je k zaplaceni uroku tieba celého zisku. Minimalné by mély byt
uroky pokryty ziskem ttikrat.

EBIT
uroky

(Riickové, 2015, s. 65 -66).

4.2.7 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku zobrazuje schopnost podniku dostat véas svym splatnym zavazkum.
Nedostatek likvidity vyjadiuje neschopnost podniku vyuzivat ziskové piilezitosti, které se
pfi podnikani naskytnou, nebo neni schopen uhradit své splatné zavazky, coz muze vést az

k bankrotu.

Pti hodnoceni likvidity je potfeba zaujmout postoj k riznym cilovym uzivatelim finanéni
analyzy. Kazdy uzivatel preferuje jinou hodnotu likvidity. Pro manazery podniku
nedostatek likvidity Vv kone¢nych dusledcich znamena snizeni ziskovosti, nevyuziti
prilezitosti a ztratu kontroly nad podnikem. Naopak vlastnici podniku preferuji spiSe nizsi
uroven likvidity, protoze obéznd aktiva predstavuji neefektivni vazanost finan¢nich
prostfedkil, coz miZe mit za nésledek snizeni rentability vlastniho kapitalu. Pro véfitele
znamena nedostatek likvidit, odklad inkasovani Groku a jistiny, to pro podniky znamena
dodavatelé, pro které snizena likvidita podniku, vede k omezenosti plnit smlouvy
(Rackova, 2015, s. 54 -55).

Okamzita likvidita

(Ruckova, 2015, s. 55) oznacuje okamzitou likviditu jako likviditu 1. stupné, coz
predstavuje nejuzsi vymezeni likvidity. Radi se sem jen ty nejlikvidngjsi polozky
z rozvahy. ldealni hodnota pro ukazatel v Ceské republice je uvadéna 0,6 (Sedlagek, 2011,

s. 67) vSak oznacuje za idealni hodnotu pouze 0,2.
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pohotové platebni prostredky

dluhy s okamZitou splatnosti

Pojem pohotové platebni prostiedky predstavuje sumu penéz na uctech a v pokladné,
obchodovatelné cenné papiry a Seky. Do dluhli s okamzitou splatnosti (kratkodobych
dluhti) fadime 1 bézné bankovni uvéry a kratkodobé financni vypomoci (Rackova, 2015, s.

55).

Pohotov4 likvidita

Likvidita 2. stupné. Pro pohotovou likviditu je idealni, aby byl Ccitatel stejny jako
jmenovatel, tedy v poméru 1 : 1, pfipadné 1,5 : 1. Z doporucené hodnoty 1 : 1 vypliva, ze
by byl podnik schopen vyrovnat se ze svymi zavazky, bez nutnosti prodat zasoby
C(Sedlacek, 2011, s. 67) poukazuje na vhodnost zkoumat pomér mezi ukazatelem bézné a
pohotové likvidity. Nizs$i hodnota pohotové likvidity odrazi nadmérnou vahu zasob
Vv rozvaze podniku.

(obézna aktiva — zasoby)
kratkodobé dluhy

(Ruckova, 2015, s. 55)

Bézna likvidita

Uréuje, kolikrat ob&zna aktiva pokryji kratkodobé zavazky. Cim vy$§i je hodnota
ukazatele, tim je vétSi Sance zachovat platebni schopnost podniku. B&znad likvidita je
méfitkem budouci solventnosti a jeji idealni hodnota by méla byt vyssi nez 1,5 (Sedlacek,
2011, s. 66). (Rackova, 2015, s. 56) uvadi rozmezi 1,5 -2,5 a oznacuje béznou likviditu

jako likviditu 3. stupné.

obézZzna aktiva

kratkodobé zavazky

(Sedlagek, 2011, s. 66)
4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

43.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) je rozdilem mezi ob&znym majetkem a kratkodobymi cizimi

zdroji a ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Aby byl podnik dostate¢né
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likvidni, musi mit potiebnou vysi relativné volného kapitalu, tedy ptebytek kratkodobych
likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. Cisty pracovni kapital je ta ¢ast ob&zného
majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, s. 83-84).

4.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (CPP) jsou definovany jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. Zobrazuji okamzitou likviditu praveé splatnych
kratkodobych zavazkii. Nejvyssim stupném likvidity jsou penézni prostiedky, které mame
hotové a na bézném uctu. Mezi pohotové penézni prostiedky se zahrnuji i kratkodobé
cenné papiry a kratkodobé terminované vklady, protoze jsou rychle pfeménitelné na penize

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 83-84).
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5 ZPUSOBY VYHODNOCENI FINANCNI ANALYZY

Ze ziskanych vysledkt finan¢ni analyzy je obtizné vyvodit jednoznacné zavéry o
finanénim zdravi a hospodafeni podniku. (Knapkové, Pavelkova a Steker, 2013, s. 117) se

ve své publikaci pti hodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy zaméiuji na:

e raciondlni posouzeni dosazené vySe hodnoty ukazatelli a moznosti vyuziti nastroji
benchmarkingu;

e vztahy mezi jednotlivymi skupinami ukazatelii (rentability, likvidity, zadluzenosti,
fizeni aktiv a dalSimi ukazateli);

e zhodnoceni celkové finan¢ni situace podniku a navrhy doporuceni pro jeji

zlepSeni.*

5.1 Posouzeni dosaZené vyS hodnoty ukazateli a vyuziti benchmarkingu

V ramci zpracovani vysledkl finanéni analyzy byly vypocitany hodnoty rozdilovych a
pomérovych ukazatelti. Neni jednoduché posoudit, zda je dosazena hodnota uspokojiva,
nebo pfili§ nizka, ¢i naopak vysokd. Kazdy podnik potiebuje individudlni piistup
K hodnoceni finan¢niho zdravi. Dulezita je pfislusnost k odvétvi, napt. pfi hodnoceni

obratu aktiv, bézné likvidity ¢i zadluZenosti ve stavu k majetku.

Pfi hodnoceni vySe ukazateli je vhodné porovnavat podobné podniky. S tim souvisi

metoda benchmarkingu (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 118).

(Nenadal, Vykydal a Halfarova, 2011, s. 20) ve své publikaci benchmarking definuji jako,
dlouhodoby, planovany proces aktivit, vykonavanych za uc¢elem meétfeni a porovnavani

udaju s konkurenty, za t¢elem vlastniho zlepSovani.

Pro tsp&né vyuziti metody benchmarkingu je diilezité ziskat kvalitni informace. Ceskym
podniki pro ovéfeni jejich finan¢niho zdravi slouzibenchmarkingovy diagnosticky systém
finanénich indikatortd INFA. Slouzi k identifikaci hlavnich ptfednosti firmy a nejvétSich
problémt, které pomiize odhalit a pomahd je vyfesit. Diagnosticky systém finan¢nich

ukazatelti najdeme na webovych strankach ministerstva primyslu a obchodu CR.

Dal$im moznym aspektem pti posuzovani hodnot je jejich vyvoj v ¢ase. Srovnéni v Case
umoznuje pozorovat pozitivni ¢i negativni trendy a najit jejich pfiCiny. Vysledkem
posuzovani hodnot z hlediska ¢asu mtize byt také prognédza budouciho vyvoje finan¢niho

zdravi (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 118-119).
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5.2 Vztahy mezi jednotlivymi skupinami ukazateli

Po spocitani ukazatelt, sice zjistime jakou ma podnik zadluzenost, rentabilitu ¢i likviditu,
ale vysledek hodnoceni jednotlivych oblasti neni jednozna¢ny. Naptiklad podnik mize mit
uspokojivou zadluzenost, ale pokud mé v pohledavkach velky podil z hodnoty aktiv, mize
to nasvédcovat moznym problémiim z hlediska schopnosti splacet zavazky. Je tedy nutné

zvazit vzajemné vazby mezi jednotlivymi oblastmi (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013,
s. 122).

5.2.1 ZadluZenost a likvidita

Pro posouzeni vztahu mezi zadluzenosti a likviditou je nutné analyzovat strukturu cizich
zdroju z hlediska doby splatnosti. Podnik mé problémy s likviditou, ma-li vysoky podil
kratkodobych, rychle splatnych zdrojii a nizkou hodnotu aktiv vii¢i hodnoté kratkodobych
cizich zdroju. Jestlize ma vSak vysoky podil dlouhodobych cizich zdroji, nemusi tento

problém nastat (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 122).

5.2.2 Likvidita a rentabilita

Likvidita je schopnost splacet kratkodobé zavazky. Souvisi s drzenim vysokého mnoZstvi
obéznych prostredkii ve form¢ hotovosti ¢i na bézném uctu, pohledavkach a zasobach.
Z drzeni tohoto druhu majetku, ale nevznikaji z4dné vynosy a dochdzi k umrtveni
vlozeného kapitalu, coz vede ke sniZeni rentability podniku (Knéapkova, Pavelkovad a

Steker, 2013, s. 122).

