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Abstrakt

Cilem této diplomova prace je posoudit Uunp¥imancniho zdravi spokosti Sladovny
Soufflet CR, a.s. na zaklad elementarnich metod fin&mi analyzy. V navaznosti
na syntézu vysledku jsou formulovana dogeni naieSeni problémovych oblasti

finanéniho hospodani podnikatelského subjektu.

Kli¢ova slova: Finaéni analyza, metody fingni analyzy, syntéza vyslet@lfinancni

analyzy.

Abstract

The objective of this master’s thesis is an apptieci of financial stability of the
company Sladovny SoufflefR, a.s. in terms of elementary methods of financial
analysis. In connection with incorporation of outpaf financial analysis the proposals
for improvements in problematic areas of compafigancial stability are formulated.

Key words: financial analysis, methods of finan@ablysis, incorporation of outputs of

financial analysis
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1. Uvod

Firmy se musi $ své ¢innosti potykat se stale se¢micim ekonomickym progdim,
zavadt a Wit se zcela nové metody a postupy, hledat novytprgeo své uplatni,
ziskavat nové potencionalni zékazniky a udrzetvéi stavajici zakazniky. U&gna
adaptace podniku zavisi na schopnosti podnikovéhpagementu reagovat na nové,

e

slozitjSi podminky uplaténi se na trhu a na znalosti své fitiainsituace. Pravzde je

v

pole pisobnosti finatini analyzy, kterd ma Siroké moznosti vyuZififfizeni podniku.

Finartni analyza ziskdva stéleét8i vyznam a vyuzivA pomoci dalSickédwnich
disciplin. Ten, kdo chce uspv konkuregnim boji musi stale sledovat nové trendy
a pozadavky, hledat nové a efektij metodyreSeni. Kazdy, kdo se podili timnosti
firmy nebo je na jejcinnosti jinak zainteresovany, ma jiné preferenaet@je teba
provadt analyzy celkového chodu a zdravi firmy. Z min@déhyvoje a sotasného
stavu firmy je také po¢ba dokazat odhadnout, kam se firma bude ubiratieucnosti.
Je teba také hodnotit plany a stanovené cile se &kosti napiklad na zaklagl mnou

zvolené finagini analyzy.

7 vz

Finartni analyza slouzi jako nastroj pro rozhodovannartini fizeni podniku. Pomoci
finanéni analyzy Ize vyhledat problémové oblastinosti firmy a najit mozZnosti
pro zefektivini jeji ¢innosti prostednictvim navrh a realizace zgm. Hlavnim cilem
financniho tizeni je =zaji&ni vynosnosti, ktera souvisi s efektivnim vyuzivani
majetku. Efektivni mze byt pro firmu jak vlastni, tak i cizi kapitalpkud jej dana
firma dokdZze vhodh vyuzit. K (Eelu finartni stability firmy je také velmi dlezité

fizeni zadluzenosti firmy.



2. Cile diplomové préace

Hlavnim cilem mé diplomové prace je posoudit fitrdnzdravi podniku Sladovny
SouffletCR, a.s. na zakladelementarnich metod fin&mi analyzy. Na zakladsyntézy
vysledki nasleds formulovat doporteni nafeSeni problémovych oblasti.

Z hlavniho cile byly odvozeny cile dii

« formulovat teoreticky ramec peny pro vypracovani fingni analyzy,

« charakterizovat spateost Sladovny SoufflefR, a.s. z pedmtu innosti, jejich
produkii, zdkaznik a konkuretiniho prostedi,

« zpracovat finatni analyzu spolmosti Sladovny SouffleiCR, a.s. pomoci
vybranych elementarnich metod figahanalyzy za obdobi 2004 az 2007,

* na zaklad syntézy vysledk financni analyzy diagnostikovat problémové oblasti
financni situace firmy a navrhnout nutna omesti pro jejich zlepSeni. Dale
hledat moznosti dalSiho zlepSeni silnych strapekaesnosti, za delem zaji&ni
finanéni stability pro nasledujici obdobi.



3. Teoreticka vychodiska

Finartni analyza slouzi ke zhodnoceni fitanhsituace podniku. Procély finartniho
fizeni je podkladem pro navrhy na zlepSeni danéhawustV této kapitole bude
vénovana pozornost uzivateh, informa&nim zdrofim, metodam finatni analyzy,
ukazatehm finartni analyzy a jejich stimému popisu. NiZze popsané metody

a ukazatele poslouzi ke zpracovani praktithsti me diplomové prace.

3.1. UzZivatelé finaréni analyzy
Pti zpracovani finatni analyzy je nutnoifhlédnout k @elu, pro ktery je zpracovavana.
Skéla uZivatél finargni analyzy je $iroka. Pro kaZzdého z nich jsailefité jiné

skut&nosti.

Mezi uzivatele finadni analyzy pdt:

* Investdi (akciondi, spol&nici) - Investdi vyuZivaji finartni informace
z hlediska kontrolniho a investiiho. Investini hledisko slouZi pro rozhodovani
o budouci investici. Soustuji se na miru rizika a miru vynosnosti jimi
vloZzeného kapitalu. Kontrolni hledisko je uplatano akcionad vaci
manazeim firmy, jejiz akcie vlastni. Hlavni zajmy jsou exily na stabilitu,
likviditu, disponibilni zisk a zajigni rozvoje firmy.

« Manazéi - Vyuzivaji informace pro dlouhodobé i operativiizeni firmy.
DulezZité je také poskytnuté hlediskoémpe vazby vyhodnoceni jednotlivych
rozhodnuti a naslednych praktickychistedlii. Manazer ma také zajem
o informace vyhodnocujici fingni pozice jinych firem (konkurence,
dodavatal, odkErateli).

* Obchodni partng (zakaznici a dodavatelé) - Dodavatelé se&ajnna zjistni
schopnosti spotamosti plnit své zavazky. Soisti se také na dlouhodobou
stabilitu firmy, nutnou pro zajishi jejich budouciho odbytu. Zakazniky
odkeratele zajima stabilita podniku zvl&Spii dlouhodobé spolupraci (aby

nentli problémy se zajighim vlastni vyroby).
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e Zamgstnanci - Hlavni zajmy jsou v oblasti jistoty z&tmani, mzdové a socialni
perspektivy.Ridici pracovnici jsowasto motivovani podily na hospddkém
vysledku.

« Banky a wfitelé - Zadaji informace o finanim stavu potencialniho dluznika.

e Stat a jeho organy - Zajimaji se o informace patigiku, kontrolu daovych
povinnosti, zisk&nifghledu o stavu firmy se statni zakazkou.

* Externi uzivatelé - Firmy hodnotici &nvschopnost, potencionalni inveisto

hodnotici riziko akcii a rentabilitu spéteosti aj. (1)

3.2. Informa¢éni zdroje finan¢éni analyzy

Hlavnim zdrojem informaci pro fingni analyzu jsou &etni vykazy. Lze je rozdit
na finarkni a vnitropodnikové. Finani (Cetni vykazy poskytuji informace externim
uzivatehm. Jde o viejné dostupné informace, které je firma povinna ieji@vat
nejmeér jednou r@n¢. Vnitropodnikové Getni vykazy nemaji pra¥rzavaznou upravu
a vychazeji z vnihich poteb firmy. Jejich vyuziti vede k vyraznému repréni
vysledii finanni analyzy. Omezeni jejich vyuziti spea v divérnosti €chto
informaci. (10)

Finanéni vykazy
* Rozvaha,
» Vykaz zisku a ztrét,

» Vykaz cash flow (o tvorba pouZziti pe&Znich prostedki).

Rozvaha nam udava stav majetku (aktiv) a Zdpgjich financovani (pasiv) k aitému
datu. Ne vzdy je mmérnym obrazem majetku firmy. Nezobrazuje toky, které

se odehravaji v ibéhu roku.

Vykaz zisku a ztrat davaehled o ndkladech a vynosech daného obdobi. Prebi§gm
Ze naklady nejsou vzdy odlivem finarich prostedki a naopak vynosy nejsou vzdy

spojeny s fijmy.
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Pokud gidame k pedchozim vykafm vykaz cash flow, odstranime tyto nedostatky.
Cash flow davaighled o pilivu a odlivu pegZnich prostedka v prabéhu roku. (14)

Faktory omezujici spolehlivost a srovnatelnost &etnich vykaai:

e Princip historickych cen v protikladu kinflaci (2Zma kupni sily petz,
historickd cena nevyjddje realnou hodnotu aktiva,cktera aktiva casem
ziskavaji na cef) nedobytné pohledavky; wkterych aktiv by ke zjighi realné
ceny byl patebny odhad),

» Celkové zmdny ekonomického prostdi (vyvoj nenovych kurd, zmeny
arokovych sazeb),

» Legislativni zngny (Gpravy fiskalni politiky, obchodniho prava,)aj.

« Udaje chyBjici (za minula obdobi neexistuji nebo nejsou lpdisci),

* Vnitropodnikové faktory ovliviujici polozky vykas, avSak ve vykazech
nezachycené ( kvalita pracovnich sil, rovizeni podniku, podnikova kultura),

* Problém srovnatelnosti vyk&zéaso¥ i mezi subjekty (metodické zmy),

mezipodnikové srovnavani zejm. na mezinarodni Grgvanost vykasn). (14)

Mezi dalSi zdroje informaci patinterni data - vnitropodnikové sirnice, podnikove
statistiky, fedpowd” vedoucich pracovnik vyrocni zpravy, prospekty cennych papir
a externi dataz pohledu podniku - odborny tisk, progndzy agentiata ministerstev

a dalSich organizaci. (10)

3.3. Metody finanéni analyzy

Finartni analyzu nmizeme rozdlit na fundamentalni a technickou. Fundamentalni
finanéni analyza se soust’'uje na vyhodnocovani spiSe kvalitativnich ddajpodniku,
pficemz zakladni pouzivanou metodou je odborny odhaganttativni informace
se zahrnuji také, ale nezpracovavaji se pomociriaigpovaného matematického
aparatu. Technicka finani analyza zpracovava ekonomicka data s vyuzitim
matematickych, matematicko-statistickych a dalSiefgoritmizovanych metod.

Vysledky jsou vyhodnocovany kvantitatévnkvalitativre. (7)

-12 -



Metody technické finami analyzy se daji roztit na:

* elementarni metody,

* vySsSi metody.

Elementarni metody

* analyza absolutnich (stavovych) ukazatel

- analyza trendl (horizontalni analyza)
- procentni rozbor (vertikalni analyza)

* analyza rozdilovych ukazateffondi financnich prostedk)

* analyza cash flow

* analyza porrovych ukazatei

- rentability

- aktivity

- zadluZenosti a finami struktury
- likvidity

- kapitélového trhu

- provozni¢innosti

- cash flow

* analyza soustav ukazaiel

- pyramidové rozklady
- predikni modely (11)

VySSi metody

Do vysSSim metod p#t matematicko-statistické a nestatické metody. Rpz¥chto
méret pouzivanych metod souvisi s rozvojem wgtai techniky. Jsou vysoce odb&rn
I programo¥ nara@né. Tyto metody se pouzivaji ke zfist vzajemnych vztah mezi
ukazateli, k odhatm normalni nebo srovnavaci hodnoty ukazatele propisk

podniki, k orient&nimu odhadu pravghodobnosti vyskytu hodnot ukazate(7)

-13 -



Analyza absolutnich ukazateh

Pro vyp@et absolutnich ukazateke pouzivaji imo Udaje z &etnich vykaa. Sleduje
se jejich procentni zéma i absolutni hodnota mezérd zmeny. K vysledovani trendu

musime mit k dispozici Udaje za vice obdobi.

Analyza trendi (horizontalni analyza)

Horizontalni analyza naifik4 o kolik se zrénily jednotlivé poloZzky finatnich vykas
vcase, i 0 kolik se zmmili procentudl®. Procentudlni vyjaeni je vyhodgjSi

v okamziku, kdy hodlame uskut®ny rozbor podrobit hlubSimu zkoumani
(oborovému zkoumani) a umafe rychlejSi orientaci ¥islech. Vyjadeni
v absolutnich¢islech umoiiuje naopak objektiv)Si pohled na jednotlivé polozky
z hlediska jejich absolutniatkZitosti. (10)

Procentni rozbor (vertikalni analyza)

U vertikalni analyzy zjifujeme strukturu aktiv a pasiv. Vertikalni analyZadstavuje
procentni rozbor zakladnicht@tnich vykas. Cilem je zjistit, jak se jednotlivéasti
podilely na celkové bilami sun¢ a z hlediskatasového zjistit pohyby v nastaveni
majetkového a finamiho portfolia. JelikozZ je vertikélni rozbor vyj&h v procentech,
muzeme ho pouzit i pro mezipodnikové srovnani fireenstejném oboru podnikani

nebo s obeahstanovenymi odstvovymi pramery.

Kapitalova struktura vypovida o tom jaké zdroje pi&dvyuziva k financovani svych
aktiv. Celkova velikost zdréjzavisi na velikosti firmy, vyuziti techniky a tedblogii,
na rychlosti obratu kapitalu a také na organizaodpje. Pekapitalizovana spateost
neefektivié vyuzivi kapitdl a dochazi ktomu, Ze je dlouhgehobkapitalem kryt
I obézny majetek. Podkapitalizovana spwlest ma problémy financovani¢iné

¢innosti. Kapitalova struktura bydta byt optimalizovana.

Majetkova struktura firmy hodnoti slozeni stélych o&Zznych aktiv. Je zavisla
na gedmeétu ¢innosti a na finagni politice firmy. (10)

-14 -



Analyza rozdilovych ukazatet (fonda finanénich prostiredkii)

K analyze arizeni finagni situace firmy (zejm. likvidity) slouzi rozdilovékazatele,
oznaované jako fondy finamich prostedki. Fond je chapan jako shrnuti¢itych
stavovych ukazatélvyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil nesmihrnem
uréitych poloZzek kratkodobych aktiv a ditych poloZzek kratkodobych pasiv. Mezi
negasgji pouzivané fondy ve finami analyze pdt cisty pracovni kapitalcisté

pohotové progedky acisté perzneé pohledavkové finatni fondy. (7,11)

Cisty pracovni kapital

Predpokladem zabezpeni trvalé platebni schopnosti podniku jéizpivy pomer
celkovych gijmt a vydaji v kazdémcasovém moment Krom¢ toho je patebné
vytvéret ugitou rezervu (finadni polStd), ktera bude zachytavat dopady nesouladu

mezi @ijmy a vydaji tak, aby nedoSlo k ohrozeni existesamotného podniku.

