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ABSTRAKT

Predmétem této bakalaiské prace je finanéni analyza podniku. Prace je rozdélena na dva
celky. Teoreticka ¢ast se zabyva zdroji pro zpracovani finan¢ni analyzy, jednotlivymi me-
todami a jejich teoretickym vykladem. V praktické ¢asti jsou nabyté poznatky aplikovany
na podniku Reznictvi H+H, s. r. 0., ktery je v uréitych &astech srovnavan s odvétvi &i kon-
kuren¢nimi podniky. Vypocty presentuji ptilozené tabulky, které jsou na zakladé poznatka
analyz a dalSich souvislosti okomentovany. Shrnuti poznatkii finanéni analyzy podniku,

moznd doporuceni a opatfeni jsou uvedeny v zavéru této prace.

Klicova slova: finan¢ni analyza, finan¢ni ukazatele, likvidita, rentabilita, zadluZenost, akti-

vita

ABSTRACT

The subject of this thesis is the financial analysis of the company. The work is divided into
the two parts. The theoretical part deals with the sources for the processing of financial
analysis, different methods and their theoretical interpretation. The practical part is applied
to the enterprise Reznictvi H+H, s. r. 0., which is in some parts compared with competing
industries and businesses. The enclosed charts and tables present the calculations that are
based on the analyses and its related issues. Summary of findings of financial analysis,

recommendations and possible measures are given at the end of this work.

Keywords: financial analysis, financial index, liquidity, profitability, indebtedness, activity
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UvVOD

Vzdy mé bavilo hledat souvislosti mezi riznymi vécmi. Pozd¢ji pii studiu mohl byt muj
zajem naplnén pii hledani vztahii v ucetnictvi, controllingu a beze sporu v podnikovych
financich. A prave finan¢ni analyza je rozborem riznych vztaht a jejich Cinitelti. Rozhodla
jsem se tedy zamétit svou bakalaiskou préaci pravé na finanéni analyzu podniku. Predevsim

rozsifit své teoretické i praktické znalosti tohoto néstroje hodnoceni podniku.

oy e

nan¢ni analyzu, metodickym rozdélenim analyz a postupy vypoctu jednotlivych ukazateld.

V realizaci své bakalatské prace, predevsim praktickeé Casti, mi vySla vsttic a dovolila spo-
lupracovat spole¢nost Reznictvi H+H, s. r. 0. Kazda spole¢nost, chce-li na trhu obstat, se
musi neustale divat dopiedu. K tomu ji vSak neposlouzi ki'istalova koule, ale pravé vyvoj

minulosti sebe sama, konkurence a odvétvi.

Reznictvi H+H se zabyvé zpracovanim masa a vyrobou uzenin. Vlastni sit’ prodejen, jeZ
jsou v krajich Moravskoslezském, Zlinském a Jihomoravském. V souCasné dobé je za-
meéstnavatelem necelych 200 pracovnikli. Vyrabi nejen uzeninu zpracovavanou stroji, ale

klade vysoky diiraz na kvalitu ru¢né vyrabénych specialit, za néz ziskalo fadu ocenéni.

Podnik v roce 2011 prodélal restrukturalizaci a zménu majitele i jména firmy. Po zméné
diive ziskovy podnik zacal vykazovat milionové ztraty, navzdory vySSim trzbam. Teprve
vroce 2013 se situace otocila a misto ztrat podnik dosahl 6 mil. K¢ zisk. To mé vedlo
k védomi, Ze by bylo zajimavé spolupracovat s timto podnikem a pomoci finan¢ni analyzy
odhalit jednotlivé pticiny, pro¢ se tak déje. Pfi vybéru podniku jsem jesté nevédéla, ze si
Vv roce 2014 vedl na vybornou a doséhl nezdanéného tisku témét 14 mil. KE. AvSak o to vic

se pro mé stal podnik atraktivnéjSim.

Cilem prace je tedy podrobeni podniku finan¢ni analyze a zjistit, co zapticinilo velké vy-
kyvy vysledku hospodareni a jak se podnik chova v oblastech tizeni likvidity, zadluZenosti
a aktivity. Doufam, Ze se mi podaii najit odpovéd’ na otazku, co se v podniku délo po od-

koupeni novym majitelem, zdali je jiz podnik stabilni, ¢i nikoliv.

Vysledkem této prace by mélo byt nestranné zpracovani finan¢ni analyzy, posouzeni stava-
jiciho stavu podniku na trhu, navrzeni moznych doporuéeni pro dalsi vyvoj podniku. Prace,
kterd nabizi na podnik jiny tthel pohledu, by mohla poslouzit vrcholovému managementu

podniku.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této prace je podrobit spole¢nost Reznictvi H+H, s. r. 0. komplexni finanéni
analyze, jez by zdivodnila souc¢asny i minuly stav podniku a pomohla by urcit vhodna
opatieni pro pfiznivy vyvoj budouci existence. Protoze nevede jina cesta k uspéchu nez
podrobna znalost podniku, jeho fizeni a financovani, nabizi se pouzit finanéni analyzu,

ktera k tomuto ucelu slouzi.

Na podnik budou aplikovany jednotlivé elementarni metody finan¢ni analyzy. Rozvaha
a vykaz zisku a ztraty budou nejprve posuzovany v absolutnich hodnotach, poté pomoci
vertikalni a horizontalni analyzy, aby byly odhaleny vyznamné meziro¢ni zmény. Analyzy
pomérovych ukazateli definuji podnik v oblasti fizeni likvidity, zadluZenosti a aktivity.
Zvlastni pozornost bude vénovana rentabilité, obzvlast rentabilité¢ vlastniho kapitalu, ktera
se diky jejimu rozkladu rozpadne na mnoho jinych pomérovych ukazateli a bude mozno
zjistit nejvlivnéjsi ukazatele jejich zmén. Uceleny pohled finanéni analyzy je dan srovna-

nim podniku s odvétvim a konkuren¢nimi podniky.

Téma finan¢ni analyza slouzi k rozsifeni si svych obzort v daném tématu a po aplikovani
poznatkli na analyzovanou firmu Reznictvi H+H, s. r. 0. kK vyvozeni dusledka pro jeji bu-

douci rozvoj. K vyuziti a posileni silnych stranek a eliminovani stranek slabych podniku.

Finan¢ni analyza z divodt vylouceni G¢etnich zavérek prvniho roku koupi (2011) kvuli
nesrovnatelnosti rozvahy s vykazem zisku a ztraty, bude pracovat dostupnymi ucetnimi
zéveérkami nasledujicich let. Hodnoceni roku 2014 vychazi z dosud neauditovanych ucet-

nich vykazi, které mi podnik zptistupnil na jaie tohoto roku.

Prvni fazi této prace je sbér dat pottebnych pro financni analyzu podniku. V teoretické
¢asti jsou to predevsim knizni publikace, které objastiuji danou problematiku a uvadi na
svétlo rizné pohledy zkoumani. V praktické ¢asti se jedna se predev§im o ucetni zaveérky
spole¢nosti. V tabulkovém editoru zaddme a propojime vypocty jednotlivych ukazateli se
vstupnimi daty. Dle potieby lze vypocty doplnit o grafické znazornéni. Dulezitou casti
zkoumani je pochopeni a spravna interpretace vysledku, aby z nich mohl byt vyvozen kva-

litni zavér. Poslednim krokem je syntéza informaci a predloZeni zavéru ctenaim.
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1 FINANCNI ANALYZA

Pod pojmem finan¢ni analyza se obvykle ukryvaji dva ptistupy ekonomickych procesu. Je
to tzv. technicka analyza, pfi které jde hlavné o posuzovani ekonomickych jevi prostied-
nictvi matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod;
a fundamentalni analyza, které je zaloZzena na znalosti vazeb mezi ekonomickymi a mimo-
ekonomickymi ¢innostmi. Oba ptistupy jsou si pomérné blizké, proto se k hodnoceni vy-
sledki technické analyzy pouziva ,,fundamentdlnich® znalosti ekonomickych procesi.
Z toho vyplyva, ze finan¢ni analyza je v praxi zaloZena vice na technické analyze (Bafino-

va a Voznakova, 2005, s. 53; Rickova, 2011, s. 41).

1.1 Charakteristika financni analyzy

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 17) a Holeckova (2008, s. 9-10) finanéni analyzu
ve své publikaci oznacuji jako nastroj slouzici ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situa-
ce podniku. To piedstavuje hodnoceni minulosti a soucasnosti, z néhoz vyvozuje vhodna
doporuceni a feseni piedpokladané budoucnosti finan¢niho hospodateni podniku. Finan¢ni
analyza pomahé odhalit, zda je podnik dostate¢né¢ ziskovy, zda ma vhodnou kapitdlovou
strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen v¢as splacet své zavazky, po-
maha najit slabiny a pfi¢iny riznych problémi, ale také urcit a posilit silné stranky. Nejde
tedy jen o hodnoceni jevl uplynulych obdobi, ale také predevSim o prognozu finan¢nich
perspektiv podniku. Brigham a Ehrhardt (2014, s. 96) dodava, ze finan¢ni analyzy muze

rovnéz slouzit k porovnani vykonnosti firmy s dal§imi podniky ve stejném odvétvi.

1.2 Vyuziti finan¢ni analyzy

Informace o finan¢nim zdravi podniku nevyuZzivaji pouze manazeii a vrcholové vedeni.
UZivatele finan¢ni analyzy lze rozdélit na externi a interni, jak uvadi naptiklad Vochozka
(2011, s. 12). Mezi externi uzivatele patfi:

— stat a jeho organy,

— investofi,

— banky a jini vétitelé,

— obchodni partnefi,

— konkurence, apod.
Internimi uZivateli finan¢ni analyzy jsou:

— manazeri,
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— zaméstnanci,

— odboréfi.
Aby méla finan¢ni analyza lepsi vypovidajici schopnost, méla by se dle Holeckové (2008,
s. 10) provadét soustavng, a to ne jen jednou do roka v souvislosti se zpracovanim ucetni
zavérky a vyro¢ni zpravou, ale méla by se stat béznou soucasti fizeni kazdého podniku.
Chce-li podnik znat vyvoj svého hospodaieni v prib&hu roku, je tieba vychazet minimalné

Z mésicnich ucetnich vykazi.
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2 ZDROJE INFORMACI ZPRACOVANI FINANCNI ANALYZY

Hlavnim zdrojem informaci pro vypracovani financni analyzy podle Vochozky (2011,

S. 14) je ucetni zaveérka, jejiz zakladni typy jsou nasledujici:
— Ttadna cetni zavérka (dle zdkona ¢. 563/1991 Sb., ve znéni pozdéjsSich predpist
,roéni ucetni zavérka“),
— mimoradna Gcetni zaveérka,
— mezitimni u€etni zadveérka.
Dal$im cennym zdrojem pii zpracovani finan¢ni analyzy muaze byt vyrocni zprava. Zpra-

covavaji ji ty ucetni jednotky, které podle § 21 zakona o Ucetnictvi podl€¢haji auditu.

2.1 Ucetni zavérka

Prvoradym ukolem ucetnictvi, jak uvadi BokSova (2013, s. 57-58), je podavat v pené¢znim
vyjadieni pravdivé informace, z nichz uZivatelé¢ ziskaji co nejvérngjsi obraz o podniku.

Jedna se o predkladani pravdivych informaci:

— 0 majetkové situaci podniku (v jakych konkrétnich druzich je majetek vazan a jak
je ocenén, nakolik je opotieben, jak rychle se obraci, zda je jeho sloZzeni vhodné
vzhledem k provadéné ¢innosti, aj.);

— 0 zdrojich, z nichz byl majetek potizen (o vysi vlastnich a cizich zdrojt a jejich po-
drobné struktute apod.);

— 0 financ¢ni situaci a vykonnosti podniku (jakého zisku i ztraty podnik v daném roce
dosahl, zda je podnik schopen hradit své dluhy vcas, jaka je jeho vynosnost vloze-
nych prostiedki apod.);

— o penéznich tocich podniku (jeho schopnosti generovat penézni prostiedky a ucelné
je vyuzivat.

Roc¢ni Gcetni zavérka jako zdroj informaci pro riizné analytiky nestaci. Vlastnici a vrcholo-
vi manazeti potiebuji periodické informace minimaln€ za kalendaini nebo hospodaisky
rok. Obchodnici s cennymi papiry u podnikii kotovanych na burzach potiebuji informace
minimalné kazdé Ctvrtleti, finanéni manazeti v podniku vyzaduji pro své fizeni mési¢ni
ucetni vykazy. Nekdy u vybranych ucetnich udaji jsou tieba i kratsi Casové intervaly, na-

ptiklad tydenni vykaz o penéznich tocich (Boksova, 2013, s. 64-65).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

Dle § 18 zakona ¢. 563/1991 Sb., o tcetnictvi je Gcetni zaveérka nedilny celek a tvofi ji:

— rozvaha,
— vykaz zisku a ztraty,

— ptiloha.

Utetni zavérka mize zahrnovat i piehled o penéznich tocich nebo piehled o zménach
vlastniho kapitalu. Vybrané tcetni jednotky sestavuji piehled o penéznich tocich a o zm¢-
nach vlastniho kapitalu vzdy, pokud k rozvahovému dni a za bezprostiedné pfedchazejici
ucetni obdobi splni ob¢ kritéria uvedena v § 20, a to je vySe aktiv presahujici 40 mil. K¢

a ro¢ni uhrn ¢istého obratu vice nez 80 mil. K¢&.

2.1.1 Rozvaha

Dle Boksové (2013, s. 60) rozvaha podava obraz o majetkové situaci a zdrojich podniku
K urc¢itému datu. Rozvaha si klade za cil ukazat finan¢ni pozici napiiklad ke konci mésice,
k poslednimu dni roku. Prezentuje soucasny pohled na podnik — jakd ma podnik aktiva
a zdroje, ukazuje bohatstvi ucetni jednotky. Rozvaha prezentuje uzivatelim na jedné strané
majetkovou strukturu podniku (aktiva), na druhé stran¢ kapitalovou strukturu podniku (pa-

siva) k ur¢itému dni.

Baran (2006, s. 14) dopliuje, Ze schopnost rozvahy neposkytuje pottebny pohled pro vnéj-
$1 okoli podniku, proto je vhodné vykazat hodnoty 1 za pfechozi obdobi, coz umoziuje 1épe

vidét zmeény na stran¢ aktiv a pasiv.

Aktivem je majetek, ktery Ize spolehlivé ocenit a od néhoz o¢ekavame budouci prospéch.
Da se klasifikovat jako obézna aktiva nebo dlouhodoby majetek. Dlouhodoby majetek miu-
7e byt hmotny, nehmotny nebo financni. Nespotiebovava se najednou, ale postupné se
opotiebovava. Majetek s Zivotnosti kratSi nez 1 rok se nazyva obézny. Jedna se pifedevSim
0 zasoby, pohledavky a kratkodoby finanéni majetek (Ross, Westerfield, Jordan, 2013,
S. 21; Heligrova, 2004, s. 17-18).

Pasiva se ¢leni na vlastni kapital a cizi zdroje. Pasiva v rozvaze poskytuji uceleny piehled
0 tom, z jakych zdroji podnik financuje sviij majetek, z jakych zdroji jej ziskal (Heligro-
va, 2004, s. 20).

Dale na strané pasiv je dilezitd informace propojujici vykazy, na kterou poukazuji Knap-

kova, Pavelkové a Steker (2013, s. 21), jeZ se tyka vysledki hospodaieni podniku. Tvorba
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vysledku hospodaieni za aktualni Gcetni obdobi je pak konkrétné zachycena ve vykaze

zisku a ztraty.

2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty podava obraz o vykonnosti podniku za ucetni obdobi. V pozadované
struktufe sumarizuje vynosy a naklady v pribéhu ucetniho obdobi. Nékteti uzivatelé pova-
7uji vykaz zisku a ztraty za nejdulezitéjsi ucetni vykaz, protoze ukazuje, zda a z jakych
aktiv podnik dosahl akceptovatelnych ziski. Vykaz zisku a ztraty poméfuje vynosy ucetni
jednotky a naklady tcetni jednotky za ucetni obdobi. Vysledkem je bud’ zisk, anebo ztrata
(Boksova, 2013, s. 59). Baran (2006, s. 16-17) dodava, Ze tento vykaz umoziuje poznat
Cinitele, které vedli k tvorbé hospodarského vysledku, coz ma pro finanéni analyzu velky
vyznam. Pfi sestavovani pomérovych finan¢nich ukazatelli pomoci vstupd z rozvahy a vy-
sledovky je tfeba respektovat, Ze jsou udaje vykazu zisku a ztraty tokové a kumuluji se

Z mésice na mésic.

2.1.3 Priloha

Ptiloha, jak uvadi Holeckova (2008, s. 36) se stala nedilnou soucasti ucetni zavérky. Obsa-
huje takové informace, které v rozvaze a vykazu zisku a ztraty nenalezneme, ale také vy-
svétluje a dopliluje informace, které v rozvaze a vykazu zisku a ztraty obsazeny jsou. Pti-
loha ptispiva k objasnéni skutec¢nosti, které¢ jsou vyznamné z hlediska externich uzivatel
ucetni zavérky, aby si mohli vytvoftit spravny tsudek o finan¢ni situaci a vysledcich hos-

podareni podniku, provést srovnani s minulosti a odhadnout mozny budouci vyvoj.

2.1.4 Ptehled o penéznich tocich

Praktické finan¢ni fizeni a rozhodovani podnika si zacala zadat vedle standartnich infor-
maci o majetku a jeho kryti, vynosech, ndkladech a zisku rovnéz informace o schopnosti
podniku generovat a vyuZzivat penézni toky. K tomu slouzi vykaz ptehled o penéznich to-
cich neboli cash flow. Tento vykaz ukazuje vyprodukované penize z provoznich operaci
Vv pritbéhu ucetni periody stejné tak jako dilezité investi¢ni a finan¢ni transakce, které se
Vv pritbé¢hu periody odehraly. Piehled o penéZnich tocich zachycuje skute¢ny pohyb penéz-
nich prosttedkd v podniku v souvislosti s jeho ekonomickou ¢innosti, coz neposkytuje
zadny jiny vykaz. Pro podnik je samoziejmé Zadouci, aby pfijmy penéz pievySovaly vyda-

je (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 47; Boksova, 2013, s. 61-62).
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Existuji dva zptsoby sestaveni vykazu cash flow, a to metodou pfimou a nepiimou. Bok-
Sova (2013, s. 454) zdiiraziuje, ze pouze pro provozni ¢ast CF lze pouzit i nepfimou meto-
du.

Prima metoda je zalozena na sledovani tokti penéznich prostredkii a penéznich ekvivalen-
tt v prub&hu tcetniho obdobi. Spociva v ptifazovani jednotlivych penéznich tokd do urci-
tého fadku CF. Pro svou néaro¢nost, zejména na analytickou evidenci ale i na pouzivany

software, je v praxi velmi malo vyuzivana (Batinova, Voznakova 2005, s. 40).

NeprFima metoda podle Batinové a Voznakové (2005, s. 40) vychazi z vysledku hospoda-
feni pfed zdanénim a je dale upravovana o polozky, které ovlivnily hospodaisky vysledek,
ale nejsou spojeny s penéznimi toky. BokSova (2013, s. 454) vSak upiesnuje, Ze je pouZzi-

telnd pouze v provozni ¢innosti piehledu o penéznich tocich.

2.1.5 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Pod pojmem pichled o zménach vlastniho kapitalu se v publikaci Boksové (2013, s. 59)
nachazi vykaz, ktery podava uzivateliim obraz o zménach ve vlastnim kapitalu podniku za
ucetni obdobi. Jsou zde vycisleny presuny zdrojii v ramci vlastniho kapitalu podniku, coz
jsou napiiklad vklady a vybéry do zakladniho kapitalu, zmény ve fondech spole¢nosti, di-

videndy, které byly rozd€leny vlastnikiim.

2.1.6 Vyro¢ni zprava

§ 21 zékona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi definuje tcetni jednotky, které jsou povinny vy-
hotovit vyrocni zpravu, jejimz ucelem je ucelené, vyvazené¢ a komplexné¢ informovat
0 vyvoji jejich vykonnosti, &innosti a stAvajicim hospodaiském postaveni. Steker
a Otrusinova (2013, s. 247) pisi, Ze slouzi také jako propagacni prostiedek, protoze se za-
byva nejen minulymi udalostmi ale i budouci perspektivou. Vyro¢ni zprava obsahuje fi-

nanc¢ni 1 nefinanéni informace.

2.1.7 Dalsi zdroje

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 18) Ize dale &erpat ze zprav samotného vr-
cholového vedeni podniku, ze zprav vedoucich pracovniki ¢i auditorti, z firemni statistiky
produkce, poptavky, odbytu ¢i zaméstnanosti, z oficidlnich ekonomickych statistik,
Z burzovniho zpravodajstvi, z komentait odborného tisku, z nezavislych hodnoceni a pro-

gndz. Nenahraditelnym zdrojem informaci je ona znalost podniku, jeZ je vysadou interniho
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analytika. Pro porovnani vysledkd finan¢ni analyzy podniku v kontextu s danym oborem

Ize vyuzit analyzy Ministerstva primyslu a obchodu CR.