5.2.3 Aktivita a rentabilita

Vysoky ukazatel obratu aktiv znaci efektivni vyuziti. Naptiklad ukazatel obratu celkovych
aktiv, ktery byva casto oznaCovan i1 jako vézanost celkového vlozeného kapitalu ma

navaznost na ukazatele rentability (Rtckova, 2015, s. 67).
Ptikladem mtize byt nasledujici rozklad, ktery uvadi (Sedlacek, 2011, s. 83):

,» Ziskova marze x Obrat celkovych aktiv = Cisty zisk/ trzby x trzby/celkova aktiva®

5.2.4 Zadluzenost a rentabilita

Zadluzenost mize ovliviovat rentabilitu jak pozitivné tak i negativne. Na vztah rentability
a zadluzenosti ma vliv piisobeni finan¢ni paky. Pokud je podnik schopné pracovat s cizimi

zdroji efektivné, pak zvySend zadluZenost plisobi na rentabilitu kladn€. Pokud je vSak
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primérna trokova mira z cizich zdroji vyssi nez rentabilita vlozeného kapitalu, jedna se o

negativni ptisobeni finan¢ni paky.

Finan¢ni paku Ize vyjadfit nasledovné:

»ROE =[ ROCE + CK/VK X (ROCE-1i)] x(1-T)

kde:

1 = urokové mira

ROCE = rentabilita vlozeného kapitalu v podobé EBIT/uplatny kapital;

T = danové sazba“(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 122).

5.3 Zhodnoceni celkové finan¢ni situace podniku a navrh doporuceni

Vysledkem finanéni analyzy by mélo byt celkové zhodnoceni hospodafeni podniku,
analyza silnych a slabych stranek a doporuceni pro zlepSeni do budoucnosti. Zhodnoceni
vypocitanych ukazateli a predikce do budoucna vSak neni jednoducha zalezitost. Je
potfeba vysledek zobrazit v podobé né&jakého souhrnného ukazatele. (Knéapkova,
Pavelkova a Steker, 2013, s. 122) ve své publikaci uvadgji nasledujici dvé skupiny

souhrnnych ukazatelt:
e _bankrotni modely
e bonitni modely.*
5.3.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely vychazeji ze skutecnych tdaji a vypovidaji o tom, zda analyzovanému
podniku hrozi bankrot. Jsou obvykle schopny predikovat budouci vyvoj podniku 1
s definovanou pravdépodobnosti (Kalouda, 2015, s. 64)

Z — skére (Altmanuv model)

Je to nejznaméjsi a nejpouzivanéj$i model. Vypovida o finan¢ni situaci podniku a vychazi

z diskriminacéni analyzy. Hrani¢ni hodnoty interpretovanych vysledkt jsou nasledujici:

e hodnoty vyssi nez 2,99
e hodnoty od 1,81 — 2,99

firma ma uspokojivou financni situaci

firma mé nevyhranénou finan¢ni situaci

e hodnoty mensi nez 1,81 firma m4 silné finan¢ni problémy

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 132).
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(Ruckova, 2015, s. 78) uvadi pro spolecnosti, které patii do skupiny firem vefejné

obchodovatelnych na burze nasledujici rovnici:
»Z=12X1+14X;+33X3+0,6Xs+1Xs

kde:

X1 = podil pracovniho kapitdlu k celkovym aktiviim,
Xz = rentabilita Cistych aktiv

X3 = EBIT / aktiva celkem

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje
Xs = trzby / aktiva celkem

Neni-li spolecnost vefejné obchodovatelné na burze, ma Altmantiv index tvar podobny
tomu, ktery mély spolecnosti vefejné obchodovatelné, a lisi se pouze ¢astecné. OdliSnost
spociva jen v hodnotach vah jednotlivych pomérovych ukazateli do Altmanova modelu

vstupujicich:*
Z=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 Xs. “
Index IN

Byl vytvofen autory Ivanem a InkemNeumaiery pod nazvem index divéryhodnosti IN. Je
obdobny Z — funkci s ohledem na specifika CR. Nejznaméj$im indexem je index IN 95,

ktery ma nasledujici podobu:
LIN9S=VIxA+V2xB+V3xC+V4xD+V5xE+V6xF
kde:

A = aktiva / cizi kapital

B = EBIT / nakladové uroky

C = EBIT / celkova aktiva

D = trzby / celkova aktiva

E = ob&Zna aktiva / kratkodobé zavazky

F = z&vazky po lhtité splatnosti / trzby.*

V1 az V6 jsou vahy jednotlivych podilovych ukazateld, které jsou uvedeny v nésledujici

tabulce a vaha ukazatele V2 =0,11 a V5 =0,10.
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(Kalouda, 2015, s.70)

Tab. 1Vahy jednotlivych podilovych ukazateli (Neumaierova, Neumaier, 2002)

OKEC Nazev V(1) V(3) V(4) V(6)
A Zemédelstvi 0,24 21,35 0,76 14,57
B Rybolov 0,05 10,76 0,09 84,11
C Dobyvani nerostnych surovin 0,14 17,74 0,72 16,89
CA Dobyvani energetickych surovin 0,14 21,38 0,74 16,31
CB Dobyvani ostatnich surovin 0,16 5,39 0,56 25,39
D Zpracovatelsky pramysl 0,24 7,61 0,48 11,92
DA Potravinaisky prumysl 0,26 4,99 0,33 17,38
DB Textilni a odévni pramysl 0,23 6,08 0,43 12,37
DC Kozedélny primysl 0,24 7,95 0,43 8,79
DD Dtevatsky primysl 0,24 18,73 0,41 11,57
DE Papirensky a polygraficky pramysl | 0,23 6,07 0,44 16,99
DF Koksovani a rafinérie 0,19 4,09 0,32 2026,93
DG Vyroba chemickych vyrobkt 0,21 481 0,57 17,06
DH Gumarensky a plastikarsky pramysl 0,22 5,87 0,38 43,01
DI Stavebni hmoty 0,2 5,28 0,55 28,05
DJ Vyroby kovi 0,24 10,55 0,46 9,74
DK Vyroba stroju a pristroji 0,28 13,07 0,64 6,36
D Elektrotechnika a elektronika 0,27 9,5 0,51 8,27
DM Vyroba dopravnich prosttedkt 0,23 29,29 0,71 7,46
DN Jinde nezatazeny primysl 0,26 3,91 0,38 17,62
E Elektiina, voda plyn 0,15 4,61 0,72 55,89
F Stavebnictvi 0,34 5,74 0,35 16,54
G Obchod, opravy motorovych vozidel 0,33 9,70 9,70 | 28,32
H Pohostinstvi a ubytovani 0,35 12,57 0,88 15,97
I Doprava , sklad., spoje 0,07 14,35 0,75 60,61
Ekonomika CR 0,22 8,33 0,52 16,80

podnik s dobrym finan¢nim zdravim;

e Hodnota indexu vyssi nez 2

e hodnota indexu mezi 1 a2 podnik neni ,,ani zdravy ani nemocny*;

e hodnota mensi nez 1 = podnik se Spatnym finan¢nim zdravim
Index byl v roce 2005 aktualizovan na INO5 a rovnice pro vypocet byla stanovena jako:

»INO5 = 0,13 x Aktiva/Cizi zdroje + 0,04 x EBIT/nakladové uroky + 3,97 x EBIT/Aktiva +
0,21 x Vynosy/Aktiva + 0,09 x Obé&zna aktiva/(Kratkodobé zavazky + kratkodobé

bankovni uvéry)*

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 133).
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5.3.2 Bonitni modely

Diagnostikuji finan¢ni zdravi podniku pomoci bodového ohodnoceni. Vychazeji z databaze
zpracovanych pomérovych ukazateliv odvétvové skupiné srovnavanych firem (Ruckova,

2015, s. 82)

(Knapkové, Pavelkova a Steker, 2013, s. 133) do této skupiny ukazatelti fadi naptiklad
Tamariho model a KralickivQuicktest, se kterymi se ovSem v praxi u ¢eskych podnikii

moc nesetkavame.
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II. PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI A ODVETVI

Spolec¢nost VINICOLA, s. r. 0. dovazi nejlepsi vina z celého svéta a dodava je do Ceskych
a slovenskych obchodil. Zaméifuje se predevsim na vina z tzv. Nového vinafského svéta.
Od roku 2011 firma také vyrdbi své vlastni vina prostfednictvim rodinného vinafstvi -

Vinafstvi Na Soutoku.
,»VINICOLA, to jsou Spickova vina z celého svéta. Od Soutoku po Novy Zéland.

(www.vinocola.eu)

6.1 Zakladni informace

Nézev firmy: VINICOLA, s. r. 0.

Sidlo: Lanzhotska 3472/27, 690 02, Bieclav
ICO: 253 33 992

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Predmét podnikani: Vyroba, obchod a sluZzby neuvedené v pifilohdch 1 az 3
zivnostenského zékona, obory:
e vyroba potravinafskych a Skrobarenskych vyrobk,
e zprostfedkovani obchodu a sluZeb

e velkoobchod a maloobchod

Zakladni kapital: 200 000 K¢

Den vzniku: 1. dubna 1997
Zapis v OR: KS v Brné, oddil C, vlozka 26628
www stranky: www.vinicola.eu

(interni zdroj)

6.2 Historie spole¢nosti

e Rok 1997- zalozeni firmy VINICOLA s. r. o., zahajeni dodavek vina slovenské
spoleénosti AGRO — MOVINO a. s. Velky Krti§ a chilského vinaistvi VINA
TARAPACA na &esky trh


http://www.vinicola.eu/
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Rok 1998 — zacatek distribuce vin BOLAND KELDER z Jihoafrické republiky,
jejichz vyhradnim dovozce byla Consulting Agency Slavicek.