Zakladnim pravidlem financovani je zasada dodrzbwasoveého souladu vazanosti
majetku a disponibilnich zdnnj majetek podniku by #h byt financovan zdroji
se stejnou dobou splatnosti, jako je jeho ZzZivotn@dtarakter dlouhodobosti nemaji
pouze stala aktiva, ale i trvale vazanygdhy majetek, ktery také musi byt financovan
dlouhodobymi zdroji. Tut@ast dlouhodobych fin&nich zdrofi ozn&ujeme pojmem

cisty pracovni kapital. (9)

Hodnotucistého pracovniho kapitalu je moZzné&islit z rozvahy d¥éma zgisoby:

» Jako rozdil mezi dlouhodobymi zdroji financovanagtni kapital a dlouhodobé
cizi zdroje) a stalymi aktivy. Préiento zf@isob kvantifikacetistého pracovniho
kapitdlu nazoré ukazuje existenci finamiho polStée, o ktery lze teoreticky
zmenSit hodnotu pasiv podniku, aniz by to ohroglw stabilitu.

e Jako rozdil mezi aiznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Takto
definovany cisty pracovni kapitdl udava hodnotu édhého majetku

financovaného dlouhodobym kapitalem. (9)
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Cisté pohotové progtdky

Tento ukazatel je modifikaadfistého pracovniho kapitalu a odsiuge rekteré jeho
nedostatky. Mezi nedostatkyyPK pati to, Ze obzna aktiva, z nichz se odvozuje,
zahrnuji i gkteré malo likvidnigi dokonce dlouhodabnebo trvale nelikvidni poloZky.
Typickym prikladem jsou v nadich pafrech nedobytné pohledavky. Déle (&K
ovlivnén pouzitymi metodami o@evani, zejména majetku. Ukazatelistych
pohotovych prosedki je tedy pesrEjSim posouzenim likvidity podniku. Je ¢en

rozdilem pohotovych peinich prostdki a okamzi splatnych zavazk(4)

Cisty pewzre pohledavkovy fond

Cisty perézné pohledavkovy fond fedstavuje utity kompromis mezi fedchozimi
rozdilovymi ukazateli. Z ai¥nych aktiv vylduje nelikvidni olkznéd aktiva
(nag. nedobytné nebo dlouhodobé pohledavky, neprodefséby), pofipad podle
Ucelu analyzy se odéaji dalSi obzna aktiva s nizkym stupm likvidity. Od takto

ocistenych okEZnych aktiv se pak od#aji kratkodobé cizi pasiva. (4)

Analyza cash flow

Mezi principy finagniho tizeni pati princip perznich toki. Pro finagni tizeni
je rozhodujici konkrétni tok pénmnich prostedki, nikoliv U¢etné vykazované vynosy
a naklady. Finatni zdravi podniku zavisi na jeho schopnosti uhraz@erzni platby

svym titelaim, dodavatéim, zangstnaném i vlastnikim.

Cash flow je mozné \slit metodou:
e primou — sledovani vSecltipni a vydajfi za obdobi,
* negimou — transformaci zisku, ktery upravime o ty adkl a vynosy, které

se netykaji pohybu prasidki ve sledovaném obdobi (rapdpisy).
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V piehledech cash flow rozliSujeme cash flow z:
* provoznicinnosti,
* investini ¢innosti,
» finaneni ¢innosti,

* cash flow celkem.

Pro vypdet ukazatdl na bazi cash flow se uziva géni tok z provoznicinnosti.
Vykaz cash flow odstiaije nedostatky vyplyvajici z rozvahy a vykazu ziskutrat.
Sledovani a planovéni cash flow jéleFité pro finadni tizeni podniku. Hlavnim
ekonomickym cilem managementu je maximalizace pmoNw CF z dlouhodobého
hlediska. (9,13,15)

Analyza pomérovych ukazateki

e

Pontrové ukazatele jsou nejpouzivggi pro jejich snadnou konstrukci, dostupnost dat
a jejich pomdrné vysokou vypovidaci schopnost. Analyza goovymi ukazateli
vyuziva vyhrada udaji ze zakladnich detnich vykaa (verejré dostupné informace).
Vyhodou analyzy pogrovych ukazatel je, Ze redukuje hrubé Udaje, liSici se podle
velikosti firem, na spolaou a tudiz i komparativni bazi. Pak Ize srovnalktualni
finanéni informaci dané firmy s jeji historickou hodnotos hodnotami u jinych
spole&nostici oborovym ptiméram. (3, 10)

Duvodem, ktery ved! k Sirokému pouzivani pwovych ukazatdi, je skuténost, ze:

e umo#Zuji provadt analyzu casového vyvoje finami situace dané firmy
(tzv. trendovou analyzu),

* jsou vhodnym nastrojem prostorové analyzy, tj. pp&vani vice podobnych
firem navzgjem (komparativni analyza),

* mohou byt pouzivany jako vstupni Udaje matematickymdeti umoziujicich
popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hotit rizika i predvidat

budouci vyvoj. (11)
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Ukazatele rentability

Rentabilita je mifitkem schopnosti podniku vytiét nové zdroje, dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitalu. Slouzi k hodnooetikové efektivnosti dan#nnosti.
Jednd se o ukazatele, které budou nejvice zajikeadregre a potenciondlni investory.

Zahrnuji vliv likvidity, fizeni dluhu &zeni aktiv na zisk. (8, 10)

Mezi nejpouzivad&iSi ukazatele rentability piét

* rentabilita vioZzeného kapitalu (ROI),

rentabilita celkovych vlioZzenych aktiv (ROA),

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),
rentabilita trzeb (ROS),
rentabilita dlouhodobych zdiiofROCE).

Rentabilita vlozeného kapitalu ROI

Informuje nas, jaka by byla rentabilita podniku,ykg neexistovala daze zisku.
Je vhodna pro srovnavani podhikprotoZze umoliuje srovnani i s podniky z jinych
zemi bez ohledu na rozdilné ndaé zatizeni. Vyjaidije, sjakou dinnosti msobi

celkovy kapital, vioZzeny do firmy, nezavisle nagdfinancovani.

Rentabilita celkovych vloZzenych aktiv ROA

Odréazi celkovou vynosnost kapitdlu bez ohledu na zti@akych zdroj byly
podnikatelské&tinnosti financovany. Hodnoti vynosnost celkovéhozeiného kapitalu

a je pouzitelna pro #tieni souhrnné efektivnosti. Bere v Uvahua zatiZzeni.

Rentabilita vlastniho kapitdlu ROE

Vyjadiuje vynosnost kapitélu vioZzeného akcitina vliastniky podniku. Pomoci tohoto
ukazatele mohou invesiozjistit, zda je jejich kapital reprodukovan seétou
intenzitou odpovidajici riziku investiceiB tohoto ukazatele e znamenat naixlad
zlepSeni vysledku hospa@ai, zmenseni podilu vlastniho kapitalu ve &mebo také
pokles argeni ciziho kapitdlu. Hodnota tohoto ukazatele bym#ia klesnout
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pod vynosnost cennych pajpirgarantovanych statem, nebadnvestd nebudou
do takového podniku vkladat své piestky s ohledem na riziko.

Rentabilita trzeb ROS

Ozna&uje se také jako ziskovad marZze. Charakterizuje zdkzZeny k trzbam.Vyt¥a
piedstavu o tom, jaky je podil ziskovéiraZky na celkovych trzbach. LiSi se podle
odwtvi. V zemich s rozvinutou trzni ekonomikou obvykliati, Ze od¥tvi s velkymi
obraty maji relativdh nizkou ROS, kdeZto vysoce kapit&owntenzivni od¥tvi maji
podil zisku na trzbach vyssi. Trzni @Spost je podmina mnoha faktory, mezi nimiz
skut&na hodnota vyrobk ¢i sluzeb nemusi byt vzdy rozhodujici. Hraje zdei rol

I marketingova strategie, cenova politika, reklamagdni vlivy aj. (11,14)

Rentabilita dlouhodobych zdibROCE

Poskytuje informaci o vynosnosti dlouhodobych zélmpdniku. Slouzi k prostorovému

srovnani firem, zejm. k hodnoceni monopolnictey® prosgsnych spolénosti. (7,11)

Ukazatele aktivity

Ukazuji jak podnik hospodiase svymi aktivy. Zbytné vysoké drzeni aktiv Zisobuje
zvySeni naklatl a tim je snizovan zisk. U ofr@ého gipadu podnik fichazi o zakazky,
tim se mu sniZuji vynosy, coZz madra nasledek snizeni zisku. Ukazatele aktivity
zachycuiji relativni vdzanost kapitalu v jednotliiformach aktiv. Jejich hodnoty zavisi

na charakteru a délce provozniho cyklu a nesaputizeni. (11, 14)

Mezi ukazatele aktivity p#it

» obrat celkovych aktiv,

» obrat stalych aktiv,

* obrat zasob,

» doba obratu zasob,

» doba obratu pohledavek (pnérna doba splatnosti pohledavek),

» doba obratu zavaakpraimérna doba odkladu plateb, doba provoznihéray
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Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel byva také ozmaan jako obrat kapitalu (ma spolu s rentabilitoiel
vyznamny vliv na rentabilitu aktiv).Rika nam jesti nema podnik nadbytek
¢i nedostatek aktiv, coz by sniZzovalo jeho rentahilDoporiené hodnoty ukazatele

se pohybuji v rozmezi 1,6 — 3.

Obrat stalych aktiv

Tento ukazatel je vhodny pro srovnani sd&dovym piimérem. NiZzSi hodnota
signalizuje nizké vyuZziti a je signdlem pro vyrobhy zvySila vyuZziti vyrobni kapacity.

Souasre je signalem pro finaimi manaZzery, aby omezili podnikové investice.

Obrat zasob

N¢kdy je nazyvan jako ukazatel intenzity vyuZziti Zédsoudava, kolikrat je v pbéhu
roku kazda polozka zasob firmy prodana a znovu madwoa.

Doba obratu zasob

SniZzenim doby obratu zasob spolest zefektivni hospodeni s finaknimi prostedky.
Musi se v8ak brat v Gvahucité pojistna zasoba, kterou si vyti/gpodnik pro pipad

nenadalého vypadku dodavatele. Je vhodna pro snowmegzi podniky v daném oboru.

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vyjadije obdobi od okamziku prodeje na obchodrirgo ktery musi
firma ¢ekat, nez obdrzi platby od svych zakazanike vhodnym motivanim nastrojem
prodeje. Doba obratu pohledavek bylanbyt co mozno nejnizsi. Hodnota se srovnava
s dobou splatnosti faktur a agdvovym piimérem. Sledovani, zda jsou faktury vydané
firmou placeny vas je dlezité pro ¥asné upomenuti a zjiti divodia opozdni
platby.
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Doba obratu zavazk

Tento ukazatel udava, jak dlouho firma odkladakpldaktur svym dodavatiain. Tedy
jak dlouho poskytuji fird dodavatelé levny obchodni &v Obecr plati, Ze doba
obratu pohledavek by &ta byt nizsi nez doba obratu zavazk

Ukazatele zadluzenosti a fingni struktury

Ukazatele zadluZzenosti nam pomahaji zjistit jakéojeda v jakém slozeni vyuziva
podnik pro své financovani. Volba optimalni kapmté struktury je pro podnik velmi
dulezitd. Podnik mze vyuZzit finakni paky a tim zvySit rentabilitu viastnich zdroj
Se zvySenim zadluZeni se zvySuje i riziko fifrEnmestability a tim se sniZzuje ochota

poskytnuti cizich zdrdj

Mezi ukazatele zadluZzenosti fiat

» celkova zadluzenost,
* koeficient samofinancovani,

» ukazatel urokového kryti.

Celkové zadluzenost

Ukazuje miru zadluzeni podnikGim vy3si je jeho hodnota, tim vy3si je riziksitel.
Je nutné jej posuzovat v souvislosti s celkovouogyiosti podniku a také v souvislosti
se strukturou ciziho kapitalu. Vysokd hodnotdzm byt z hlediska drzitel akcii
piizniva tehdy, je-li podnik schopen dosahnout vyg&3dhocenta rentability neéini

procento Urok placené z ciziho kapitalu.

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani daplje p‘edchozi ukazatel. Vyj&dje miru financovani
aktiv z vlastnich zdrdj
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Ukazatel Urokového kryti

Aby firma zjistila, zda je pro ni dluhové zatizemiosné se vyuziva ukazatel trokového
kryti. Udava, kolikrat je zisk vySSi nez placen@ky. Neschopnost platit Urokove

platby ntize byt znakem bliziciho se upadku.

Ukazatele likvidity

Likvidita je souhrn vSech potenciélhikvidnich prostedka, které ma firma na Uhradu
svych splatnych zava#k Solventnost je ffjpravenost hradit své zavazky, v @gkjich
splatnosti a je podminkou pro existenci firmy. Pagkou solventnosti podniku je jeho
likvidita. Pro &ely vypaitu se rozliSuji nejlikvidyjsi aktiva — obzna aktiva podle

jejich likvidity.

RozliSujeme tyto ukazatele likvidity:

» okamzita likvidita (likvidita 1. stupg),

» pohotova likvidita (likvidita 2. stups),
» beézna likvidita (likvidita 3. stup#).

Ukazatele provozndinnosti

Tyto ukazatele slouZitpdevsSim k vninimu fizeni podniku. Sleduji vyvoj zékladni
aktivity firmy. Provozni ukazatele se opiraji o ¢ok veltiny, predevsim o néklady,
jejichz tizeni ma za nasledek hospodarné vynakladani jedyodtl druhi naklad

a tim i dosazeni vysSiho kam&ho efektu. (11)

Mezi provozni ukazatele gét
» produktivita gfidané hodnoty,

* nékladovost vynas
* mzdova produktivita,

e vazanost zasob na vynosy.

-22 -



Ukazatele na bazi cash flow

Tyto ukazatele nam odkryvaji hlogjbfinanéni situaci firmy. Jde o vyhodnoceni toku
skute&nych pewznich prosiedki a ne pouze o naklady a vynosy jako takové. Tyto
ukazatele nam pomahaji zjistit rtgdad: kolikrdt jsou nakladové aroky pokryvany
pereznim tokem, jaky peiini tok gipada na 1 K trzeb, jaky pe&ni tok gipada

na akcii atd. Pro jejich vyget se uziva peni tok z provozniinnosti. Mezi tyto
ukazatele péat rentabilita trzeb z CF, vynosnost vloZzenych pexdith z CF, urokove

kryti z CF a Us¢rova zpisobilost z CF.

Analyza soustav ukazatai

Jednotlivé skupiny ukazatemonitoruji pouze déi aspekty finadniho zdravi podniku
a velké mnozstvi ukazatetelkové hodnoceni spiSe zamlZuje a komplikujetdPbyla
provedena cel#ada studii se snahou nalézt jediny synteticky ukfza nimz by se
soustedily vSechny silné a slabé stranky fitiaino zdravi podniku a jehoz vySe by

jednoznéné signalizovala schopnost nebo neschopnost podmiktanit Upadku.

Existujici modely je mozno rozhit do dvou skupin:

« Bankrotni modely, které odpovidaji na otazku, zaalnik do rjaké doby
zbankrotuje.
» Bonitni modely, které odpovidaji na otazku, zdpgdnik dobryi Spatny.
Obk¢ skupiny model vychazi z pedpokladu, Ze v podnikuekolik let pred bankrotem
dochazi k jistym odliSnostem ve vyvoji, charakteclsych pra¥ pro podniky ohrozené
upadkem. Zakladni rozdil mezi nimi je vtom, Ze Wathi modely vychazi

ze skuteénych udaiji, zatimco bonitni modely vychazi spiSe z teoretibigyoznatk.
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Bankrotni modely

Z bankrotnich modéldale uvedu Altmanovo Z-skore a index IN

Altmanovo Z-skére

Profesor E.l.Altman pouZil pro svou analyztinpou statistickou metodu (diskrimirai
analyzu), pomoci které odhadl vahy (koeficientyljnearni kombinaci jednotlivych
ponerovych ukazatel, které zahrnul do svého modelu jako p&omé veltiny. Fi své
praci vychazel ze vzorku Udapodniki, které ve sledovaném obdobi prosperovaly nebo
pozdji (béhem 5 let) zbankrotovaly. Prvni podoba tohoto medsfla publikovana

v roce 1968.