2.2 Vzajemna provazanost Gcetnich vykazi

Mezi ucetnimi vykazy existuje ur€itd provazanost. Zakladem je rozvaha, kterd se vaze
s vykazem zisku a ztraty polozkou vysledek hospodareni, stav penéznich prostiedk ji pro-
pojuje s vykazem o penéznich tocich a detailnéjsi pohled na vlastni kapital nabizi vykaz
piehled o zménach vlastniho kapitalu. VSe nazorné ukazuje schéma od Knapkové, Pavel-

kové a Stekera (2013, s. 58).

Prehled Prehled
g . Rozvaha 0 zménach Vykaz zisku a ztraty
0 penéznich tocich VK
PS penéz. Vlastni Zvyseni
prostfedku ] " <—| a snizeni
Dlouhodoby |  kapital VK
majetek Voo
. yslede .
Vydaje hospodareni Naklady .,
Vynosy
PFijmy Obézna
aktiva . _
Cizi zdroje
KS penéz. Penézni Vysledek
prosttedkdl [>| prostfedky hospodareni

Obr. 1 Vzdjemna provazanost ucetnich vykazi (vlastni zpracovani)

2.3 Slabé stranky ucetnich vykazi

Prestoze ucetni vykazy ptredstavuji zakladni surovinu pomérové analyzy, maji urcité slabé
stranky diky jejich konstrukci a uzivanym praktikam. Nasledujici vycet z podkladu Blahy
a Jindfichovské (2006, s. 25-28) uvadi n€kolik nedostatkli kli¢ovych Gcéetnich vykazi.

Rozvaha vytstuje z ucetnictvi, které vSak vyuziva historickych hodnot aktiv a pasiv,
a proto nereflektuje soucasnou hodnotu podniku. Odpisy jsou jen umélou a nepfesnou
aproximaci skute¢ného procesu starnuti aktiva. VSeobecnym trendem je snizovani hodnoty
majetku navzdory jeho redlné trzni cené. Rozvaha nezahrnuje mnohé dalsi polozky, jimiz

miiZe byt hodnota kvalifikace pracovnikil i oni samotni.

Vysledek vykazu zisku a ztraty se nerovna hotovosti, kterou podnik za dané obdobi vytvo-
fil. K vynosiim a ndkladim mohlo dojit, ackoliv se za dané obdobi nemusel konat zadny
pohyb hotovosti. V pripad¢ nedobytné pohledavky vynos vznikl, ale uz nikdy nemusi byt

uhrazen. Odpisy neptedstavuji odliv penéz, piesto se od zisku odecitaji.
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3 FINANCNI UKAZATELE

Finan¢ni analyza pracuje s tzv. ukazateli, jimiz mohou byt polozky z Gcetnich vykaza ¢i
data z jinych zdroja, napf. finan¢niho ucetnictvi, nebo ¢isla z nich odvozena (Kolat, 1997,
s. 36).

Jedno z moznych ¢lenéni finan¢nich ukazateli pfindsi nasledujici schéma, které vychazi
zZ ¢lenéni ukazatell na absolutni, rozdilové a pomérové, které¢ zminuje Riackova (2011,
S. 41). Nekteti autofi, jako napiiklad Kolai (1997, s. 36), rozd€luji extenzivni ukazatele
piimo na stavove, rozdilové a tokové, avSak vzhledem k odvozeni rozdilovych ukazatelt

z ukazateli absolutnich (stavovych a tokovych) jsou tyto ukazatele v predlozeném schéma-

tu vyobrazeny zvlast.
Financni
ukazatele
|
| 1
Extenzivni Intezivni
ukazatele ukazatele
I_L""'n I—
Asolutni }Rozdl'lové Pomérové
— Stavové
—  Tokové

Obr. 2 Financéni ukazatele (vlastni zpracovani)

Marini¢ (2008, s. 20) a Ruickova (2011, s. 41) vysvétluji déleni podle riznych faktord. Ca-
sovy faktor deli ukazatele na okamzikové (stavové, absolutni) a intervalové (tokové).
Podle obsahu sdéleni na ukazatele extenzivni (vyjadiuje velikost sledované skutecnosti,
napf. objem, rozsah, mnozstvi apod.) a na ukazatele intenzivni (vyjadfujici intenzitu
zkoumanych jevl. NejvyuZivangjsi skupinou ukazatel, které jsou definovany jako podil
dvou polozek, nejcastéji ze zdkladnich ucetnich vykazl, jsou ukazatele pomérové.
Z ukazateli stavovych, ale i ukazatelii tokovych lze vyjadrit ukazatele rozdilové. Vice se

témto ukazatelim bude vénovat nasledujici kapitola v ramci metod finan¢ni analyzy.
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4 METODY FINANCNi ANALYZY

,Prestoze neexistuje n¢jaka oficidlni metodika financni analyzy, vyvinuly se urc¢ité obecné
prijimané analytické postupy a v podnikové praxi se setkdvame s nejriznéjSimi piistupy
a technikami analyzy, které si kladou za cil podat stejné jako ucetnictvi vérny a poctivy
obraz o majetkové, finan¢ni a diichodové situaci jak externim uzivatelim, tak manazeriim

podniku“ (Griinwald, Hole¢kova, 2007, s. 53).

Finan¢ni analyza vyuziva dvé skupiny metod, a to metody elementarni a vyssi. Vys§i me-
tody finan¢ni analyzy nepatii k univerzalnim metodam. K vyuziti téchto metod je zapotiebi
hlubsich znalosti matematiky a statistiky, ale také teoretickych 1 praktickych ekonomic-
kych znalosti. V podnikové praxi tedy nejsou bézné€ vyuzivany. Zpravidla se jimi zabyvaji

specializované firmy (Ruckova, 2011, s. 41).

Nasledujici schéma ptinasi vycet elementarnich metod sestaveny na podkladech Ruckové

(2011, s. 44) a Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 61).

finanéni analyzy

Elementdrni metody

| 1 | 1 1 1
Analyza Analyza Analyza Analyza Analyza Souhrnné
stavovych tokovych rozdilovych pomérovych soustav ukazatele
ukazatell ukazateld ukazatell ukazatell ukazatell hospodareni
Horizontalni Horizontalni . . Ukazatele - . Bonitni
, — , Analyza fondU | = e — Volné fazené
analyza analyza rentability modely
VertikaIni Vertikalni Ukazatele Skupinové Bankrotni
analyza analyza aktivity fazené modely
| | Analyza | | Ukazatele || | Pyramidové
cash flow zadluZenosti soustavy

Ukazatele
likvidity

= kapitalového
trhu

Ukazatele

| Ukazatele cash
flow

Obr. 3 Elementarni metody financni analyzy (viastni zpracovani)
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V tvodu se k jednotlivym analyzam, se kterymi se mizeme nejcastéji setkat ve financni
analyze, vyjadiuje Knapkové, Pavelkova a Steker (2013, s. 61, 131) a Sedlacek (2011,
s. 10, 81):

Analyza stavovych ukazateli — jedna se o analyzu majetkové a finan¢ni struktury; uzi-
teCnym nastrojem je analyza trendu (horizontalni analyza) a procentni rozbor jednotlivych

dil¢ich polozek rozvahy (vertikalni analyza).

Analyza tokovych ukazateli — tyka se predevSim analyzy vynost, nakladd, zisku a cash

flow; opét je vhodné vyuZiti horizontalni a vertikalni analyzy.
Analyza rozdilovych ukazateli — zde se jedna analyzu fondt finan¢nich prostredkt

Analyza pomérovych ukazateli — jde pifedevs$im o analyzu ukazateli likvidity, rentabili-
ty, aktivity, zadluzenosti, produktivity, ukazateli kapitalového trhu, analyza ukazateli na

bazi cash flow a dalSich ukazatel.

Analyza soustav ukazateli — se vyuziva k posouzeni celkové finanéni situace, protoze
rozdilové a pomérové ukazatele maji samy o sob¢ jen omezenou vypovidajici schopnost.
Do této analyzy patii napt. pyramidové rozklady, komparativné analytické metody, mate-

matiko-statistické metody a riizné kombinace metod.

Souhrnné ukazatele hospodareni — pomahaji k celkovému zhodnoceni finan¢niho zdravi

podniku, jedna se o tzv. bankrotni a bonitni modely.

4.1 Extenzivni ukazatele

Z udaju, které jsou obsazeny v ucetnich vykazech, tzv. absolutni neboli extenzivni ukazate-
le vychazi metoda absolutni. Absolutni ukazatele vyjadiuji jev bez vztahu k jinému jevu.
Jsou velmi citlivé na velikost podniku, proto je jejich porovnavani s tidaji jinych podnika
znemoznéno nebo piinejmensim zkomplikovano, to vSak neplati pro absolutni ukazatele

v ramci jednoho podniku (Holeckova, 2008, s. 41).

Stavové ukazatele uvadi tidaje o stavu k ur¢itému ¢asovému okamziku. Jsou to napf. stav
majetku a financnich zdroji v rozvaze. Nejsou citlivé na délku obdobi, na jehoZ konci je
dany okamZik. Tokové ukazatele vypovidaji o vyvoji ekonomické skute€nosti za urcité
obdobi, 0 zméné extenzivnich ukazatel, k niz doSlo za uréitou dobu, tuto zavislost hodnot
na délce obdobi, ke kterému se vztahuji, pln€ respektuji. Délka obdobi, za které je sledu-

jeme, vyrazné ovliviiuje jejich vySi. Prikladem téchto ukazateli jsou napf. vynosy
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a ndklady, tvorba vysledku hospodateni. VySe vynost a nékladl je zavisla na délce obdobi,

za které je sledujeme (Holeckova, 2008, s. 41).

Rozdil stavu ur¢itych skupin aktiv ¢i pasiv za stejny okamzik piedstavuji rozdilové ukaza-

tele. Typicky rozdilovy ukazatel je Cisty pracovni kapital (Ruckova, 2011, s. 42).

Nefinan¢ni ukazatele podle Rackové (2011, s. 42-43) jsou rovnéz nezbytnou soucasti
finan¢ni analyzy. Pomahaji zptfesiiovat ukazatele finan¢ni. Jejich zdrojem vSak nejsou
ucetni vykazy, ale spi$ vnitropodnikové Gcetnictvi a evidence. Do této kategorie lze zatadit
pocet zaméstnancli, mnozstvi vyrobki ¢i zasob v naturalnich jednotkach, spotiebu energie,
produktivitu prace apod. Rickova zatazuje tyto ukazatele rovnéz do extenzivnich ukazate-

o

la.

4.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Aby vystupy byly plné vyuzitelné v praxi, je nutné, abychom méli k dispozici kvalitni
vstupy. Proto musime zajistit dostatecné dlouhou casovou ftadu, srovnatelné tudaje
Z hlediska metodiky, vyloucit nahodilé jevy, které se vyskytuji jednordzoveé a vzit v potaz
makroekonomické jevy (Kralova, 2009, s. 18). Analyza rozvahy Ize délit na analyzu ma-
jetkové struktury na stran¢ aktiv a finan¢ni struktury na strané pasiv (Knapkova, Pavelkova
a Steker, 2013, s. 68). Vy3e uvedeny obrazek 1 piedstavuje horizontélni a vertikalni analy-

zu jako nastroj analyzy stavovych a tokovych ukazatel.

4.1.1.1 Horizontdlni analyza

Autofi Sedlacek (2011, s. 13-15), Kislingerova a Hnilica (2008, s. 9-10) a Kralova (2009,
S. 18) presentuji horizontalni analyzu jako analyzu, ktera sleduje vyvoj zkoumané veli¢iny
V Case, nejcastéji ve vztahu k néjakému minulému Géetnimu obdobi, neboli dle slov Scho-
enebecka (2001, s. 13) k obdobi zakladnimu. Zmény jednotlivych polozek se sleduji po
fadcich, horizontaln€. Zjistuje se jak absolutni zména, tak i1 procentualni zména. Pouziva
se k zachyceni trendd, proto grafické vyobrazeni nékterych polozek v Case je velmi ilustra-
tivni a plisobivé. Jednd se o nejcastéji pouZivanou a nejjednodussi metodu pii vypracovani

zprav o hospodarské situaci podniku a jeho minulém i budoucim vyvoji.

Absolutni zména = ukazatel, — ukatazatel,_, (1)

absolutni zména

Procentni zména = x 100 2
ukazatel,_,
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4.1.1.2 Vertikdlni analyza

Dle Kralové (2009, s. 20), Holeckové (2008, s. 42-44) a Sedlacka (2011, s. 17) je vertikalni
analyza dalSi oblibenou a pomérné jednoduchou metodou finanéniho rozboru. Sleduje
strukturu finan¢niho vykazu vztazenou K néjaké smyslupIné veli¢iné (napi. bilan¢ni suma,
celkové naklady, celkové vynosy nebo trzby), ktera predstavuje 100 %. Vertikalni analyza

zjistuje, kolik procent z vybraného celku zaujima urcitd polozka vykazu.

4.1.2 Analyza fondi

Pilafova a Pilatova (2013, s. 155) objasiuji, ze vySe zminéna analyza fondd nevyuziva
pojmu ,,fond* ve stejném smyslu jako jej zname z Gcetnictvi, ale oznacuji se tak ukazatelé
vypoéitavané jako rozdily mezi uréitymi polozkami aktiv a pasiv. Jsou to CPK, CPP,

CPM.

4.1.2.1 Cisty pracovni kapitdl

Cisty pracovni kapital vyjadiuje prebytek aktiv nad kratkodobymi pasivy. Jde tedy o ast
obé&znych aktiv, ktera je kryta dlouhodobymi zdroji. Je-li CPK v kladnych &islech, signali-
zuje dobrou finan¢ni pozici, naopak za nezadouci je povazovano pievysuje-li kratkodoby

cizi kapital obézna aktiva, jedna se o tzv. nekryty dluh (Kralova, 2009, s. 25).

S Cistym pracovnim kapitdlem tzce souvisi bilan¢ni pravidla, o kterych se zmiiuje Vo-
chozka (2011, s. 21), z nichZ nejznaméjsi je zlaté bilanéni pravidlo, aby dlouhodoby maje-
tek byl kryt dlouhodobymi zdroji a ob&ézny majetek byl kryty zdroji kratkodobymi nebo
dlouhodobymi, coZ je splnéno jen pii kladnych hodnotach CPK.

CPK = obé7na aktiva — kratkodobé zavazky (3)

4.1.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Timto pojmem jsou chdpany bud’ jen penize v pokladné a penize na béznych tctech nebo
K tomu jesté Seky, sménky, cenné papiry s kratkodobou splatnosti, kratkodobé vklady rych-
le ptreménitelné na penize, zlstatky nevyCerpanych netcelovych tuvéri. Jedna se o tvrdsi
ukazatel nez CPK, protoze vychazi z nejlikvidngjsich aktiv, aviak na druhé stran& zohled-
nuje pouze okamzité splatné zavazky, kterymi se rozuméji zdvazky splatné k aktualnimu

datu a starsi (Pilafova, Pilatova, 2013, s. 158).

CPP = pohotové penéini prostieky — okamzité splatné zavazky 4)
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4.1.2.3 Cisty penéini majetek

Cisty penézni majetek také zvany (penézné pohledavkovy finanéni fond) je kompromisem
predchozich dvou ukazatel. Je sestaven tak, ze vedle pohotovych prostfedku a jejich ekvi-
valentti zahrnuje do obéznych aktiv jesté kratkodobé pohledavky mimo nevymahatelné

pohledavky (Holeckova, 2008, s. 47).

CPM = zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva (5)

4.1.3 Analyza cash flow

Vzhledem Kk tomu, ze se bézn¢ ve vykazu CF objevuji kladna i zaporna Cisla, postrada
kompletni vertikalni i horizontalni analyza smysl. Je proto dobré soustiedit se na nejvy-
znamng¢j$i polozky, a ty sledovat. CF se odviji od hospodatského vysledku, ktery je dale

upravovan (Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 26).

4.2 Intenzivni ukazatelé

Intenzivnimi ukazateli je charakterizovana mira, v jaké jsou extenzivni ukazatele podni-
kem vyuzivany. Do této kategorie finan¢nich ukazatelli spadaji pomérové ukazatele, jez

jsou zakladnim metodickym nastrojem (Holeckova, 2008, s. 41).

4.2.1 Analyza pomérovych ukazatela

Dittmar (2000, s. 56) ale i Ross, Westerfield a Jordan (2013, s. 56) docela trefn¢ uvadi, ze
téma pomérovych ukazateli muze byt problémem. Pomér je jednoduse vydélené ¢islo né-
jakym druhym, a protoze Ucetnictvi je plné Cisel, je tu obrovské variabilita poméri, které
muzeme zkoumat. Kazdy ma svého favorita, proto podobné jako v jejich publikacich, i zde

se nachazi pouze ¢ast reprezentativnich vzorki.

4.2.1.1 Ukazatele likvidity

Likvidita urCuje, jak rychle je mozné pfeménit majetkové slozky na hotové penize (Heli-
grova 2004, s. 78). Jinymi slovy dle Mautze a Angella (2006) likvidita znamena, Ze podnik
ma bud’ dostatek hotovosti, aby splnil své kratkodobé zavazky, nebo je schopen je v ptipa-
dé¢ potieby ziskat. Zachovani dostate¢né likvidity je dulezité pro vSechny spole¢nosti. Ob-
zvlast pro malé podniky, protoze jejich pristup ke kapitalu a penéznim trhiim je omezen¢j-

$1, nez u velkych spole¢nosti.
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Ukazatele likvidity maji také nékteré méné zaddouci vlastnosti. Vzhledem k tomu, ze krat-

kodobé aktiva a zavazky lze snadno zménit, opatieni likvidity mohou rychle zastaravat

(Brealey, Myers a Allen, 2014, s. 735).

Bézna likvidita, jak pise Helfert (2001, s. 127), znaci schopnost splatit kratkodobé zavaz-
ky ob&znymi aktivy. Cim vétsi tento ukazatel je, tim je to pro véfitele lepsi, navic prebytek
obéznych aktiv poskytuje dostatecny polstar na pokryti kratkodobych zavazkl. Doporucuje

se hodnota 2. Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 50) uvadi rozpéti hodnot 1,5-2,5.

obézind aktiva (6)

Bézna likvidita = —; —
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita ma za ukol vyloucit nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv, a tou jsou

zasoby. Doporuc¢end hodnota konzervativni strategie 1,1-1,5, naopak za rizikovéjsi se po-

vazuji hodnoty 0,4-0,7 (Holeckova, 2008, s. 119).

obéiny majetek — zasob
Pohotova likvidita = y mdj Y (7)

kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita je nejptisn¢jsi ukazatel likvidity. V tomto ukazateli se pométuje krat-
kodoby finan¢ni majetek ke kratkodobym zdvazkiim. Minimalni hodnota likvidity se uvadi
0,2, avSak za uspokojivou hodnotu okamzité likvidity lze povazovat 0,9-1,1 (Holeckova,

2008, s. 120).

kratkodoby financni majetek (8)

Hotovostni likvidita = - —
kratkodobé zavazky

4.2.1.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability nékdy také zvany ukazateli vynosnosti, navratnosti, atd. ukazuji po-
mér hospodarského vysledku k ur¢itému vstupu, a to bud’ k celkovym aktiviim, kapitalu

nebo trzbam. VSechny ukazatele znaci, kolik K¢ zisku ptipada na 1 K¢ jmenovatele (Vo-

chozka, 2011, s. 22).

Rentabilita trZeb ptirovnava zisk k trzbam a je méfitkem ziskovosti (Schoenebeck, 2001,
S. 9). Nékdy mtizou byt ve jmenovateli vynosy, nikoliv jen trzby. Pro ukazatel se pouziva
termin ziskova marze. (Holeckova, 2008, s. 70)

Citsy zisk (9)

Rentabilita trzeb = <
trzby
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Rentabilita aktiv vyjadiuje podle Marinice (2008, s. 53) a Schoenebecka (2001, s. 11)
navratnost vlozeného kapitalu ve form¢ aktiv. Jde 0 ukazatel srovnavajici Cisty zisk pred
zdanénim a uroky, k celkovym aktivim. Jedna se o nejlepsi méfitko celkové ziskovosti.
Holeckova (2008, s. 65) upozoriiuje na to, ze by ve jmenovateli m¢l byt uveden pramér
stavu aktiv k pocatku a konci tcetniho obdobi, protoze zisk je veli¢ina tokova, jez se ku-
muluje po celé ucetni obdobi, nybrz aktiva jsou stavovou veli¢inou. Toto plati pro vSechny
ukazatele, kde dochazi k soub&hu tokové a stavové veliCiny.

EBIT (10)
aktiva

Rentabilita aktiv =

Rentabilita vlastniho kapitalu odrazi cil kazdé podnikatelské aktivity, a to dosdhnout co
nejvétsiho zhodnoceni vlastniho kapitalu a reprodukci vlastnich zdroji (Baran, 2006,
S. 22). Marinic¢ (2008, s. 53-54) tvrdi, Zze vypovidaci schopnost ukazateld rentability celko-
vého a vlastniho kapitalu, trpi metodickymi nedostatky. Je to problém ¢asovosti, rizikovos-

t1 a ocenovani.

Cisty zisk (11)

Rentabilita vlastniho kapitalu = n —
vlastni kapital

Rentabilita uplatného kapitalu poméiuje zisk s uplatnym kapitalem, za ktery Knapkova,
Pavelkova a Steker (2013, s. 101) povazuji veskery kapital, ktery nese néklad (vlastni kapi-

tal a dlouhodobé¢ a kratkodobé zdroje nesouci naklad).