Rok 1999 — rozsiteni dovozové nabidky o némecka vina z Falce WINZERVEREIN
DEIDESHEIM a o alsaska vina spolec¢nosti CAVE D OBERNALI

Rok 2000 — rozsifeni sortimentu o australska vina z Nového Jizniho Walesu
TYRELL 'S WINES a o novozélandska vina MANSION HOUSE BAY z oblasti
Marlborough

Rok 2001 — zahajen dovoz vin z oblasti Mendoza v Argentiné spole¢nosti NIETO
SENETINER z oblasti Baja Kalifornia z Mexika a od firmy L. A. CETTO a
z oblasti San Jose v Uruquay od mistniho nejvétsiho vinaistvi IRURTIA

Rok 2002 — dovoz $panélskych vin MATAROMERA z oblasti RiberadelDuero,
rakouskych vin vyrovee CHATEAU VINICKY ze slovenské ¢asti tokajské oblasti.
Rok 2003 — sortiment rozsifen o argentinska vina MICHEL TORINO z oblasti
Cafayate ve stat¢ Salta.

Rok 2004 — zahajeni dovozu vin z Grand PremierCru poloh lucemburského
vinafstvi BERNARD MASSARD

Rok 2005 — zacatek distribuce australskych vin z tdoli Barossa od firmy GRAND
BURGEW a novozélandskych vin spole¢nosti SAINT CLAIR z oblasti
Marlborough na Jiznim ostrové. Dale byl sortiment doplnén o vina z Kalifornie od
vinafstvi Mario Adretti.

Rok 2006 -zacatek dovozu vina z Libanonu od spole¢nosti CLOS ST.THOMAS z
udoli Bekaa a vina typu sherry od Spanélskych vyrobci BODEGAS M.GIL
LUQUE a LOPEZ HERMANOS,

Rok 2007 -distribuce rozsifena o argentinské rodinné vinafstvi Valentin Bianchi z
oblasti Mendoza, zahajeni dovozu novych znadek z Australie — Bertonwinery a
Salena, ktera se specializuje na organicka vina/ biovina

Rok 2008 -portfolio chilskych vin rozsifeno o dal$i znacky v souvislosti se
zaclenénim spolecnosti Via TARAPACA do skupiny San Pedro (VSPT) — znacku
Santa Helena a jeji fadu Vernus, vcetné specialnich vin Notas de Guarda a
ParrasViejas

Rok 2009 -navazana spoluprace s nejvét§im privatné vlastnénym vinafstvim na
Novém Z¢landu — YealandsEstate, které se vyznamné specializuje na udrzitelnost

ve vyrobé a ochranu piirody
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e Rok 2010 -zahijena distribuce vin nadnarodni skupiny Constellation/
AccoladeWines — se zaméfenim na znacky: Woodbridge/ Robert Mondavi z USA,
Kumala z JAR a globalni znacku Stowells, ktera zahrnuje vina ze vSech
vyznamnych svétovych vinaiskych zemi

e Rok 2011 - zalozeno vlastni vinaistvi — Vinaistvi Na Soutoku se sidlem v Bfeclavi,
vyroben prvni rocnik vin ze tffi moravskych podoblasti — Mikulovské,
Velkopavlovické a Znojemské

e Rok 2012 -druhy ro¢nik vin Vinafstvi Na Soutoku rozsifen o oblast Slovackou,
¢imz jsou pokryty vSechny vinatské podoblasti na Moravé, zaloZena novéa fada vin
Blonde s orientaci na klarety

e Rok 2013 -rozsifena dale vyrobni kapacita Vinai'stvi Na Soutoku, prohloubeni
spoluprace s rakouskym vinafstvim Hauser a WinzervereinDeidesheim z Pfalze,

Neémecko.

(www.vinicola.eu)

6.3 Struktura spole¢nosti
Organy spolecnosti jsou:

e Valna hromada

e Jednatelé
NejvysSim organem spolecnosti je valna hromada, kterd je tvofena vSemi spolec¢niky.
Statutarnim organem jsou jednatelé spolecnosti, ktefi ji zastupuji na venek. Spolecnost
zaméstnava jen velice nizky pocet zaméstnancti (tab. 2). Od roku 2013 ve firmé pracuje
pouze 12 stalych zaméstnanci, coz jsou skladnici a administrativni pracovnici. Pro vyrobu
a zpracovani vlastniho vina, spole¢nost zaméstnava lidi na dohodu o provedeni ¢innosti.
Cast téchto pracovnikil do sledovaného poétu pracovnikii zapogitana nebyla.
(interni zdroj)

Tab. 2 Vyvoj poétu zaméstnanci (vlastni zpracovani)

Rok 2009 (2010 |2011 |2012 |2013 |2014
Pocet zaméstnancu 13 13 13 15 12 12

6.4 Analyza odvétvi

Spole¢nost VINICOLA, s. r. 0. se fadi pod odvétvi dle CZ-NACE
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e 10— Vyroba potravinaiskych vyrobkt

e 461 — Zprostfedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni

e 47190 — Ostatni maloobchod v nespecializovanych prodejnach

e 74 Ostatni profesni, védecké a technické ¢innosti

(interni zdroj)

V ramci prace bylo zpracovano odvétvi klasifikované pod znackou NACE 46 -

velkoobchod, krom¢ motorovych vozidel. Jelikoz firma se zabyva predevSim prodejem

zbozi, jednim z hlavnich ukazatelli byly vybrany trzby za prodej zbozi.

Tab. 3Zakladni produkéni charakteristiky odvétvi oboru NACE 46 (vlastni zpracovani)

Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pocet podnikii (tis. K&.) 217 220 211 211 184 184
Trzby za zboZi (mil. K& | 674 598 | 714 522 | 782 300 | 766 042 | 756 683 | 787 752

V odvétvi podle rozdéleni NACE 46 pocet podnikli mirn¢ snizoval. Nejvétsi pokles nastal

Vv roce 2013, kdy bylo zapocitano pfiblizn¢ o 27 tisic podnikli méné nez v roce predeslém.

Nameéteny pocet se nezmeénil ani v roce 2014. OvSem nejednalo se jen o zruSeni podnikd,

ale 1 o fuzi s n€kterymi podniky stejného odvétvi. I pfes to, Ze v roce 2014 byl pocet

podnikt téméf o 30 tisic mensi nez v letech 2011 a 2012, byly trzby za celé 4 sledované

roky nejvyssi.

(Www.mpo.cz)

6.5 SWOT analyza
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Tab. 4 SWOT analyza spole¢nosti VINICOLA, s. r. o. (vlastni zpracovani)

Silné stranky: Slabé stranky:

Siroky sortiment vin z celého svéta Vysoka cena

Postaveni na trhu dovozcti vina Tarapaca Tlak ze strany obchodnich fetézcii na snizeni cen
Vlastni vinafstvi Na Soutoku Silna konkurence dovozct levnych vin
Vlastni prostory

Kvalitn¢ zpracované webové stranky
Kvalita vin

Ochranné znamky

Sidlo ve vinai'ské lokalité

PiileZitosti: Hrozby:

Vyvoz vlastniho vina do dalSich zemi Intervence CNB

Rozvoj vlastniho vinafstvi Levna konkurence

Marketingové akce ZvySeni cen vstupl v zavislosti na pocasi

Siroky sortiment zahrnuje $pickové vina ze 13 zemi svéta. Nejvyznamnéjsi znackou je
Tarapaca Verietal z Chile, ktera se v Ceské republice stala velmi oblibenou. VINICOLA, s.
r. 0. je jedinym dovozcem této znacky do Ceské republiky a na Slovensko. Jako dal3i velmi
silna stranka je vnimana existence vlastniho Vinafstvi Na Soutoku, jehoz zalozeni v roce
2011 bylo pro spole¢nost vyznamné. Jak samotnd spolecnost, tak i vlastni vinafstvi se
nachazi v oblasti Jizni Moravy, coZ je oblast ryze vinafskd. Poloha vyrobniho zazemi
vinafstvi, zajistuje dobry ptistup do vSech moravskych vinatskych podoblasti.

J

Vysoka kvalita dovazenych vin se vSak odrazi na jejich cenach. Na trhu ptisobi mnoho
dovozct, kteti dovazeji vina levnéjsi, ovsem ne tak kvalitni. Dalsi slabou strankou je tlak
obchodnich fetézcl na prodejni marZe spolecnosti a vysoké smluvni pokuty za zpozdéni
dodavky, coz je pro VINICOLU velmi rizikové, jelikoz dovéazi vina ze zamofi. Je tedy
nezbytné udrzovat uréitou vysi zasob na sklad€, k zabezpeceni nenadalych vypadki

v dodavkach.