Z-skaore pro firmy s vieejné¢ obchodovatelnymi akciemi se digli podle vztahu:
Zi=12%+14%+33%+0,6%+1,0%
Kde: x= ¢isty pracovni kapital/celkova aktiva
X2 = nerozdleny zisk minulych let/celkova aktiva
X3 = zisk ed zdagnim a uroky (EBIT) /celkova aktiva
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/celkové dluhy

X5 = celkové trzby/celkova aktiva

Pro ostatni podniky se Z-skére vyiid podle Altmana ze vztahu:
Z = 0,717 %+ 0,847 % + 3,107 % + 0,420 % + 0,998 x
Kde x4 je podil zakladniho kapitalu k celkovym dfirh a ostatni se vyjddji stejré jako

v predchozim modelu.

Uspokojivou finagni situaci hodnocené firmy indikuje hodnota ukaleatectSi
nez 2,99. R vypocitané hodnat od 1,2 do 2,9 howdme o tzv. Sedé zéna je-li
hodnota Z-skére mensi nez 1,2 , signalizuje tonvaiiné finargni problémy firmy

a tehdy jeiteba se zamyslet nad otdzkou mozného bankrotu firmy.
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Index IN

Index IN je pivodnim¢eskym pokusem Inky a lvana Neumaierovych najitypmsktery
by umoznil odhad posouzeni firariho rizika ceskych podnik z pohledu sgtovych
ratingovych agentur. Dle nazoru adtge index IN schopen vyuZzit vstiig ceskych
U¢etnich vyka# a navic zahrnout zvlastnosti $asné ekonomické situaceCeské
republice.

INg1 =0,13 % + 0,04 % + 3,92 %+ 0,21 %+ 0,09 %
Kde: x = aktiva celkem/cizi zdroje

X2 = EBIT/nakladové uroky

x3 = EBIT/celkova aktiva

X4 = celkoveé vynosy/celkova aktiva

Xs = obiZna aktiva/ (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankdwery)

Pokud hodnoty ukazatele jsou mensi nez 0,75 - @gdoginik ve finaéni tisni a spje
k bankrotu. Hodnoty v intervalu 0,75 — 1,77 obsahigdou z6nu. Kdyz ipsahne
hodnotu 1,77 - pak je podnik ve vyborném postav@ifinartné zdravy a nema

problémy se svym chodem.
Bonitni modely

Z bonitnich modeil dale uvedu Quick test, ktery pracuje pouzectygmi ukazatel,
a to koeficientem samofinancovani, dobou splacdahigd CF z procenta trzeb
a ukazatelem rentability celkovych vloZenych ak#e.ctyi zakladnich oblasti analyzy
byl zvolen vzdy jeden ukazatel, ktery nepodléhdivgus vlivam. Pro hodnoceni
se pouziva stupnice, ktera j&timistna a umaluje ohodnotit kazdy ukazatel znamkou
1 (velmi dobry) az 5 (ohroZen insolvenci). Celkogddmka se pak ziskd jako

aritmeticky pfimér vSech znamek.
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4. Popis firmy

V sowasné dob pod spolénost Sladovny SoufflefR, a.s. pat 5 ¢eskych sladoven,
které se nachazi v Hodonicich, Kréiizi, Nymburku, Progfové a Litovli. Sladovny
Soufflet CR, a.s. jsou vlastnikem historické ochrannéckpal CHECOMALT, ktera
je znama jiz z 20. let minulého stoleti. Pod tommatkou tyto sladovny vyvaziesky

slad do celého s$ta od zaatku své existence.

4.1. Historie spol&nosti

Priznivé klimatické a fdni podminky vytvily v Ceské republice optimalni
predpoklady pro gstovani sladovnického Jmene.Ceskéa republika ve & proslula
vyrobou kvalitniho sladu. Na dobrém jmékaského a moravského sladu se vSak
nepodepsala jen jakostni surovina, ale také foatebktaleté zkuSenosti mistnich

zemedélcu a sladal.

Mezi hlavni j@mendské oblasti odedavna paPolabska nizina a Hana. V Prgste
maji své sidlo Sladovny Souffl€iR, a.s. Rozhodnuti zaloZit v Prgsté rolnickou
obchodni sladovnu padlo na jednani Hospski& komory jiz v roce 1867. Na podzim

roku 1869 stoji hotova budova sladovrtippavena pro prvni kampa

Po znarodéni sladé#ského pimyslu byly domaci komeéni sladovny zéereny

do dvou podnikk - Ceskych sladoven Praha a Moravskych sladoven Olomouc
Slowenim gchto firem vznikaji v Sedeséatych letech ObchodrddeVny, které
se pozdji stavaji sodasti koncernu Pivovary a sladovny aipatjim vice nez dvacet
sladoven. P&inaje rokem 1989 zaly Obchodni sladovnyugobit jako samostatny
statni podnik a od 31. 3. 1991 se staly akciovoalegposti. Sladovna Hodonice
zahdjila provoz v roce 1976 jako jeden ze zdiv@bchodnich sladoven. Nejmladsi

sladovna v Krorétizi vyrobila prvni slad v roce 1997.

Program modernizace vyrobni zakladny byl zahajeroce 1993 a prvni rozsahla

investiéni akce se tykala pragovské sladovny. V 2& 1994 zde byla zahajena vyroba
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na dvou novych klimatizovanych a plnautomatizovanych sladovacich linkach
s kapacitou 33.000 tun sladu za rok. Rekonstrukgenp v roce 1997 pak zvysSila
piijmovou kapacitu a vyrazn zlepSila uUrové vstupni kontroly. Nejmodesi

je sladovna Kromiz, ktera je sotasti Sladovny SoufflefR, a.s. od roku 2001. Tato
sladovna svymi technickymi i technologickymi pardrpesphuje nejnarénéjsi
pozadavky zakaznik Jeji vyrobni kapacita je 78.000 turtme. Ve sladov Nymburk
se os¥dcilo nové chlazeni, byly automatizovany vyrobni m®g a v roce 2003 byl
uveden do provozu novy tandemovy hvozd, ktery unhaarySeni vyrobni kapacity
na 89.000 tun sladu za rok. Sladovna Hodonice d#&gonstrukci v uplynulych
10 letech zvysSila svoji kapacitu na 75.000 tun. $mievyrobni kapacita spaleosti

Sladovny SouffleCR, a.s. dosahuje objemu 302.000 tun slado&o

4.2. Z&akladni udaje o spol€nosti

Spolgnost Sladovny Souffle€R, a.s. je zapsana v obchodniho tést vedeném
Krajskym soudem v By oddil B, vlozka 4093. Spairost je pravnim nastupcem
spole&nosti Obchodni sladovny, a.s., ktera byla zruSerzalikvidace s fevodem jréni
na spolénost Sladovny Souffle€R, a.s. Spolnost vznikla zapisem do obchodniho
rejstiku v Praze dne 27. dubna 2000 jako spudst s rdenym omezenym a po¥d

v roce 2004 byla z#ména pravni forma na akciovou spétest Sladovny SoufflefR,
a.s. a je zapsana u Krajského soudu w¥B¥hroce 2004 ve spadaosti doslo kiizi

s francouzskou spaleosti Compagnie Internationale de Malteries.

Nyni pod spol&nost Sladovny Souffle€R, a.s. pat sladovny: Hodonice, Krotitiz,
Nymburk, Prostjov a Litovel.

Sidlo spolénosti: Prostjov, Vrahovicka 2170/56, RS 796 26 C: 261 73 174.
Zakladni kapital spotmosti je 860 056 000 K Jedinym akcion&m je francouzska

spol&énost Compagnie Internationale de Malteries — NoganSeine, Francie.
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Piredmét podnikani:

koups zboZi za Gelem jeho dalSiho prodeje a prodej,

pivovarnictvi a sladovnictvi,

zprostedkovani obchodu,

zprostedkovani sluzeb,

vyroba krmiv a krmnych sisi,

¢innost podnikatelskych, fingnich, organizénich a ekonomickych porailc
skladovani zboZi a manipulace s nakladem,

zpracovani dat, sluzby databank, sprava siti,

poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardwassoftware,
provozovani vodovada opravy elektrickych strbja @istroja,

pronajem a fijcovani &ci movitych,

provozovani drahy — drazni vley,

¢innost wetnich poradi, vedeni detnictvi, vedeni deové evidence,
testovani, iéreni a analyzy,

sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzbygamiz&né-hospodéske
povahy u fyzickych a pravnickych osob,

¢innost technickych porados oblasti stavebnictvi,

poradani vystav, veletih prehlidek, prodejnich a obdobnych akci,

reklamnic¢innost a marketing.

Statutarni orgadn — pfedstavenstvo

Predseda: Ing. Richard Paul
Mistopredseda: Ing. Pavel Kryl

Clenové: Christophe Passelande

Brice Peters
Bruno Cothenet

Dozoréi rada

Predseda: Nicholas King

Mistopredseda: DuSan Falge

Clen: Denis Petit
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4.3. Produkty spoletnosti Sladovny SouffletCR, a.s.

Dodrzeni jakostnich poZzadavla poZadavik na zdravotni nezavadnost nakupovanych
jeémen, vyrakenych a expedovanych skade zaji¥ovano pomoci systémiizeni
jakosti. Tento systém byl vybudovan a nastedartifikovan podle pozadauknormy
ISO 9001:2001.

V obdobi 2006 — 2007 doSlo k jeho integraci s daldlvéma systémyrizeni a to
se systéemem Zzivotniho présti a systémem bezpsti a ochrany zdravitippraci.
Tento integrovany systéiizeni byl na jge roku 2007 certifikovan podle poZadévk
mezinarodnich norem ISO 9001, ISO 14001, OHSAS 1300

Hlavni pisobeni spolnosti je zansiené na vyrobu sladu. Vyrabizné druhy slail
podle poteb a pani zakaznik. Slady rozdlujeme na slady jamenné a slady pSemié.
Jako vedlejSi produktipvyrobeé sladu vznikaji sladovy ki a zadni jgmen.

Mezi jednotlivé produkty pat¥i:
* slady jemenné

U téchto slad je zakladni surovinou jarni sladovnickycpeen s vyjimkou sladu
barevného.
Cesky sladpredstavuje zhruba 93 % z celkové vyroby sladu)

o charakteristika dodava pivu sladové aroma a zlatavou barvu

o pouzitt zakladni surovina pro vyrobu vSech diyiiv (krome pSenénych)

Diastaticky slad

o charakteristika zvySuje barvu a zvyranje sladové aroma piva
o pouZiti pii vyrobé tmavych piv

Mnichovsky slad

o charakteristika dodava pivu plnost ip zachovani sitlé barvy, piznivé
ovliviiuje konzistenci gny a stabilitu piva
o pouziti pii vyrobé nealkoholickych sstlych piv
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Karamelovy slad

o charakteristika priznivé pisobi na stabilitu piva,fjpdava pivu rédénou barvu
a jemné sladové aroma

o pouzitt pri vyrobé tmavych piv mnichovského typu dale pak v pekargnst
cukrarenstvi i fi vyrobé limonad

Slad karamelovy tmavy

o charakteristika zlepSuje stabilitu piva,ipdava pivu tmav rubinovou barvu
a vyraznou karamelovou chu

o pouziti pfi vyrob¢ tmavych piv mnichovského typu dale pak v pekargnst
cukrarenstvi i i vyrobé limonad

Barevny slad

o zakladni surovinacesky slad

o charakteristika predavd pivu tmavou aZernou barvu a vyraZnprazené
aroma

o pouzitt pii vyrob¢ tmavych piv mnichovskeé typu a v pekarenstvi

* slady pSenéné

Slad pSeniny - pivovarsky

o zakladni surovinavybrané odikdy pSenice vhodné pro pivovarskeely

o charakteristika povzbuzuje¢innost kvasinek, zvySujéirost piva a stabilitu
peny

o pouzitt na vyrobu pSednych piv, gidava se fi vyrobé¢ jecmennych
lezackych i svrchthkvasenych piv

Slad pSeniny - pekasky diastaticky

o zd&kladni surovinapotravindska pSenice
o charakteristika diky negitomnosti pluchy je Iépe pouZitelny pro péked
Ucely

o pouziti v pekarenstvi i cukrarenstvi
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Slad karamelovy pSefiy

o zd&kladni surovinapotravindska pSenice

o charakteristika obdobna jako u j@anenného karamelového sladu vyhodou
je negitomnost pluchy

o pouziti pri vyrobé¢ tmavych pSerinych piv. Tento typ sladu je vyrobni
novinkou, vCeské republice se dosud nevyfab Jeho uplaténi

se [fedpoklada zejm. v pekarenské a cukrarenské wyrob

» vedlejSi produkty p¥i vyrobé sladu, sladové odpady

o sladovy k¢t (suSeny, mlety nebo granulovany),
o zadni jémen.

4.4. Porterova analyza konkurergniho prostiredi

Struktura od¥tvi ma velky vliv na uwtovani konkureénich pravidel hry, stefhjako
na stanoveni strategii fidmpotencial® dostupnych. V§Ssi vlivy puasobici na odstvi
jsou dilezité gedevsim v relativnim smyslu, jelikoz tyto vlivyigpbi na vSechny firmy
v daném odstvi, klicova je vSak schopnost reakce firem na tytérym

Vynosnost odstvi ovliviiuje 5 zakladnich hybnych sil: potenciélni Bowstupujici
firmy (hrozba no¥ vstupujicich firem), odiratelé (vyjednavaci vliv), dodavatelé
(vyjednavaci vliv), substituty (hrozba substitich vyrobki) a jiz existujici konkurenti

v odwtvi (soupéeni mezi firmami).
OhrozZeni ze strany no¥ vstupujicich firem

Hrozba pro spolmost Sladovny SoufflefR, a.s. ze strany ndwstupujicich firem
spaiva ve ztrat trzniho podilu, sti&eni cen neboustu naklad, a tim ve snizeni
ziskovosti. Hrozba vstupw&cthto firem na trh zavisi na existujicickeRazkach vstupu

v kombinaci s reakci stavajicicliastniki, kterou niize vstupuijici firma éekavat.
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Vzhledem k por&rné nizké rentabil v odwtvi (uvedené niZze v analyze rentability)

a existujicim pekadzkédm vstupu pro noveé firmy vSak radikalni vatopych firem neni

piedpokladan.

Pirekéazky vstupu do odtwi :

Uspory z rozsahu u existujicich firem,

Diferenciace produktu — existujici firmy maji v abti svych vyrobk jiz své
zékazniky, ktd jsou loajalni diky minulym zkuSenostem. Firmyené by chili
vstoupit na trh, bude tatofgkazka nutit k vysokym vyd&n na gekonani
existujici loajality zakaznik

Kapitalova narénost — nutnost investovat velké firgam prostedky. Pro vstup
do sledovaného odtvi jsou nutné vysoké investice do majetku, makeria
I k ziskani zakaznik

Nakladové znevyhodmi nezavislé na rozsahu - vyhodnkispup k surovinam
(uzawené smlouvy daogdu na budouci obdobi), vyhodna poloha, znalosti
a zkuSenosti (hledani cest, které snizuji nékladyitti ve firm¢), nové
technologie,

Oc¢ekavana odvetna ogahi - od vstupu do odwi muaze firmy odradit

i existence moznosti odvetnych ojeati, ktera podniknou firmy jiz gsobici
v tomto od¥tvi. Snizeni moznosti vstupu novych fireniize zpisobit i pomaly
rast odwtvi, ktery limituje schopnost trhu sbat novou firmu bez potlani
objemi produkce a zhorSeni finamich vysledk vSech zavedenych firem.
Volné kapacity psobicich firem v odstvi — na trhu psobici firmy nevyuzivaji
své kapacity stoprocertnV pripadt vstupu nového konkurenta by tyto stavajici
firmy mohly zvysit produkci bez vyrazného skokovétwysSeni fixnich naklad

a daasre prodavat své vyrobky za nizSi centimz by no¥ vzniklou

spole&nost silré znevyhodnily.
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Intenzita soupdeni mezi stavajicimi konkurenty

Sladovny SouffletCR, a.s. se podileji na produkci sladuCeské republice fiblizng
jednou polovinou. K odiratelim pati vétSina domacich pivovara zhruba polovina
produkce sréruje na zahrakni trhy. Podil spoknosti na domacim trhu je velmi silny.