Cisty zisk (12)

Rentabilita aplatného kapitalu = tplatny kapital

Rentabilita investovaného kapitalu vyjadiuje vynosnost dlouhodobého kapitalu (DCZ
a VK) vlozeného do majetku podniku (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 101).

Cisty zisk (13)
dlouhodobé CZ + vlastni kapital

Rentabilita investovaného kapitalu =

4.2.1.3 Ukazatele zadluZenosti
Ukazatelé zadluzenosti, jak uvadi Batinova a Voziidkova (2005, s. 57), informuji o struktu-
fe zdroji pouzivanych k financovani firmy. Pro podnik je uzitecnd pfimefena zadluZenost,

protoZe zadluzenost zvySuje rentabilitu, a tim také pfispiva vyssi trzni hodnoté podniku.
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Podstatou vyuziti cizich zdroju je, aby vynos, ktery tim ziskd a vynosnost celkového vlo-
zeného kapitalu, byl vyssi, nez jsou ndklady spojené s jeho pouzitim (Heligrova, 2004,
S. 78).

Celkova zadluZenost neboli ukazatel vétitelského rizika, jak Heligrova (2004, s. 79)
a Bafinova a Voznakova (2005, s. 57) pojednavaji, zjistuje, Vv jakém rozsahu je podnik
financovan cizimi zdroji. Ukazatel prezentuje, kolik cizich zdroji ptipada na jednu K¢ ak-
tiv. Cili ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vys§i je i zadluZenost podniku. Zajem
vétitell je, aby zadluzenost byla nizka, protoZe se tim zvySuje vynosnost jejich kapitalu.
Hodnota by se méla pohybovat podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 85)
v rozmezi 30-60 %. Schoenebeck (2001, s. 8) tento ukazatel oznacuje také jako miru dlou-

hodobé solventnosti.

cizi zdroje
Celkova zadluzenost = —] (14)
aktiva

Mira zadluZeni neboli stupeni finan¢ni samostatnosti je dalSim Casto vyuzivanym ukazate-
lem, ktery vyjadiuje pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Je dulezity pro banku, zdali
rozhodne o moznosti poskytnuti dal§iho tvéru. Doporucené hodnoty jsou mezi 0,3-1. Trva-
le vyssi hodnota je pfijatelna pro podniky s bezpe¢nymi a stabilnimi piijmy, a opaéné hod-
notu pod 0,3 si mizou dovolit jen podniky s dominantnim postavenim na trhu (Baran,

2006, s. 25; Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 86).

cizi kapital
Mira zadluzeni = p (15)

vlastni kapital

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji odrazi vySe zminéné zlaté pravidlo,
aby byl dlouhodoby majetek kryt dlouhodobymi zdroji. To znamend, Ze pravidlo je dodr-

vwr

ktera je sice levngjsi avsak mnohem rizikové&jsi (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013,

s. 88).

i o .. vlastni kapital + dlouhodobé CZ (16)
Kryti DM dlouhodobymi zdroji =

dlouhodoby majetek

Urokové Kryti porovnava podle Higginse (2004, s. 43) a Knapkové, Pavelkové a Stekera
(2013, s. 87) disponibilni ptijem pted zdanénim a uroky (EBIT) k finanénim z&vazkiim
jako sluzba dluht, ¢ili ndkladovym urokiim. Charakterizuje vysi zadluzenosti pomoci

schopnosti splacet uroky. Vysledek interpretuje, kolikrat podnik dosahl své urokové po-
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vinnosti. Vyznamnost toho ukazatele je pfi financovani cizimi zdroji vysoka, obzvlast' pti

nerovnomérném vyvoji zisku pfed zdanénim z hlediska casu.

EBIT (17)
nakladové uroky

Urokové kryti =

Doba splaceni dluhu je zalozena na bazi cash flow a vyjadiuje za jakou dobu si je podnik
schopen svépomoci vydélat na zaplaceni dluhu provoznim cash flow. Optimalni je klesajici

trend ukazatele (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 87).

cizi zdroje — rezervy (18)

D dceni =
oba splaceni dluhu provozni cash flow

4.2.1.4 Ukazatelé aktivity

Ukazatele aktivity méti schopnost vyuzivat investované finan¢ni prostiedky a vazanost
jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv (Rackova, 2011, s. 60-
61). Ukazatelé aktivity, jak dodava Kislingerova (2010, s. 107) ptedstavuji jeden ze tii
zakladnich Cinitelt efektivnosti, majici vliv na ukazatel ROA i ROE. Znac¢i v nich, kolik
aktiv podnik potieboval pro zajisténi objemu trzeb. Existuji dva typy ukazateli aktivity,

S nimiZ mizeme pracovat, a to pocet obratli nebo dobou obratu.

Jelikoz se ve vzorcich ukazateli aktivity setkavaji tokové a stavové veli¢iny, je vhodné

pocitat s prumery pocatecnich a kone¢nych stavli, viz ukazatele rentability.

Obrat aktiv je komplexni ukazatel méfici efektivnost vyuziti aktiv. Udava, kolikrat se
celkova aktiva za rok obrati. Jeho troven by méla byt vyssi nez 1, je vSak vhodné vysledek
srovnat s odvétvim (Kislingerova, 2010, s. 108).

trzby (19)

Obrat aktiv = -
aktiva

Obrat dlouhodobého majetku méfi efektivnost vyuziti dlouhodobého majetku (budov,
strojui, atd.) Stejné jako obrat aktiv uvadi, kolikrat se za rok obrati jmenovatel, dlouhodoby
majetek (Kislingerova, 2010, s. 108).

Ukazatel obratu aktiv i obratu dlouhodobého majetku je ovlivnén mirou odepsanosti ma-
jetku, coZ zna¢né€ ovliviiuje interpretaci vysledku danych ukazatelt (Knapkova, Pavelkova
a Steker, 2013, s. 104).

trzby (20)
dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majetku =
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Obrat zasob Vv publikaci Kislingerové (2010, s. 108-109) udava, kolikrat je polozka zasob

Vv priibé¢hu roku prodana a opétovné naskladnéna.

trzby (21)
zasoby

Obrat zasob =

Doba obratu zasob vyjadiuje pocet dntl, po jejichZ dobu jsou zasoby vazany v podniku do
jejich spotieby nebo prodeje. U zasob hotovych vyrobkl a zbozi je tento také ukazatelem
indikatorem likvidity, protoze udava pocet dnt, za které se zasoba proméni v hotovost ne-
bo pohledavku (Kislingerova, 2010, s. 109). Pro spravnou interpretaci je rozhodujici jeho

vyvoj v ¢ase a porovnani s 0dvétvim (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 104).

Asob
Doba obratu zasob = Z::ZO 4 (22)

Doba obratu pohledavek neboli doba splatnosti pohledavek méti pocet dni, béhem nichz
je inkaso penéz zadrzeno V pohledavkach. Ukazatel vyjadiuje primérny pocet dni, kdy
poskytuje odbératelim obchodni uvér. Zatimco obratovost pohledavek vyjadiuje jejich

pocet (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 105, 108).

ohledavk
Doba obratu pohledavek = pv—y X 360 (23)
triby
Obratovost pohledével = — 22 (24)
ratovost pohledave = ohledavky

Doba obratu zavazki neboli doba splatnosti kratkodobych zavazka udava ve dnech dobu,
po jakou zlstavaji kratkodobé zdvazky neuhrazeny, ¢imz podnik vyuzivad obchodni uveér.
Ve jmenovateli jsou uvedeny trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb a prodeje zbozi,
jakoZto zdroj splaceni kratkodobych zadvazkl. VySe ukazatele by méla byt nejméné stejna
jak vyse doby obratu pohledavek. Obratovost zavazktu opét udava rocni pocet obrati za-

sob (Kislingerova, 2010, s. 109; Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 105).

) kratkodobé zavazky (25)
Doba obratu pohledavek = - x 360
triby
Obratovost pohledavek = trzby (20)
Tatovost ponteaaver = Atkodobé zavazky

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 105) ve své publikaci upozoriiuji, Ze srovnani

téchto ukazateld je velice dulezité pro posouzeni ¢asového nesouladu mezi dobou inkasa
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a thrady. Tento nesoulad piimo ovliviiuje likviditu podniku. Jestli je doba obratu zavazk
vétsi nez doba obratu zasob a pohledavek, znamena to, ze pohledavky i zasoby financuji
dodavatelské uvéry, coz je pro podnik vyhodné. Avsak se to miize projevit v nizkych hod-
notach likvidity, jelikoz mezi vysi likvidity a aktivity uzka vazba, proto je tieba hledat ur-

¢ity kompromis.

4.3 Soustavy ukazateli

Neékdy nestaci zjistit jen samotné pomeroveé ukazatele, ale je tieba je dat do urcitych vza-
jemnych vztahi, zjistit souvislosti a to, jak na sebe ptisobi. Pravé tyto vztahy naznacuje
nazev soustava. Jedna se o budovani a vyuzivani vice ¢i méné hierarchickych systémi

(Kralova, 2009 s. 56; Kalouda, 2011, s. 158).
Kalouda (2011, s. 158) uvadi jedno mozné rozdéleni soustav finan¢nich ukazatelt:
volné Fazené — hierarchické vztahy mohou byt dany, ale fakticky hierarchie neexistuje

skupinové razené — hierarchie je vyjadiena patficnosti ke skupiné ukazateli, mohou zde

existovat neformalni hierarchické vztahy ve skupin€ i naptic¢ skupinami

pyramidové soustavy — ve skuteCnosti jediné hierarchické soustavy, kde jsou vzajemné

vztahy vyjadfeny 1 matematickymi operatory; pomoci rozkladi dil¢ich ukazatela Ize sledo-

wewv s

Rovnéz je pouzivané déleni na paralelni a pyramidové soustavy, kterymi se zabyva na-
piiklad Knapkova, Pavelkové a Steker (2013, s. 129). Paralelni soustava se vyznaduje fa-
zenim jednotlivych ukazatelli vedle sebe, bez vrcholového ukazatele. Proto mohou mit

jednotlivé ukazatele stejnou dulezitost.

4.3.1 Du Pontuv rozklad

Cilem pyramidovych soustav je popsani vzajemné zdvislosti jednotlivych ukazateli na
jedné stran€ a na strané¢ druhé analyzovani slozitych vnitfnich vazeb v rdmci pyramidy.
Tento rozklad byl poprvé pouzit v chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs a stale zi-
stava nejoblibengj$im pyramidovym rozkladem. Du Pontiiv rozklad je zaméfen na rozklad
rentability vlastniho kapitdlu a na vymezeni jednotlivych poloZzek do néj vstupujicich
(Rackova, 2011, 71). Nasledujici schéma je modifikaci schématu, které uvadi Knapkova,

Pavelkova a Steker (2013, s. 130)
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Obr. 4 Rozklad ROE (viastni zpracovani)
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5 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

Kislingerova (2010, s. 45-46) ve své publikaci manazerské finance pise, ze se dnes stava
velmi populdrnim hodnotovym méfitkem vykonnosti tzv. ekonomicka piidana hodnota,
znama pod anglickou zkratkou EVA. Konstrukce je zalozend na myslence, Ze investovany

kapital musi vlastnikiim pfinést vice, nez Cinily naklady na kapital.
Zakladni defini¢ni vztah, ktery pouziva Kalouda (2011, s. 174) je:
EVA = EBIT x (t — 1) — WACC X aktiva (27)

cizi zdroje vlastni kapital (28)
- 5 . TVK X

WACC =TCZ>< (1—t)><

aktiva aktiva

WACC — primérné vazené ndklady na kapital

Misto EBIT X (1 — t) se mizeme setkat s NOPAT, coz je zisk z hlavni operativni ¢innosti

po zdanéni, vzorec s touto obménou zmitiuje nap¥. Knapkova, Pavelkova a Steker (2013,
s. 153)

Je-li EVA kladna, podnik vytvaii hodnotu, je-1i zdporna, podnik hodnotu ni¢i.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 153) rozgifuji moznosti vypoéteni ukazatele EVA
o orienta¢ni vypocet ucetni metodou, ktery pocita s naklady na vlastni kapital, ¢istymi zis-
kem a vlastnim kapitalem.

EVA = (Cisty zisk — ryx) X vlastni kapital (29)
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6 ANALYZA CELKOVEHO FINANCNIHO ZDRAVI PODNIKU

Pojem finan¢ni zdravi Kalouda (2011, s. 164) definuje jako logicky prinik rentability
(zisk) a likvidity (CF), které podnik dosahuje.

Finan¢ni analyza by podle Mrkvic¢ky a Kolare (2006, s. 145) neméla zobrazovat jen analy-
zu minulosti, ale i pfedpovéd budoucnosti, zejména schopnost podniku ptezit. Pouzitim
nejruznéj$ich pomérovych ukazateld lze monitorovat pouze dil¢i aspekty financniho zdravi
podniku, coz jejich velké mnoZstvi a neumirnéné pouziti celkové hodnoceni spise zamlzuje
a komplikuje. Proto bylo provedeno mnoho studii se snahou nalézt jeden synteticky ukaza-
tel, vnémz by se soustiedily vSechny silné a slabé stranky finan¢niho zdravi podniku
a jehoz vyse by jednoznacné signalizovala schopnost nebo neschopnost podniku zabranit
upadku. Myslenka takového jednozna¢né vymluvného ukazatele je ldkava, avSak ¢as pro-
vefil, ze zadny z diskutovanych modeld neni schopen postihnout specifické rysy jednotli-
vych podnikli a podminek, ve kterych se pohybuji. Vysledkem tohoto patrani po jedno-
zna¢ném ukazateli finan¢niho zdravi jsou modely, které je mozno rozdélit na tzv. bonitni

a bankrotni modely.

6.1 Bankrotni modely

Bankrotnimi modely jsou nazyvany ty modely, které vychazi ze skute¢nych udaju
a predpovidaji, zda podnik do néjaké doby zbankrotuje (Kalouda, 2011, s. 164).

6.1.1 Altmanovo Z-skére

Vzhledem k tomu, Ze pomérova finan¢ni analyza je velmi Casto vyuzivana ve firemni pra-
Xi, existovalo mnoho pokusti, jak eliminovat jeji hlavni nedostatky a orientovat ji vice na
budoucnost. Jeden z ptednich odbornikd, ktery se timto ukolem zabyval, je profesor finan-

ci E. I. Altman, jez sestavil pevny model pracujici na bazi diskriminacni analyzy.

Tento model pracuje s péti vybranymi pomérovymi ukazateli, které byly postupné vybrany
z 22 zkoumanych finan¢nich pomért, a pfifazuje jim pevné vahy, které jsou dany na bazi

empirickych vyzkumt provadénych na americkych firmach (Pettik, 2009, s. 253).

Synek, Kopkané a Kubalkova (2009, s. 185) ve své publikaci uvadi vzorec ureny spolec-

nostem s ru¢enim omezenym, ktery vychazi z jiz zminénych péti pomérovych ukazateli.
Z =0,717X, + 0,847X, + 3,107X;5 + 0,42X, + 0,998X (30)

X1 — Cisty pracovni kapital/aktiva
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X2 — nerozdéleny zisk min. let/aktiva

X3 — EBIT/aktiva

X4 — trzni (nebo ucetni) hodnota vlastniho jméni/icetni hodnota celkovych zavazkt
X5 — trzby/aktiva

Pro podniky neobchodované na burze jsou stanoveny nasledujici pasma:

Z<1.2 pasmo bankrotu,

1,2<Z>2,9 pasmo zvané Seda zona,

Z>29 pasmo prosperity.

Pettik (2009, s. 254) a Synek, Kopkan¢ a Kubalkova (2009, s. 185) uvad¢ji, ze Altmantv
model docela dobie piedpovida bankrot podniku na dva roky doptedu, s pravdépodobnosti
70 % na dobu budoucich péti let. Nelze se vSak automaticky spoléhat ani na kratkodobé
ptiznivé hodnoty Z i do ného zahrnutych jednotlivych zdkladnich Gcetnich pomérovych

ukazatelud.

6.1.2 Index IN

Index In je ptiivodnim ¢eskym pokusem manzeli Inky a Ivana Neumaierovych najit postup,
ktery by umoznil odhad posouzeni finan¢niho rizika ¢eskych podnikli z pohledu svétovych
ratingovych agentur, jeZ své postupy hodnoceni piisné utajuji. Prvni model byl podle roku
vzniku nazvan IN95, se méni dle typu odvétvi. Sklada se z ukazateld, jez povazuje za nej-
vyznamnéjs$i nejvice model. Jsou jimi financni paka, urokové kryti, produkéni sila, obrat
aktiv, bézna likvidita, doba obratu zavazku po lhuté splatnosti (Mrkvicka a Kola#, 2006,
S. 148; Neumaierova a Neumaier, 2002, s. 95-96).

Index IN95 byl ovéten na datech tisicd firem a vykazoval vice nez 70% uspé$nost. Pokud
se podnik vyskytuje v tzv. Sedé zoné, patii do rizikovéjsi skupiny a mohly by nastat pro-
blémy s placenim zavazkl. Nad Sedou z6nou maji podniky schopnost bezproblémové platit
zavazky, pod ni jiZ problémy maji a nemaji dostate€nou schopnost splacet své zavazky

(Neumaierova a Neumaier, 2002, s. 96-97).

V dalSich letech manzelé Neumaierovi sestavili dalsi indexy. V roce 1999 index pro vlast-
niky IN99, uspésnost indexu je vyssi nez 85 %, v roce 2002 index INO1, ktery spojuje pie-
chozi dva indexy. V roce 2005 byl index INO1 aktualizovan na INO5 (Neumaierova a Ne-
umaier, 2002, s. 97-98; Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 133). Vypocet INO5 obsa-
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huje na rozdil od IN95 dané vahy jednotlivych ukazateld a nepocita se Sestym pomérem

zavazkl po lhité splatnosti k vynostim.

A EBIT EBIT 14 0A (31)
INO5 =0,13 X —+ 0,04 x —4+397X——+ 0,21 X—4+ 0,09 X ———
CcZ NU A A KCZ + KBU

Zménilo se i vyhodnocovani INO5. Je-li IN0O5>1,6, podnik tvofi hodnotu, je-li vSak
IN05<0,9 podnik hodnotu netvofi. Mezi témito hodnotami je tzv. Sedd zéna (Knapkova,

Pavelkova a Steker, 2013, s. 133).

6.1.3 Tafflerav model

Taffleriv model je urcitou obdobou Altmanova modelu, vyvinutou pivodné profesorem
Tafflerem v roce 1977 pro analyzu britskych spole¢nosti (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 150).
Avsak Holeckova (2008, s. 198) uvadi, ze sam autor metody tvrdi, Ze jeho model neni
praktickym nastrojem ptedpovédi. Pouze odpovidd, zda je finan¢ni profil analyzovaného

podniku podobny té ¢i oné neuspesné skupiné podnikd.

6.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou zavislé na mnozstvi informaci o vysledcich v daném oboru. Pokud
tyto informace nejsou k dispozici, pracuje se s informacemi o podnicich v dostupné data-
bazi. Nékteré modely pracuji s uméle stanovenymi konstantami, podle kterych vyhodnocu-

ji podnik jako ,,dobry*“ ¢i,,8patny* (Mrkvic¢ka a Kolaf, 2006, s. 151).

6.2.1 Kiralickiv Quicktest

Kralicktiv Quicktest vyhodnocuje jednak financni, ale také vynosovou situaci spole¢nosti.
D¢je se tak na zakladé soustav ¢tyf rovnic, jejichz vysledky piestavuji ohodnoceni 0-4 bo-
du (viz tabulka 32). Metoda byla ptivodné vytvofena a pouZivana v bankovnim sektoru
SRN v 50. az 60. letech, postupné se zacala uvoliiovat pro vyuziti v primyslu. Obvykle
byva jeji vznik datovan v roce 1990 (Ruckova, 2011, s. 131; Kalouda, 2011, s. 169).

6.2.2 Tamariho model

Tamariho model z roku 1966, jak udavaji Mrkvicka a Kolat (2006, s. 151) je zalozen na
bodovém ohodnoceni vypocti vybranych pomérovych ukazateld a jejich postaveni v ,,zeb-
ficku‘ podnikii v daném oboru. Bonita podniku je stanovena na zakladé celkového dosaze-

ného poctu bodd.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 37

7 MEZIPODNIKOVE SROVNAVANI

Pomérové ukazatele umoziuji srovnani daného podniku s jinymi podniky (mezipodnikové
srovnani) nebo s odvétvovym primérem. Finanéni analytik vSak pfi analyze musi ptihlizet
i k ekonomickému okoli podniku, a to hlavné na typ a postaveni na trhu, kde pisobi, dale
je velmi dualezité zda dodava na mistni ¢i zahrani¢ni trh, zda se jedna o podnik s vysokym
podilem stalych aktiv, ¢i jeho vyroba a prodej podléha sezonnosti, apod. (Synek et al.,
2011, s. 153).