Mezi piilezitosti pro firmu se fadi rozSifeni po¢tu zemi, do kterych mulze vyvéazet své
vlastni vino. JelikoZ se jedna o vino velmi dobré kvality a firma mé diky dovozu kontakty
v mnoha zemich, mohla by byt nabidka pro tyto zemé velice zajimava. Dals§i moZnosti pro
spolecnost je vyuziti riznych marketingovych akci. Vino se skvéle kombinuje naptiklad
s dobrym syrem. Je tedy vhodné pokusit se zorganizovat marketingovou akci zalozenou na

spolupréci Vinafstvi Na Soutoku s vyrobci syrt.
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Hrozbou pro spolegnost, ktera se zabyva predevsim intervence CNB, jelikoZ se ma koruna
drzet v oslabeni minimalné do roku 2017, coz pro firmu znamena zvySovani dovoznich
nakladii a nasledné zvySovani cen vin. Obchodni fetézce zavadéji vlastni znacky levnych
vin, jelikoz VINICOLA dodava vina do téchto fetézcl, je nucena snizovat své ceny, aby
byla konkurenceschopnd. Pokud by nastala ekonomicka krize, zakaznici by se
pravdépodobné obratili k levnéj$im znackam. Problémem pro vlastni vinafstvi mize byt
nepftiznivé pocasi, které by zptisobilo nizkou urodu hrozni, vedouci k snizenému mnozstvi

vyrobeného vina.
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7 HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA

7.1 Analyza majetkové struktury

Z majetkové struktury spolecnosti VINICOLA, s. r. o. (tabulka 5 a 7) vidime, ze hodnota
celkovych aktiv se béhem let 2009 — 2014 piili§ neménila. AvSak samotny dlouhodoby
majetek od roku 2009 postupné vzrostl t¢émét o 100 % a to diky rozSiteni skladovych
prostor a pofizeni vybaveni pro vyrobu a skladovani cisternového vina, které probé¢hlo
v roce 2011 diky zaloZeni vlastniho vinafstvi. Nartst dlouhodobého majetku o 14% v roce
2014 byl zplisoben potizeni zatizeni k vyrob¢ vina a koupé osobniho vozidla. Dlouhodoby
nehmotny majetek spolecnost ve sledovanych obdobich nevykazovala. Finanéni majetek
tvoii obchodni podil ve spoleénosti VINA VINICOLA SK, s. r. 0. registrované na Gizemi
Slovenské republiky. Vklad do zékladniho kapitalu je v plné vysi uhrazen a ¢ini k 31. 12.
2010 6 639 EUR. Vlastni kapital této spolecnosti k rozvahovému dni v roce 2014 ¢inil
zapornou ¢astku ve vysi — 27 605 EUR, opravna polozka v plné vysi této financni investice
byla vytvofena v roce 2012. Obézna aktiva se za posledni sledovany rok rovnéz zvysila, a
to predevsim diky zvySeni zasob. Do zvySeni objemu skladovych zasob je promitnuto
roz§ifeni objemu vyroby vlastnich vin. Spole¢nost nema pohledavky s dobou splatnosti
delsi neZ jeden rok. Nejvice se zvysil kratkodoby finanéni majetek, kde byl zaznamenan
narist téméf o 600 %. Kratkodoby finan¢ni majetek tvoii pouze penize v hotovosti a na

bankovnich tctech. Jiny kratkodoby majetek spolecnost ve sledovanych obdobich nema.

Pti srovnani skladby rozvahy spolecnosti VINICOLA, s. r. o. se skladbou rozvahy pro
odvétvi (tab. 6), nebyly zaznamenany velké rozdily. Rozvaha odvétvi pod znackou NACE
46 je také tvofena zejména obéznymi aktivy a to pfedevS§im zasobami a pohledavkami coz
je pro podniky zabyvajici se velkoobchodem typické. Majetkova struktura spolecnosti se
vSak 1181 od majetkové struktury odvétvi v podilu zasob a pohledavek na obézném majetku.
Obézny majetek analyzovaného podniku je tvofen predevSim ze zédsob, zatimco ob&zny

majetek odvétvi tvofi prevazné kratkodobé pohledavky.
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Tab. 5 Majetkova struktura spole¢nosti VINICOLA, s. r. o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K<) 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA 71519| 57537 63679| 62847 66426 79343
Dlouhodoby majetek 9602 9336| 16390, 16313| 16482 18739
DHM + DNM 9436 9170| 16224 16313| 16482| 18739
DFM 166 166 166 0 0 0
ObéZna aktiva 61204 47489| 46503| 46136| 49844 60854
Zasoby 22483| 26382 26374 30300, 30750 33178
Kratkodobé pohledavky | 36683| 19373 17707| 12768 16939| 15225
KFM 1452 1395 2422 3068 2155 12181
Casové rozliSeni aktiv 713 712 786 398 100 20
Tab. 6 Majetkova struktura odvétvi (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2012 2013 2014
AKTIVA 372 329 968 393 712 353 374725138
Dlouhodoby majetek 121 975 502 131 159 717 125 152 325
DNM +DHM 59 125 314 51 125 860 50 529 305
DFM 62 850 187 80 033 857 74 623 021
ObéZna aktiva 244780 679 257 094 560 246 377 404
Zasoby 73570 802 75 866 941 68 922 656
Pohledavky 146 698 080 148 974 726 145 184 397
KFM 24 511 797 32 252 893 32270351
Casové rozliSeni aktiv 5573 787 5458 077 3195 409
Tab. 7 Vertikalni analyza majetkové struktury (vlastni zpracovani)

Spole¢nost VINICOLA, s. r. o. Odvétvi

Rok 2012 2013 2014 2012 2013 2014
AKTIVA 100% | 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek | 26% 25% 24% 33% 33% 33%
DHM 26% 25% 24% 16% 13% 13%
DFM 0% 0% 0% 17% 20% 20%
ObéZna aktiva 73% 75% 77% 66% 65% 66%
Zasoby 48% 46% 42% 20% 19% 18%
Kratkodobé pohledavky | 20% 26% 19% 39% 38% 39%
KFM 5% 3% 15% 7% 8% 9%

Casové rozliSeni aktiv 1% 0,20% | 0,03% 1% 1% 1%
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Tab. 8 Horizontalni analyza majetkové struktury (vlastni zpracovani)

Spolecnost VINICOLA, s. r. o. Odvétvi

Rok 2012/ 2011 | 2013/ 2012 | 2014/2013 | 2013/2012 | 2014/2013
AKTIVA 1% 6% 19% 6% -5%
Dlouhodoby majetek -0,50% 1% 14% 8% -5%
DHM 1% 1% 14% -16% -1%
DFM -100% 0 0 27% -1%
Obézna aktiva 1% 8% 22% 5% -4%
Zasoby 15% 1% 8% 3% -5%
Kratkodobé pohledavky 39% 33% 90% 2% -3%
KFM 27% -70% 565% 32% 0,10%
Casové rozliSeni aktiv -97% -398% -500% -2% 71%

7.2 Analyza finan¢ni struktury

Z vyvoje finan¢ni struktury spolecnosti (tab. 9 a 12) je patrné, ze polozka vlastniho
kapitalu neustale roste, diky kladnému hospodarskému vysledku v minulych letech. To je
pro spolecnost pozitivni, nebot’ je trvale ziskova. Jedinym fondem, ktery spole¢nost tvofi je
fond ze zisku ve vysi 28 tisic K¢. Skutecnost, Ze se polozka VH minulych let stale zvySuje,
naznacuje, Ze spolecnost ponechava vydélané zisky ve spolecnosti pro jeji dalsi rozvoj.
Vlastni kapital je tvofen pouze z nepatrné Casti zakladnim kapitdlem, nejvétsi hodnotu

predstavuje zisk minulych let.

Podil v zastoupeni vlastniho kapitdlu a cizich zdroji je vyvdZeny. Dlouhodobé zévazky
jsou tvofeny nebankovnimi Uve€ry na vyrobni zafizeni, které podnik v roce 2014 zcela
splatil, a odlozenym danovym zavazkem. Nejvyznamngj§i ¢ast cizich zdroji tvofi
kratkodobé zavazky, které jsou tvofeny zejména zavazky z obchodnich vztaht, jejichz
pfevazna cast je slozena z kratkodobych zavazkl ve splatnosti. Zavazky po splatnosti
spolecnost fesi se svymi dodavateli a snazi se v§echny uhradit béhem roku 2015. Postupné
se V jednotlivych letech zvySovaly také kratkodobé bankovni uvéry, které jsou tvoreny
dvéma kontokorentnimi Uvéry poskytnuté Komeréni bankou, jejichZ splatnost je do

jednoho roku. Naopak dlouhodoby uvér, neustale klesa.

Pfi srovnani finanéni struktury sledovaného podniku a odvétvi (tab. 11) byly zaznamenany
nejvetsi rozdily ve skladbé nerozdéleného zisku a fondd, spole¢nost VINICOLA, s. 1. 0. si

oproti podnikiim z odvétvi ponechdva vétSinu svych ziskdi z minulych obdobi ve
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spolecnosti. Také podil vlastniho kapitalu a cizich zdroji se mirné lisi. Analyzovany

podnik ma vétsi prevahu v poméru vlastniho kapitalu nad odvétvim, coz je pro ného méné

rizikové.