Spol&nost ma vyznamné postavenidegkém i zahratnim trhu.

Nejvetsi konkurenti firmy Sladovny Souffle€R, a.s.

Konkurenty Ize rozélit na sladovny pivovarské a kontei sladovny. Pro srovnani
uvadim velikost produkce konkur@rich firem. Sladovny Souffl&R, a.s. v roce 2007
vyrobily 302 000 t sladu.

Pivovarské sladovny:

Sladovny Plzaského Prazdroje v Plzni a NoSovicich, celkem 114 tigladu,
Napojaské spoleénosti DRINKS UNION, a. s., zaznamenaly produkci7a & sladu.

Komerni sladovny:

Ceskomoravské sladovny, a. s., vyrobily 22 889disla

Sladovna Rudolf, s. r. 0., celkem 8 761 t sladu.

Sladovny Plz#ského Prazdroje v Plzni a NoSovicich

Tato spolénost ma konkuremi vyhodu v podod sloweni sladoven s navaznosti
na pivovary. Pivovar zpracuje vSechen slad, ktgmphi jeho sladovny. Sladovna ma
tedy jisty odbyt. Zfaktu, Ze Plasky prazdroj, a.s. je soasré konkurentem

i zékaznikem, lIze usoudit, Ze kapacity sladovenei@keho Prazdroje v Plzni
a NoSovicich nestad pokryt potebu pivovaru, a proto je dokupovan slad prav
od konkuresni spolénosti Sladovny SouffleiCR, a.s. JelikoZ produkci sladoven
Plzeiského Prazdroje, a.s. plrspotebovava jejich pivovar, nejsou pro Sladovny
Soufflet CR, a.s. konkurenty na zahranich trzich, ale pouze na trhu domacim. Vizi
spolenosti Plzéisky Prazdroj, a.s. je byt nejobdivowli spoleénosti vCeské
republice v oblastech: nejlepSi investice, nejz&@azantstnavatel, nejvyhledavasi
partner. Spoknost vlastni pivovary: Pivovar PizePivovar Radegast a Pivovar Velké

Popovice.
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Napoja‘ské spolénosti Drinks Union, a.s.

Tato spolénost ma také konkureéni vyhodu ve spojeni sladoven s pivovarem. K&om
produkce piva vSak vyrabi i jiné druhy lihovin. $@most Drinks Union, a.s. byla
zaloZzena v roce 1997. Firma Zasuje pivovary v Krasném a Velkémiegre,
v Lounech a Kutné He. Vyrabi piva Zlatopramen,iBaiak, Louny, Déicky, Lorec,

JaroSov a Pivrnec.

V roce 2005 pekraiila spol€nost poprvé v historii hranici milionu hektofitrpiva,
které vyrobila. V domacichtyrech pivovarech to bylo kolem 920 tisic hektdligiva,

zbytek tvdila licenéni vyroba piva Zlatopramen v Rusku.

Drinks Union, a.s. vice na#vrtinu své produkce uphatje na zahragnich trzich a je

s piblizn¢ 260 tisici hektolitry piva neptSim domacim exportérem namecky trh.

Souasti skupiny je i stoprocentni doena spolénost GRANETTE a.s. {ive divize
KB LIKER), treti nej\t3i domaci vyrobce lihovin. Likérka vyrabi v Krasméiezns
nekolik desitek drufi lihovin v ¢ele se Starou mysliveckou.

Spolgnost je konkurenci pro spéieost Sladovny Soufflet CR, a.s. na domacim
i na zahrarinim trhu. Produkce sladoven spwiesti Drinks union je vSak ve srovnani
se spolénosti Sladovny SouffleCR, a.s. velmi nizka (pouze 2,4%). Proto jeji

konkurence neni zatin¥ips vyznamna.

Ceskomoravské sladovny

Tato spolénost byla zalozena v roce 1994. Vroce 2007 vyeoldP 889 t sladu.
Spole&nost je nyni v konkurzu a tedy Sp&esti Sladovny Soufflet, a.s. v budoucnosti

odpadne jeden z konkurént

Sladovna Rudolf, s.r.o.

Spole&nost vznikla v roce 1996. V stasné dob zanestnava 37 pracovnik Produkce
této sladovny je powmmné nizka — tvei asi 2,7 % produkce spdéleosti Sladovny
SouffletCR, a.s.
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Tlaky ze strany substituti

Tlaky ze strany objeveni se novych subsiitagjsou pilis silné. Spolénost Sladovny
Soufflet CR, a.s. méa po#iné Sirokou nabidku produkce ska@ stalé odératele, které

si ziskala svou kvalitni produkci. Na razsii Skaly vyrob&k o nové u jejich
konkurenti, by bylo nutné vynaloZit po#mné vysoké naklady. Sladovny SouffleR,
a.s. maji v sotasné dob obnovené technologie vyroby i technické zazemodot:
stroju. MoZnost hrozby pro spaleost je pouze v oblasti vzniku nové technologie

vyroby, ktera by rdla podstati nizSi naklady a vysSi kvalitu produikt

Vyjednavaci vliv odbératela

Odbkiratelé maji pordrné vyznamny vyjednavaci vliv na spoétest. Spolénost
se pohybuje na pmyslovém trhu, pro ktery jsou charakteristické eelabjemy
obchodi u jednotlivych zakaznik a maly peéet zakaznik. S cilem zvySeni zisku
se zakaznici snazi tia ceny doti. Objem produkce piva ma rostouci trendktdré
pivovary maji i své vlastni sladovny, ale t§t8inou nepokryvaji pka jejich poteby.
Tyto pivovary vSak maji moznost navySeni vyrobrikelpacit u svych sladoven a tim
vyviji tlak na ostatni sladovny pro snizeni ceny midh odebiraného sladu. Mezi
vyjednavaci vyhody spoleosti Sladovny SouffleCR, a.s. paf objemow vysoka
a kvalitni produkce, diferenciace jejich vyrdblodle poteb zakaznik a kontakty
pottebné pro vyvoz jejich produkce — moznost uplainna zahragnich trzich.

Vyrobky jsou prodavany na trhu doméacim i trzichraaknich.

K nejwetSim deskym odBrateliim paft:
e Staropramen, a. s.,

e Budkjovicky Budvar, n. p.,
* Plzaisky Prazdroj, a. s.,
» Kralovsky pivovar KruSovice, a. s.,

e Starobrno, a. s.
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Export sladu podle zeéhodkeratele:

Zemé odbératele Produkce v tunach za rok 2006
Evropa

Polsko 120 123
Rumunsko 30 946
Némecko 24 739
Slovinsko 11 813
Rakousko 10 255
Ostatni zerd Evropy 22 981
Amerika

Latinska Amerika 9973
Ostatni ametii

odbkeratelé 118
Asie 7 536
Export celkem 238 484

Tab. &. 1: Vyvoz podle zens odbératele’

Vyjednavaci vliv dodavateli

Pro firmu je rozhodujici kvalita vstapprotoZze pimo ovliviiuje kvalitu jejich vystup.
To dava dodavatéin urtitou moznost vlivu na ceny vstiigpoZzadované kvality. Jelikoz
jejich jedinym zékaznikem nejsou pouze firmy v &g, zvySuje se jejich vyjednavaci

sila.

Pro Sladovny SoufflelCR, a.s. nakup sladovnickéhodijeene zajituje spolénost
Soufflet Agro, a.s. prosdnictvim svych obchodnich zastdpcSpol€nost vznikla
v ramci Groupe Soufflet z pi@by poskytnout zesaélcim spolupraci na vyssi odborné
arovni a v SirSim réritku. To dava spolmosti ugitou konkuregni vyhodu v oblasti
nizsich naklafl na vstupy a zarovieje zde zajid&tna potebna kvalita &chto vstug.

To ma vyznamny vliv na vzajemné dlouhodobé vztatgdavateli.

! Zdroj: viz literaturas. 17
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5. Aplikace finan¢ni analyzy ve firmé Sladovny Soufflet
CR, a.s.

V této ¢asti diplomové prace jsou aplikovany elementarnioahe finartni analyzy
za W&elem posouzeni Uro¥rfinanéniho zdravi podniku Sladovny Soufflet, a.s. Tést
diplomové prace vyusti v syntézu vyslédkkterd bude podkladem pro formulaci
doporieni natfeSeni problémovych oblasti finamho hospodani podnikatelského
subjektu za obdobi 2004-2007. Zdrojem dat byetdi vykazy (tj. rozvaha, vykaz
zisku a ztraty) a vyrmmi zpravy. Tato analyza poslouZi jako podklad pgnodnoceni
finanéni situace podniku a z toho plynouci navrhy nasaep finagni situace podniku.
Dale jsou uvedeny jednotlivé finam ukazatele rozlené do nasledujicich oblasti:
analyza absolutnich ukazatelanalyza rozdilovych ukazatel analyza cash flow,

analyza por&rovych ukazateél a analyza soustav ukazditel
5.1. Analyza absolutnich ukazatak

Pro vypa@et absolutnich ukazatelbyly pouzity Udaje z&etnich vykas. Sleduje se

jejich procentni zréna i absolutni hodnota mezérd zmeny.
Analyza trendi (horizontélni analyza)
Horizontalni analyza vypovida o Zn¢ jednotlivych polozek finaimich vykaz v case

v absolutni hodnéti procentuald. V tabulce¢.2 jsou uvedeny ptgbné vypéty zmen
aktiv v casové&adt 2004 - 2007.
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Zména

Polozka rozvahy 2004-2005 2005-2006 2006-2007
vtis.KE |v% viis.KE |[v% vtis.KE |v%
Aktiva celkem -40 905 -1,42| -187 540 -6,69| -407983| -15,35
Pohledavky za upsany
vlastni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodoby majetek -61 962 -4,36| -97 443 -7,17| -94 004 -7,46
Dlouhodoby nehmotny
majetek 12953 | 4962,84 -3115| -23,57 -2993| -29,64

Dlouhodoby hmotny majetek | 713 146 113,62 | -94 067 -7,02| -98 425 -7,89
Dlouhodoby finanéni

majetek -788 061 -99,48 -261 -6,32 7414| 191,48
Obézna aktiva 20 721 1,42| -85015 -5,74| -316 167 | -22,64
Zasoby 33 506 560| -85935| -13,61| -126437| -23,17
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 4100| 100,00 14 553 | 354,95
Kratkodobé pohledavky -37 361 -6,61| -36317 -6,89| 115564 | 23,53
Kratkodoby finanéni majetek 24 576 8,25 33137| 10,28| -319847| -89,96
Ostatni aktiva 336 6,22 -5082| -88,51 2188| 331,52

Tab. &. 2: Horizontalni analyza aktiv

Z uvedené analyzy je patrny postupny uUbytek majetkto jak dlouhodobého, tak
i obéZzného. NejetSi Ubytek celkovych aktiv byl zaznamenan v roc@72kdy celkovy
majetek poklesl o 407 983 000¢K Postupny Ubytek dlouhodobého majetku byl
zpisoben odpisy a prodejem majetku vroce 2007, kdy fisma zbavovala
nevydlecného dlouhodobého hmotného majetku &el€m zvySeni ziskovosti. Majetek

vSak prodala se ztratou.

Ubytek je patrny i u olznych aktiv. Zasoby se mezi roky 2005-2007 postupn
snizovaly. Vyznamé se redukovaly zvl&Stzasoby materidlu, coz bylo igobeno
v letech 2004-2006 sniZzenim sfwity materidlu. V roce 2007 se Sfgdta materiélu

i trzby z prodeje vlastnich vyrobka sluzeb vyznamnzvysuji, trend snizovani zasob
materialu vSak pokealje, coz znéi silné zlepSeni v hospoigani se zasobami, které jsou
lépe tizeny a neni v nich vazan tak velky kapital jakpredchéazejicich obdobich.
Na poklesu zasob se podili také Ubytek stavu vyrotk sklad, ke kterému dochazi
I pres zvySeni trzeb. Nedok&sna vyroba je ve sledovaném obdobblné ve stejné
vySi. Firma obchoduje i se zbozim, ale je to prpauze vedlej&tinnost. Zasoby zbozi
se v ptibéhu let 2005-2007 postuprzvysuji, ale finatini prostedky v nich vazané jsou
ve srovnani s materidletnvyrobky vlastni vyroby zanedbatelné.
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Kratkodobé pohledavky se snizuji v rozmezi 20040620ale v roce 2007 nistaji

i nad hodnotu roku 2004. Pohledavky z obchodnidhhizjsou postup# redukovany
po vSechna sledovana obdobi. V roce 2007 dosahibjizpé 27% pivodni hodnoty
zroku 2004. Negativni je prudké zvySeni kratkoddbypohledavek za osobami
s podstatnym vlivem, které v roce 2007 dosahujinbbd405 680 000 K Firma timto
zpisobem pesunuje vyznamné finani prostedky do drzeni své maské spolénosti.
DalSim negativem je zvySeni kratkodobych poskytriuyaloh v roce 2007, kdy oproti
roku 2006 jejich vySe stoupla na 217%vpdni hodnoty (v absolutni hodiotioSlo
ke zvySeni o 10391 000¢K To bylo zmisobeno zvySenim narbkna dodavatele
i zhorSenim dodavatelsko-afthtelskych vztain

Na ubytku okznych aktiv v roce 2007 se také vyrazpodili snizeni kratkodobého
financniho majetku, které je z velk&sti zgisobeno fesunem finagnich prostedka
k maté#ské spoleénosti, které jsem vySe zitmvala, u kratkodobych pohledavek

za osobami s podstatnym vlivem.

Polozka rozvahy 2004-2005 2005-2006 2006-2007
v tis.K¢E v % v tis.K¢E v % v tis.K¢ v %

Pasiva celkem -40 905 -1,42 | -187 540 -6,59 | -407 983 -15,35
Vlastni kapitél 528 732 50,567| 183477| 11,65| -301 150 -17,13
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 447 016 | 2844,34 26 602 575| -46242 -9,45
Fondy ze zisku 7492 413,01 7526| 80,87 14 982 89,01
Vysledek hospodareni
minulych let 73 557 406,75 226 0,25| -16358 -17,81
Vysledek hospodareni
béZzného G¢. obdobi 667 0,45| 149123| 99,07| -253532 -84,61
Cizi zdroje -566 697 -30,84| -371053| -29,19| -106 837 -11,87
Rezervy 341 847 669,49 | -392378| -99,87 45646| 861245
Dlouhodobé zavazky 25 660 167,09| -41017]-100,00 0 0,00
Kratkodobé zavazky -748 744 -77,53| 354033| 163,17| -179783 -31,49
Bankovni Gvéry a
vypomoci -185 460 -23,02| -261691| -47,04 27 300 8,31
Ostatni pasiva 60 -98,00 36| 60,00 4 4,17

Tab. &. 3: Horizontalni analyza pasiv

Celkovy vyvoj jednotlivych sloZzek pasiviheme pozorovat v tabulce 3, kdy pasiva

po celé sledované obdobi klesaji. Cizi zdroje stupmé snizuji po celou sledovanou
dobu. Vlastni kapital postuprvrista v letech 2004-2006, pak se vSak prudce propada
v roce 2007. Ubytek v roce 2007 byligoben rozpushim kapitalovych fondl a ¢asti
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vysledku hospodani minulych let. Prudky propad zaznamenal i vyskedospodani
béZného detniho obdobi, ktery byl ovliwm tvorbou rezerv, ztrdtovym prodejem
dlouhodobého hmotného majetkutstem cen vstupa energii. NejvyssSiho vysledku
hospodéeni dosahla firma v roce 2006, kdy byl vysledekpookteni ged zdagnim
roven 245282 000 & Vyvoj hospodéského vysledku déZného obdobi a vyvoj
hospodéského vysledku minulych let zobrazuje gtafl.