7.1 Spider analyza

Grafické znazornéni si ziskava velkou oblibu pravé pro svou jednoduchost a zietelnost. Jak
JiZ nazev napovida, jednd se o graf ve tvaru pavuciny, do kterého se zaznaci vysledky za-
kladnich pomérovych ukazateli srovnavanych podnika a zakladny. Zakladna tedy 100 %
odpovida hodnotam odvétvi nebo jiného konkuren¢niho podniku. Standardné se graf skla-
da z 16 ukazateli rozdélenych do ¢ty kvadrant (ukazatele rentability, likvidity, zadluze-
nosti a obratovosti). Interpretace je pak velmi jednoducha, dalo by se fici, ¢im je srovnava-
ny podnik dale od stfedu a nad hodnotami zékladny, tim lip. U této interpretace si vSak
musime dat pozor napf. na ukazatele likvidity, jejichz doporucené hodnoty, pro efektivni
vyuzivani obéZného majetku jsou omezeny uréitym intervalem; nebo vysoky podil vlastni-
ho kapitalu miize snizovat moznosti vyuziti finan¢ni paky. Tedy ne u vSech ukazateld plati

¢im vic, tim lip (Vochozka, 2011, s. 35-37; Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 119).
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8 SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 139-143) uvadgji nékolik slabych stranek finanéni
analyzy. Mezi né patii uz sama vypovidajici schopnost ucetnich vykazl, kterd ne vzdy
reflektuje ekonomickou situaci podniku, navic nejednotnost ucetnich pravidel a orientace
na historické ucetnictvi tomu jen ptitézuje. Podniky fidici se ¢eskou legislativou nevykazu-
ji majetek potizeny formou finan¢niho leasingu, zdvazky z leasingovych plateb nejsou
soucasti vykazovanych cizich zdroji podniku. Provedena finan¢ni analyza tak nemusi od-
povidat redlné situaci podniku z hlediska posouzeni obratu aktiv, rentability aktiv, zadlu-
zenosti, likvidity atd. Stejné tak nehmotna aktiva, jejichZz vynos je obtizn¢ kvantifikovan

(napt. vybudované dodavatelsko-odbératelské vztahy, kvalifikovana pracovni sila, apod.).

Dal$im Castym problémem je rozptylenost primyslu po celém svéte, tedy 1 hlavnich kon-
kurenttl. Uetni zavérky viibec nemusi odpovidat mistnim G&etnim standardim. Existuje
mnoho riznych norem a postupd, diky kterym je velmi obtizné ucetni zavérky nejen pies
statni hranice srovnavat. Podniky, které jsou zafazeny do stejné oblasti podnikani, viibec
nemusi byt srovnatelné. Napiiklad v energetickém pramyslu mohou byt velké odliSnosti
V typu vyroby, ale také v riznych pravnich upravach a regulacich daného statu (Dittmar,
2000 s. 74).

Dalsi casto vyskytujici se problémy mohou byt rizné u€etni postupy, €i jejich zména (napf.
zasoby), sezonnost, neobvyklé nebo piechodné udalosti, jako je jednorazovy zisk z prodeje
majetku. Tyto udalosti pak mohou byt pfi porovnavani podnikd, ¢i jednotlivych roka zava-
d¢jicimi signaly (Dittmar, 2000 s. 74).

Spravna analyza jak tvrdi Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 146) musi brat v Givahu
i informace, které nelze métit klasickymi finanénimi nastroji, a musi je vhodné zpracovat

a posléze aplikovat do celkového hodnoceni a zavéra v souladu s u¢elem, jemuz slouzi.

Jako dalsim problém Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 147-148) vyjmenovavaji
zanedbavani rizika, nakladi obétované ptilezitosti a budoucich ptinosit podnikatelskych
aktivit. S timto rizikem pracuje ukazatel ekonomické ptidané hodnoty, ktery na rozdil od
ROE zvaZuje hodnotu ekonomického, nikoli G€etniho zisku. Finanéni analyza by také ne-
méla jenom konstatovat soucasny stav a porovnavat jej se stavem v minulosti a s jinymi
podniky. Je tedy nezbytné zaclenit finan¢ni analyzu do ucelené¢ho systému meéteni a fizeni

vykonnosti podniku.
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II. PRAKTICKA CAST
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9 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI A ODVETVI

Prakticka ¢ast se vénuje konkrétni spolecnosti, na kterou jsou aplikovany jednotlivé analy-

zy a poznatky nabyté v teoretické Casti prace.
9.1 Piedstaveni spolenosti Reznictvi H+H, s. r. 0.

9.1.1 Historie

Historie podniku sah4 k Aloisi Trefilovi, vedoucimu Jednoty v Novém Ji¢iné. ,, Tento
chlap jak hora, prosté spravny reznik, po roce 1989 prodejnu zprivatizoval a se svymi spo-
lupracovniky vyuzil mozZnosti délat v ,,domdcich podminkdch* drobnou vyrobu uzenin.
A aniz by to tusil, polozil timto krokem zakladni kamen jednomu z hlavnich vyrobkit dnesni
spolecnosti Reznictvi H+H, s. r. o. Kdyz pan Trefil, odchdzel v roce 1991 do diichodu, pro-
jevil nejen o jeho prodejnu, ale i vyrobu a recepturu na Trefilovu masopustni klobdsu za-
jem pan Viadimir Hajek. Podnikani pana Viadimira Hdjka, jakozto zakladatele firmy, za-
calo 22. 11. 1990, kdy oteviel malou reznickou prodejnu v Dobré, kterou spojil s viastni
vyrobnou. Neustale se zvysujici pocet spokojenych a vernych zakazniku primel pana Hdjka
k myslence rozsirit sviij podnik. V roce 1991 vybudoval novou vyrobnu Pod Standlem ve
Frydku-Mistku, kde zaméstnal 30 zaméstnancu. I nadale oteviral nové prodejny a firma se
neustdale rozristala. Do roku 2001 doslo k rozsireni nejen portfolia viastni produkce, ale
také viastni prodejni sité o 10 prodejen a kapacita vyrobny Pod Standlem zacala byt pro
uspokojeni stdle se zvysujici poptavky nedostatecnd. V roce 2003 doslo k rekonstrukci ob-
Jektu byvalych jatek a témér veskerd produkce se premistila do Hladkych Zivotic u Nového

Jic¢ina. “ (www.reznictvihh.cz, 2013)

9.1.2 Soucasnost

Dne 1. ¢ervence 2011 prevzal spole¢nost nejmladsi ¢len feznického rodu Pil¢ikt z Bratte-
H&H JILM, s. r. 0., ktera nevykazovala zadnou ¢innost, byla pfejmenovana na Reznictvi
H+H, s. r. 0. Zménili se jednatelé podniku a zakladni kapital byl navysen z 200 000 K¢ na
49 507 000 K¢&, a to vkladem podniku Vladimir Hajek H+H, FRYDEK-MISTEK véetné
veskerého majetku, pohleddvek a zdvazkli uvedeného podniku. Novy majitel pokracuje
nejen v tradici svych predchtidct a piedkd, ale vydal se v dnesni moderni dobé plné strojo-

vé vyroby na velice téZkou cestu v podobé udrzovani ru¢ni vyroby uzenaiskych specialit,
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a hlavné v udrzovani a zvySovani kvality vyrobkd. Spole¢nost nema ambice stat se nejvetsi
spolecnosti v odvétvi, ale nadale patfit k nejkvalitnéj$im dodavatelim cerstvého masa
a vyrobctim uzenin. O ¢emz se mohou piesvédcit vSichni zdkaznici 27 prodejen, jez lze
najit jiz ve tfech krajich, a to Moravskoslezském, Zlinském a nové i v Jihomoravském kra-
ji. V ramci dlouhodobé strategie na podporu prodeje vyrobkt Reznictvi H+H byla pode-
psana se spole¢nosti MP Krésno, a. s. smlouva o franchise prodejen. Diky tomu od listopa-
du 2014 jsou prodejny znacky Reznictvi H+H na dalSich 8 mistech. O vysoké kvalité vy-
robkt rovnéZ vypovidaji nejriznéjsi certifikaty a ocenéni vyrobku (www.reznictvihh.cz,
2013; vyro¢ni zprava RHH, s. r. 0. 2011).

9.1.3 SWOT analyza

Tab. 1 SWOT analyza spolecnosti RHH (viastni zpracovdni)

Silné stranky Slabé stranky

- stfedni velikost podniku - silnd konkurence se strojni vyrobou

- vysokd kvalita masa i uzenin - zdkaznicky tlak na sniZeni cen potravin
- 6. generace reznického rodu - mensi skladovaci prostory

- vyuZiti nejmodernéjsich technologii, - velka zavislost na hlavnich odbératelich

ale i tradic predchidcu

- vysoka kvalifikace pracovniki

- ocenéni Klasa na 3 rucné vyrdbéné vyrobky
- informacéni systém

- Siroky sortiment vyrobki

- vlastni sit prodejen

- doddvky do prodejen MP Krdsno, a. s.

Prilezitosti Hrozby

- odliv zékaznikt od velkych retézci - zvyseni cen vstupl

k maloobchodiim a regiondlnim dodavateliim - levnd konkurence

- prodej masa a uzenin v supermarketech - omezeni konzumace masa kvili prelidnéni
- odkup mensich feznictvi a prodejen a omezenym zdrojim pitné vody

9.1.4 Personalni politika spole¢nosti

Pocet zaméstnancl a vysi osobnich nakladi prezentuje tabulka 2. Rok 2010 ukazuje stav
vlozeného podniku ptivodniho majitele Vladimira Hajka. Osobni naklady na jednoho za-
méstnance Vtomto roce pred koupi jsou vyrazné mensi nez za nového majitele. Udaj
z roku 2011 je pouze za II. pololeti, protoZe ke koupi doslo 1. ervence 2011. Pocet za-
meéstnanct je za nového vedeni sice niz§i oproti ptedchozimu majiteli, avsak vySe osobnich
nakladii na jednoho zaméstnance je vy3ii a kazdy rok roste. Protoze Reznictvi H+H nena-

Slo fezniky na bourarnu do kmenovych zaméstnanci, od listopadu 2014 vyuziva 5 agen-
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turnich feznikd. Agenturni pracovnici jsou zaméstnanci agentury a spole¢nost za jejich
vyuzivani plati jako za sluzbu. Pfidand hodnota i trzby na jednoho zaméstnance rostou.
Obe tyto veli¢iny jsou dilem lidi i stroji. Ve spolecnosti sice doslo k modernizaci vyroby,
presto je zachovavan jisty podil ruéni prace nc¢kterych vyrobkl. V soucasné dobé, kdyz

spole¢nost zacala byt ziskova, by se mohl zisk projevovat v ohodnoceni zaméstnancii.

Tab. 2 Vyvoj priimérného poctu zaméstnanci spolecnosti RHH (vlastni zpracovani)

2010 2011" | 2012? 2013 2014
Primérny pocet zaméstnancl 207,0 181,7 182,7 178,0 180,6
Osobni naklady/pocéet zaméstnanc( 219,7 136,0 275,1 283,6 289,1
Ptidana hodnota/pocet zaméstnancu 260,4 123,7 273,3 369,8 426,1
Trzby/pocet zaméstnancu 1425,1 847,3 1953,1 2109,9 2487,5
VH/pocet zaméstnancu 14,9 -29,7 -36,5 37,5 77,4

U Udaje podniku Vladimir Hajek H+H, FRYDEK-MISTEK
2) Udaje za II. pololeti

9.2 Charakteristika odvétvi vyroby potravin a napoji

Zpracovatelsky pramysl predstavuje v Ceské ekonomice jeden z klicovych zdroji hrubého
doméciho produktu. Spole¢nost Reznictvi H+H, s. r. o. je zafazena v systému CZ-NACE
do oddilu 10 — vyroba potravinatfskych vyrobki, a to do skupiny 10.1 — zpracovani a kon-
zervovani masa a masnych vyrobkl. AvSak MPO na svych strankach v rdmci finan¢ni ana-

lyzy podnikové sféry pramyslu a stavebnictvi zvetfejiiuje data pouze za oddily.

V CR skupina CZ-NACE 10.1 dle odhadit MPO zaméstnavala v roce 2013 21 277 lidi. Od
roku 2007, kdy ve skupiné CZ-NACE pracovalo 24 205 osob, tento pocet kazdoro¢né kle-
sa, av§ak posledni ¢tyfi roky velmi mirné. Ve vztahu k oddilu CZ-NACE 10 to znamena
25 % zamé&stnancl, po CZ-NACE 10.7 — vyroba pekatskych, cukratskych a jinych mouc-
nych vyrobkd (35 % zaméstnancl) tvofi druhou nejpocetnéjsi skupinu v oddilu

(www.mpo.cz, 2005).

Do CZ-NACE 10 — vyroba potravinaiskych vyrobki dale patii: 10.2 Zpracovani a konzer-
vovani ryb, koryS$t a mékkyst, 10.3 Zpracovani a konzervovani ovoce a zeleniny, 10.4
Vyroba rostlinnych a zivociSnych olej a tukd, 10.5 Vyroba mléénych vyrobkd, 10.6 Vy-
roba mlynskych a skrobarenskych vyrobki,10.8 Vyroba ostatnich potravinaiskych vyrob-
ki, 10.9 Vyroba priimyslovych krmiv


http://www.mpo.cz/
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10 FINANCNI ANALYZA

K finan¢ni analyze jsou pouzity vyro¢ni zpravy z roku 2012 a 2013, dosud neauditovana
rozvaha a vykaz zisku a ztraty z roku 2014 a interni materialy spole¢nosti Reznictvi H+H,
S. I. 0. Analyzy odvétvi vychazi z Gdajia zvetejnénych 3.4.2015 na strankach ministerstva

primyslu a obchodu.
10.1 Analyza rozvahy

10.1.1 Analyza majetkové struktury

Rozvaha spole&nosti Reznictvi H+H je typicka pro vyrobni podnik. Tabulky 3 a 4 predsta-
VUji nejvyznamngjsi polozky rozvahy. Stavby a samostatné movité véci tvoii nadpolovicni
hodnotu majetku, jsou to pfedevSim vyrobni haly a vybaveni vyroby moderni technologii.
Naopak nizkd hodnota zasob je zplisobena relativné kratkou trvanlivosti a malymi sklado-

vacimi prostory, coz zpusobuje rychlou obratovost.

Vzhledem k faktu, Ze podnik v poloviné roku 2011 byl odkoupen novym majitelem, doslo
k piehodnoceni dlouhodobého majetku. Odhadni hodnota majetku se stala vstupni cenou.
Movity majetek je ucetné odepisovan podle novych kritérii 2-5 let, stavby jsou ucetné ode-
pisovany stejné jak danové. Novy majitel ihned po koupi zacal investovat, proto hodnota
dlouhodobého majetku se stale drzi nad 50 mil. K¢. Doslo k technickym zhodnocenim ma-
jetku, vybaveni vyrobny nejnovéjSimi technologiemi, zavedeni skladu mraziren a K jinym
vyznamnym nakupiim. Nedokoncenym dlouhodobym hmotnym majetkem je mycka pie-
pravek a pfistavby provozni haly, které jesté nejsou zkolaudované. Dlouhodoby finan¢ni

majetek spole¢nost Zadny neeviduje.

Obézna aktiva v roce 2014 vzrostla predevsim diky nartstu pohledavek. Zasoby jsou roz-
déleny na material, nedokoncenou vyrobu a polotovary a vyrobky. Vyrobky, které¢ miii do
vlastni sité prodejen, se pfeuctovavaji na zbozi. U nedokoncené vyroby a polotovart doslo
K nardstu o 780 % z pivodnich 290 tis. na 2,5 mil. K¢ z dGvodu zfizeni vlastni mrazirny,
¢imz vzrostla kapacita pro skladovani. ZboZim se rozumi vlastni vyrobky a nakoupené
zboZi na prodejnach. Spole¢nost vykazuje pouze kratkodobé pohledavky. V roce 2014 se
objem pohledavek zvysil vice jak dvojnasobné. Jednd se o zvétSeni pohledavek
Z obchodnich vztaht. Pficina tohoto navyseni je nakup 40 prodejen odbératelem MP Kras-
no, a. s., kde je Reznictvi H+H vyhradnim dodavatelem vepfového a hovéziho masa,

a uzavieni smlouvy o franchise prodejen s timto odbératelem. Oproti pfedchozimu roku se
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prosincové trzby za vlastni vyrobky zvysily ptiblizn€ o 60 %, coz pfi splatnosti faktur 30

dni vyvolalo i vysoké navySeni pohledavek i pené¢znich prostfedki na bankovnim uctu.

Situaci v odvétvi predstavuje tabulka 37 v ptiloze II. Rozdé€leni aktiv na dlouhodoby maje-
tek a obézna aktiva je ptiblizné 1:1. V odvétvi se hodnota zasob pohybuje pifiblizné na
dvojnasobné Grovni, coZ je vysvétleno mensimi skladovacimi prostory Reznictvi H+H
a rozdilnym typem zékladnich surovin podnikti v odvétvi. Odvétvi oproti analyzovanému

podniku drZi o 1-2 % vice kratkodobého finan¢niho majetku.

Avsak pro odvétvi i spoleénost Reznictvi H+H je spoledny rist bilanéni sumy, ktery je

tedy pro analyzovanou spolecnost progresivné;si.

Tab. 3 Majetkova struktura spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

v tis. K¢ 2012 2013 2014
AKTIVA 88 096 80588 108 357
Dlouhodoby majetek 54 941 50 404 55212
DNM 172 108 127
DHM 54 769 50296 55 085
- pozemky 1678 1678 1678
- stavby 23893 28 348 5484
-SMV 26714 19638 37438
- nedokonceny DHM 3047 1170 8197
DFM 0 0 0
Obézna aktiva 32994 29 920 52 958
Zasoby 6227 8285 8 694
- material 1975 1494 1795
- nedok. vyr. a polotovary 290 2 554 2413
- vyrobky 1659 2010 2145
- zboZi 2303 2227 2341
Pohledavky 24 557 18 706 40381
- dlouhodobé pohledavky 0 0 0
- krdtkodobé pohleddvky 24 557 18 706 40 381
KFM 2210 2929 3883
Casové rozliseni 161 264 187
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Tab. 4 Vertikalni a horizontdlni analyza majetkové struktury spolecnosti RHH (viastni

zpracovani)
Vertikdlni analyza Horizontalni analyza
2012 2013 2014 13/12 14/13
AKTIVA 100,00% 100,00% 100,00% -8,5% 34,5%
Dlouhodoby majetek 62,36% 62,55% 50,95% -8,3% 9,5%
DNM 0,20% 0,13% 0,12% -37,2% 17,6%
DHM 62,17% 62,41% 50,84% -8,2% 9,5%
- pozemky 1,90% 2,08% 1,55% 0,0% 0,0%
- stavby 27,12% 35,18% 5,06% 18,6% -80,7%
-SMV 30,32% 24,37% 34,55% -26,5% 90,6%
- nedokonceny DHM 3,46% 1,45% 7,56% -61,6% 600,6%
DFM 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Obézna aktiva 37,45% 37,13% 48,87% -9,3% 77,0%
Zasoby 7,07% 10,28% 8,02% 33,0% 4,9%
- material 2,24% 1,85% 1,66% -24,4% 20,1%
- nedok. vyr. a polotovary 0,33% 3,17% 2,23% 780,7% -5,5%
- vyrobky 1,88% 2,49% 1,98% 21,2% 6,7%
- zboZi 2,61% 2,76% 2,16% -3,3% 5,1%
Pohleddavky 27,88% 23,21% 37,27% -23,8% 115,9%
- krdtkodobé pohleddvky 27,88% 23,21% 37,27% -23,8% 115,9%
KFM 2,51% 3,63% 3,58% 32,5% 32,6%
Casové rozliseni 0,18% 0,33% 0,17% 64,0% -29,2%

10.1.2 Analyza finanéni struktury

Po strance finanéni struktury se firma jevi, jako mlada a nezab&hla. To je vSak klam, za
ktery mize koup¢ podniku. Pasiva se v poslednich dvou letech zredukovaly do par polozek
vykazu. Nejdulezitéjsi je fakt, ze vlastni kapital roste, coZ je zplisobeno ustilenim situace
podniku na trhu po velkych zménach, které podnik prodélal v roce 2011 a 2012. Zmény se

tykaly modernizace vyrobny, ndkupu novych technologii a dal§ich vyznamnych investici.

Vlastni kapital je tvofen zakladnim kapitalem, jenz je pfiblizné¢ 50 mil. K¢&. Jak jiz bylo
feceno, v letech 2011 a 2012 firma vykazovala ztratu. Pokud bychom se podivali na vykaz
zisku a ztraty vlozeného podniku pana Hajka, zjistili bychom, ze podnik v roce 2010 vyka-
zal zisk 3,9 mil. K¢&. Toho roku v8ak byla rozpusténa provozni rezerva 2,6 mil. K¢ (na ne-
vycerpanou dovolenou a zaruku kvality vyrobki) a dalsi 3 mil. K¢ podnik utrzil na prodeji
dlouhodobého majetku. Zminéné Ciny nepatii k béZnému hospodateni podniku. Mohli by-
chom tedy fict, ze novy majitel koupil sttedné velky podnik s nulovym ziskem. Posoudi-

me-li stav pied koupi a po koupi, tedy rok 2010 a 2012, které jsou diky stejné délce aktivni



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 46

¢innosti srovnatelné, zjistime narust trzeb o 60 mil. K¢ a zaroven pokles pfidané hodnoty
0 4 mil. K¢. Primérny pocet pracovniku se snizil pfiblizné o 20 lidi, ale osobni naklady
vzrostly 0 5 mil. K¢. Z uvedeného je evidentni zména systému fizeni, kterd v prvnich le-
tech vsadila na budovani pozice na trhu cestou niz$i obchodni marze. Zvy$enim osobnich

néakladt podnik pojistil loajalitu pracovnikil v nastavajicim ¢ase transformace.