Tab. 9 Finanéni struktura spole¢nosti VINICOLA, s. r. o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013 2014

PASIVA 71519| 57537| 63679| 62847 66426| 79 343
Vlastni kapital 22604| 25922| 31790| 33091 37352| 43998
Zakladni kapital 200 200 200 200 200 200
Fondy ze zisku 28 28 28 28 28 28
VH minulych let 21583 | 22377| 25693 | 31563| 32862| 37124
VH bézného obdobi 793| 3317| 5869| 1300] 4262 60646
Cizi zdroje 48269 | 31411| 30738| 29497| 28 763| 35275
Dlouhodobé zavazky 96 105| 1479 1167| 1488 838
Kratkodobé zavazky 40599| 25674| 23259| 18827 | 16 279| 22943
Bankovni uvéry 7574 5632 6000 9503| 10996| 11494
- dlouhodobé 0 0/ 5000] 3998| 299| 1994
- kratkodobé 7574 5632 1000 5505 8000| 9500
Casové rozliSeni pasiv 646 204 1151 259 311 70

Tab. 10 Finan¢ni struktura spolecnosti VINICOLA, s. r. o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2012 2013 2014

PASIVA 372329968 | 393712 353| 374725138
Vlastni kapital 158 525 158 | 167 745 679| 165 277 864
Zakladni kapital 51075527| 56477474 45627081
Nerozdéleny VH + ost. Fondy | 90858 009| 95171708| 99595527
Cizi zdroje 210 653 023 | 222 440 489| 206 216 823
Rezervy 4 562 969 4 134 900 3871088
Dlouhodobé zavazky 24953 740| 33472312| 27649213
Kratkodobé zavazky 135098 853 | 139 882 545| 131 034 336
Bankovni uvéry 46 037 461| 44950732| 43662 185
dlouhodobé 9 363 435 7 133 465 4762 363
kratkodobé 36674026| 37817267| 38899823
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Tab. 11 Vertikalni analyza finan¢ni struktury (vlastni zpracovani)

Spole¢nost VINICOLA, s. r. 0. Odvétvi
Rok 2012 2013 2014 2012 2013 2014
PASIVA 100% 100% 100% | 100% | 100% | 100%
Vlastni kapital 53% 47% 66% 43% 43% 44%
Zakladni kapital 0,30% | 0,23% | 0,30% 14% 14% 12%
Fondy ze zisku 0,04% | 0,04% | 0,04%
VH minulych let 50% 49% 47% 24% 24% 27%
VH bézného obdobi 2% 6% 8%
Cizi zdroje 46% 43% 44% 57% 56% 55%
Dlouhodobé zavazky 2% 2% 1% 7% 9% 7%
Kratkodobé zavazky 30% 25% 29% 36% 36% 35%
Bankovni uvéry 6% 17% 14% 12% 11% 12%
- dlouhodobé 6% 5% 3% 3% 2% 1%
- kratkodobé 9% 12% 12% 10% 10% 10%
Casové rozliSeni pasiv 0,40% | 0,50% | 0,10%
Tab. 12 Horizontalni analyza finanéni struktury (vlastni zpracovani)

Spole¢nost VINICOLA, s. r. o. Odvétvi

Rok 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2013/2012 | 2014/2013
PASIVA -1% 6% 19% 6% -5%
Vlastni kapital 4% 33% 18% 6% -1%
Zakladni kapital 0% 0% 0% 11% 24%
Fondy ze zisku 0% 0% 0%
VH minulych let 19% 4% 13% 5% 8%
VH béZného obdobi -351% 30% 56%
Cizi zdroje -4% -3% 23% 6% -1%
Dlouhodobé zavazky -27% 27% -78% 34% -3%
Kratkodobé zavazky -24% -16% 41% 4% -1%
Bankovni uvéry 37% 16% 5% -4% -3%
- dlouhodobé -25% -33% -50% -2% -50%
- kratkodobé 450% 45% 19% 3% 3%
Casové rozliSeni pasiv | -344% 20% -344% - -

7.3 Analyza vynosi

Z hlediska dosahovanych vynosi, vidime, ze spolecnost VINICOLA, s. r. 0. ma nejveétsi

trzby v oblasti prodeje za zbozi (tab. 13 a 15) Trzby z vyrobku jsou tvofeny prodejem vin
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z vlastniho vinafstvi. Po umélém oslabeni koruny ze strany CNB v roce 2013 byla firma
nucena zvysit prodejni ceny dovozovych vin o vice nez 10 %.Navyseni cen promitli
odbératelé do pultovych prodejnich konecnych cen, coz se v koneéném dusledku promitlo
negativné do celkovych trzeb v roce 2014, které mezirocné poklesly o cca 7 % oproti roku
predchazejicimu, ale byly o 11% vyssi nez vroce 2012. Nejvétsi narust (tab. 16)
zaznamenala polozka zmeéna stavu zdsob, kterd se zvySila o 913 %. Predevsim diky
rozSifeni objemu vyroby vlastnich vin. Nejvétsi pokles byl naméfen u polozky ostatnich
finan¢nich vynosu, které jsou tvofeny kurzovymi zisky z obchodnich vynosu, coZ bylo

zpuisobeno jiz zminiovanym oslabenim koruny.

Pti srovnani struktury vynost s odvétvim nebyly zpozorovany velké rozdily. Jak je pro
podniky odvétvi zabyvajiciho se velkoobchodem typické, drtivou vétSinu vynosit

ptedstavuji trzby za prodej zboZi.

Tab. 13 Analyza vynosu spole¢nosti VINICOLA, s. 1. o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Trzby za prodej zboZi 81573| 77085| 84071| 85517 | 103432| 96 336
Vykony 2892| 3636| 3440 4979 4740 6 725
- Trzby za prodej vyrobku 2892| 3591 2429| 2049 1920 2 565
- Zm¢éna stavu zasob 0 45 1011 221 86 871
- Aktivace 0 0 0| 2709 2734 3289
Trzby z prodeje DM a mat. 40 9 0 190 256
Vynosové uroky 25 16 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 945| 1238 737 1220 500 149
Vynosy 132 896|124 991| 88248| 91 716| 108 862| 103 466

Tab. 14 Vybrané polozky nakladti odvétvi (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2012 2013 2014

Trzby za prodej zbozi 766 042 989 | 756 683 162 | 787 752 894
Vykony 42 399919| 43510858| 39586222
Trzby za prodej vlastnich vyrobki 6 142 605 8 365 200 2 215 864
Trzby za prodej sluzeb 34638286 34217173| 33598963
Zména stavu zasob z vlastni ¢innosti 170 627 -737 366 340 964
aktivace 1448 401 1 665 850 3430431
Vynosy 850 842 827 | 843 704 877 | 866 925 339
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Tab. 15 Vertikalni analyza vynosu (vlastni zpracovani)

Spole¢nost VINICOLA, s. r. o. Odveétvi
Rok 2012 2013 2014 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 93% 95% 93% 90% 90% 91%
Vykony 5% 4% 6% 5% 5% 5%
- Trzby za prodej vyrobki 2% 2% 2% 1% 1% 0,30%
- Zména stavu zasob 0,20% | 0,10% 1% 0,02% | -0,10% | 0,04%
- Aktivace 3% 3% 3% 0,20% | 0,20% | 0,40%
Trzby z prodeje DM a mat. - 0,20% | 0,20% - - -
Ostatni finan¢ni vynosy 1% 0,50% | 0,10% - - -
Vynosy 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Tab. 16 Horizontalni analyza vynosu (vlastni zpracovani)

Spole¢nost VINICOLA, s. r. o. Odvétvi

Rok 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2013/2012 | 2014/2013
Trzby za prodej zbozi 2% 21% -1% -1% 4%
Vykony 45% 5% 42% -3% -10%
Trzby za prodej vyrobkil -19% 7% 34% 36% -278%
- Zména stavu zasob -357% 157% 913% -123% 146%
- Aktivace - 1% 20% 15% 105%
Trzby z prodeje DM a mat. - - 35% - -
Ostatni finan¢ni vynosy 66% -144% -236% - -
Vynosy 4% 19% -5% -1% 3%

7.4 Analyza nakladi

Vyvoj nékladl spolecnosti byl analyzovan v tabulkdch 17, 19 a 20. Naklady na zboZi a

vykonova spotteba se od roku 2011 zvySovaly, avSak v roce 2014 byl zaznamenan mirny

pokles. Zvysenou spotfebu materialu predstavuji spotiebované materialy pro rozsifeni

¢innosti spolecnosti o vyrobu vina. Pokles osobnich nakladt v roce 2014 byl v disledku

sniZzeni poc¢tu zaméstnanct v roce 2013 z patnacti na tfinact. CoZ znamend, ze se mzdy

Vv disledku poklesu osobnich naklad n&jak vyrazn€ nezménily. Analyzovany podnik od

zalozeni vlastniho vinafstvi pofizuje stale nové zafizeni pro vyrobu a zpracovani vina,

proto vySe odpist neustale stoupa. Nejvyssi pokles byl naméfen v poloZce ostatni finan¢ni

naklady a to téméf o 400 %. Ostatni financéni naklady tvoii kurzova ztrata prevazné

z obchodnich vztahti a poplatky bankam, za provedeni zahrani¢ni platby. Dalsi vyznamny
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pokles byl zaznamenan v polozce ostatni provozni naklady, ktery byl zptisoben predevSim

zménou rozsahu vyuzivani faktoringovych sluzeb.

Pfi porovnani struktury nakladt spole¢nosti VINICOLA, s. r. 0. s odvétvim byl zjistén
nejvetsi rozdil v objemu néklada na zbozi. Zatimco zkoumany podnik ma podil nakladii na
zbozi na celkovych nékladech okolo 60 %, ostatni podniky v odvétvi ma tento podil téméf
0 30 % vyssi. Naopak vykonova spotieba je zde pfiblizn¢ dvakrat vyssi. Rovnéz osobni

naklady, coz znamend, ze mzdy ve spolecnosti VINICOLA, s. r. 0. dosahuji vétsi vyse nez

mzdy podniki v odveétvi.