Vysledek hospoda feni

300000

250000
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150000

Tis. K&

100000

50000
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Graf €. 1: Vyvoj vysledku hospoda&eni bézného &etniho obdobi a vysledku hospod&ni minulych
let v letech 2004 - 2007

Cizi zdroje spolenosti klesaji po celé sledované obdobi. V leted22005 zjasobuje
jejich ubytek rychlejSi uhrada kratkodobych zawazk splaceni bankovnich &na.
V letech 2005-2006 se na redukci cizich zdlrgodili nejvice rozpou&hi rezerv
a splaceni bankovnich &mi. V letech 2006-2007 je ubytek cizich zdrgjpisoben
dalSim zrychlenim Uhrady kratkodobych zauvazkteré je zaficinéno prevazr
poklesem zavazkz obchodnich vztaha v menSi nié je jeho picinou pokles p&tu

zanestnand.

U dlouhodobych bankovnich ési dochazi k jejich splaceni po celou sledovanou dobu
Bankovni U¥ry kratkodobé jsou v letech 2004-2006 stale éneyuzivany, ale v roce
2007 se zvySuji 0 135 154 00@,Kdy dosahuji podobné vySe jako v roce 2005.
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Procentni rozbor (vertikalni analyza)

Vertikalni analyza slouzi ke zjiti struktury aktiv a pasiv. iBdstavuje procentni
rozbor zékladnich detnich vykaa. Cilem je zjistit, jak se jednotlivéasti podilely

na celkové bilaéni sung.

Polozka rozvahy / rok 2004 2005 2006 2007
Aktiva celkem 100,00| 100,00| 100,00, 100,00
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby majetek 49,20 47,73 47,44 51,86
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,01 0,46 0,38 0,32
Dlouhodoby hmotny majetek 21,75 47,12 46,91 51,04
Dlouhodoby finanéni majetek 27,45 0,15 0,15 0,50
Obézna aktiva 50,61 52,06 52,54 48,01
Zéasoby 20,72 22,20 20,53 18,63
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,15 0,83
Kratkodobé pohledavky 19,57 18,54 18,48 26,97
Kratkodoby finanéni majetek 10,32 11,33 13,38 1,59
Ostatni aktiva 0,19 0,20 0,02 0,13

Tab. &. 4: Vertikalni analyza aktiv 2004-2007(hodnoty jso uvedeny v %)

Z predchazejici tabulky jetrgjmé, Zze majetek je tven z 50 % dlouhodobym a z 50 %
kratkodobym majetkem. V letech 2004-2007 postupmarista podil dlouhodobého
majetku. V roce 2007 jiz ipvySuje vySi obZzného majetku. V letech 2004 a 2005
dochazi k pesurim v oblasti dlouhodobého majetkuét¥ina dlouhodobého fingniho
majetku se fesouva do dlouhodobého hmotného majetku. K vyjaznzmeng
celkovych aktiv v letech 2004-2005 nedochazi.

U obkéZnych aktiv nfizeme pozorovat v letech 2005-2007 ubytek podiluotzas
na celkovych aktivech. Dale je vidsilné sniZzeni podilu kratkodobého fikaro
majetku na celkovych aktivech. V roce 2007itvratkodoby finatini majetek pouze
1,59 % z celkovych aktiv. CoZ je oproti roku 20G#bl[izné o 8 % mén. Lze pozorovat
zmeénu struktury obznych aktiv v roce 2007 oprotitgdchazejicim obdobim, kdy se
podil kratkodobych pohledavek vyrazovySuje prav na ukor kratkodobého finaniho

majetku.
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Polozka rozvahy 2004 2005 2006 2007
Pasiva celkem 100,00 100,00 | 100,00 100,00
Vlastni kapital 36,22 55,33 66,14 64,74
Zakladni kapital 29,80 30,23 32,36 38,23
Kapitalové fondy 0,54 16,26 18,41 19,69
Fondy ze zisku 0,06 0,33 0,63 1,41
Vysledek hospodareni minulych let 0,63 3,22 3,46 3,36
Vysledek hospodareni bézného ucetniho

obdobi 5,19 5,29 11,27 2,05
Cizi zdroje 63,67 44,67 33,86 35,25
Rezervy 1,77 13,81 0,02 2,05
Dlouhodobé zavazky 0,53 1,44 0,00 0,00
Kratkodobé zavazky 33,46 7,63 21,48 17,39
Bankovni Gvéry a vypomoci 27,91 21,79 12,36 15,81
Ostatni pasiva 0,10 0,00 0,00 0,00

Tab. &. 5: Vertikdlni analyza pasiv (hodnoty jsou uvedeny %)

VertikdIni analyza pasiv je uvedena v tabuléd. Vroce 2004 je spaiaost
financovana z 64 % z cizich zdiicp z 36 % z vlastnich zdiojV pribéhu sledovanych
obdobi se struktura pasivém a v roce 2007 je pafnopa&ny. Spol€nost je v roce
2007 z64 % financovana vlastnim kapitdlem. Ten ojeec drazsi formou
podnikového financovani, nicmé&rsnizuje rizikovost podnikani a zvysSuje moznost

ziskani bankovniho @wi ¢i jinych cizich zdroj.

Podil z&kladniho kapitalu na vlastnim kapitalu spwbsti postupé narsté.

Jeho absolutni vySe se vSak reimJe to zfisobeno snizovanim vysSe celkovych pasiv.

Vyznamny naist podilu na celkovych pasivech Ize pozorovat uitkbgyych fondi,
které v roce 2007 two jiz skoro 20 % z celkovych pasiv. Zveda se i pddhda
tvorenych ze zisku. Kdyz jejich podil (1,41 %) se nafZenzdat nizky absolutni zma
mezi roky 2004 a 2007 tvo v absolutni hodnét 30 milioni K¢, V roce 2007
ma hospodi&ky vysledek BZného detniho obdobi velmi nizky podil na celkovych
pasivech s ohledem na minuly vyvoj, jehoz vzestupmand se projevuje v letech
2004-2006.

Podil cizich zdraj klesa po celé sledované obdobi. Pokles podiluce 2005-2006
je zpisoben rozpushim rezerv, jejichz podil na celkovych pasiveclssiil z 13,81 %
na 0,02 %. Negativni je vyvoj podilu kratkodobychvazki, ktery zngi, zZe firma
vmensi nmie vyuzivA levného odbatelského U&ru. Podil bankovnich @i

na celkovych pasivech klesa, s vyjimkou roku 200&.to zfisobeno postupnym

splacenim bankovnich éra. Firma by si v budoucnosti mohla dovolit vysSilezeni.
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Analyza tokovych ukazateti

Analyza tokovych ukazatélje provedena pomoci horizontalni a vertikalni gl
vykazu zisku a ztrat. Vypty jsou zapsany v tabulkach a pro lepSi zn&adrijsou

pouzity grafy, ve kterych bude patrny vyvoj ndgFitéjSich polozek tohoto vykazu
ve sledovaném obdobi i jejich struktura.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Vyvoj trzeb a obchodni marze znéaioje grafé. 2. Je zde patrny pokles trzeb za prodej
zbozi v letech 2004-2006. V roce 2007 tyto trzbydoe naiistaji. Obchodni marze
klesa v letech 2004-2006 wsledku snizeni prodeje zboZzi. V roce 2007 jejiustar
zpisobilo prudké zvySeni trzeb. Pozitivni je imetr trzeb za zboZi vroce 2007
0 239,68 %, negativni je vyvoj obchodni marze, &teye zvySuje podstatmpomaleji,
jen o0 71,69 %.

Horizontalni vyvoj trzeb za zbozi a marze
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Graf €. 2: Horizontalni vyvoj trzeb za zboZi a obchodni rarze v letech 2004 - 2007

Vzhledem k absolutni vySi trzeb z prodeje zboZiotiptrzbdm za vlastni vyrobky

a sluzby je prodej zboZi pouze okrajoumnosti firmy.

V néasledujici tabulces. 6 je znazorén vyvoj jednotlivych sloZzek hospotikého

vysledku.
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Polozka/rok Meziro¢ni zména

2004/2005 2005/2006| 2006/2007
Trzby za prodej zboZi -57,97%) -70,28%| 239,68%
Obchodni marze -69,46% -70,62% 71,69%
Vykony -4,25% -5,94% 6,12%
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeh  -8,74% -8,20% 8,61%
Vykonova spateba -11,37% -4,96% 9,89%
Pridana hodnota 41,08% -13,84%) -14,39%
Osobni naklady 500,26%  -1,13% -11,04%
Provozni vysledek hospoitani -43,249 42,74% -87,65%
Vysledek hospodani ged zdasnim -7,43% 24,45% -76,26%
Vysledek hospodani za detni obdobi 0,45% 99,07% -84,61%

Tab. €. 6: Horizontalni analyza vybranych sloZzek vykazu isku a ztrat

Dochazi ke snizovani vykanv letech 2004-2006 a jejich &mému naistu v roce
2007, kdy dosahujefiplizné vySe roku 2005. Je to &gobeno snizovanim trzeb mezi
roky 2004-2006. Pozitivni je zvySeni trzeb za wiastyrobky a sluzby v roce 2007,
kdy dosahuji téwt vySe zroku 2005. Vykonova speba klesa nejprve rychleji
nez trzby v této oblasti, coz je pozitivni. PakvSak vyrazs oproti trzbam jeji pokles
zpomaluje. V roce 2007 roste dokonce rychleji néiZlby z dané oblasti, coz zfia
negativni trend zdrazovani vsfupTento vyvoj je dsledkem pomalejSihaistu cen
vystupa (vlastnich vyrobl a sluzeb) nez je nist cen vstufp. Tato skuténost misobi
na hospod&ky vysledek, ktery je timto podstatsnizen. U vykonové speby lze
pozorovat pozitivni trend ve snizovani naklada sluzby, které klesaji po celé
sledované obdobi. redukce v letech 2004-200%uba na polovinu
(z 857 938 000 Kna 408 752 000 & je zpisobena z velkéasti fizi. DalSi snizovani

téchto naklad je jiz zpisobeno tim, Ze si firmackteré sluzby #ive poskytované

Jejich

externimi firmami, pevzala do vlastniinnosti a zabezgeje je vlastnimi silami
a zdroji.

Velmi negativni trend iizeme sledovat uiglané hodnoty, ktera v roce 2004 nejprve
roste, ale v dalsim obdobi se dosti sniZzuje. Jeptsobeno nejprve snizovanim trzeb
za vlastni vyrobky a sluzby, které fwaétSinu trzeb a zvySovanim cen vsiupyyvoj
absolutnich hodnot jednotlivych polozek vykazu misk ztrat, které maji vliv

na @idanou hodnotu je znazamm na nasledujicim graftislo 3.
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Vyvoj jednotlivych slozek p  Fidané hodnoty
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Graf €. 3: Vyvoj jednotlivych sloZek pfidané hodnoty

Prudky naiist osobnich naklaidv letech 2004/2005 je apoben opt fuzi. Spolénost
musi nyni evidovat za#stnance, které diky drélpodili ve forme finantniho majetku
piimo nezamndstnavala. V dalSich letech osobni naklady kleszgz je zpisobeno

snizovanim p&tu zangstnand.

Negativni je také snizeni vysledku hospedd v roce 2007, kdy rostou trzby z hlavni
¢innosti spolénosti, ale naklady rostou o poznani rychleji. Vyyagnotlivych slozek

nakladi a vynos uvadim v jejich podrohijSi analyze.

Pro lepSi znazo#mi vyvoje vysledku hospodeni uvadim podrobny rozbor vyvoje jeho
slozek v nasledujicim grafié. 4. Hospodésky vysledek z mimi@dné ¢innosti

neuvadim, jelikoZ neovliwje nijak vyznama celkovy vysledek hospotkni.
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Graf €. 4: Vyvoj vysledku hospodaeni
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Na grafu¢.4 je zndzorén propad provozniho vysledku hosptefd v letech 2005
a 2007. V roce 2007 je provozni vysledek nejnizstelou sledovanou dobu. Figan
vysledek hospodani se dostava ze zapornych do kladnych hodnotzjigteni priciny
shizeni hospodského vysledku bude provedena podeg&inanalyza vyvoje a struktury

nakladi a vynos.

Vynosy
2004 2005 2006 2007
PoloZka / Rok Hodnota | v% | Hodnota | v% | Hodnota | v% | Hodnota| v %
Provozni vynosy 3166 146 94,3| 2759655 90,6/ 2794972 95,3/3702407 96,2
Trzby za prodej zboZi 33762110,1| 141909 4,7 42 172 1,4| 143248 3,7
Vykony 2700759 80,5 2585924 84,9 2432419 82,9|/2581253 67,1
Trzby z prodeje majetkd 453 0,0 12 087 0,4 1888 0,1 35822 0,9
a materialu
Ostatni provozni vynosy 127317 3.8 19 733 0,7 318 494 10,9 942084 24,5
Finanéni vynosy 190385 5,7| 286 358 9,4 137614 4,7\ 146576 3,8
Trzby z prodeje cennych 1665 0,1 99 393 3,3 330 0,0 0 0,0
papifi a poditi
Vynosové aroky 3965 0,1 21 454 0,7 5192 0,2 14 484 0,4
Ostatni finagini vynosy 184755 5,5 165 511 5,4 132092 45| 132092 3,4
Mimo ¥adné vynosy 134 0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Vynosy celkem 3356665 100( 3046 013 100,0 2932586 100,0{3 848 983 100,0

Tab. ¢ 7: Horizontalni a vertikalni analyza vynodi (absolutni Gdaje jsou uvedeny v tis. k)

N 1

Z tabulky ¢.7 lze wvyist, Ze nejvysSi podil na celkovych vynosech majhosy
Z provoznicinnosti. Jejich podil se pohybuje vrozmezi 90,8619 % celkovych
vynosi. Finartni vynosy maji nejvyssi podil na celkovych vynosectoce 2005
a to 9,4 %. V ostatnich letech se jejich podil pgmh)g v rozmezi 3,8-5,67 %.
Mimoradné vynosy maji na celkovych vynosech zanedbatgdoglii po celou
sledovanou dobu. Celkové vynosy postupiesaji v letech 2004-2006. V roce 2007

opet vyrazre rostou i nad hodnotu roku 2004.

~s v Z

NejvétSi ¢ast provoznich vynas tvoii vykony. Podil trzeb za prodej zboZi je
na celkovych trzbach pammé nizky. V letech 2004-2007 i@eme vidt, Ze se firma
zbavuje nepdebného majetku, ktery po zavedeni modernizace jejead naklad

a neginasi vynosy.

Firma v letech 2004-2006 prodava cenné papiry. &&j\slozku finagnich vynos

vSak tvdi ostatni finatini vynosy.
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Naklady

V tabulce ¢. 8 je zobrazen vyvoj absolutnich hodnot jednottvysloZzek néaklail

v tisicich K¢ a jejich procentni podil na celkovych vynosech.