Zisk z roku 2013 byl pouzit na uhrazeni pfiblizné poloviny ztrat z minulych let. V roce
2014 firma vykazala zisk necelych 14 mil. K¢, to je vice nez dvojnasobek piedchoziho
roku i ztrat z minulych let. Diky uhrazeni ztraty a vygenerovani zisku velmi vyrazné vzros-
tl vlastni kapital, a to o 31,7 %. Je vSak nutné pfipomenout, Ze Ucetni zavérka jesté nebyla
auditovana, proto doposud neni znama ptesna vyse dané z ptijmu pravnickych osob. Uve-

deny zisk za rok 2014 neni zdanén.

Firma zatim netvoii zadny rezervni fond ani jiny fond. Rozdéleni pasiv firmy Reznictvi
H+H, s. r. 0. odpovida konzervativni strategii. Cizi zdroje se posledni dvé obdobi rovnaji
kratkodobym zdvazklim, protoZe v roce 2013 byly mimoiadné splaceny vSechny uvéry
a finan¢ni vypomoci, které slouzily k pieklenuti obdobi, nez spolecnost obdrzi ptislibené
dotace. Jednalo se o dotace v ramci projektti Projekt zdokonaleni vyrobnich a provoznich
kapacit 1 mil. K¢ schvalené 2011, proplacené o rok pozdéji, a Projekt technologie 2010
H+H ve vysi 5 mil. K¢ na investice pofizené v roce 2012 s proplaceni v roce 2013. Dale
téméf 9 mil na majetek pofizeny v roce 2013 s proplacenim 2014. O ¢astku dotace se sni-

Zuje cena pofizeni a navysuje provozni vynos.

Spolecnost tedy vyuziva financovani z vlastnich zdrojti, pomoci obchodniho Gvéru u svych
dodavatelt a investi¢nich uveéra, které podnik vétsinou pied koncem tuéetniho obdobi spla-
ti. Krozvahovému dni zavazky z obchodnich vztaht ¢ini pfiblizné 82 % kratkodobych
zavazkl. NavySeni oproti minulym obdobim ma stejny divod jako navySeni pohledavek,

a to zvySeny odbyt hlavniho odbératele masa.

Tab. 5 Financni struktura spolecnosti RHH (viastni zpracovaini)

v tis. K¢ 2012 2013 2014
PASIVA 88 096 80 588 108 357
Vlastni kapital 37415 44 090 58 062
Zakladni kapital 49 507 49 507 49 507
Rezervni fondy 0 0 0
VH minulych let -5422 -12 092 -5417
VH z béZného obd. -6 670 6 675 13972
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Cizi zdroje 50 632 36 302 50 276
Rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0
Kratkodobé zavazky 40632 36 302 50276
- zdv. z obchod. vztahi 33967 28 052 41250
- zdv.k zaméstnancim 91 87 193
-zdv. ze SZa ZP 1423 1804 1634
- stdt - dan. zdv. a dotace 725 949 1886
- dohadné ucty pasivni 1795 2226 2408
- jiné zdvazky 2631 3184 2 905
Bankovni Uvéry 10000 0 0
- dlouhodobé 5893 0 0
- krdtkodobé 4107 0 0
Casové rozliseni pasiv 49 196 19

Tab. 6 Vertikalni a horizontdlni analyza financni struktury spolecnosti RHH (viastni zpra-

covani)
Vertikalni analyza Horizontalni analyza
2012 2013 2014 13/12 14/13
PASIVA 100,00% 100,00% 100,00% -8,5% 34,5%
Vlastni kapital 42,47% 54,71% 53,58% 17,8% 31,7%
Zakladni kapital 56,20% 61,43% 45,69% 0,0% 0,0%
Rezervni fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
VH minulych let -6,15% -15,00% -5,00% 123,0% -55,2%
VH U¢. Obdobi -7,57% 8,28% 12,89% -200,1% 109,3%
Cizi zdroje 57,47% 45,05% 46,40% -28,3% 38,5%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Kratkodobé zavazky 46,12% 45,05% 46,40% -10,7% 38,5%
- zdv. z obch. vztahd 38,56% 34,81% 38,07% -17,4% 47,0%
- z4v.k zaméstnanciim 0,10% 0,11% 0,18% -4,4% 121,8%
- z4v. ze SZ a ZP 1,62% 2,24% 1,51% 26,8% -9,4%
- stdt - dan. zav. a dotace 0,82% 1,18% 1,74% 30,9% 98,7%
- dohadné ucty pasivni 2,04% 2,76% 2,22% 24,0% 82%
- jiné zdvazky 2,99% 3,95% 2,68% 21,0% -8,8%
Bankovni uvéry 11,35% 0,00% 0,00% -100,0% 0,0%
- dlouhodobé 6,69% 0,00% 0,00% -100,0% 0,0%
- kratkodobé 4,66% 0,00% 0,00% -100,0% 0,0%
Casové rozliseni pasiv 0,06% 0,24% 0,02% 300,0% -90,3%
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10.1.3 Analyza pohledavek a ziavazki

Na prvni pohled z tabulek 7 a 8 Ize vidét rozdilnost v thradé zavazkt obchodnim partne-
rim a inkasu pohledavek od odbérateli. Zatimco zavazky po splatnosti se pohybuji okolo
0,5 %, u pohledavek tomu bylo i 30 %. Pozitivni zprava je, Ze ubyva vySe pohledavek po
splatnosti. V roce 2014 to bylo necelé 4 %, z toho 80% cast je do 30 dni po splatnosti.
Vzhledem k nepoméru zavazki k pohledavkam z obchodnich vztaht po splatnosti, povazu-

ji za nelikvidni pohledavky pil roku po splatnosti.

Tab. 7 Pohledavky z obchodnich vztahit spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

2012 2013 2014
Pohledavky z obchodnich vztaht 21391 15453 31473
Pohledavky do splatnosti 15148 13938 30259
Pohledavky po splatnosti celkem 6243 1515 1214
- 0-30 dnl po splatnosti 5239 1315 980
- 30- 180 dn po splatnosti 889 62 89
- nad 180 dn( po splatnosti 115 138 145

Tab. 8 Zavazky z obchodnich vztahii spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

2012 2013 2014
Zavazky z obchodnich vztah( 33967 28052 41250
Zavazky do splatnosti 33484 27931 41095
Zavazky po splatnosti celkem 483 121 155
- 0-30 dnl po splatnosti 480 110 154
- 30- 180 dnl po splatnosti 1 10 0
- nad 180 dn( po splatnosti 2 1 1

10.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

10.2.1 Analyza vynost

Uspé&snost spole¢nosti demonstruji kazdoro&né rostouci vynosy, které znazoriuji tabulky 9
a 10. Ackoliv je spolecnost vyrobniho charakteru, vykazuje trzby za zboZi, které generuje
ze 70 % prouctovanim mezi vlastni vyrobou a vlastnimi prodejnami. Pfiblizné¢ 30% cast
trzeb za zboZi pfedstavuji trzby z nakoupeného zboZi od 3. firem. TrZzby za zboZi tvoii

40 % vSech trzeb a jsou prevazné v hotovosti.
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Tab. 9 Vynosy spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

v tis. K¢ 2012 2013 2014
VYNOSY 359 210 381 036 450 892
Trzby za prodej zboZi 194 289 175039 187 346
Vykony 161902 203 358 262128
- trzby za prodej vl. vyr. a sluZzeb 162 540 200517 261 888
- zména stavu zdsob -638 2841 240
- aktivace 0 0 0
Triby z prodeje DM a mat. 8 124 295
Ostatni provozni vynosy 2349 2 355 1003
Trzby z prodeje CP 0 0 0
Vynosy z DFM 0 0 0
Vynosové uroky 1 0 0
Ostatni finanéni vynosy 661 160 120
Mimoradné vynosy 0 0 0

Tab. 10 Vertikdlni a horizontalni analyza vynosii spolecnosti RHH (viastni zpracovdini)

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

2012 2013 2014 13/12 14/13
VYNOSY 100,00% | 100,00% | 100,00% 6,1% 18,3%
Trzby za prodej zbozi 54,09% 45,94% 41,55% -9,9% 7,0%
Vykony 45,07% 53,37% 58,14% 25,6% 28,9%
- trzby za prodej vl. vyr. a sluZzeb 45,25% 52,62% 58,08% 23,4% 30,6%
-Zzména stavu zdsob -0,18% 0,75% 0,05% 545,3% -91,6%
Trzby z prodeje DM a mat. 0,00% 0,03% 0,07% 1450,0% 137,9%
Ostatni provozni vynosy 0,65% 0,62% 0,22% 0,3% -57,4%
Trzby z prodeje CP 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Vynosy z DFM 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Vynosové uroky 0,00% 0,00% 0,00% -100,0% 0,0%
Ostatni financéni vynosy 0,18% 0,04% 0,03% -75,8% -25,0%
Mimoradné vynosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%

10.2.2 Analyza nakladi

Tabulky 11 a 12 ukazuji vysi nakladd, ktera stejné jako u vynost kazdoro¢né roste, avsak

oproti vynosiim pomaleji. Vznika tim vétsi prostor pro zisk.

Jak jiz bylo zminéno, ackoliv se jedna o vyrobni podnik s vlastni siti prodejen, vyrobky
prodavané v téchto prodejnach jsou protctovany na zbozi. Cizi zboZi prodédvané v siti pro-
dejen tvoti 27-35 %. Umérné k trzbam rostla i spotfeba materialu a energie, respektive

k vykoniim vykonova spotieba. Reznictvi H+H neustale pofizuje novy dlouhodoby maje-
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tek, tudiz 1 vySe odpist kazdoro¢né roste. Ve srovnani k vynostim se posledni dva roky
drzi tésn€ pod hranici 2 %. Osobni naklady ve vztahu k sumé nakladi mirné klesaji, presto
vsak v absolutnich hodnotéach rostou. Spole¢nost neuctovala o rezervach, ale v roce 2013
zatala uétovat o opravnych polozkach pohledavek po splatnosti. Reznictvi H+H v roce
2013 prodalo dlouhodoby majetek v zlstatkové cen¢ 54 tis. K¢ a o rok pozdéji 3 tis. K¢
zbylou hodnotu tvofi prodany material. Bankovni tivéry mohly byt diky smluvnimu opat-
v okolnich letech je dana tim, Ze Gvéry nebyly poskytnuty na cel¢ tcetni obdobi, jak tomu
bylo v roce 2013. Duvodem nulové dané z piijmu za rok 2013 je odecteni ztraty. Za rok
2014 bude od zakladu dané odectena zbyla ztrata z minulych let, piesto podniku vznikne

povinnost uhradit daii. Dan bude vypoctena, az probéhne audit, proto je doposud dan 0.

Tab. 11 Ndklady spolecnosti RHH (vlastni zpracovani)

v tis. K¢ 2012 2013 2014
NAKLADY 365 880 374 299 436 920
Naklady na zboZi 186 289 159 477 176 985
Vykonova spotieba 119973 153 092 195528
- spotfeba materidlu a energie 101928 135565 175 742
- sluzby 18045 17527 19786
Osobni naklady 50 262 50482 53516
Dané a poplatky 151 177 188
Odpisy DHM a DNM 6289 7424 8 662
ZC prodaného DM a mat. 1 59 215
Zména stavu rezery, ...(provoz.) 0 42 67
Ostatni provozni naklady 1999 2130 1285
Prodané CP 0 0 0
Zména stavu rezery, ... (financni) 0 0 0
Nakladové uroky 23 90 28
Ostatni financéni naklady 893 1326 446
Dan z pfijmu 0 0 0
Mimoradné naklady 0 62 0
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Tab. 12 Vertikalni a horizontalni analyza nakladii spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

2012 2013 2014 13/12 14/13
NAKLADY 100,00% | 100,00% | 100,00% 2,3% 16,7%
Naklady na zbozi 50,92% 42,61% 40,51% -14,4% 11,0%
Vykonova spotieba 32,79% 40,90% 44,75% 27,6% 27,7%
- spotifeba materidlu a energie 27,86% 36,22% 40,22% 33,0% 29,6%
- sluzby 4,93% 4,68% 4,53% -2,9% 12,9%
Osobni naklady 13,74% 13,49% 12,25% 0,4% 6,0%
Dané a poplatky 0,04% 0,05% 0,04% 17,2% 6,2%
Odpisy DHM a DNM 1,72% 1,98% 1,98% 18,0% 16,7%
ZC prodaného DM a mat. 0,00% 0,02% 0,05% 5800,0% 264,4%
Zména stavu rezerv,... (provozni) 0,00% 0,01% 0,02% 100,0% 59,5%
Ostatni provozni naklady 0,55% 0,57% 0,29% 6,6% -39,7%
Prodané CP 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Zména stavu rezerv,... (financni) 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Nakladové uroky 0,01% 0,02% 0,01% 291,3% -68,9%
Ostatni finanéni naklady 0,24% 0,35% 0,10% 48,5% -66,4%
Dan z pfijmu 0,00% 0,00% 0,00% 0,0% 0,0%
Mimoradné naklady 0,00% 0,02% 0,00% 100,0% -100,0%

10.2.3 Mési¢ni rozbor vynosi, nakladu a vysledku hospodaieni

Nasledujici obrazek 5 zobrazuje mési¢ni vyvoj vynost za roky 2012-2014 v milionech

korun Ceskych. Nizké vynosy na pocatku roku 2012 ptedstavuji poc¢atecni nedivéru zakaz-

nik k novému majiteli a novému jménu feznictvi. Na grafu lze zpozorovat nartst vynosu

v obdobi Velikonoc. V roce 2012 se narust tykal mésicti biezna a dubna, v roce 2013 mési-

ce biezna a v roce 2014 dubna. Mésic kvéten roku 2012 byl teplejsi a sussi oproti nasledu-

jicim letem, coz mohlo zptisobit/zptisobilo zajem o grilovani, potazmo produkty Reznictvi

H+H. Mirny nartist 1ze spatfit v obdobi letnich prazdnin. Obdobi od dubna do fijna je ty-

pické i pro svatebni hostiny a nejriiznéjsi oslavy a rauty, coz rovnéz muize pusobit zvySeny

odbyt masa a uzenin. V listopadu roku 2014 doslo ke zmifiovanému rozsifeni sité¢ prodejen

hlavniho odbératele MP Krasno, a. s., to vyvolalo nartst vynosti o 10 mil. K&. Prosincové

vynosy jsou kazdoro¢né nejvyssi z celého roku, a to diky Vanoctim a silvestru.
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Obr. 5 Meésicni vyvoj vynosii spolecnosti RHH v letech 2012-2014 (viastni zpracovani)

Obrazek 6 predstavuje naklady let 2012-2014. Naklady jsou v priméru slozeny ptiblizné

ze 77 % materidlem, 13 % c¢ini osobni ndklady, po 2 % odpisy, energie a najemné.

V listopadu roku 2012 doslo k promén¢ prodejny a opravam, coz vyvolalo zvySené nakla-

dy. Jestlize prodejny naskladiuji do zasoby, muze to v nakladech vyvolavat mirnéjsi vyky-

vy.
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Obr. 6 Mésicni vyvoj ndkladu spolecnosti RHH v letech 2012-2014 (viastni zpracovani)

Obrazek 7 vyobrazuje mésiéni vysledky hospodafeni Reznictvi H+H. V roce 2012 bylo

castecné placeno ndjemné Ctvrtletné, proto jsou prvni mésice kazdého Ctvrtleti zaporné.

Vysoky zisk prosince 2014 byl néasledkem vysSiho nakupu a spotieby pfedchoziho mésice

nerovnomérné k trzbam téchto mésicu.
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Obr. 7 Meésicni vyvoj vysledku hospodareni spolecnosti RHH v letech 2012-2014 (viastni

zpracovani)

10.2.4 Analyza pridané hodnoty

Obrazek 8 vykresluje piidanou hodnotu v letech 2012-2014. Suma vykonu a obchodni

marze roste takika linedrné vys$Sim tempem nez vykonova spotteba. V absolutnich hodno-

tach dochazi k rastu ptidané hodnoty na zékladé¢ mirnéjSiho rastu nakladovych polozek.

Procentualni vyjadieni pfidané hodnoty k trzbam potvrdilo rast v roce 2013. V roce 2014

podil ptidané hodnoty K trzbam mirné klesl. Nazornéji tento rust zobrazuje Detailni rozbor

nakladovych a vynosovych polozek zobrazuje tabulka 13.
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Obr. 8 Vyvoj pridané hodnoty spolecnosti RHH v letech 2012-2014 (viastni zpracovani)
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Tab. 13 Rozbor vynosovych a ndkladovych polozek pridané hodnoty spolecnosti RHH

(vlastni zpracovani)

v tis. K¢ 2012 2013 2014
Trzby za zboii 194 289 175 039 187 347
Prodané zboii 186 289 159 477 176 985
- material na prodané zbozi 135533 111614 115 383
- nakoupené zbozi od 3. firem 50 756 47 863 61602
Obchodni marze 8 000 15562 10 361
Vykony 161 902 203 358 262 128
Trzby za vlastni vyrobky 161 801 199 648 260983
Trzby z prodeje sluzeb 739 869 905
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -638 2841 240
Vykonova spotieba 119973 153 092 195528
Spotifeba materialu a energie 101928 135565 175742
- spotfeba pfim. mat. - surovina 71358 106 937 143 839
- spotfeba pfim. mat. - pomocny 14 831 14 226 14 564
- rezijni material 6 637 5534 8390
- energie 9102 8 868 8950
Sluzby 18 045 17 527 19 786
- opravy 2192 1612 1868
- cestovné 120 144 195
- najemné 8 400 7979 8 206
- doprava externi 724 786 2036
- provize 1234 1128 1359
- ostatni sluzby 5375 5878 6122
Vykony-vykonova spotieba 41 929 50 266 66 600
Pfidana hodnota 49 929 65 828 76 961
Osobni naklady 50 262 50 482 53516

Z udaju v tabulce 14 je patrné, Ze procentualné roste nakup zbozi od 3. firem. Rovnéz roste
material, jenz je hlavni surovina vyrobkd. V absolutnich hodnotach (tabulka 13) vidime
takika neménnou vySi pomocného materidlu a relativné rychle rostouci hlavni suroviny.
Navzdory rostouci spotiebé pfimého materialu — suroviny spotieba energii ziistava stabilni.
To je dano zvySenou produkci masa, jehoZ zpracovani je pfedev§im rucni prace. Zvyseny
odbér masa firmou MP Krasno se vyrazné projevuje na ristu trzeb za vlastni vyrobky. Vy-
voj rezijniho materialu je tizce vazan k otevieni ¢i proménam prodejen a jinym marketin-
govym nakladim. Sluzby tvoii pfevazné opravy, ndjemné zejména prodejen. Externi do-

prava od poloviny roku 2014 vyrazné vzrostla. Nejvétsich zmén vSak dosahly obchodni
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marze, vykony a spotieba surovin, tedy polozky, které jsou nejvice zavislé na zméné

mnozstvi vyroby a tvorbé pfidané hodnoty.