Tab. 17 Analyza nakladt spolecnosti VINICOLA, s. r. o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Néklady na zbozi 50353| 77085| 52 374| 57 953| 71139| 63 683
Vykonova spotieba 15578 | 16901 | 18171 | 19312| 20520| 20 024
- Spotieba mat. a energie 774 760 2090 3159| 3596| 4328
- Sluzby 14804 | 16141 | 16 081 | 16 153 | 16 924 | 15 698
Osobni naklady 6638 6491| 6133 7874 9144| 8721
Dan¢ a poplatky 38 44 51 72 76 82
Odpisy DHM a DNM 181 342 247 642| 1075| 1211
ZC prodaného DM a matl. - - - - 111 207
Zména stavu rezerv (provoz) - - - 1844 | -1678 -
Ostatni provozni ndklady | 38 341| 43262| 30329 23758| 20887 7070
Nékladové uroky 940 537 429 515 427 355
Ostatni finan¢ni naklady 1921 1577| 1394 981| 2976 609
Dan z pfijmu 200 811| 1386 881 639| 1609
Naklady 114 190 | 147 050 | 110 514 | 113 832 | 125 316 | 103 571
Tab.18 Vybrané polozky nakladi odvétvi

(tis. K¢) 2012 2013 2014

Naklady na prodej zbozi 698 589 091 | 690827 730| 720 793 319
Vykonova spotieba 64 003 679| 65844638 62 186 303
Osobni naklady 25080 362| 24794217 26 060 487

Dan 4 828 593 4942 925 5590 199
Naklady 792 501 724 | 786 409 510| 814 630 308
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Tab. 19 Vertikalni analyza nakladt (vlastni zpracovani)

Spoleénost VINICOLA, s. r. o. Odvétvi

Rok 2012 2013 2014 2012 2013 2014
Néklady na zbozi 51% 57% 61% 88% 88% 88%
Vykonova spotieba 17% 16% 19% 8% 8% 8%
- Spotfeba mat. a energie 3% 3% 4% - -

- Sluzby 14% 14% 15% - -
Osobni naklady 7% 7% 8% 3% 3% 3%
Dang¢ a poplatky 0,10% | 0,06% | 0,10% - -
Odpisy DHM a DNM 1% 1% 1% - -
ZC prodaného DM a matl. - 0,10% | 0,20% - -
Zména stavu rezerv (provoz) | 1,60% -1% - - -
Ostatni provozni ndklady 21% 17% 7% - -
Nékladové uroky 0,50% | 0,30% | 0,30% - -
Ostatni finan¢ni ndklady 1% 2% 1% - -
Dan z pfijmu 1% 1% 2% 1% 1% 1%
Niaklady 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Tab. 20 Horizontalni analyza nakladt (vlastni zpracovani)

Spole¢nost VINICOLA, s. r. o. Odvétvi

Rok 2012/2011|2013/2012 | 2014/2013 | 2013/2012 | 2014/2013
Néklady na zbozi 11% 23% -12% -1% 4%
Vykonova spotieba 6% 6% -2% 3% -6%
- Spotieba mat. a energie 51% 14% 20% - -

- Sluzby 0,40% 5% -8% - -
Osobni naklady 28% 16% -5% -1% 5%
Dané a poplatky 41% 5% 8% - -
Odpisy DHM a DNM 160% 67% 13% - -
ZC prodaného DM a matl. - - 87% - -
Ostatni provozni naklady -28% -14% -195% - -
Naékladové uroky 20% -20% -20% - -
Ostatni finan¢ni naklady -42% 203% -389% - -
Dan z pfijmu -57% -38% 152% 2% 13%
Naklady 3% 10% -21% -1% 4%
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8 ROZDILOVE UKAZATELE

8.1 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu

Tabulka 21 uvadi hodnoty c¢istého pracovniho kapitalu v letech 2009 az 2014 ve
spoleénosti VINICOLA, s. r. 0. Ve viech hodnocenych letech CPK nabyva kladnych
hodnot, coz znamena, Ze kratkodobé zavazky jsou nizs§i nez kratkodoby majetek, jenz je
zdrojem pro splaceni téchto zavazkii. Coz znamend, Ze pii nutnosti ndhlého splaceni vSech

kratkodobych zavazki, by m¢l podnik dostatek prostredk.

Tab. 21 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti VINICOLA, s. r. o.

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013 2014
CPK 20605| 21815| 27676 27309| 16279| 37641

8.2 Vyvoj Cistych pohotovych prostiredki

Dle vypoc¢itanych hodnot v tabulce 22 bylo zjisténo, ze firma nedisponuje dostatkem,
pohotovych platebnich prostfedkd na thradu svych kratkodobych zavazkt. Coz znamena,
ze pii nutnosti okamzité thrady kratkodobych zavazki, by firma neméla tyto zavazky
z ¢eho hradit. Pozitivni je ovSem fakt, Ze hodnota Cistych pohotovych prostiedki se

neustale zvySuje a pomalu se dostava na nulovou hranici.

Tab. 22 Vyvoj Cistych pohotovych prostiedkt spole¢nosti VINICOLA, s. r. o.

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013 2014
CPP -39 147| -24 279 -20837| -15759| -14124| -10762
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9 POMEROVE UKAZATELE

9.1 Analyza zadluZenosti

Doporuc¢ena hodnota pro celkovou zadluzenost ¢ini 30 — 60 %. Spole¢nost VINICOLA, s.
r. o. vykazuje zadluzenost (tab. 22), ktera se pohybuje ve sledovanych letech celkem
vyrovnané okolo 45 — 50 %. Celkovd zadluZenost odvétvi se rovnéZ pohybuje
V doporucené hranici a to okolo 60 %. Namétené hodnoty ukazuji opravdu dobré vyuzivani

cizich zdroji. V odvétvi jsou cizi zdroje vyuzivany vice.

Pii posuzovani dlouhodobé finan¢ni rovnovéhy je pozadavek na tzv. zlaté pravidlo
financovani. Dlouhodoby majetek by mél byt kryt dlouhodobymi zdroji. Pti vysledku
niz§im nez 1 musi podnik kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji, coz
muze vést k problémim s uhradou zavazki. Tento parametr byl v celém sledovaném

obdobi splnén jak v analyzované spolecnosti, tak i v odvétvi.

Doporucenéd hodnota pro urokové kryti je minimalné 5. Spolec¢nost VINICOLA, s. r. o.
byla ve sledovanych letech hodnocena pozitivné, protoze hranici kromé roku 2012 splnila.
Lze tedy konstatovat, ze firma nemé problémy s vytvaienim potiebnych ziskii pro kryti
urokli z pjcek. CoZ znac¢i moznou kapacitu k pfijeti dalSich bankovnich tvéri. Hodnoty

pro odvétvi byly naméteny také pozitivni.

Tab. 23 Ukazatel¢ zadluzenosti spole¢nosti (vlastni zpracovani)

VINICOLA, s. r. 0. Odvétvi
Rok 2012 2013 2014 2012 2013 | 2014
Celkova zadluZenost 47% 43% 44% 57% 56% [ 55%
Mira zadluZenosti 0,89 0,77 0,8 1,33 0,56 1,25
Urokové kryti 2,01 15,6 25,5 9,29 11,2 14,6
Kryti DM vlastnim kapitalem 2,03 2,26 2,34 1,3 1,28 1,32
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9.2 Analyza likvidity

Analyzu likvidity zobrazuje tabulka 22. Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své
zévazky. Doporucend hodnota pro ukazatel bézné likvidity je v rozmezi 1,5 — 2,5. Pii

hodnot€ 1 a mensi je podnikova likvidita znacné rizikova.

Naméfené hodnoty bézné likvidity pro sledovany podnik v poslednich dvou letech
doporucenou hranici prekracuji. V roce 2013 byla dokonce naméiena hodnota 3,06, ale
v roce 2014 klesla a pfiblizila se hranici doporucené. Ptili§ vysoka hodnota bézné likvidity
muze vést ke zbytetné¢ vysoké hodnoté cistého pracovniho kapitdlu a k drahému
financovani. Na druhou stranu pro ukazatelé¢ odvétvi byly namétfeny nizsi hodnoty, nez

jsou doporuceny.

Pro pohotovou likviditu je doporucend hodnota mezi 1 a 1,5. Coz je z namétfenych tdajh
odveétvi splnéno ve vSech sledovanych letech a u spolecnosti VINICOLA, s. r. 0. ve vSech

kromé roku 2012.

Hodnoty hotovostni likvidity by méli nabyvat hodnot v rozmezi 0,2 — 0,5. Spolecnosti se
podafilo dosahnout této hodnoty jen v roce 2014, kdy ji mirn¢ piekrocila, coz by mohlo
vést k vétSimu riziku. Odvétvi se v ramci hotovostni likvidity pohybovalo ve sledovanych

letech pod doporucenou hodnotou.

Tab. 24 Ukazatelé likvidity (vlastni zpracovani)

Spoleénost VINICOLA, s.r. o. Odvétvi
Rok 2012 2013 2014 2012 2013 2014
Bézna likvidita 2,45 3,06 2,64 1,43 1,45 1,45
Pohotova likvidita 0,87 1,17 1,19 1 1,02 1,04
Hotovostni likvidita 0,16 0,13 0,53 0,14 0,18 0,19

9.3 Analyza rentability

Vypoctena hodnota ukazatelti rentability (tabulka 24) vycisluje, kolik korun zisku pfinesl
pométfovany jmenovatel. Provedené vypocty ukazatelli rentability signalizuji, Ze spolecnost
VINICOLA, s. r. 0. je ve sledovanych letech trvale ziskova. NejvyraznéjSiho nartstu
Vv ukazatelich rentability dosdhla spolecnost v roce 2013, coz bylo déno predevSim

vysokym nartstem zisku.
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Pti porovnani ukazateld rentability analyzovaného podniku z odvétvim bylo zaznamenéno,

ze v roce 2014 ve v8ech métenych ukazatelich predbéhla odvétvi.