Polozka / Rok 2004 2005 2006 2007
Hodnota | v% Hodnota | v% | Hodnota | v% | Hodnota| v %

Provozni naklady 2865073 91,1| 2588756 90,9 2551023 94,9/3672269 98,2

Naklady vynaloZené na 276 563 8,8 123263 4,3 36694, 1,4| 133843 3,6

prodané zbozi

Vykonova spateba 2462694 78,3| 2182584 76,6| 2074307 77.2|2279389 60,9

Osobni naklady 20521) 0,7 123179 43| 121782 45| 108332 29

Dare a poplatky 855/ 0,0 4578 0,2 3477/ 01 5073 0,1

Odpisy 69063 22| 137082 4.8 134636 50| 131043 3,5

Zustatkova cena 47 0,0 3220 0,1 778 0,0 41315 1,1

prodaného dl. majetku a

materialu

Zména stavu rezerv a 7210 0,2 -10703| -0,4| -530994| -19,8 35362 0,9

opravnych polozek v

provozni oblasti a

komplexnich naklail

piistich obdobi

Ostatni provozni naklady 28120 0,9 25553 09| 710343 26,4 937911 25,1

Finanéni naklady 278 672 8,9 260163 9,1 136281 5,1 68386 1,8

Prodané cenné papiry a 1507 0,0 84819 3,0 330000 1,2 0 0,0

podily

Zména stavu rezerv a -2 616 -0,1 -301f 0,0 -32768 -1,2 -7 414 -0,2

opravnych polozek ve

finanéni oblasti

Nakladové troky 63 443 2,0 26243 0,9 15207, 0,6 18332 0,5

Ostatni finanéni 216338  6,9| 149402 52| 120842 45| 57468 1,5

naklady

MimoFadné néaklady 3 0,0 0 0,0 0| 0,0 0| 0,0

Naklady celkem 3143748 100,0 2848919 100,0] 2 687 304 100,0| 3 740 654 100,0

Tab. ¢. 8: Horizontalni a vertikalni analyza nakladi (absolutni Gdaje jsou uvedeny v tis.K)

NejvysSi podil na celkovych nakladech maji provaziilady. Jejich podil se pohybuje
v rozmezi 90,9-98,2 %. Vykonova speita klesa v letech 2004-2006, coz jésqbeno

shizenim objemuyroby. V roce 2007 vyroba stoupd a zvySuje sekompva spdeba.

Podil naklad vynaloZzenych na zboZi v porovnani s podilem vykenspoteby

je nizky. Naklady vynaloZzené na zboZi klesaji edbt 2004-2006, kdy se snizovaly

i trzby v této oblasti. V roce 2007 stouply jak ktyZz prodeje zbozi tak naklady

vynalozené na zboZzi. Vyznamnou ulohu vroce 2006rase rozpusini rezerv

a opravnych poloZek z provozni oblasti.

Podil odpig na celkovych nakladech se zvySil v roce 2005, jgohasledek fze.

V dalSich

letech se odpisy

i jejich podil
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Lze predpokladat jejich dalSi pokles v dalSim roce, tiebgl prodan dlouhodoby
majetek. V roce 2006 a 2007 se zvySuji ostatni gmov naklady, které twd 26 %
celkovych nakladl.

NejvyznamijSimi naklady ve finaéni oblasti jsou ostatni fin&ni naklady. Jejich
podil na celkovych nakladech se v3ak postupniZzuje. Podil nakladovych urbk
je také ponarné nizky s ohledem na vySi a rychlost splacerdiriiv

Pro komplexnost znazuji vyvoj hlavnich sloZzek naklada vynos v jejich absolutni

vySi v nasledujicim grafd. 5.
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Graf €. 5: Vyvoj nékladi a vynodi

Zawrem z analyzy néklada vynos je zjis€ni, Ze snizeni hospoigkého vysledku
bylo zpisobeno rychlymirstem naklad v provozni oblasti. ZdraZzovani vstup vstup
na nove zvlast zahranini trhy s vyvojem kursu koruny #pobilo, Ze rozdil mezi

naklady a vynosy se podstatsnizil.

5.2. Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazatele se pouzivaji pro posouzeidemi finagni situace firmy, zvlast
pak jeho likvidity. Nefasgji uzivanym ukazatelem jecisty pracovni kapitdl.
Ten je mozny Wit dvéma zmisoby, manazerskynti investorskym zfisobem.

Ve své praci jsem jej spiiala olEma zpisoby. Vzorce pouzité pro jeho vym jsou
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uvedeny v teoretickéasti mé diplomové prace. Obecplati, Ze¢im je ukazatel vysSi
tim Iépe. Jeho hodnota je vSak ovima strukturou okznych aktiv. Vypdtena vySe
polozky mize byt hoda zkreslena, protoZze v 8bnych aktivech se vyskytuji i malo

likvidni zasoby, které firma fize obtizg premenit v perézni prostedky.

DalSim ukazatelem jsou pohotové fidah prostedky, jez vypovidaji o schopnosti
firmy likvidovat okamzit splatné dluhy pefzi v hotovostigi z béZnych &tu.

Posledni ukazatel, ktery snizi megnost uCPK je sty perézni majetek, kde jsou
ob¢zna aktiva snizena o zasoby, které mohou byt mtiZemi gemenény na pezni
prostedky. Hodnota ukazatele se stanovi jako rozdézoého majetku, @Steného

0 zasoby a kratkodobych zavazk

Polozka/Rok 2004 2005 2006 2007
ObsZna aktiva 1 460 6781 481 399 1 396 384 1 080 217
kratkodobé cizi zdroje(kr.

zévazky + kr. ban. av.) 1326661 495673 709592 664963
dlouhodoba 1 556 537 2 349 560 1 948 06 1 584 707
pasiva(VK+CKdI)

Dl.majetek(stala aktiva) |1 420114 1 358 152 1 260 709 1 166 705
penize 234 519 415 373
Gcty v bankach 297 613 321905 355146 35341
zasoby 598 036 631542 545607 419170
CPK manaZersky 2is0b 134017 985726 686792 415254
CPK investorsky zfisob 136 423 991 408 687 356 418 002
Pohotové finatni 297 848 322424 355561 35714
prostedky

Cisty perszni majetek -464 019 387 690 88 756| -182 782

Tab. &. 9: Vyvoj CPK, pohotovych finanénich prostiedki a &istého perézniho majetku

Z hodnot ¢istého pracovniho kapitalu theme vypozorovat klesajici trend v letech
2005-2007. V roce 2007 dosahWj®K mért nez jedné poloviny hodnoty roku 2005.
Je to zfisobeno u manazerskéhotgpbu vypdétu snizovanim ok¥nych aktiv vlivem
shizovani zasob a snizovanim pohotovych féméch prostedk, které jsou pevedeny

7 v Z

z velké ¢asti na matiskou spolénost jako dlouhodoba pohledavka. U investorského
zpisobu vypdtu je to zmisobeno snizenim dlouhodobych pasiv, kde dochazisgvl
ke znenam v oblasti rezerv, struktury bankovnichétiv(zvySuje se vyuZzivani spiSe
kontokorentnich (&, které maji kratkodoby charakter a splacenim dbdobych

avera).
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Vyvoj pohotovych finagnich prostedki ma v letech 2005 — 2007 klesaji charakter.
ZhorSuje se likvidita spodmosti. Je to zfsobeno rychlejSim splacenim kratkodobych
zavazk a oproti tomu pomaleji se zkracujici @doinkasa u kratkodobych pohledavek.
Pohotové finaéni prostedky v hodnat 35 341 000 K se zdaji byt porrné vysoké,
ale u tak velké spotaosti jako jsou Sladovny SouffléR, a.s., kde @imérna spoteba
energii a materialu t¢¥domeésicné 163 308 000 K a fiblizné mesicni vyplaty vztahujici
se kzamstnaném tvai 9 000 000 K jsou naprosto nedosigici. Swdci to

o zhorSujici se likvidit spol&nosti a jejim Spatnéifizeni a planovani.

Cisty pergzni majetek je zaporny v roce 2004 i v roce 2007 by nelo byt signalem
pro spolénost sngiujicim k lepSimutizeni v oblasti finagnich prostedki. Klesajici
trend se projevuje jiz v roce 2006 a v roce 200¥atepokrauje.

Vyvoj fonda peréznich prostedks, cili vyvoj cistého pracovniho kapitalu, pohotovych

finan¢nich prostedk acistého pe#zniho majetku je uveden v nasledujicim grafa.
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Graf €. 6: Vyvoj fonda penéznich prostiredki

5.3. Analyza cash flow

Cash flow pedstavuje skut@y pohyb pe#Znich prostedki ve firmé. Na rozdil
od zisku, ktery se duje z rozdilu vynos a ndklad, je cash flow rozdilem mezkipmy
a vydaji firmy v daném obdobi. Zobrazuje jak jeolgpnost schopna pro#iovat

sveé pohledavky na tok p&mich prostedki a jak splaci své zavazky.
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NejdulezitejSi indikator finakniho zdravi je petEni tok z hlavni vydecné cinnosti
(provozni cash flow), které nere byt po delSi dobu zaporné bez ohrozeni spokdi.
Jelikoz spolénost nevytvéi vykaz cash flow, byly hodnoty spitany pomoci rozdilové
metody, ktera se zda néghledrjSi. Konkrétni hodnoty jednotlivych polozek tohoto
vytvoreného vykazu jsou uvedeny kilpze této diplomové prace. Zde je uvedena pouze

jeho &elow zkracena verze.

PoloZka/rok 2005 2006 2007
Finartni majetek na patku obdobi | 297 848 | 322424 355 56[L
Provozni cash flow -200 959 383191 186 86[
Investiéni cash flow -75120 | -37193] -37039
Finartni cash flow 300 655| -312 861 -469 669
Finaréni majetek na konci roku 322424 | 355561 35714

Tab. &. 10: Vyvoj vybranych polozek vykazu Cash flow

V roce 2005 bylo provozni cash flow zaporné. Zipklanosti ¢inil 150 521 000 K.
Odpisy se podilely 137 082 000:KZaporna hodnota byla v nejvysSirenzpisobena
zmeénou kratkodobych zéva#kv hodnot -748 744 000 K Zaporné investni cash
flow swed¢i o investicich do podniku. Nejvice se zde podiliglyestice do obnovy
dlouhodobého majetku. Finam cash flow je kladné ve vysi 300 655 0@OK
bylo zpisobeno zrnou kapitalovych fondl a snizeno o splaceni dlouhodobych
bankovnich G¥ria a ¢asténym rozpoudtnim hospodékého vysledku minulych let.
Finareni prostedky na konci obdobi jsou vy3Si nez na jehéagau, coz je pozitivni.

V roce 2006 je provozni cash flow jiz kladné a daga nejvysSi hodnoty za sledované
obdobi. Je to Zsobeno nejvySSim hospddiaym vysledkem 299 644 000 ¢K
za sledované obdobi. Podilely se i odpisy v hadt84 636 000K. Na jeho vysledku

se podepsalo i zlepSeni v oblasti kratkodobych zZdvaNegativie bylo ovlivnéno
splacenim kratkodobych &wi a znénou rezerv. Investni cash flow v daném roce
ukazuje pokréujici investice pedevSim do dlouhodobého majetku. Investice klesaiji,
c0Z neni negativni vzhledem k ukazateli obratumelkh aktiv i obratu stalych aktiv.
Finartni cash flow je zaporné vlivem splaceni dlouhodbbyegra a rozé&lovanim
hospodéskych vysledik minulych let. Finadni prostedky jsou opt vysSi nez byly

na pa&atku obdobi, coz je pozitivni.
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V roce 2007 provozni cash flow pokleslo oproti némiu roku, ale stale se drzi
v kladnych hodnotach. Toid®e byt povazovano za pozitivni ve srovnani s roRe0b.
Bylo to zpisobeno prudkym snizenim hospisk&ho vysledkudZzného roku. Dale bylo
ovlivnéno zhorSenim v oblasti kratkodobych zawvazk kratkodobych pohledavek.
Pozitivni bylo zlepSeni hospa@si se zasobami, ve kterych je nyni vazano émén
finantnich prostedki. Investéni cash flow je zaporné \wiplizné stejné vysi
jako v laiském roce, coz ziaustaleni investic do dlouhodobého majetku v hégino
37 miliond K¢ rocné. Finareni cash flow dosahuje vtomto roce nejnizSi hodnoty
za sledované obdobi. Je uspbeno splacenim dlouhodobych édy zmenou
kapitalovych fond a rozpoudnim a vyplacenim HV minulych obdobi. Firdzun
majetek na konci obdobi je vyraznizSi nez na jeho gétku. To znai silné zhorSeni

solventnosti spolmosti, které bude muset operativiesit.

5.4. Analyza pomérovych ukazateli

Ukazatele rentability

Hodnoty jednotlivych ukazatélrentability v jednotlivych letech jsou uvedenyabtilce
¢.11 v procentech. Pro jejich vyget jsou pouzity nasledujici vzorce:
* ROI (rentabilita vlozeného kapitalu) = zisked zdagnim a aroky / celkovy
kapital*100,
« ROA (rentabilita celkovych vioZzenych aktiv) = HV podargéni / celkova
aktiva*100,
* ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) = HV po zdan/ vlastni kapital*100,
* ROCE (rentabilita dlouhodobych zd#pj= HV po zdagni / (dlouhodobé
zavazky + vlastni kapital)*100,
* ROS (rentabilita trzeb) = HV po zdani / Trzby*100.
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Ukazatel/rok 2004 2005 2006 2007
ROI 10,43 6,01 9,18 1,34
ROA 5,19 5,29 11,27 2,05
ROE 14,33 9,56 17,05 3,17
ROCE 20,11 10,94 17,91 4,42
ROS 4,66 5,44 12,21 1,67
Ziskova marze vynosu 8,97 5,61 8,32 0,78

Tab. &. 11: Vyvoj ukazateli rentability (Udaje jsou uvedeny v %)

Ukazatel ROI nantikd, Zze z 1 investované koruny dosahl podnik zhodnbpouze
1,3 procent v roce 2007. NejvysSi hodnoty ukaza®d bylo dosazeno v roce 2004,
kdy prekradil hodnotu 10 %. | tato hodnota je p&meé nizka. Po tomto roce vyznagn
poklesl. Oproti pozitivnimu vyvoji tohoto ukazateldetech 2005 na 2006, se v roce
2007 opt prudce snizil. Tento ukazatel je vhodny pro séminv oboru. Zdrojem
pro vypaity ukazatele ROl konkurénich spolénosti byly vyr@ni zpravy (lit.18-20).

Hodnoty ukazatele ROI

Spoleénost / rok 2004 | 2005| 2006
DRINKS UNION,a.s. 11,63| 1,03 161
MoravaMalt, s.r.o. 10,27| 6,05| 7,52
Rudolf, s.r.o. 14,33 X X

Tab. &. 12: Vyvoj ukazatele ROI u konkurernich spolé&nosti

Sladovny Rudolf, s.r.o. i sladovny DRINKS UNION,sa.nly v roce 2004 vysSi
rentabilitu investovaného kapitalu neZ Sladovny fBetuCR, a.s. Pozgsi hodnoty
tohoto ukazatele u spdleosti Rudolf, s.r.0. se nepdila zjistit, z divodu nesplani

povinnosti zvéejnéni Cetni zaérky.