Tab. 14 Vertikdalni a horizontdlni analyza vybranych ndkladovych polozek spolecnosti

RHH (viastni zpracovani)

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

2012 2013 2014 13/12 14/13
Prodané zbozi 100% 100% 100% -14,39% 10,98%
- materidl na prodané zbozi 73% 70% 65% -17,65% 3,38%
- nakoupené zboZi od 3. firem 27% 30% 35% -5,70% 28,70%
Spotireba materidlu a energie 100% 100% 100% 33,00% 29,64%
- spotfeba pfim. mat. - surovina 70% 79% 82% 49,86% 34,51%
- spotfeba pfim. mat. - pomocny 15% 10% 8% -4,08% 2,38%
- rezijni material 7% 4% 5% -16,62% 51,60%
- energie 9% 7% 5% -2,57% 0,93%
Sluzby 100% 100% 100% -2,87% 12,89%
- opravy 12% 9% 9% -26,46% 15,89%
- cestovné 1% 1% 1% 20,30% 35,21%
- najemné 47% 46% 41% -5,02% 2,84%
- doprava externi 4% 4% 10% 8,50% 159,01%
- provize 7% 6% 7% -8,62% 20,54%
- ostatni sluzby 30% 34% 31% 9,37% 4,14%

Nasledujici tabulka 15 ukazuje pomér vybranych polozek K souvisejicim trzbam ¢i nakla-
dam. Ackoliv vroce 2012 byla nejvyssi vySe prodaného zbozi, zbozi bylo prodavano
hu k trzbam z vyrobku, sluzeb a zboZi je o 3-3,5 % niz8i oproti dalsim letem. Pokud by-
chom pii stejném objemu prodeje navysili obchodni marzi na troven roku 2014 tedy
0 1,56 %, v kone¢ném disledku by se ptidana hodnota zvedla o 2,9 mil. K¢, potazmo ztra-
ta za ucetni obdobi klesla skoro o polovinu. Diky navys$eni obchodni marze v roce 2013 na
9,76 % vykazalo Reznictvi H+H 0 6,2 milionu vyssi zisk nez s marzi na urovni roku 2014,
a to 5,85 %. Ptidana hodnota k trzbam by dosahla v roce 2012 hodnoty 14,8 % a v roce
2013 15,9 %. Z toho vyplyva, Ze tvorba zisku se vyznamné projevila urovni obchodni mar-
Ze zbozi a objemem vyroby, pfi zachovani vyrobnich naklada (bez spotifeby pifimého mate-
rialu — suroviny) a sluzeb daného roku, které jsou 48 mil. K& s odchylkou 2 mil. T kdyz je
procentualni marze na vlastnich vyrobcich takika neménna, nartst objemu trzeb za vlastni

vyrobky mél pozitivni dopad na provozni zisk.
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Tab. 15 Pomer vybranych polozek spolecnosti RHH (vlastni zpracovani)

2012 2013 2014
Obchodni marze/prodané zbozi 4,29% 9,76% 5,85%
Ptidana hodnota/trzby za vyrobky, sluzby a zbozi 13,99% 17,53% 17,13%
Vykony-vykonova spotieba/trzby za vyrobky a sluzby 25,80% 25,07% 25,43%

Abychom se dostali na uroven vysledku hospodateni, musi se jesté z ptidané hodnoty ode-
&ist osobni naklady, odpisy a rozdil dalsich nakladt a vynosa, které v ptipadé Reznictvi
H+H ned¢laji velkou polozku, proto nejsou v obrazku 9 vykresleny. Pfidand hodnota
v roce 2012 byla o 333 tis. K& mensi nez osobni naklady. Proto se vysledek hospodafeni
propadl do zapornych hodnot piiblizné¢ o tuto hodnotu odpisti. V roce 2013, jak jiz bylo
vysvétleno, se vysledek hospodafeni pohybuje v kladnych ¢islech hlavné diky vysSi marzi
na prodaném zbozi a vroce 2014 velky rozdil ptidané hodnoty a osobnich néakladi
s odpisy vyvolal vétsi objem vyroby, nikoliv vy$$i marze, ta dokonce od minulého roku

poklesla o 4 %, viz tabulka 15.
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Obr. 9 Pridand hodnota po odecteni osobnich ndkladi a odpisii spolecnosti RHH (viastni

zpracovani)
10.3 Analyza CF Analyza fondi

10.3.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 16 uvadi hodnoty &istého pracovniho kapitalu spoleénosti Reznictvi H+H v letech
2012-2014. Hodnoty v letech 2012 a 2013 znaci, kolik dlouhodobého majetku bylo kryto
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z kratkodobych zdroji. Zaporna hodnota ¢istého pracovniho kapitalu se v roce 2013 snizila
splacenim uvéru. Diky vy$§imu narGstu pohledavek nad zavazky byl v roce 2014 vyvoj
Cistého pracovniho kapitalu ptiznivy. Ackoliv Cisty pracovni kapital dosahoval zapornych
hodnot, coZ znamena, ze by podniku nastaly velké problémy, kdyby byl nucen okamzité
splatit veskeré kratkodobé zavazky, pfi pohledu na rozbor pohledavek a zavazka (tabulky 7
a 8), mizeme vidét takika zanedbatelné procento zavazkt po splatnosti. To znamena, ze
ackoliv mél podnik vyrazné mensi pracovni kapitdl, své zavazky vétSinou splaci vcas.

O této skutecnosti vypovida ukazatel Cisté pohotové prostredky.

Tab. 16 Cisty pracovni kapitdl spolecnosti RHH (vlastni zpracovani)

v tis. K¢ 2012 2013 2014
CPK -11 745 -6 382 2 682

10.3.2 Cisté pohotové prostiedky

JelikoZ firma Reznictvi H+H, s. r. 0. splaci své zavazky z obchodnich vztahti z 99 % véas,
ukazatel Cisté pohotové prostfedky (tabulka 17) dosahuje hodnot jen o néco malo niz$ich,
nez je samotny kratkodoby finan¢ni majetek. Zavazky, jez se od penéz odecitaji, jsou taki-
ka vSechny do 30 dni po splatnosti. Znamena to, Ze v rozvahovy den byl podnik schopen

bezproblémove splatit vSechny okamzité splatné zavazky.

Tab. 17 Cisté pohotové prostiedky spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

v tis. K& 2012 2013 2014
CPP 1727 2 808 3728

10.3.3 Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek (tabulka 18), ktery by mél byt kompromisem piedchozich ukazateld.
ObéZzny majetek ociStény o zasoby a nelikvidni pohledavky, jimiZ povazuji pohledavky od
pul roku po splatnosti, se po odecteni kratkodobych zavazkii dostava do zédpornych cisel.

Miuzeme tedy fict, Ze spole¢nost nedisponuje Cistym penéznim majetkem.

Tab. 18 Cisty penézni majetek spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

v tis. K¢ 2012 2013 2014
CPM -13 980 -14 805 -6157
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10.4 Analyza cash-flow

V tabulce 19 se nachazi hlavni ¢asti vypoctu cash-flow, které je vypocteno neptimou me-

todou.

Vysledek hospodateni se po pficteni odpisti v roce 2012 blizi k nule, zmény zavazku, krat-
kodobého bankovniho tvéru, zasob, pohledavek a ¢asového rozliseni plisobi, Ze provozni
CF je 0,5 mil. K¢ kladné. Investi¢ni CF je diky 10milionovému nakupu dlouhodobého ma-
jetku zaporné. Diky sjednani uvéru je financni CF téméf 6 mil. K¢ v plusu. Celkovy tok
penéz byl minus 3,8 mil. K¢, coz je rozdil mezi pocateénim stavem 6 mil. K¢ a kone¢nym

stavem 2,2 mil. K¢&.

V roce 2013 doslo ke splaceni Gvéru, to vyvolalo odtok 4 mil. K¢, o dalsi 4 mil. K¢ Klesly
oproti piedchozimu obdobi zavazky, které byly splaceny, 0 2 mil. K¢ vzrostly zasoby, za
které spolecnost musela zaplatit, a na pohledavkach bylo v porovnani s predchozim rokem
inkasovano 0 5 mil. K¢ vice, coz vyvolalo ptitok penéz do spole¢nosti. Proto provozni CF
dosahlo ¢isla 7,2 mil. K¢. PiestoZe v tomto roce spole¢nost investovala, neprojevilo se to
vyrazné na zméné brutto hodnoty majetku. Caste¢né diky dotacim ale také diky vyfazeni
a prodeji majetku. Finan¢ni CF dosahuje opa¢né hodnoty oproti roku 2012, protoze doslo

ke splaceni sjednaného uvéru.

V roce 2014 dosahoval zisk upraveny o odpisy témét 23 mil. K¢. Doslo jak k nartstu za-
vazkt cirka 14 mil. K¢, tak 1 pohledavek skoro 22 mil. K¢, vysledny provozni tok je proto
témef 15 mil. K¢. Investiéni CF udava piirtstek dlouhodobého majetku o skoro 14 mil. K¢.
Koneény zistatek penéz je tedy piiblizné o 1 mil. K¢ vyssi. Z ptivodnich 3 mil. K¢ je na

konci roku vyse kratkodobého majetku skoro 4 mil. K¢.

Tab. 19 Vyvoj cash-flow spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

v tis. K¢ 2012 2013 2014
Stav PP a penéznich ekvivalent( na zac¢atku Gc. obd. 6013 2210 2929
Cisty penéini tok z provozni &innosti 499 7210 14694
Cisty penéini tok z investi¢ni ¢innosti -10194 -598 | -13740
Cisty penéini tok z finanéni &innosti 5893 -5893 0
Cisté snizeni, resp. zvy$eni PP -3802 719 954
Stav PP a penéznich ekvivalent( na konci U¢. obd. 2211 2929 3883
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10.5 Pomérové ukazatele

10.5.1 Analyza likvidity

Analyza likvidity, kterou piedstavuje tabulka 20, prezentuje, kolikrat dana ¢ast ob&éznych
aktiv pokryva kratkodobé zavazky. V tabulce (16) lze zjistit, Ze za roky 2012 a 2013 jsou
hodnoty ¢istého pracovniho kapitdlu zaporné, to znaci, Ze hodnota obéznych aktiv je nizsi
nez kratkodobych zavazkl. Proto neptekvapi, ze bézna likvidita prave za roky 2012 a 2013
je mensi nez 1.

Uvadéné doporucené hodnoty bézné likvidity jsou 1,5-2,5. Vypoctené hodnoty jsou oproti
tém doporuéenym piiblizné poloviéni. Miize se tedy zdat, e firma Reznictvi H+H voli
velmi agresivni strategii @ nenechdva si zadny prostor pro tzv. polStar na kryti kratkodo-
bych zavazki. Avsak je dulezité pfipomenout, v roce 2013 byly splaceny vSechny Gvéry
a ani dlouhodobé zavazky, ani pohledavky rovnéz nejsou evidovany. DalSim faktem je, Ze
se firma stale nachazi v raném stadiu po zméné majitele, v obdobi velkych investic a po-

stupného ristu. Proto 1 béznd likvidita pomalu roste a v roce 2014 mirné presahuje 1.

Pohotova likvidita, ocisténa o nejméné likvidni obézna aktiva, kterymi jsou zasoby, se
rovnéZ nachazi pod doporuc¢enymi hodnotami konzervativni strategie. Nachazi se v rizi-
kové€j$im intervalu 0,4-0,7 a v roce 2014 mirn¢ nad nim. Pohotova likvidita obsahuje po-
hledavky, které jsou z 90 % pohledavkami do splatnosti. Aviak Reznictvi H+H vlastni sit
prodejen, které kazdodenné vyinkasuji ptevazné v hotovosti v praméru 0,5 mil. K¢ trzeb

Z prodeje zbozi.

Ocistime-1i obézna aktiva i o pohledavky, dostavdme hotovostni likviditu, tzv. 1. stupeni
likvidity, ktery vykazuje hodnoty hrubé pod rizikovou hranici. Ale vzhledem ke skute¢nos-
ti denniho obratu z trzeb prodejen, neni pro Reznictvi H+H nutné drZet hotovostni likviditu

ptilis vysoko.

Podilem ¢istého pracovniho kapitdlu a obéZnymi aktivy, ziskdme procento volného kapita-
lu, které neni zatiZeno kratkodobymi zavazky. V letech 2012 a 2013 byl Cisty pracovni
kapital zaporny, tedy nebyla Zadna obéZna aktiva, jeZ by nebyla zatiZzena kratkodobymi
zavazky. V roce 2014 Cisty pracovni kapital délal 5 % obéznych aktiv. Likvidita z provoz-
niho cash-flow roste, diky rychlejsimu ristu provozniho cash-flow nad objemem kratko-

dobych zavazkda.
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V neposledni fad¢ je tteba posoudit podnik v pfislusném odvétvi. Bézna a pohotovostni
likvidita dosahuji spodni hranici doporucenych hodnot (tabulka 21). Avsak vzhledem
K tomu, Ze doporuc¢ené hodnoty jsou jakymsi primérem napii¢ odvétvimi, zda se, ze pro
potravinaisky pramysl mizou platit nizsi "doporucené hodnoty". Pravé pro svou specific-
nost pravdépodobné funguje kolobéh penéz jinak. Pro srovnani uvedu analyzu likvidity
jiného podniku z oboru zpracovani masa a vyroby uzenin S rozsahlou siti vlastnich prode-
jen, a to spole¢nosti MP Krasno, a. s., jez patii mezi 5 nejvétsich podnik v oboru. Uvede-
ny podnik (tabulka 22) se vymyka vSem doporu¢enym hodnotam. Obzvlast hotovostni
likviditu drzi velmi nizko, tak jako analyzovany podnik. Prodejny obou podnikii kazdo-

denn¢ odvadi vysoké trzby v hotovosti.

Tab. 20 Analyza likvidity spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

2012 2013 2014
Bézna likvidita 0,74 0,82 1,05
Pohotova likvidita 0,60 0,60 0,88
Hotovostni likvidita 0,05 0,08 0,08
CPK/OA -35,6% -21,3% 5,1%
Likvidita z provozniho CF 0,01 0,20 0,29

Tab. 21 Analyza likvidity v odveétvi (viastni zpracovani)

2012 2013 2014
BézZna likvidita 1,48 1,56 1,61
Pohotova likvidita 0,99 1,06 1,11
Hotovostni likvidita 0,14 0,14 0,16
CPK/OA 32,2% 36,1% 37,9%

Tab. 22 Analyza likvidity MP Krasno, a. s. (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012 2013
BézZna likvidita 0,59 0,76 0,82 0,67
Pohotova likvidita 0,42 0,59 0,65 0,48
Hotovostni likvidita 0,04 0,06 0,05 0,05
CPK/OA -68,2% -31,9% -21,5% -48,2%
Likvidita z provozniho CF 0,22 0,16 0,16 0,19
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10.5.2 Analyza rentability

Vypoctena hodnota ukazateli rentability (tabulka 23) vy¢isluje, kolik korun zisku pfinesl
poméfovany jmenovatel. Rok 2012 podnik vykazal ztratu, pro tento rok mizeme hovorit
0 nerentabilit¢ podniku. V nasledujicich letech byl podnik ziskovy a na jednotku vSech
zvolenych jmenovateli byl zisk vétsi nez 1 K¢. Protoze spole¢nost od roku 2013
k rozvahovému dni nevykazuje Zadny uvér a ani dlouhodobé zavazky, dosahuji ukazatele
ROCE a ROI stejné vysledky jako ROE. Uplatné zdroje, jimiz jsou Gvéry, navysuji za-
kladnu ukazatele ROCE a snizuji rentabilitu. V roce 2012 je ale toto snizeni kvuli ztraté
nesmyslné. Ukazatel ROI pocita s dlouhodobym kapitdlem, tedy i s dlouhodobymi cizimi
zdroji, které podnik neeviduje. Vzhledem k objemu trzeb, které jsou piiblizné¢ 4nasobné
vétsi nez bilan¢ni suma, je patrny vyrazny rozdil mezi rentabilitou trzeb a rentabilitou ak-
tiv. Rentabilita trzeb neboli ziskova marZe roste a aktualné nabyva podobnych hodnot jako
odvétvi (tabulka 24). To znamena, ze spolecnost se zacina fadit do pruméru potravinaiskeé-
ho odvétvi. Rentabilita vlastniho 1 celkového kapitdlu se pohybuje vysoce nad hodnotami
odvétvi. Jestlize totiz je pomér zisku k trzbam obdobny, znamena to, Ze pomér trzeb k ak-
tivim neboli obrat aktiv analyzovaného podniku je né¢kolikrat vyssi nez v odvétvi. A pro-
toze vlastni kapital zaujima v obou ptipadech ptiblizné polovinu pasiv, diivod rozdilnosti
ROE je stejny jako u ROA. Nebereme-li v potaz skute¢né naklady na vlastni kapital, kte-
rymi se zabyva ukazatel EVA, mizeme hovoiit o zisku 0,15-0,25 K¢ na 1 K¢ vlastniho

kapitalu spole¢nosti.

Tab. 23 Analyza rentability spolecnosti RHH (vlastni zpracovani)

2012 2013 2014
Rentabilita trzeb (ROS) -1,9% 1,8% 3,1%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) -7,5% 8,4% 12,9%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) -17,8% 15,1% 24,1%
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) -14,1% 15,1% 24,1%
Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) -17,8% 15,1% 24,1%

Tab. 24 Analyza rentability odvétvi (vlastni zpracovani)

2012 2013 2014
Rentabilita trzeb (ROS) 3,7% 3,2% 4,0%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 8,0% 6,4% 7,4%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 11,7% 8,5% 10,1%
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) 8,7% 6,7% 8,3%
Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) 9,3% 7,1% 8,7%
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10.5.3 Analyza zadluZenosti

Celkova zadluzenost podniku viz tabulka 25, v roce 2013 klesla o 12 %. Diivod tohoto
poklesu je splaceni uvérd a finanéni vypomoci, ale také narast vlastniho kapitdlu diky
kladnému vysledku hospodafeni. V roce 2014 vzrostla vySe jak vlastniho kapitalu, tak
i ciziho, ktery je od roku 2013 tvofen pouze kratkodobymi zavazky. Proto celkova zadlu-
zenost zustala skoro stejna. Podnik je aktualné financovan vice vlastnim kapitale nez ci-
zim, z ¢ehoZ vypliva volba konzervativni strategie a jista opatrnost nez bude podnik pravi-
delné vykazovat zisk. Podnik se jevi jako velmi solventni a divéryhodny. Dlouhodoby cizi
kapital pred splacenim tvofil pfiblizné 11 % cizich zdroji. Ac€koliv v rozvaze nevystupuji
uvéry, podnik vyuziva investicniho uvéru, kterym na potiebnou dobu pokryva nedostatek
penéz. Tento uvér je sice dlouhodoby, podnik ma ale oSetfeno, ze jen mize bez penale
splatit diiv. Podnik mé sice podepsany ramec na revolvingovy uvér, ktery jako provozni
uvér je zajiStovany vysi pohledavek a zasob, avSak za posledni dva roky nebyl vyuzit.

Kontokorentni tvér podnik nevyuziva.

Mezi ukazateli kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem a kryti dlouhodobymi
zdroji je rozdil pouze v roce 2012. Divodem je jiz zminéna splatka uvéru. Zlaté pravidlo
financovani pravi, aby byl dlouhodoby majetek kryt dlouhodobymi zdroji, jinak podnik
voli agresivni strategii, ktera je sice levnéjsi, ale také rizikovéjsi. Podnik sice v letech 2012
a 2013 kryl sviij majetek i kratkodobymi zdroji, avSak neustale navySoval hodnotu dlouho-
dobého majetku. V roce 2014 diky velkému zisku pokryva hodnotu dlouhodobého majetku

dlouhodobymi zdroji, a to ryze vlastnim kapitalem.

Nékladové uroky, jez tvoii jmenovatele ukazatele trokového kryti, jsou v fadech desitek
tisic, proto je v poméru s milionovou ztratou ¢i milionovymi zisky tak vysoky. Podnik
V poslednich dvou letech svym ziskem mnohonasobné prevysuje zavazky k finanénim in-
stitucim vyplyvajicich z uzivani ivérd. Doba splaceni dluhu poméfuje cizi zdroje bez re-
zerv, které Reznictvi H+H netvofi, s provoznim cash-flow. Zaporny vysledek hospodafeni
roku 2012 upraveny v provozni cash-flow je roven 0,5 mil. K¢&, coz je v porovnani s nasle-
dujicimi roky nizky zaklad. Provozni cash-flow kazdorocné roste, coZ pozitivné piisobi na

ukazatel doba splaceni dluhu.

Situace v odvétvi se 1isi predevs§im v dodrzovani tzv. zlatého pravidla. Odvétvi (tabulka
26) stejné jako podnik Reznictvi H+H je financovan vice jak z poloviny vlastnim kapita-

lem, proto tedy mira zadluZeni je pod hodnotou 1. Dlouhodobé cizi zdroje tvofi ptiblizné
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pétinu az ¢tvrtinu cizich zdroji. Dlouhodoby majetek je bezpecné kryt vlastnim kapitdlem,

natoz tak dlouhodobymi zdroji. Vysledek hospodafeni pied uroky a zdanénim odvétvi

mnohonasobné dosahuje na zaplaceni své irokové povinnosti.

Tab. 25 Analyza zadluzenosti spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

2012 2013 2014

Celkova zadluZenost 57% 45% 46%
Mira zadluZenosti 1,35 0,82 0,87
Vlastni kapital /dlouhodoby majetek 0,68 0,87 1,05
Dlouhodobé zdroje/dlouhodoby majetek 0,79 0,87 1,05
Urokového kryti (pocitano z EBIT) -289,00 75,17 500,00
Doba splaceni dluhu 101,47 5,03 3,42
Tab. 26 Analyza zadluzenosti odveétvi (viastni zpracovani)

2012 2013 2014
Celkova zadluZenost 50% 44% 43%
Mira zadluZenosti 1,00 0,81 0,76
Dlouhodobé cizi zdroje/cizi zdroje 27,58% 22,62% 19,88%
Vlastni kapital /dlouhodoby majetek 1,07 1,12 1,19
Dlouhodobé zdroje/dlouhodoby majetek 1,34 1,35 1,38
Urokové kryti (po&itano z EBIT) 15,30 15,46 40,72

10.5.4 Analyza aktivity

Analyzu aktivity Reznictvi H+H piedstavuje tabulka 27. Celkovy obrat aktiv, ktery by mél
byt nejméné 1, coz znaci vydelek 1 K¢ trzeb z 1 K¢ aktiv, je ndsobn¢ pfekonan. Znamena
to, Ze si aktiva nejméné 4nasobné na sebe vydélavaji. Proto obrat dlouhodobého majetku,
ktery tvofi pfiblizné polovicni jmenovatel je v roce 2014 takika dvojnasobny, jak obrat
aktiv. Rostouci trend obratu aktiv je zdivodnén rostoucimi trzbami, pii pfiblizn¢ stejné
netto hodnoté dlouhodobého majetku. Zatimco obrat celkovych aktiv je nejvyssi v roce

2013, protoZe v roce 2014 se zvysila bilanéni suma o 28 mil. K¢.

To, ze doba obratu zasob se pohybuje v rozmezi 6-8 dni je naprosto jasny indikator potra-
vinafského primyslu, kde se pracuje se surovinami rychlé kazivosti. K tomuto faktu se
vSak pfidavad 1 to, ze ma spolecnost malé skladovaci prostory, proto vyrdbi castéji
v mensich davkéch, které se rychle prodaji. Cerstvé maso dny obratu zkracuje, naopak Vy-

e 4

vyrabi je do dvou dnil pfedana na sklad¢ expedice. Slaniny, které jsou delsi na piipravu,
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trvaji vyrobit i 14 dntl. Trvanlivé a fermentované salamy, které se vyrabgji i 30 dnii Rez-

nictvi H+H nevyrabi.