Tab. 25 Ukazatelé rentability (vlastni zpracovani)

Spoleénost VINICOLA, s.r .0. Odvétvi
Rok 2012 2013 2014 2012 | 2013 | 2014
ROA 4,90% | 11,70% | 11,40% | 3,77% | 3,40% | 4,02%
ROE 3,90% 5,40% | 15,10% | 10,47% | 9,60% | 12,13%
ROS 1,50% 4% 6,70% 2% 2% 2%

9.4 Analyza aktivity

Ukazatelé aktivity jsou zobrazeny v tabulce 25. U obratu aktiv vSeobecné plati, ze ¢im
vétsi je hodnota ukazatele tim 1épe. Neméla by vSak klesnout pod hodnotu 1.
Z namé&fenych ukazatelll je patrné, Ze spole€nost VINICOLA, s. r. o. v analyzovanych

letech minimdlni hodnotu sice ptekrocila, ale hodnoty namétené v odvétvi jsou vyssi.

Ukazatel doby obratu zasob udava dobu, potfebnou k tomu, aby penézni fondy piesly pies
zasoby znovu do penéZzni formy. Doba obratu zasob je v analyzovaném podniku
mnohonasobné vyssi nez v odvétvi. Coz pro spolecnost nemusi znamenat velky problém,

jelikoZ nedisponuje se zbozim s rychlou kazivosti a ma dostate¢n¢ velké sklady.

Co se tyce obratovosti pohledavek, dosahuje firma velmi pozitivnich hodnot, které jsou
srovnatelné s odvétvim. To znamend, Zedostava za své pohledavky zaplaceno pfiblizné ve

stejném Case jako ostatni podniky v odvétvi.

Ukazatele doby obratu zavazki je vhodné porovnavat s ukazatelem doby obratu
pohledavek. Z hodnot, které byly vypocitany plyne, ze spole¢nost VINICOLA, s. r. o. plati
za sv¢ zéavazky pozdéji, nez dostdva zaplaceno zd své pohledavky. Z toho plyne, zZe
dodavatelské Gvéry financuji pohledavky i1 zasoby, coz je vyhodné. Muze se to ovSem
projevit v nizkych hodnotach likvidity, ktera je vSak podle vypocti dostatecné vysoka. Co
se tykd odvétvi, v poslednich letech dochazi k vyrovnani doby obratu zavazkii a

pohledavek.
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Tab. 26 Ukazatelé aktivity (vlastni zpracovani)

Spole¢nost VINICOLA, s. r. o. Odvétvi

Rok 2012 2013 2014 2012 2013 2014

Obrat aktiv 1,39 1,59 1,25 2,17 2,03 2,71
Doba obratu zasob (dny) 125 105 121 32 34 30
Obratovost pohledavek 6,86 6,22 6,5 5,5 5,37 5,67
Doba obratu pohledavek (dny) 52 58 55 65 67 63
Obratovost zavazku 4,65 6,47 431 5,97 5,71 6,29
Doba obratu zavazkii (dny) 65 56 84 60 63 57

9.5 Rizeni aktiv odv&tvi

Grafické zndzornéni zékladnich skupin pomérovych ukazateli (zadluzenosti, likvidity,

rentability, aktivity) a jejich porovnani s odvétvim je znazornéno v paprskovitém grafu —

tzv. spider analyza (obr. 1). Za nadprimérny podnik byva povazovan ten, ktery zaujima

prostor vné 100 % zakladu. Graf obsahuje kiivku vyjadiujici vysi ukazatell spolecnosti a

také linii odvétvi, kterd slouzi jako zékladna pro vypocet polohy ukazatelti konkrétniho

podniku.

Z grafu lze vy¢ist, ze spole¢nost ma oproti odvétvi problém pouze co se tyce obratu aktiv.

CoZz naznacuje, Ze podnik nevyuziva své aktiva tak efektivné jako ostatni podniky

v odvétvi. Nizsi obrat aktiv byl zptisoben snizenim trzeb, které klesaly z diivodu poklesu

prodeje zbozi, kvtli nevyhnutelnému zvyseni cen.
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Tab. 27 Porovnani pomérovych ukazatelti spolec¢nosti VINICOLA, s. 1. 0. a odvétvi v roce

2014
VINICOLA, s. r. 0. Odvétvi

Rentabilita vlastniho kapitalu 15,10% 8,82%

Rentabilita Rentabilita aktiv 11,40%| 5,94%
Rentabilita trzeb 6,70% 4,78%

Bézna likvidita 2,64 1,45

Likvidita Pohotova likvidita 1,19 1,04
Hotovostni likvidita 0,53 0,21

Vlastni kapital/ Aktiva 0,47 0,44

ZadluZenost | Kryti DM dlouh. Kapitalem 2,34 1,32
Urokové kryti 25,5 14,57

Obratovost aktiv 1,25 2,71

Obratovost | Obratovost pohledavek 6,5 5,67
Obratovost zavazki 4,31 6,29

Obratovost pohledavek

Obratovost sktiv

Urokove kryti

Kryti DM diouh. Kgpialem

Obratovost zavazkl

Rentabifita viastniho kapitalu

200 DO
£00,00%

Viastni kapital/ Aktiva

et \/INICOLA, 5. 1. 0. et OdvEtvi

Rentabilita aktiv

Rentabilta trieb

Béina likvidita

Pohotova likvidita

Hbtovostni likvidita

Obr. 1 Spider analyza pomérovych ukazatell (vlastni zpracovani)

9.6 Vypocet Altmanova Z-skore

Z-skére neboli Altmantv model vychazi ztzv. diskriminacni analyzy a vypovida o

finan¢ni situaci podniku. Hodnota Z-skore by se méla byt vyssi nez 2,99, pokud Z = 1,81 —
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2,99 se podnik nachazi v Sedé z6n¢€ a ma nevyhranénou finanéni situaci a pii Z mensim nez

1,81 mé velmi silné finan¢ni problémy.

Jak znazorniuje tabulka 28, ktera je graficky interpretovana na obr 2, analyzovany podnik
od roku 2009 neklesl pod riskantni hranici 1,81. Béhem celého obdobi se drzel v oblasti
Sedé zony, kromé roku 2013, kdy hodnota dosahla vySe ptesahujici Sedou zoénu, v roce

2014 hodnota zase klesla a to na 2,78.

Tab. 28 Vypocet Altmanova Z-skore spole¢nosti VINICOLA, s. r. 0

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
0,717 x CPK / A 0,207| 0,272| 0,312| 0,312| 0,176| 0,34
0,847 x nerozdélené zisky / A | 0,256| 0,329| 0,342 | 0,425| 0,419 0,396
3,107 xEBIT/A 0,125 0,269| 0,407 | 0,121 0,365 0,355
0,420 x VK / cizi zdroje 0,197| 0,347| 0,434| 0,471 | 0,642 | 0,445
0,998 x Trzby/ A 1,179] 1,399 1,356 | 1,391 | 1,583 | 1,244
Z - skore 1,964| 2,616| 2,851| 2,72| 3,185| 2,78
Z - skore
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Obr. 2 Vysledky Z-skore spole¢nosti VINICOLA, s. 1. o.

9.7 Vypocet indexu IN05

Aby byl podnik hodnocen jako financné zcela zdravy je doporu¢ovana hodnota Indexu
INO5 vyssi nez 2. Nachazi-li se podnik mezi hodnotou 1 — 2, spada do tzv. Sedé zony, jeli

vS8ak hodnota nizs§i nez 1, mlze to znalit velké financni problémy. Pozitivni je pro
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spole¢nost fakt, ze hodnota Indexu v poslednich letech roste a od roku 2013 se dostala nad

hranici Sedé zony.

Tab. 29 Vypocet indexu INO5 spole¢nosti VINICOLA, s. r. 0.

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
0,13 x A /Cizi zdroje 0,193 0,238 0,269| 0,277 0,3 0,292
0,04 x EBIT/ Nakladové tiroky 0,123| 0,372| 0,778| 0,191 0,731 | 1,022
3,97 XxEBIT/A 0,16| 0,344| 0,52 0,155| 0,466| 0,454
0,21 x Vynosy/ A 0,39| 0,456| 0,291 0,306 | 0,344| 0,274
0,09 x OA/ (KZ + KBU) 0,114, 0,2137| 0,173| 0,171 0,185]| 0,169
Index INO5 0,98| 1,547| 2,031 1,1| 2,026 2,211

Index INOS
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Obr. 3 Vysledky indexu INO5 u spole¢nosti VINICOLA, s. r. o.
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10 ZAVERECNE HODNOCENI A DOPORUCENI

V ramci zpracované analyzy bylo poukazano na silné stranky spolecnosti a na ptipadna
uskali. Spolecnost VINICOLA, s. r. o. patfi mezi vyznamné dovozce kvalitnich vin
Z celého svéta, fadi se vSak mezi malé podniky. V soucasné dobé¢ zaméstnava priblizné 15
pracovnikl. Firma prodava vina do vSech segmentt trhu, do celostatné ptsobicich fetézci,

nezavislych obchodnich spole¢nosti, gastronomie, kinoték 1 kone¢nému zakaznikovi.