V roce 2005 hodnota ROl u spdtesti Sladovny SouffleCR, a.s. dosahuje tétin
stejné hodnoty jako u spdleosti MoravaMalt, s.r.o. Oproti spaéleosti DRINKS
UNION, a.s. je vSak hodnota ROI u nasi spotesti podstat& vySSi. Pokles hodnoty
rentability investovaného kapitalu byl v celém &W. Spolé€nost se tedy v roce 2005
drzi horni hranice rentability v odiwi, coz je pozitivni a ukazuje to na stabilni

postaveni v daném od&vi.

V roce 2006 hodnota ROI u spdtmsti Sladovny SouffleCR, a.s. pevySuje ob
zjisttné hodnoty tohoto ukazatele u vybranych konkurenfedy ve srovnani

s ostatnimi vybranymi spaleostmi je rentabilita pomné vysoka.

K roku 2007 bohuzel nejsou udaje pro srovnani,dakzpoklesu rentability v daném
obdobi nelze&ici zda se projevil v celém o#iwvi, ¢i pouze u naSi spalaosti. Pokles
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je zpisoben razantnim sniZzenim provozniho vysledku hagpodv disledku zvySeni
nékladi na vstupy.

Hodnota ROA nam #&ti produkni silu podniku. Jeho hodnota je velmi nizka.
Jen vroce 2006 dosahuje hodnoty vysSi nez 10%ga ke obecd dolni hranici

pro optimalni hodnotu.

Ukazatel ROE nam hodnotitipos pro vlastniky. V roce 2006fipadalo na 1 K
investovanou akciontié@m 17 hal&. Oproti tomu nasledujici rok jiz pouze 3 Hale

coZ je obrovsky propad.

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE) udava eyst dlouhodabinvestovaného
kapitdlu. Hodnota tohoto ukazatele p@mné kolisa v pibéhu sledovaného obdobi.
NejvysSi hodnoty dosahla v roce 2004, Kkilyila 20,11 %. Po jejim poklesu v roce
2005 se oft zvysSila na hodnotu 17,91 %. NejvysSi pokles zamraala v roce 2007,
kdy dosahla hodnoty pouhych 4,42 %. &va v roce 2007 byla #gobena nejvice
snizenim hospodského vysledku. Dale byla poziti#n ovlivnéna splacenim

dlouhodobych zavazk

Rentabilita trzeb (ROS) nam udava zisk vztazenyzlam. JelikoZz se spdleost
pohybuje v od¥tvi s velmi vysokou nakladovosti, ma pgme nizké hodnoty tohoto

N 1

ukazatele. NejvySSi hodnoty 12,21 % dosahuje v 2006.

V nésledujicim grafu znazauji vyvoj vySe popsanych ukazaiakentability.
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Graf €. 7: Vyvoj ukazateli rentability
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Ukazatele aktivity

Pro posouzeni hospa@ai s aktivy firmy se pouZzivaji nize uvedené ukaleatkteré
byly vypatitany podle vzong:

» Vazanost celkovych aktiv = aktiva /érd trzby

» Relativni vazanost stalych aktiv = stéla aktivechi trzby

» Obrat celkovych aktiv = &mi trzby / aktiva

» Obrat stalych aktiv = ki trzby / stala aktiva

* Obrat zasob = &mi trzby / zasoby

* Doba obratu zasob = zasoby / (trzby/360)

* Doba obratu pohledavek = pohledavky z obchodniytag (trzby/360)

* Doba obratu zavatk= zavazky z obchodniho styku / (trzby/360)

Ukazatel/rok 2004 2005 2006 2007
Véazanost celkovych aktiv 0,90 1,03 1,08 0,81
Relativni vazanost celkovych aktiv 0,44 0,49 0,51 0,42
Obrat celkovych aktiv / rok 1,11 0,97 0,92 1,23
Obrat stalych aktiv / rok 2,26 2,04 1,95 2,37
Obrat zésob / rok 5,38 4,38 4,50 6,59
Doba obratu zasob (ve dnech) 66,95 82,12 80,06 54,63
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 51,26 46,73 34,24 16,24
Doba obratu zavazku (ve dnech) 12,65 5,24 38,58 5,99

Tab. &. 13: Vyvoj ukazateli aktivity

Véazanost celkovych aktiv nam poskytuje informacintenzi€, s niz firma vyuziva
aktiv s cilem dosahnout trzele’im je hodnota ukazatele niz3i, tim lépe. Pokles
ukazatele znamena, Ze firma expanduje, aniz by lmuse/Sovat finadni zdroje.
Negativni byl vyvoj tohoto ukazatele v letech 2602006. V roce 2007 se vSak prudce
snizil a doséhl niz8i hodnoty nez v roce 2004, jeqiozitivni pro spokénost. Relativni

vazanost aktiv ma obdobnyih a vykazuje také snizeni v roce 2007.

Ukazatel obratu celkovych aktiv se pohybuje pod dsppodopordenou hranici.
(Hodnoty tohoto ukazatele by seljnpohybovat v intervalu od 1,6 do 3.) V roce 2005
a 2006 dosahoval hodnot mensich nez 1,6 coZz znamergpolénost ma vice aktiv

nez je nezbytné k provozovatinnosti a dochazi tak ke vzniku nadkyigch naklad
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na aktiva a z toho plyne pokles hodnoty zisku. Eewceé obratu aktiv je rostouci,

z ¢ehoZz niizeme usoudit, Ze spaéleost zlepSuje hospotkni se svymi aktivy.

Obrat stalych aktiv ma vyznamriprozhodovani o tom, zda fdit dalSi produkni
dlouhodoby majetek. Pro srovnani uvadim hodnotyptmlukazatele u konkurénich
spol&nosti Moravamalt, s.r.o. a Drinks Union, a.s. Zdnojpro vypdet byly vyrani
zpravy spolénosti, uvedené jako zdraje 18,19 v literatie.

Spoleénost/ukazatel obratu SA 2004 2005 2006
Moravamalt, s.r.o. 2,61 1,90 2,35
Drinks union, a.s. X 4,12 3,41

Tab. ¢ 14: Vyvoj ukazatele obratu stalych aktiv u konkuenénich spol&nosti

Hodnoty spolénosti Moravamalt jsou srovnatelné s hodnotami uledeau firmy
Sladovny SouffletCR, a.s. Firma Drinks union, a.s. ma vy3si obratysha aktiv

po celou sledovanou dobu. Spslesti Sladovny SoufflefR, a.s. tedy ma vice stalych
aktiv nez by bylo pdebné. Spoknost investovala do dlouhodobého majetku a vyuziva
nove technologie zacélem zvySeni kvality svych produktNyni by se spolaost ntla
zan®fit na zvysSovani trzeb, optimalni vyuziti vyrobnipk&ity a omezit dalSi rozsahlé
investice do dlouhodobého majetku. Tyto vysledkgujovlivrény vysokou cenou
dlouhodobého majetku v daném &tixf.

Z dlouhodobého hlediska je pozitivni téZ vyvoj doblyratu zasob, ktery se vyrazn
snizil mezi roky 2005-2007. V roce 2007 tato hodndbsahuje cca 55 drdo doby

spoteby nebo prodeje zasob.

Doba obratu pohledavek udav&pbdn béhem nichZz musi spalaostéekat na platby
za provedené sluzby, nebo prodané vyrobky. Hodtaitato ukazatele by &a byt
spolenosti Sladovny Souffle€R, a.s. jsou z dlouhodobého hlediska na dobré iirovn
Tyto hodnoty neustale rok od roku klesajéehoz vyplyva, Ze spataost sniZzuje dobu
splatnosti svych pohledavek a to velmi vyraznymgem (v roce 2005 cca 1,5¢sice

a v roce 2007 jen 0,5dwice).

Ukazatel doby obratu zavazkidava, jak dlouho spaleost odklada platby faktur svym
dodavateim. Tento ukazatel je nejlepSi porovnavatexphozim ukazatelem — dobou

splatnosti pohledavek, kdy je vyhagsi wtSi hodnota doby obratu zavazlkez doby
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obratu pohledavek. Coz ¥ipad: této spolénosti platilo pouze v roce 2006. Po ostatni
roky doby obratu pohledavek vyrazprevySuji doby obratu zavaizkSpol€&nost plati
velmi brzy svym dodavatén, ale dodavatelé plati faktury s relativdlouhou dobou
splatnosti. Spolsost tedy po &Sinu ¢asu nevyuziva, ale naopak poskytuje levny

obchodni Ger.

Ukazatele zadluzenosti a fingni struktury

Ukazatele zadluZzenosti udavaji vztah mezi vlastm@iroizimi zdroji financovani firmy.

K analyze zadluzenosti pouZziji ukazatele Wijp@ané podle niZe uvedenych vzinrc

» Celkova zadluZenost = cizi kapital / celkovéa aktiva
» Koeficient samofinancovani = vlastni kapital / celé aktiva

» Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem = vlastnigil / stala aktiva

Ukazatel/rok 2004 2005 2006 2007
Celkova zadluZenost 63,67% | 44,67%| 33,86% | 35,25%
Koeficient samofinancovani 36,22% | 55,33%| 66,14% | 64,74%
Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem | 73,62% | 115,91% | 139,42% | 124,85%
Urokové kryti 4,75 6,51 16,04 1,64

Tab. ¢ 15: Vyvoj ukazateli zadluzenosti a finagni struktury

Z vySe uvedenych hodnot ukazételyplyva Ze analyzovana spoétest \&tSinu svych
aktiv financuje vlastnimi zdroji financovani. Podfinancovani vlastnimi zdroji
na celkovém financovani je v letech 2006 a 2007 @32 je dobré pro podnik z hlediska
vétitelt, ktefi za €chto okolnosti budou ochotni do takové spotesti investovat.
Vysoka mira samofinancovani vSak nevyuziva vyhadgréni paky. V roce 2004
spol&nost vice vyuZivala ciziho kapitdlu a v roce 20Q&rdovala zlaté pravidlo

financovani — tedy financovani vlastnim a cizimit@dem v pongru 50:50.

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem vyjage do jaké miry vlastni kapital financuje
stalq aktiva. Ukazatel kryti stalych aktiv je vy pro hodnoceni stability firmy.
Z hodnot v rozmezi 115,91 % v roce 2005 aZ po htudbd4,85 % v roce 2007 vidime,

Ze stala aktiva jsou pirfinancovana vlastnim kapitalem, coz je pozitivni.
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Ukazatel koeficientu Grokového kryti zobrazuje kdit prevySuje provozni zisk
placené Uroky. Vfipadt Sladoven SouffleCR, a.s. jsou hodnoty z#@ rozdilné.
V letech 2004 - 2006 je vyvoj tohoto ukazatele peai. Hodnota ukazatele se zvySuje,
coz souvisi s rychlym splacenim bankovnickiriyejichz hodnota se snizila Zyodni
hodnoty 805 546 000K v roce 2004 na 328 395 000K roce 2006. V roce 2006
pievysuje provozni vysledek hospoeai placené nakladové aroky 16krat. Vyvoj v roce
2007 je silk negativni. Koeficient arokového kryti prudce klesh hodnotu 1,6,
coz odpovida snizeni provozniho zisku na 1/6 oposti 2006. Splaceni dlouhodobych
avéra pokrauje, ale spolénost v tomto obdobi vice vyuziva drazSiho krathkedm
avéru. ZhorSeni tohoto ukazatele odpovida zhorSerinfim situace podniku v roce
2007.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity udavaji schopnost podniku dostdym zavazikm. Cim je likvidita
véas. Zadrzovani ifliSného mnozstvi finamich prostedki v poklad@ nebo
na bankovnim &u ma vSak negativni dopad na rentabilitu spubsti, jelikoZ gichazi

0 vynos, ktery by mohla ziskat jejich investovanirato situace ma vyhodu v menSich
pozadavcich na planovani likvidity a cash flowu8de op&na, tedy zadrzovani velmi
nizkych céastek finagnich prostedki (srovnavané vzhledem ke kratkodobym
zavazkim), ma za nésledek lepSi vyuziti fidafich prostedki na vynosové projekty,
tedy zvySeni rentability. Nevyhodou je vSak nutnpktnovat likviditu a cash flow
velmi dikladns, aby spolénost ngla dostatek financi na zaplaceni préplatnych
dluhd.

Ukazatel/rok 2004 2005 2006 2007
BézZna likvidita — likvidita 3. stupné 1,10 2,99 1,97 1,62
Pohotova likvidita — likvidita 2.stupné 0,65 1,71 1,20 0,99
Okamzita likvidita — likvidita 1. stupné 0,22 0,65 0,50 0,05

Tab. €. 16: Vyvoj ukazateli likvidity
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Z t&chto vysledk Ize vickt Ze spolénost Sladovny SoufflefR, a.s. byla a je po¥mg
likvidni spolenosti. Vyvoj jednotlivych likvidit Wase je znazoem na nasledujicich
grafech¢. 8 - 10.
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Graf €. 8: Vyvoj bézné likvidity

Hodnoty &zné likvidity (likvidity 3. stupr) jsou spditany jako podil o&Znych aktiv

a souwtu kratkodobych zavazks kratkodobymi bankovnimi éwy. V roce 2004 byla
tato hodnota pod dopafenou spodni hranici (1,5). Spétest byla méa likvidni
nez se dopokiwje. Znamena to sice zvySené moznosti vyuziti findah prostedki,
ale také zvySené naroky na planovani a gayidni finagnich prostedki. Vzapsti

v nasledujicim roce se¢ind likvidita pohybovala nad dop@enou hranici (2,5).
To znamenda sniZeni vyuziti finarich prostedki a jejich nehospodarné zadrzovani
na bankovnim &tu, snizeni mozné rentability, ale naopak nizSbkyama planovani
a sledovani finamich prostedki. V letech 2006 a 2007 se pohybuji hodno#y s

likvidity v doporuteném intervalu.

Pohotova likvidita
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Graf €. 9: Vyvoj pohotoveé likvidity
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Hodnoty pohotové likvidity (likvidity 2.stupf) by podle doporéeni nely byt rovny
nebo vyssi nez 1. Pohotova likvidita se Wipd jako podil obznych aktiv snizenych
0 zasoby a kratkodobé zavazky navySené o kratkoahkovni Uéry. Tento pohled
na likviditu spolénosti umoauje vylowit nejmér¢ likvidni ¢ast okznych aktiv
(z&soby). H rychlém prodeji zasob dochazi t&hvzdy ke ztratdm. Z grafél9 vyplyva,
Ze tato likvidita dosahovala nizSich hodnot nezadagenych v roce 2004. Od té doby
se likvidita podniku vyrazh zlepSila a vroce 2005 se pohybuje gomy vysoko
nad doportenou hranici. Dale se likvidita sniZzovala a v r@®7 se pohybujessre

pod dopordenou hranici.

OkamZita likvidita
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Graf €. 10: Vyvoj okamzité likvidity

Hodnoty okamzité likvidity (likvidity 1. stup¥) by se ndly pohybovat v intervalu
od 0,2 do 0,5. Tento pozadavek, jak vyplyva z gkald, sphuje likvidita 1. stups
v ¢asovém rozmezi 2004 — 2006. V roce 2007 je hodhiotaity asi 4krat mensi
nez spodni dopotmvand mez. Spateost pro Uhradu svych kratkodobych zawazk
pouziva kratkodoby bankovnich dmni. Toto prudké snizeni likvidity pro podnik
znamena vysSi naklady na fikain prostedky (kontokorentni (ry jsou zakZovany

podstatg vySSimi uroky).