Velmi péknych hodnot dosahuje doba obratu pohledavek a zavazkl a jejich obratovosti.
Doba obratu zavazki je o 8-17 dni delsi nez doba obratu pohledavek. Ve vyroéni zprave je
uvedeno, ze obvykld doba splatnosti u pohledavek je 7 dni a u zavazka 30. Zminény udaj
je jistym ptredpokladem, ze doba obratu zavazka tedy bude o nékolik dni vyssi. Ve skutec-

nosti maji velci dodavatelé a odbératelé splatnost 30 dnii a ti mensi 10-14 dnt.

Analyza aktivity dokazuje, Ze Reznictvi H+H se svymi aktivy naklada efektivng, a diky
malym skladiim a charakteru zasob, jak vstupnich surovin, tak i vyrobkd, je nuceno pfi-
blizn¢ tydenniho obratu zasob. U ¢erstvého masa je uvedeno datum spotieby 5 dni od data
uvedeného na obalu. VétSina uzenin je tieba spotiebovat do 28 dnil aZ na par vyjimek, kte-

ré staci zkonzumovat do 40 dni od data vyroby.

Pokud by podnik mél dostatecny odbyt a mohl by vyrabét vétsi davky vyrobktl,, musel by
zveétsit sklady, ale dosahl by ponizeni fixnich nakladt na vyrobek, coz by vedlo k vétSimu

prostoru po zisk.

V porovnani s odvétvim (tabulka 28) jsou hodnoty vyrazné odliSné. Trzby v poméru
s aktivy na 1 K¢ aktiv dosahuji asi 1,5 K¢ trzeb, proto i zde se da mluvit o efektivnosti ak-
tiv. Doba obratu zasob je rovnéz dana charakterem zasob a mnozstvim podnikii v odvétvi.

Proto je doba obratu zasob odvétvi piiblizné 6x vyssi nez analyzovaného podniku.

Doba obratu pohledavek a zdvazka ziejmé uzce souvisi s nepiili§ vysokou likviditou
a schopnosti splacet své zavazky v &as. Castymi odbérateli potravinaiskych podnikt byvaji
velké obchodni fetézce, které se snazi co nejdéle prodlouzit dobu splatnosti faktur. Tato
skute¢nost ma neblahé U¢inky na dobu obratu pohledavek, potazmo i zavazki odvétvi.
Ptestoze se obchodni fetézec Tesco v roce 2012 stal vyznamnym obchodnim partnerem

Reznictvi H+H, doba obratu pohledavek je oproti odvétvi méné nez poloviéni.
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Tab. 27 Analyza aktivity spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

2012 2013 2014
Obrat celkovych aktiv z trzeb 4,05 4,66 4,15
Obrat DM 6,49 7,45 8,14
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 6 8 7
Obrat zasob 57,30 45,33 51,67
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 25 18 32
Obratovost pohledavek 14,53 20,08 11,12
Doba obratu zavazk( z trzeb (dny) 41 35 40
Obratovost zavazku 8,78 10,35 8,94

Tab. 28 Analyza aktivity odvétvi (vilastni zpracovani)

2012 2013 2014
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,58 1,48 1,44
Obrat DM 3,40 3,03 3,02
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 39 39 40
Obrat zasob 9,14 9,13 8,90
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 70 73 76
Obratovost pohledavek 5,18 4,95 4,72
Doba obratu zavazk( z trzeb (dny) 82 79 81
Obratovost zavazkd 4,41 4,57 4,47

10.6 Soustavy ukazatelu

Rentabilita vlastniho kapitalu patii mezi klicové ukazatele, proto vznikl tzv. Du Pontlv
rozklad ROE, aby jeho rozlozenim bylo zietelnéjsi, ktera polozka jej ovlivituje. Jednu
Z jeho modifikaci zndzoriuje obrazek 10. Po prvnim rozkladu ROE je patrny vétsi vliv
ukazatele rentability aktiv nad financni pédkou. Pisobenim finanéni paky pomoci ciziho
kapitalu lze vice penéz ziskat, ale i ztratit. Pravé v roce 2012 bylo toto ptsobeni diky Gveé-
rim vétsi, coz bylo vzhledem k vykazané ztraté na Skodu. Pozitivni je, Ze financni paka

v letech 2013 a 2014 pisobi na zakladé beztplatnych cizich zdroju.

Rozlozenim ROA nachazime nejvlivné;jsi ukazatel rentabilitu vynost neboli ziskovou mar-
Zi v $ir§im pojeti. Vzhledem k tomu, Ze dosud neni znama vyse dané za rok 2014, je pomér
Cistého zisku k zisku ptfed zdanénim roven 1. Ackoliv absolutni hodnoty néklad kazdo-
ro¢né rostou, relativni vySe nakladi k vynosiim, a to pfedevS§im diky relativnimu sniZeni

néakladl na prodané zboZzi a osobnich nakladi, klesa.
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Vysoky obrat aktiv ¢tyfndsobi piisobeni ziskové marze a vyrazné tak zvySuje rentabilitu
vlastniho kapitalu. Pokud bychom chtéli ROE jesté navysit, nejsnadnéji toho dosdhneme
navysenim ziskové marze, musime ovSem zajistit takovou uroven marze, aby pfinejmen-
$im zlistala zachovana stavajici poptavka trhu. Pokud bychom chtéli uméle zvysit pisobeni

finan¢ni paky pii zachovanych vynosech a bilan¢ni sumé¢, snizilo by se ptsobeni obratu

aktiv.
€z/VK Ukazatel
-17,83% 2012
15,14% 2013
24,06% 2014
¢z/A A/VK
-7,57% 2,35
8,28% X 1,83
12,89% 1,87
¢z/v V/A A/VK
-1,86% 4,08 2,35
1,75% |x| 4,73 X 1,83
3,10% 4,16 1,87
€z/EBT EBT/V V/DHM DHM/A Cz/VK FM/KCZ KCz/cz FM/A
1,00 -1,86% 6,56 0,62 1,35 0,05 0,88 0,03
1,00 |x| 1,75% 7,58 |x| 0,62 0,82 |[x| 008 |[x| 100 |/| 0,04
1,00 3,10% 8,19 0,51 0,87 0,08 1,00 0,04
V/V N/V
1 101,86%
- | 98,23%
96,90%
NPZ/V VS/V o/V ON/V NU/V OSTN/V
51,86% 33,40% 1,75% 13,99% 0,01% 0,85%
41,85% |+ | 40,18% |+| 1,95% |+| 13,25% |+| 0,02% |+| 0,98%
39,25% 43,36% 1,92% 11,87% 0,01% 0,49%

Obr. 10 Rozklad ROE spolecnosti RHH (viastni zpracovani)
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10.7 Ekonomicka pridana hodnota

K vypoctu ekonomické ptidané hodnoty (tabulka 29) byl pouzit orientani vypocet, tzv.
ucetni metodou. Nepocita se zde s casovym hlediskem. Rovnéz procento naklada na vlast-
ni kapital se rovnd primérné hodnoté odvétvi potravinaiského primyslu, pokud bychom
tedy chtéli zpiesnit vypocet, pouzijeme tzv. ekonomicky model vypoctu. Vypocet tedy
poslouzi jen orienta¢né. V roce 2012 byl podnik ztratovy, proto se nelze bavit o zadné pii-
dané hodnoté. V roce 2013, kdy podnik dosahl zisku, pfi zadaném procenté nakladt odvét-
vi na vlastni kapitdl spolecnost dosahuje ekonomického zisku. AvSak jsou-li ndklady na
kapital vyssi neZ vynosnost vlastniho kapitalu rovna 15,14 %, spole€¢nost za¢ne dosahovat
zaporné ekonomické piidané hodnoty. Nasledujici rok 2014 vychazi ekonomicka hodnota
kladna, vzdalena hodnoté 0. Zda se tedy, ze spole¢nost v tomto roce dosahuje ekonomic-
kého zisku po odecteni ndkladi na vlastni kapitdl. Aby EVA nabyla zépornych hodnot,

musely by naklady na vlastni kapital presahnout jejich vynosnost 24,07 %.

Tab. 29 EVA spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

2012 2013 2014
Cz -6 670 6675 13972
rvk 13,89% 13,93% 13,64%
VK 37415 44 090 58 062
EVA -11866,9 533,2 6052,3

10.8 Analyza celkového finan¢niho zdravi podniku

Z analyz celkového finan¢niho zdravi podniku uvedu Altmanovo Z-skore, jakozto zastupce

bankrotnich modeli, a Kralickiiv Quicktest za bonitni modely.

10.8.1 Altmanovo Z-skére

Navzdory tomu, Ze podnik v roce 2012 prod¢lal ztratu a mél zaporny vysledek hospodaieni
z minulych let, Altmantv vzorec pro predikci bankrotu vyhodnotil situaci na obrazku 11
nad oblasti Sedé zony. Pokud vSak nahlédneme do tabulky 30, zjistime vysokou hodnotu
posledniho dil¢iho ukazatele obratu aktiv, ktera ma na pozitivni vysledek vliv i v roce, kdy
podnik vykazal ztratu. Proto bych tomuto bankrotnimu modelu v tomto ptipad€ neptiklada-

la ptili§ velkou vahu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 68

Tab. 30 Z-skore spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

2012 2013 2014
0,717xCPK/A -0,10 -0,06 0,02
0,847xnerozdélené zisky/A -0,05 -0,13 -0,04
3,107xEBIT/A -0,23 0,26 0,40
0,420xVK/CZ 0,31 0,51 0,49
0,998xT/A 4,00 4,60 4,10
Z-skore 3,93 5,19 4,96
Z-skore

6,00

5,00 /

4,00 =

3,00 e 7 -5k O

2,00 -

1,00

0,00 T T )

2012 2013 2014

Obr. 11 Z-skore spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

10.8.2 Kralickuv Quicktest

Hodnoceni Kralickova Quicktestu probiha ve tfech stupnich. Hodnoceni financni stability,
jez je prumér R1 a R2, vySel v pfipad¢ analyzovaného podniku 3,5 bodii. Hodnoceni vyno-
sové situace, tj. primér R3. a R4, ten je roven 2 bodim. A posledni hodnoceni celkové
situace, primér prvnich dvou vysledkd, je roven 2,75 boda. Pokud je vysledek 3 a vice
bodl, podnik hodnotime znadmkou ,,velmi dobry*, podnik s 1 a méné body je ,Spatny*.

Reznictvi H+H v tomto testu bychom mohli oznacit zndmkou ,,dobry*.

Tab. 31 Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu (vlastni zpracovdni)

Rovnice Pocet bodu
Hodnoceni finanéni stability: FS=(R1+R2)/2 3,5
Hodnoceni vynosové situace: VS=(R3+R4)/2 2
Hodnoceni celkové situace: CS=(FS+VS)/2 2,75




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

69

Tab. 32 Kralickiv Quicktest spolecnosti RHH (vlastni zpracovani podle Mrkvicky a Kola-
Fe, 2006, s. 153)

Ukazatel

Konstrukce ukazatele

Hodnota ukazatele

Pocet bodU

Hodnota RHH

R1

VK/A
"koeficient samofinancovani"

0,3 a vice
0,2-0,3
0,1-0,2
0,0-0,1
0améné

4

0,54

R2

(CZ-KFM)/provozni CF
"doba splaceni dluhu

3améné
3-5

5-12
12-30

30 avice

3,16

R3

EBIT/A
IIROAII

0,15 a vice
0,12-0,15
0,08-0,12
0,00-0,08
0,00 a méné

12,92

R4

Provozni CF/Provozni vynosy
"CF v % trieb"

0,1 a vice
0,08-0,1
0,05-0,08
0,00-0,05
0,00 a méné

O R N W PO FRLP NMNW PO FPLP NMNWPMOEFELDNMW

0,03

10.9 Mezipodnikové srovnani

10.9.1 Spider analyza

Spider analyza v grafickém znazornéni posuzuje nékolik vybranych ukazateli rentability,

likvidity, zadluzenosti a obratovosti. Za nadprimérny podnik byva povazovan ten, ktery

zaujima prostor vné¢ 100% zékladu.

Tabulka 33 ukazuje porovnavané subjekty. Za rok 2014 bylo pro srovnani s Reznictvi H+H

zvoleno odvétvi, protoze Ucetni zavérky konkurencnich podnikii zatim nebyly zvefejnény.

Odvétvi CZ-NACE 10, do né&jz Reznictvi H+H patii, je v obrazku 12 100% zakladnou.

Jelikoz jsem chtéla podnik srovnat s konkuren¢nimi podniky, které se zabyvaji prodejem

masa a vyrobou uzenin, vybrala jsem spolecnosti BIVOJ, a. s. a Beskydské uzeniny, a. s.

tzv. Chodura. Méritky pro zvoleni téchto podnikd mi byly podobnd vyse bilancni sumy,

ro¢ni obrat, pocet zaméstnancu a region pusobnosti. Pro toto srovnani tvoii o zakladnu
brat, t t bnosti. Pro tot t 100% zaklad

Reznictvi H+H. Informace o spoleénostech vychazi z uéetnich zavérek 2013.
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Na obrazku 12 je na prvni pohled patrna nizka troven likvidity podniku (B.1, B.2, B.3)
a vysoka obratovost aktiv, pohledavek a zadvazkt (D.1, D.2, D.3) oproti odvétvi. Hrot uro-
kového kryti (C.3) by se pti zvoleném métitku nachazel mimo tento list za trovni 1200 %,
coz na jednu stranu miiZzeme povazovat za pozitivni jev, protoze podnik nemusi platit Giro-
ky z ciziho kapitdlu, avSak je obecné zndmo, ze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni. Nakla-
dové uroky podniku vznikaji diky vyuzivani kratkodobych avért po ¢ast roku. Aktualné je
podnik financovan ptiblizné pil na ptl vlastnim kapitalem a kratkodobymi zavazky, jez

maji pfedevs§im tu vyhodu, Ze se za né neplati aroky.

Ackoliv oba konkurenéni podniky jsou oproti Reznictvi H+H ve viech absolutnich méfit-
kach vybéru vétsi, pomérové ukazatele nesou nizsi vysledky. Obrazek 13 vykresluje srov-
nani tiech konkuren¢nich podnikti. Spolecnost BIVO], a. s. je sice likvidnéjsi, ale mozna
trochu na tkor ziskovosti. Miizeme tedy tvrdit, ze Reznictvi H+H, s. r. 0. je oproti akcio-

vym spolecnostem BIVOJ a Beskydské uzeniny lepsi.

Tab. 33 Srovnadni vybranych pomérovych ukazatelii spolecnosti RHH, konkurencnich pod-

nikit a odvetvi (vlastni zpracovani)

2013 2014
Ukazatel =
RHH BIVOJ Chodura RHH Odvétvi
A.1ROE 15,14% -0,05% 0,79% | 24,06% | 10,10%
Rentabilita |A.2 ROA 8,39% 0,09% 1,19% | 12,92% 7,38%
A.3 ROS 1,78% -0,01% 0,03% 3,11% 3,97%
B.1 Bézna likvidita 0,82 1,74 0,63 1,05 1,61
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 0,60 1,33 0,44 0,88 1,11
B.3 Hotovostni likvidita 0,08 0,61 0,08 0,08 0,16
C.1 Vlastni kapital / aktiva 0,55 0,63 0,10 0,54 0,57
ZadluZenost | C.2 Kryti DM dl. kapitalem 0,87 1,56 0,40 1,05 1,38
C.3 Urokové kryti 75,17 1,24 1,24 500,00 40,72
D.1 Obratovost aktiv 4,66 3,31 2,71 4,15 1,44
Obratovost | D.2 Obratovost pohledavek 20,08 14,35 9,21 11,12 4,72
D.3 Obratovost zavazka 10,35 10,36 5,29 8,94 4,47
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11 ZAVERECNE HODNOCENI A DOPORUCENI

Analyzovany podnik Reznictvi H+H, s. r. 0. provozuje ¢innost zpracovavani masa a vyro-
bu masnych vyrobki. Patfi mezi stiedné velké podniky, jako je napt. BIVOJ, a. s. a Bes-
kydské uzeniny, a. s. V soucasné dob¢ je zamé&stnavatelem ptiblizné 180 pracovnikt. Pod-
nik se zabyva vyrobou a prodejem nejen svych vyrobkll v ramci vlastni sité prodejen.
Svym zakaznikiim, kteti jsou pfedev§im z Moravy a Slezska, nabizi Cerstvé a kvalitni vy-
robky. Reznictvi H+H zaklada na tradicich svych predki a udrzovani ruéni vyroby uzenai-

skych specialit.

V poloving roku 2011 spole¢nost prodélala zménu majitele 1 ndzvu podniku, s tim souvisi
I zména strategie fizeni. V prvnich dvou letech po zméné spole¢nost prodavala ve svych
prodejnach s niZsi prodejni marZi, aby si zajistila klientelu, na tkor toho ale vykazovala
ztraty. V roce 2012 se situace zacala stabilizovat, podnik si ziskal stalou klientelu, proto

mohla byt navy$ena obchodni marze a podnik zacal byt ziskovy.

V roku koupi byla znaleckym posudkem stanovena vstupni cena majetku vlozeného pod-
niku, z toho divodu se vyse opravek zacala pocitat od nuly. Soucasna odepsanost majetku
je 30 %, coz diky precenéni upln€ neznamena, ze je majetek relativné novy. Podnik vSak
po koupi prodélal vyznamné investice a opravy. Za zminku stoji ziizeni vlastni mrazirny,
oprava podlahy v provozni budové a nakup udirenské komory. Ocekava se, Ze v nasleduji-
cich letech podnik nebude vyzadovat tolik investic, jako na po¢atku pisobeni nového maji-
tele. Pfesto je patrné, ze se podnik neustale zajima o nové technologie a vybavuje jimi svou
vyrobnu. Posledni investici byl kvétnovy nakup nového informacniho systému SAP, kde se
setkavaji vyrobni i bourarenské procesy s personalistikou, obchodem i uétarnou, atd. Pred-
chozi investice byly spiSe nahodilého charakteru, protoZze vzhledem ke stavu podniku,
kratké dobé od koupé a ztratovosti podniku nebyl moc velky prostor k realizaci nadstan-
dardnich investic, které by vedly k posileni konkurenceschopnosti. Stavajici investice spiSe
feSily nedostatky a problémové stavy, ale i ty se vyznamné pticinily na zefektivnéni vyro-
by. V soucasné dobé&, kdy podnik zac¢ind vytvaret zisky, bych doporucila vénovat néjaké
procento zisku na obnovu majetku podniku. Popfipadé na zvétSeni skladli pro moZnost
vyroby vétSich vyrobnich davek a plynulej$iho obéhu zasob. Podnik netvofii rezervy, po-
kud vS8ak planuje néjakou investici, mize byt vhodné vytvofit daniové uznatelné rezervy.
Tyto rezervy ale maji nevyhodu fixace finan¢nich prostfedkii na bankovnim uctu ve vysi

tvofené rezervy.
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Aktiva tedy tvoii dlouhodoby majetek, ktery je neustale diky milionovym investicim nad
hodnotou 50 mil. K¢. VEtsi ¢ast obézného majetku tvoii pohledavky z obchodni ¢innosti.
Za zvétSenim objemu pohledavek stoji rozsifeni prodejni sité vyznamného odbératele pre-
vazné masa. Zasoby i ptes 60% zvyseni objemu vyroby oproti minulému prosinci zistavaji
stabilni. Pfi¢inou jsou malé skladovaci prostory, to signalizuje potfebnost navyseni sklado-

vacich prostor, aby mohla plynuleji probihat vyroba a zasobovani prodejen.

Financovani podniku probiha z vlastniho kapitalu, ktery diky ziskiim poslednich let vzros-
tl, a formou obchodnich uvért od dodavatell. Prilezitostné vyuziti investi¢nich bankovnich
Gvért, které se v pasivech neprojevuji, je patrné z vyse nakladovych tirokt. Cast majetku
byla nakoupena pies dotace, které ponizuji pofizovaci cenu majetku, zaroven vystupu;ji

jako vynos podniku, ktery v témze roce pozitivné ovliviiuje penézni toky.

Analyza ptidané hodnoty odhalila, ze nejvetsi vliv na zisk ¢i ztratu méla vySe obchodni
marze, kterd byla v prvnich dvou letech velmi nizkd. Zbozim se stavaji vlastni vyrobky,
které putuji do prodeje pies vlastni sit’ prodejen. Spole¢nost tedy vsadila na budovani kli-
entely svych prodejen touto cestou nizké marze. Postupné by se vySe obchodni piirazky
mohla mirn¢ navySovat, podnik ale nesmi jednat kratkozrace, ale naopak optimalizovat
prodejni cenu, aby nedoslo k odlivu zakaznika ke konkurenci a supermarketiim. V dnesni
dob¢ dochazi k odchodu zékazniki od velkovyrobcli k mensim a regiondlnim prodejctim.
Soucasné stale mnoho lidi nakupuje vétsinu spotieby domacnosti v supermarketu. Reznic-
tvi H+H se stalo dodavatelem pro obchodni sit’ Tesco. Timto krokem se dostava se na obé
mista, kde se soustied’'uje poptavka. Pokud by své vyrobky dostalo na i na pult jiné ob-
chodni sité, zajistilo by si stabilni poptavku, kterd by méla ptiznivy vliv na vyvoj trzeb,

potazmo zisku.