V roce 2011 spole¢nost zalozila vlastni vinafstvi Na Soutoku, S ¢imZ je spojen narist
vlastniho kapitalu. Spolecnost se i po zvySeni ndkladi v disledku zalozeni vinafstvi

nedostala do ztraty.

Bilan¢ni suma celkovych aktiv i pasiv méla za sledované obdobi rostouci charakter, vlivem
pofizovani vyrobnich strojii pro zpracovani vina od roku 2011, se dlouhodoby majetek
neustale zvySoval. Aktiva jsou tvotfena predev§im ob&znymi aktivy a to hlavné zasobami.
Spole¢nost musi mit neustale dostatek zasob, k zamezeni smluvnich pokut od odbératelt,
protoze odebird zbozi ze vzdéalenych zemi. Proto by mél byt kladen diiraz na dostatek

skladovych prostor a dobrou organizaci skladu.

Co se tyka analyzy vynost V roce 2013, podafilo se zvysit prodej zbozi a tim se zvysily
meziro¢ni trzby o 21 %, v listopadu roku 2013 vsak doglo k intervenci ze strany CNB a
umélym oslabenim koruny firmé narostly ndklady na dovéazené zboZi, coz se promitlo do
jejich kone¢né ceny a trzby v roce 2014 se sniZily o 7 %. Naopak trzby za prodané vyrobky
z vlastniho vinafstvi vzrostly vroce 2014 o celych 34 %. Vzhledem Kk uspéchu vin
z vlastniho vinafstvi na trhu je doporuceno zaméfit se na jeho rozvoj. Zavadét nové
technologie vyroby, rozsifit vinice a uvazit prodej do vice zahrani¢nich zemi, kde by
oslabeni koruny bylo pro spolecnost naopak vyhodou. Néklady ve sledovaném obdobi byly
umeérné vynostim. Spole¢nosti se podafilo v roce 2014 snizit celkové naklady celkem o 21
%, coz bylo zplsobeno snizenim prodeje zbozi, ale i sniZenim ostatnich provoznich

nakladi zménou rozsahu vyuzivani faktoringovych sluzeb.

Pti hodnoceni cistého pracovniho kapitalu byly v poslednich Sesti letech zaznamenany
pouze kladné hodnoty. To znamen4, ze spole¢nost pouzivala na financovani dlouhodobého
1 kratkodobého majetku ptfevazné dlouhodobé zdroje, coz svéd¢i o jeji stabilizaci.

VINICOLA nema problém hradit své kratkodobé zavazky.
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Co se tyce zadluzenosti, Spolecnost se ve sledovaném obdobi drzela okolo hodnoty 50%.
Od roku 2013 se ji podatilo dosdhnout doporu¢ené hodnoty urokového kryti, ktera ¢ini 5.
VINICOLA tuhle hodnotu v roce 2014 dokonce pétkrat piekrodila, to znamena, Ze nema
problémy s vytvafenim potifebnych ziska k piijeti dalSich uvéri. Ve vSech letech
spole¢nost dodrzela zlaté pravidlo financovani, takze jeji dlouhodoby majetek byl kryt
dlouhodobymi zdroji. Ohledné zadluzenosti si firma v poslednich letech vedla 1épe nez

ostatni podniky v odvétvi.

Pii analyze likvidity byly naméfeny vcelku vysoké hodnoty pro béznou likviditu. Coz
muze znacit zbytecné vysokou hodnotu €istého pracovniho kapitalu, ktera vede k drahému
financovani. V analyzované spolecnosti je vysoka likvidita zpisobena hlavné diky
vysokym zasobam, které si musi VINICOLA stale udrzovat. V ramci pohotové likvidity se
firma pohybovala v doporu¢enych hodnotach. Pii méteni hotovostni likvidity bylo zjisténo,
ze vroce 2012 a 2013 VINICOLA nedosdhla doporucenych hodnot, coz znali, ze
spole¢nost neméla dostatecné penézni prostiedky na zaplaceni svych kratkodobych dluht.

V roce 2014 se hotovostni likvidita zvysila nad doporu¢enou hranici.

Pti hodnoceni rentabilitnich ukazateli analyzované firma dopadla velmi dobte. Pozitivni je
hlavné rostouci rentabilita trzeb, kterou se podafilo a pies pokles prodaného zbozi zvysit.
Duivodem jsou vyssi trzby z prodeje vlastnich vyrobkd. Dalsi pozitivni vyvoj zaznamenal
rust rentability kapitalu, ktery v roce 2014 vzrostl témét o 10 %, divodem byl nartst zisku.
Pro dobré finan¢ni zdravi podniku je dilezité drzet rentability kapitdlu stale ve vysokych
hodnotéach, proto je hlavnim cilem podniku stile zvySovat zisk zaméfenim se na prode;j

svych vyrobki, jak jiz bylo doporuc¢eno.

Hodnota obratu aktiv, neni ve sledované spolecnosti ptili§ vysoka. Lze tedy konstatovat, Ze
by firma mohla mit lepSi majetkovou vybavenost. Byla namétena v celku vysoka doba
obratu zasob, ve srovnani s odvétvim, ovSem firma s tak velkymi riziky zpozdéni dodavky,
jako je VINICOLA musi udrzovat vysoké zasoby. Ukazatele obratu zdsob zavazkl a

pohledavek byly uspokojivé.

V ramci porovnani vybrané firmy s odveétvim byl zpracovan paprskovy graf, ktery ukazuje
problémy spolec¢nosti VINICOLA oproti odvétvi pouze v poloZce obratovosti aktiv. Coz
naznacuje, Ze podnik nevyuziva své aktiva tak efektivné jako ostatni podniky v odvétvi.
Niz8i obrat aktiv byl zpusoben sniZzenim trzeb, které klesaly z divodu poklesu prodeje

zbozi, kvlli nevyhnutelnému zvyseni cen.
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Hodnoty souhrnnych ukazatelti se pohybovaly v uspokojivé vysi, spole¢nost nelze zaradit
mezi spolecnosti s velkymi finanénimi problémy, ov§em hodnoty téchto ukazatelii se casto
pohybovaly v oblasti tzv. Sedé zoény, coz znamena, Ze podnik nema velké finanéni

problémy, ale neni fazen ani mezi podniky s dobrym finan¢nim zdravim.

10.1 Souhrn doporuceni pro spole¢nost VINICOLA, s. r. o.

Hlavnim pifedmétem spolecnosti je piedev§im dovoz vin ze zahraniéi a jejich prodej do
obchodnich fetézct v Ceské republice. V dusledku intervence CNB v roce 2013 pro podnik
zabyvajici se pfevazn¢ importem, bylo nutnym krokem zvyseni prodejnich cen, coz se

projevilo poklesem prodeju a celkovych hospodatskych vysledkii.

Jelikoz CNB planuje udrzet korunu v oslabeni nejméné do roku 2017, bylo spole¢nosti
doporuceno zaméfit se vice na vyrobu svého vlastniho vina, prostfednictvim vlastniho
vinafstvi a pokusit se exportovat do vice zemi, pficemz by oslabeni koruny bylo pro

podnik vyhodou.
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ZAVER
Cilem bakalarské prace bylo vypracovat finan¢ni analyzu spolecnosti VINICOLA, s. r. o.

v letech 2012 -2014. Na zaklad¢ toho posoudit finan¢ni zdravi spoleCnosti a uvést

moznosti pro zlepsSeni finan¢ni situace firmy.

Teoreticka ¢ast byla zpracovana resSersi odborné literatury s diirazem na vysvétleni pojmu
finan¢ni analyza, kdo ji uziva, z ¢eho Cerpa informace a jaké jsou jeji metody. Byly zde

nastinény financni ukazatelé a charakterizovano finan¢ni zdravi podniku.

V praktické casti byla charakterizovana analyzovand spole¢nost. Nasledné byla
vypracovana vertikdlni a horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat a byly
vypocitany absolutni, pomérové a rozdilové ukazatele. Soucasti finan¢ni analyzy bylo také
srovnani vSech vypocitanych ukazateli firmy s odvétvim, coz bylo graficky zndzornéno ve
spider analyze. Dale se prace vénovala ukazatelim souhrnnym, kde byly pouzity Z-skore a

Index INO5.

V zavéru prace byly shrnuty vSechny poznatky, ke kterym provedené vypocty vedly. Na
zaklad¢ zjisténych ukazateli bylo zhodnoceno financni zdravi firmy a byly navrZeny

vhodna opatfeni pro zlepsSeni budouciho finanéniho hospodareni firmy.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
CK Cizi kapital

CNB  Ceska narodni banka

CPK  Cisty pracovni kapital.

CPP  Cisté pracovni rezervy

DHM  Dlouhodoby hmotny majetek

DM Dlouhodoby majetek

DNM  Dlouhodoby nehmotny majetek

EAT  Earnings After Tax — Cisty zisk

EBIT Earnings Before Interest and Tax

INFA  Diagnosticky systém finan¢nich indikétora
MPO  Ministerstvo pramyslu a obchodu CR
ROA Rentabilita aktiv

ROCE Rentabilita Gplatného kapitalu

ROE  Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS  Rentabilita trzeb

T Trzby

VH Vysledek hospodateni

VK Vlastni kapital
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