V otazce likvidity podnik vyuziva agresivnéjsi strategie a neudrzuje mnoho likvidnich pro-
sttedkli. Pokud by vSak podnik byl nucen splatit vSechny okamzité splatné zavazky, pro-
blém by nenastal. Podnik totiz své zavazky pfevazné hradi véas. Sit’ prodejen produkuje
ptiblizn€ 0,5 mil. K¢ denné, coZ je divodem nedrZeni velké hotovostni likvidity. Nizka
likvidita je zptisobena 1 vysokou obratovosti zasob a pohledavek, ale také zptisobem finan-
covani obchodnimi Gvéry. Podnik vyrabi ¢astéji mensi davky vyrobkd, kvili malym skla-
diim, nedrZi tedy nadbyte¢né zasoby. Ze stavli zavazkl po splatnosti nelze tuto strategii ve
standardnim chodu podniku oznacit za Spatnou. Pokud méa podnik nedostatek penéz, fesi

tuto situaci na potfebnou dobu uvérem.
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Z hlediska rentability podniku diky nejvys$imu zisku v poslednim roce vzrostla rentabilita
nejméné o 50 %. Rentabilita vlastniho kapitalu 24 % za rok 2014 svéd¢i o vyborné kondici
podniku, kdyz v potravinatském odvétvi se ROE pohybuje okolo 10 %. Po rozlozeni ROE
podniku zjistime, ze praveé nejvlivnéjsim ukazatelem je ziskova marze. A pravé k vysi zis-
kové marze odvétvi 4 % se podnik v roce 2014 ptiblizil. Zde je prostor pro rist ziskové
marze navySenim obchodni ptirazky, ktera je v soucasné dobé 5,9 %. Jiné podniky v oboru
prodavaji zbozi s obchodni pfirazkou okolo 30 %, a pfesto nedosahuji zisku. Je tedy lepsi

volit cestu objemu mnozstvi, ptesto je ale mozné ptirazku zvysit.

Podnik v soucasnosti nevyuziva zadny dlouhodoby cizi kapital. Vice nez polovina majetku
je kryta vlastnim kapitalem, coz je piiblizn¢ 105 % dlouhodobého majetku, to neplatilo pro
ptedchozi roky, kdy byl vlastni kapital suzovan ztratou. Pokud by podnik v budoucnu zno-
vu zazadal o dlouhodoby uvér, mohl by za vyhodnych podminek ziskat uvér, protoze se

jevi stabilni a solventni.

Z kazdé koruny aktiv jsou vyprodukovany nejméné 4 K¢ trzeb, z toho 0,13 K¢ zisku. To
sveédCi o efektivité hospodareni s majetkem. Obratovost majetku spolecnosti je vysoka, coz
je dano charakterem zasob a malymi sklady. NavySenim skladd a vét$im objemem vyrob-
nich davek by obratovost klesla, ale na druhou stranu by podnik mohl usettit pti vyrobnich

procesech a ukonech spojenych s manipulaci a pienastavovanim vyrobniho programu.

Pokud by néklady na vlastni kapital byly pod trovni 14 %, jak uvadi ministerstvo primys-
lu a obchodu naklady na vlastni kapital odvétvi, mohli bychom hovotit v letech 2013
a 2014, ze Reznictvi H+H dosahlo ekonomického zisku. Pro piesnéjsi uréeni ekonomické-
ho zisku slouZzi ekonomicky model, jenz by pomohl piesnéji urcit vysi ekonomického zis-

ku.

V analyzach celkového finan¢niho zdravi podnik, ale i v mezipodnikovém srovnani podnik
uspél. Usp&snost podniku nedokazuji jen testy a analyzy, ale pfedev$im trh a jeho spokoje-
ni zékaznici. Reznictvi H+H se soustied’uje ryze na vyrobu a prodej, a to kvalitnich vyrob-
ki, které si ziskaly své vérné zédkazniky. Silné postaveni na trhu zajiSt'uje vlastni sit’ prode-
jen a neéktefi vyznamni odbératelé.

Na zaklad¢ osobnich zkuSenosti mizu kvalitu vyrobkil potvrdit. Chutovy prozitek ze Styr-
ského parku, salamu se syrem a Sunky nejvyssi jakosti mi zptijemnil i psani par fadka této

prace.
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ZAVER
Téma financni analyzy pro m¢ pfedstavuje uzite¢nou a potfebnou ¢innost podniku. Zpra-
covanim tohoto tématu jsem si nejen rozsifila teoretické znalosti, které pracuji s pojmy

likvidita, rentabilita, zadluzenost a aktivita, ale také praktické vyuziti zdroju, ze kterych

tyto analyzy vychazi.

Teoretickd prace meé piiméla pracovat se zdroji predev§im kniznimi, kde se kazdé informa-
ce musi vyhledat ru¢né€. A protoze jsem se v knihach setkavala s riznymi vyklady i vzorci,

nebylo pro mé€ vzdy jednoduché vybrat to pravé a spravné ziskanou informaci ocitovat.

V praktické &asti jsem piedstavila spoleénost Reznictvi H+H, s. r. o., kterou jsem
v neékterych analyzach srovnavala s odvétvim, nebo konkurenénimi podniky, kterymi byli
BIVOJ, a. s. a Beskydské uzeniny, a. s. Hlavni zdrojem mi byly vyro¢ni zpravy 2012
a 2013, a rozvaha a vykaz zisku a ztraty za rok 2014, které dosud nebyly zkontrolovany
auditem. Pro spravné komentare a hodnoceni podniku by vSak teoretické znalosti ani obsah
vyro¢nich zprav nestacily. Nejasné situace mi objasnily dal$i interni materialy podniku

a komentafe majitele.

Doufam, ze jsem piedpoklady této prace naplnila a Ze jeji vystup bude ptinosny nejen pro

me, ale 1 pro analyzovany podnik.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 76

SEZNAM POUZITE LITERATURY

BARAN, Dusan, 2006. Financno-ekonomicka analyza podniku v praxi. 1. vyd. Bratislava:
Iris, 132 s. ISBN 80-89238-09-2.

BARINOVA, Dagmar a Iveta VOZNAKOVA, 2005. Vyhodnoceni a vyuziti ticetnich vyka-
zit pro manazery, spolecniky a akcionare. 1. vyd. Praha: Grada, 99 s. ISBN 80-247-
1115-X.

BLAHA, Zdenek Sid a Irena JINDRICHOVSKA, 2006. Jak posoudit financni zdravi fir-
my. 3. rozs. vyd. Praha: Management Press, 194 s. ISBN 80-7261-145-3.

BOKSOVA, Jifina, 2013. Ucetni vykazy pod lupou. 1. vyd. Praha: Linde Praha, 510 s.
ISBN 978-80-7201-921-2.

BREALEY, Richard A, Stewart C MYERS a Franklin ALLEN, ¢c2014. Principles of cor-
porate finance. 11th ed. New York: McGraw-Hill/lrwin, xxviii, 889 s. ISBN 978-0-07-
803476-3.

BRIGHAM, Eugene F a Michael C EHRHARDT, ¢2014. Financial management: theory
and practice. 14th ed. Mason, OH: South-Western Cengage Learning, xxxi, 1163 s. ISBN
978-1-111-97221-9.

DITTMAR, Amy, c2000. F409 Corporate financial analysis. New York: McGraw-Hill,
404 s. ISBN 00724552009.

GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA, 2007. Financni analyza a planovani pod-
niku. 1. vyd. Praha: Ekopress, 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2.

HELFERT, Erich A., c2001. Financial analysis: tools and techniques: a guide for ma-
nagers. New York: McGraw-Hill, xxiii, 485 s. ISBN 0-07-137834-0.

HELIGROVA, Ilona, 2004. Ucetni vykazy ocima netictare. 1. vyd. Praha: VOX, 88 s.
ISBN 8086324389.

HIGGINS, Robert C., 2004. Analysis for financial management. 7th ed. Boston: McGraw-
Hill Irwin, xix, 412 s. ISBN 0071232451.

HOLECKOVA, Jaroslava, 2008. Financni analyza firmy. 1. vyd. Praha: ASPI, 208 s.
ISBN 978-80-7357-392-8.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 77

KALOUDA, Frantisek, 2011. Financni rizeni podniku. 2., roz$. vyd. Plzen: Ales Cenék,
299 s. ISBN 978-80-7380-315-5.

KISLINGEROVA, Eva, 2010. ManaZerské finance. 3. vyd. V Praze: C. H. Beck, xxxviii,
811 s. ISBN 978-80-7400-194-9.

KISLINGEROVA, Eva a Jiti HNILICA, 2008. Financni analyza: krok za krokem. 2. vyd.
Praha: C. H. Beck, xxiii, 135 s. ISBN 978-80-7179-713-5.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER, 2013. Financni ana-
lyza: komplexni priivodce s priklady. 2. rozS. vyd. Praha: Grada, 236 s. Prosperita firmy.
ISBN 978-80-247-4456-8

KOLAR, Pavel, 1997. Manazerské finance. Praha: Bilance, 257 s.

KRALOVA, Irena, 2009. Financni analyza: pro stiedni a vyssi hotelové skoly. 1. vyd.
Praha: Fortuna, 128 s. ISBN 978-80-7373-060-4.

MARINIC, Pavel, 2008. Financni analyza a financéni planovani Ve firemni praxi. 1. vyd.
Praha: Oeconomica, 191 s. ISBN 978-80-245-1397-3.

MAUTZ, R. David, Jr. a ANGELL, Robert J., 2006. Understanding the Basics of Finan-
cial Statement Analysis. Commercial Lending Review. Vol. 21, no. 527. ISSN:0886-8204.

MINISTERSTVO PRUMESLU A OBCHODU. Analytické materialy a statistiky. [online].
2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné zZ. http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-

ministerstvo/analyticke-materialy/

MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR, 2006. Financni analyza. 2. pieprac. vyd. Praha:
ASPI, 228 s. ISBN 80-7357-219-2.

NEUMAIEROVA, Inka a Ivan NEUMAIER, 2002. Vykonnost a trini hodnota firmy.
1. vyd. Praha: Grada, 215 s. ISBN 80-247-0125-1.

PETRIK, Tomas, 2009. Ekonomické a financni Fizeni firmy: manazerské ucetnictvi v praxi.

2. vyrazné roz$. a aktualiz. vyd. Praha: Grada, 735 s. ISBN 978-80-247-3024-0.

PILAROVA, Ivana a Jana PILATOVA, 2013. Ucetni zdvérka, zdklad dané a financni ana-
lyza podnikatelskych subjektii roku 2013. 6. pteprac. vyd. Praha: 1. VOX, 199 s. ISBN
978-80-87480-20-5



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 78

ROSS, Stephen A, Randolph WESTERFIELD a Bradford D JORDAN, 2013. Fundamen-
tals of corporate finance. 10th ed., Alternate ed. New York, NY: McGraw-Hill/lrwin, xli,
899, [45] p. ISBN 00-774-7945-9

RUCKOVA, Petra, 2011. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualiz.
vyd. Praha: Grada, 143 s. ISBN 978-80-247-3916-8.

SEDLACEK, Jaroslav, 2011. Financni analyza podniku. 2. aktualiz. vyd. Brno: Computer
Press, v, 152 s. ISBN 978-80-251-3386-6.

SCHOENEBECK, Karen P., 2001. Interpreting and analyzing financial statements. 2nd
ed. Upper Saddle River, NJ: Prentice Hall, ISBN 978-013-0183-767.

STEKER, Karel a Milana OTRUSINOVA, 2013. Juk ¢ist ucetni vykazy. 1. vyd. Praha;
Grada, 264 s. ISBN 978-80-247-4702-6.

SYNEK, Miloslav, 2011. Manazerskd ekonomika. 5. aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada,
471 s. ISBN 978-80-247-3494-1.

SYNEK, Miloslav, Hefman KOPKANE a Markéta KUBALKOVA, 2009. Manazerské
vypocty a ekonomickd analyza. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, xviii, 301 s. ISBN 978-80-7400-
154-3.

VOCHOZKA, Marek, 2011. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 1. vyd. Praha: Gra-
da, 246 s. ISBN 978-80-247-3647-1.

REZNICTVI H&H. Vyroba a prodej masa, uzenin. [online]. 2013 [cit. 2015-05-01]. Do-

stupné z: http://www.reznictvihh.cz/



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

79

SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
A Aktiva

CF Cash-flow

CP Cenné papiry

Cz Cizi zdroje

CPK  Cisty pracovni kapital

CPM  Cisty penézni majetek

CPP  Cisté pohotové prostiedky

Cz  Cisty zisk

DCZ Dlouhodobé cizi zdroje

DFM  Dlouhodoby financni majetek
DHM  Dlouhodoby hmotny majetek
DM  Dlouhodoby majetek

DNM  Dlouhodoby nehmotny majetek
EBIT Zisk pfed zdanénim a Groky
EBT  Zisk pfed zdanénim

EVA Ekonomicka piidand hodnota
FM Finan¢ni majetek

KBU Kratkodoby bankovni avér
KCZ Kratkodobé zavazky

KFM  Kratkodoby finan¢ni majetek
KS Kone¢ny stav

MPO  Ministerstvo prumyslu a obchodu
N Néklady

NPZ  Naklady na prodané zbozi
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PRILOHA PI: ROZVAHA A VYKAZ ZISKU A ZTRAT

SPOLECNOSTI REZNICTVI H+H, S. R. O.

Tab. 34 Rozvaha spolecnosti RHH — aktiva (viastni zpracovani)

Rozvaha Reznictvi H+H, s. r. 0.

Ucetni obdobi

Oznaceni Aktiva 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 88096 | 80588 | 108357
B. Dlouhodoby majetek 54941 | 50404 | 55212
B.l Dlouhodoby nehmotny majetek 172 108 127
3. | Software 172 108 127
B.IL. Dlouhodoby hmotny majetek 54769 | 50296 | 55085
1. | Pozemky 1678 1678 1678
2. | Stavby 23893 | 28348 5484
3.|SMV 26714 | 19638 | 37438
7. | Nedokonéeny DHM 3047 1170 8197
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 2800
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -563 -538 -512
C. Obéina aktiva 32994 | 29920 | 52958
C.. Zasoby 6227 8285 8694
1. | Materidl 1975 1494 1795
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 290 2554 2413
3. | Vyrobky 1659 2010 2145
5. | Zbozi 2303 2227 2341
C.1I. Kratkodobé pohledavky 24557 | 18706 | 40381
1. | Pohledavky z obchodnich vztah( 21392 | 15412| 36923
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 1901 2195 2502
8. | Dohadné ucty aktivni 22 65 8
9. | Jiné pohledavky 1242 1034 948
C.lv Kratkodoby financ¢ni majetek 2210 2929 3883
1. | Penize 1067 879 782
2. | Uéty v bankach 1143 2050 3101
D.l. Casové rozliseni 161 264 187
1. | Naklady priStich obdobi 161 264 187




Tab. 35 Rozvaha spolecnosti RHH — pasiva (viastni zpracovani)

Rozvaha Reznictvi H+H, s. r. 0. Uéetni obdobi

Oznaceni Pasiva 2012 2013 2014
PASIVA CELKEM 88096 | 80588 | 108357
A. Vlastni kapital 37415 | 44090 | 58062
A.l Zakladni kapital 49507 | 49507 | 49507
1. | Zakladni kapital 49507 | 49507 | 49507
A.lV. Vysledek hospodareni minulych let -5422 | -12092 | -5417
2. | Neuhrazend ztrata minulych let -5422| -12092 | -5417
AV. Vysledek hospodareni béiného tcetniho obdobi (+, -) -6670 6675 | 13972
B. Cizi zdroje 50632 | 36302 | 50276
B.IIL. Kratkodobé zavazky 40632 | 36302 | 50276
1. | Zavazky z obchodnich vztah 33967 | 28052 | 41250
5. | Zavazky k zaméstnancim 91 87 193
6. | Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 1423 1804 1634
7. | Stat - danové zdvazky a dotace 725 949 1886
10. | Dohadné ucty pasivni 1795 2226 2408
11. | Jiné zavazky 2631 3184 2905
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 10000 0 0
1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 5893 0 0
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 1107 0 0
3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 3000 0 0
C.l Casové rozliseni 49 196 19
1. | Vydaje pfistich obdobi 0 177 0
2. | Vynosy pristich obdobi 49 19 19




Tab. 36 Vykaz zisku a ztrat spolecnosti RHH (viastni zpracovani)

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu Reznictvi H+H, s. r. 0. Uéetni obdobi
Oznaceni Text 2012 2013 2014
l. Trzby za prodej zbozi 194289 | 175039 | 187346
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 186289 | 159477 | 176985
+ Obchodni marze 8000 | 15562 | 10361
. Vykony 161902 | 203358 | 262128

1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 162540 | 200517 | 261888

2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -638 2841 240

B. Vykonova spotieba 119973 | 153092 | 195528

1. | Spotfeba materidlu a energie 101928 | 135565 | 175742

2. | Sluzby 18045 | 17527 | 19786

+ Pfidana hodnota 49929 | 65828 | 76961

C. Osobni naklady 50262 | 50482 | 53516

1. | Mzdové néaklady 36742 | 36991 | 39473

2. | Odmény ¢lenim organl spolecnosti a druzstva 60 60

3. | Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 12272 | 12384 | 13126

4. | Socialni naklady 1248 1047 857

D. Dané a poplatky 151 177 188

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 6289 7424 8662

1. Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 8 124 295

1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 110 95

2. | Trzby z prodeje materidlu 8 14 200

F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 1 59 215

1. | ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 54 3

2. | Prodany material 1 5 212

G Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 0 12 67
a komplexnich nakladt pristich obdobi

V. Ostatni provozni vynosy 2349 2355 1003

H. Ostatni provozni naklady 1999 2130 1285

* Provozni vysledek hospodareni -6416 7993 | 14326

X. Vynosové uroky 1 0 0

N. Nakladové uroky 23 90 28

XI. Ostatni financni vynosy 661 160 120

0. Ostatni financni naklady 893 1326 446

* Finan¢ni vysledek hospodareni -254 | -1256 -354

*k Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -6670 6737 | 13972

R. Mimoradné naklady 0 62 0

* Mimofradny vysledek hospodafeni 0 -62 0

*kk Vysledek hospodareni za tGcetni obdobi (+, -) -6670 6675 | 13972

*¥**% | Vysledek hospodareni pred zdanénim -6670 6675 | 13972




PRILOHA II MAJETKOVA A FINANCNI STRUKTURA ODVETVI

Tab. 37 Majetkova struktura odvetvi (viastni zpracovani)

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

2012 2013 2014 13/12 14/13
AKTIVA 100,00% | 100,00% | 100,00% 1,3% 4,9%
Dlouhodoby majetek 46,58% 48,90% 47,77% 6,4% 2,5%
DNM+DHM 41,39% 40,92% 39,74% 0,2% 1,9%
DFM 5,19% 7,99% 8,03% 55,7% 5,4%
Obézna aktiva 53,03% 50,68% 51,92% -3,2% 7,5%
Zasoby 17,33% 16,21% 16,18% -5,3% 4,7%
Pohledavky 30,60% 29,93% 30,54% -0,9% 7,0%
KFM 5,10% 4,55% 5,19% -9,6% 19,8%
Casové rozliseni 0,39% 0,41% 0,31% 7,9% -20,7%
Tab. 38 Financni struktura odvétvi (vlastni zpracovani)
Vertikdlni analyza Horizontalni analyza
2012 2013 2014 13/12 14/13

PASIVA 100% 100% 100% 1% 5%
Vlastni kapital 50% 55% 57% 12% 8%
Zakladni kapital 17% 20% 19% 21% 0%
Nerozdélené VH + ostatni fondy 27% 30% 32% 13% 10%
VH z béZného obdobi 6% 5% 6% -18% 28%
Cizi zdroje 50% 44% 43% -10% 1%
Rezervy 1% 1% 1% -20% 13%
Dlouhodobé zavazky 7% 6% 4% -24% -17%
Kratkodobé zavazky 24% 23% 25% -3% 11%
Bankovni Uvéry 17% 14% 13% -14% -8%
- dlouhodobé 6% 6% 5% 2% -3%
- kratkodobé 11% 9% 8% -21% -12%
Casové rozliseni pasiv 0% 1% 1% 181% 6%




PRILOHA III STRUKTURA VYBRANYCH POLOZEK NAKLADU

A VYNOSU ODVETVI

Tab. 39 Struktura vybranych vynosovych polozek odvétvi (viastni zpracovani)

Vertikalni analyza

Horizontalni analyza

2012 2013 2014 13/12 14/13
Trzby za prodej zbozi 38% 30% 34% -21% 12%
Vykony 100% 100% 100% 1% -2%
- trzby za prodej vl. vyr. a sluZzeb 99% 98% 99% 1% -1%
- zména stavu zdsob vl. Cinnosti 0% 1% 0% 603% -82%
- aktivace 1% 1% 1% -3% 0%

Tab. 40 Struktura vybranych ndkladovych polozek odvétvi (viastni zpracovani)

Vertikdlni analyza

Horizontalni analyza

2012 2013 2014 13/12 14/13
Naklady na zbozi 32% 24% 27% -23% 9%
Vykonova spotieba 85% 86% 87% 3% -1%
Nakladové uroky 0% 0% 0% -19% -54%
Osobni naklady 10% 9% 10% -4% 4%
Dan 1% 1% 1% -19% 17%