Co se tyka trendu likvidit, ktery vyplyva z vySe gsanych hodnot, je zderegme,
Ze se likvidita této spodeosti vyrazg zhorSuje. B pokratovani této klesajici tendence
i v nasledujicim obdobi budou mit Sladovny Souffi®, a.s. patrny problém se svou

solventnosti.
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Ukazatele provozrndinnosti

Ukazatel/rok 2004 2005 2006 2007
Produktivita gidané hodnoty (vtis.l) | 1017,41 | 145513 1442,81 1 335,92
Produktivita z Vykonu (V t|s& 9 186,24 8 916,99 9 652,45 11 078,34
Nakladovost vynas 93,66% | 93,53% | 91,64% | 97,19%
Odepsanost DHM 72,47% 46,87% 43,23% 40,49%
Vazanost zasob na Wnosy 17,82% 20,73% 18,60% 10,89%

Tab. &. 17: Vyvoj ukazateli provozni ¢innosti

.....

Produktivita gidané hodnoty je =z provoznich ukazatehejdileZitjSi a slouzi
predevsim ke srovnani mezi firmami, ktefé&spbi ve stejném oboru podnikani. Obecn
muzemetici, Zze hodnota ukazatele byeka plynule vzfistat. Produktivita zidané
hodnoty je spé&itana z podilu fiddané hodnoty a ptu zangstnandé. Spol€nost
mé& pondrné vysokou produktivitu idané hodnoty na zafstnance. Hodnota tohoto
ukazatele se v letech 2004 a 2005 meémngozvysSuje. V letech 2006 a 2007 jeho
hodnota klesa, coz znasoje negativni vyvoj. Jelikoz firma postupsniZzovala péet
zanestnand@ z pivodnich 290 vroce 2005 na 233 zmtnand v roce 2007,
mély by hodnoty produktivity z fidané hodnoty na zatstnance spot@osti naopak
rast. Pokles hodnot za stanovenych podminek bylsapen nérstem vykonové
spoteby.

Pro podrobgjSi srovnani ukazatel produktivity z gidané hodnoty a produktivity
z vykonu jsou uvedeny v nasleduji tabulkc@8 srovnatelné ukazatele u vybranych
konkurergnich firem. Zdrojem byly vyréni zpravy konkuretnich spolénosti.

Ukazatel spole€nosti / rok 2004 2005 2006
Moravamalt, s.r.o. X X X
Produktivita z pfidané hodnoty v tis.K& 535,28 461,96 501,65
Produktivita z vykonu v tis. K& 2369,32| 1958,56| 2315,81
Rudolf, s.r.o. X X X
Produktivita z pfidané hodnoty v tis.K& 414,30 X X
Produktivita z vykonu v tis. K& 2326,08 X X

Tab. &. 18: Vyvoj vybranych ukazateli provozni ¢innosti u konkurenénich spolé&nosti

Z tabulky zobrazujici hodnoty produktivity Z%igané hodnoty u vybranych
konkurergnich firem vyplyva, Ze spateost Sladovny Soufflet, a.s. mé&ilgizné
dvojndsobnou hodnotu tohoto ukazatele. Vysledkyk viahou byt zkresleny vlivem

velikosti srovnavanych spaieosti.
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Produktivita z vykonu, tak jako produktivita ztigané hodnoty, slouzi zejména

ke srovnani mezi firmami, kteréigobi ve stejném oboru podnik&ni. Produktivita
z vykonu je podilem vykah a pa@tu zangstnan@. Hodnoty tohoto ukazatele maji

az na rok 2005, kdy doSlo ke snizeni jeho hodnoigiouci trend. # srovnani

s konkureginimi spol€énostmi, je ¥ejmé, Ze hodnoty daného ukazatele jsou

nadpaimeérné.

Nakladovost vynas udava zatizeni vynasfirmy celkovymi naklady. Hodnota tohoto
ukazatele by rla vcase klesat. Nakladovost vyrioge spc@itana jako podil naklad

a vynos s vylowenim mimdadnych nékladl a vynosi. Nakladovost v daném oé&vi

je velmi vysoka. Hodnoty vase postuphklesaly v letech 2004 az 2006, ale v roce
2007 néklady zvysily az na 97,19%. Vzhledem k kgsoakladovosti by se spdleost

méla zan&fit na welné snizovani naklad

Ukazatel stup& odepsanosti dlouhodobého hmotného majetku udéaetietyeni DHM
a stav odepsanosti. Opelbovanost dlouhodobého hmotného majetku je Vgl
podilem dlouhodobého hmotného majetkutstatkovych cenach a dlouhodobého
majetku v cenach gizovacich. Vyvoj tohoto ukazatele zobrazuje poséupbnovovani

dlouhodobého hmotného majetku.

Vazanost zasob na vynosy vyia jak velky objem zasob je vazan na d Wnodi.
Hodnota tohoto ukazatele byéka byt minimalni. Vazanost zasob na vynosy je podil
zasob a vynas s vylowenim mimdgadnych vyno8. Hodnoty vazanosti zasob
na vynosy se postuprsnizuji, s vyjimkou v roce 2005, kdy naopak vzipsY roce
2007 dosahuiji jiz ifiznivé hodnoty 10,89 %.

Ukazatele na bazi fina¢ghich fondi a cash flow

Ukazatele na bazi fingnich fondi pomeiuji vnitini finantni potencial firmy. Hodnoty
ukazatel jsem spéoitala ze vzorg:

» Rentabilita obratu z hlediskaPK = CPK / rasni trzby

« PodilCPK z majetku =CPK / pimérna aktiva

+ RentabilitaCPK = zisk /CPK

« Doba obratuCPK =CPK / denni trzby
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Ukazatel/rok 2004 2005 2006 2007
Rentabilita obratu z hlediska CPK 4,17% 35,60% 27,99% | 15,03%

Podil CPK na majetku 4,49% 34,40% 24,96% | 16,92%
Rentabilita CPK 111,82% 15,27% 43,63% | 11,10%
Doba obratu CPK 15,00 128,17 100,77 54,12

Tab. ¢ 19: Vyvoj ukazateli na bazi finantnich fonda

Z tabulky vyplyva, Ze rentabilita obratu z hledisk®K vykazuje od roku 2005 klesajici
tendence. V roce 2005 dosédhla hodnota ukazateley3%¢h hodnot vlivem téeh
dvojnasobnéh@PK oproti roku 2007. Pokles rentability obratu ediskaCPK mezi
roky 2005 a 2007 byl Zisoben snizovanir@PK.

Podil CPK na celkovém majetku je ukazatelem beppsti firmy jako obchodniho
partnera. NejvySSi hodnotu tohoto ukazatele 34, dp#enost vykazala v roce 2005.

V dal$ich letech pod{PK na majetku stale klesal az na Go6,92 % v roce 2007.

RentabilitaCPK v roce 2004 neni Agobena vysokym vysledkem hospietd nybrz
velmi nizkym CPK. Zisk spolénosti rostl v letech 2004 aZz 2006. Zvyseni reniigbil
CPK v tomto obdobi bylo v3ak #ipobeno rychlym snizovani@PK. Mezir&ni pokles
tohoto ukazatele vletech 2006-2007 na d&éndtvrtinovou hodnotu 11,1 9%,

byl zpisoben prudkym snizenim zisku spolesti.

Doba obratu v letech 2005 a 2006 dosahovala dldluktg pre 100 dii. To ukazuje
na zbytené velky CPK. Postupné snizovani 2005-2007 je tedy velmi tpodm

pro spolénost.

Ukolem analyzy casch flow je zachytit jevy signajizi platebni potize a posoudit
vyvoj financni situace firmy. Pro vyp®t ukazateél na bazi cash flow pouziji nize
uvedené vzorce:

* Rentabilita trzeb z CF = CF z provozininosti / r@&ni trzby

* Rentabilita celkového kapitalu z CF = CF z provagnnosti /celkovy kapital

* Rentabilita vlastniho kapitalu z CF = CF z provagnnosti / vlastni kapital
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Ukazatel/rok 2005 2006 2007
Rentabilita trzeb z CF -7,26% | 15,62% 6,76%
Rentabilita celkového kapitalu -7,06% | 14,42% 8,31%
Rentabilita vliastniho kapitalu z CF | -12,77%| 21,80%| 12,83%

Tab. &. 20: Vyvoj ukazateli na bazi cash flow

Rentabilita trzeb z hlediska CF vyjage finartni vykonnost firmy. V roce 2005 je jeho
hodnota zaporn& vlivem zaporného provozniho cash, fkteré bylo nejvice ovlivimno
zmeénou kratkodobych zavagk Pongrné velké vykyvy tohoto ukazatele nejsou
zpasobeny vykyvy trzeb nybrz silnymi vykyvy provozniteash flow spolénosti.
nez v roce 2004. Problém by nastal pokud by teapmaty klesajici trend pokéaval

i v nasledujicich letech.

Rentabilita celkového kapitalu z CF a rentabilitlasiniho kapitadlu byla nejvice
ovlivnéna vykyvy provozniho CF zidodu rychlych zmin kratkodobych zavazk

a znenou rezeryv.

5.5. Analyza soustav ukazatai

Pro posouzeni komplexniho zdravi sgalesti Sladovny Soufflet, a.s. budou pouzity
vybrané soustavy ukazaiel

e Quick test

e Altmanova formule bankrotu (Z-skére)

* Index INyy

Quick test
Rychly test (Quick test) byl zkonstruovany vroc89Q P. Kralickem. Pozyl
byl upraven, aby vyhovoval zinénym trznim podminkam. Jak jiz bylo uvedeno, quick

test pracuje pouze s#&tyimi ukazateli, a to koeficientem samofinancovanibaio

splaceni dluty, CF z procenta trzeb a ukazatelem rentabilityaelkh vioZzenych aktiv.
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Pro hodnoceni se pouziva stupnice, kteraépmistna a umakiuje ohodnotit kazdy
ukazatel znamkou 1 (velmi dobry) az 5 (ohroZen lirsti). Celkova znamka se pak

ziska jako aritmeticky gmer vSech znamek.

Ukazatel / rok 2005 | Znamka | 2006 | Znamka| 2007 | Znamka
Koeficient samofinancovani 55,33 1 66,14 1 64,74 1
Doba splaceni dluht z CF 3,30 2 1,25 1 4,28 2
CF z % trzeb 9,99 2 17,68 1 6,33 3
ROA 5,29 4 11,27 3 2,05 4
Suma znamek X 9 X 6 X 10
Celkové hodnoceni X 2,25 X 15 X 2,5

Tab. ¢ 21: Vyvoj hodnoceni spolénosti podle Quick testu

Vyvoj situace z pohledu quicktestu byliznivy v obdobi 2005 — 2006, kdy se zlepSuje
hodnoceni spotmosti. Nejlépe na tom byla spotest vroce 2006, kdy dosahla
nejnizsi hodnoty 1,5, coz z¥iadobry stav spolmosti. ZhorSeni v roce 2007 bylo
zpisobeno zhorSenim vSech ukazatels vyjimkou ukazatele koeficientu
samofinancovani. NefSi zhorSeni zaznamenal ukazatel cash flow ztrzeb,
ktery se propadl hned o dva stépmh presto je celkovy stav podniku pémeé dobry

po celou sledovanou dobu. Podnik neifiinm ohroZen insolvenci.

Altmanovo Z-skére

Altmanovo Z-skére pat mezi bankrotni modely. Pomahé pytvoieni komplexniho
obrazu o situaci spalaosti. Jeho sledovéani j&élné i zvaZzovani investic do firmy.
Pro firmu samotnou ma vyznam v moznostay rozpoznat znamky zhorSeni jeho
celkové situace, najit jehoisledky a odstranit je nez budéilid pozd. Hodnoty
Altmanova Z-skoére jsou spitany pomoci vzorce uvedeného v teoreti¢kéti prace

a zapsany do néasledujici tabulky.

Ukazatel/rok 2004 2005 2006 2007
Hodnota Z-skére 1,67 1,79 1,82 1,94

Tab. &. 22: Vyvoj hodnot Z-skére spolénosti

Z vysledki je patrné, Ze se hodnoty po celou dobu pohybijitervalu 1,2 az 2,9.
Spol&nost se pohybuje v tzv. Sedé #oMNesngiuje k bankrotu, ale ma j&Smnoho
prostoru pro zlepSeni. Pozitivni jéstovy trend hodnot Z-skoére, ktery se projevuje

po celé sledované obdobi.
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Index INo1

Index INy; pati mezi bankrotni modely. Hodnoty tohoto indexu jspa&itany pomoci

vzorce uvedeného v teoretickésti diplomové prace a zapsany do nasledujici kgbul

Ukazatel/rok 2004 2005 2006 2007
Index INO1 1,15 1,28 1,79 0,99

Tab. &. 23: Vyvoj hodnoceni spol&nosti pomoci indexu 1Ny

Hodnoty ukazatele mezikn¢ vzristaji v letech 2004 — 2006. V roce 2007 vSak jeho
hodnota prudce kles4. V letech 2004 a 2005 se hpdiboto ukazatele nachazi
vintervalu 0,75 < IN < 1,77, podnik leZi v tzv.dgezor, kdy nelze ufit, zda podnik
je ¢i neni ve finagni tisni. Zn&i to, Ze podnik neséiuje k bankrotu, ale na druhou
stranu se potyka sditymi problémy. ZlepSovani aist tohoto indexu zréa zlepSeni
celkové finagni situace podniku. V roce 2006 na tom podnik ksjlépe. Index IN;
byl vy8§i nez 1,77, coz z¥iaze podnik je bez finani tisré a tvai hodnotu. Nasledny
prudky propad na hodnotu 0,99 (coz je hodnota m&gidosazena v roce 2004), &ha
vzrastajici problémy podniku. | kdyZz se podnik nachake v Sedé zan takto vyrazny
propad by nil byt pro vedeni podniku podtem k rychlym zminam v problémovych
oblastech. ZhorSeni bylo &gobeno pedevsim vyraznym propadem hospat#ého

vysledku a mirgyi jiz snizenim likvidity spolénosti.

Dale jsou pro fehlednost znazoény vyvoje bankrotnich modélAltmanova Z-skore

a indexu INO1 v grafickém vyj&dni.
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Graf €. 11: Vyvoj hodnot Z-skére a indexu IN;
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Hodnoty Altmanova Z-skére a indexu dNjdou v poslednim sledovaném roce proti
sokE. Altmanovo Z-skoére se zlepSuje a Index e naopak zhorSuje. Je toigpbeno
tim, Ze Altmanovo Z-skore ovliwuje zhorSeni EBITu pouze v jednom ukazateli a jeho
zhorSeni je vyvazenoustem jinych didich ukazatél a to zejm. porru trzeb
a celkovych aktiv. Naopak u Indexu gNovliviiuje hodnota EBIT hned dva diil

ukazatele s po&mné silnymi vahami.

5.6. Souhrnné zhodnoceni stavajiciho stavu

V této kapitole jsou stkin¢ shrnuty vysledky provedené analyzy do ucelenéhaznb
spole&nosti pro lepSi pochopeni jejich probliénNa zaklad zhodnoceni stavajiciho

stavu budou formulovéany konkrétni navrhy pro zlew$eji finartni situace.

Podil stalych aktiv na celkovém majetku sgalasti kolisa okolo 50 %. Zbylych 50%
celkovych aktiv tvéi obéZzna aktiva. Spolaost Ize tedy povaZzovat za kapit&lov
vyrovnanou. Celkova hodnota majetku s&ase sniZuje, coz je #pobeno jeho

postupnym odepisovanim.

V prab¢hu sledovaného obdobi dochazi ke snizovasimjrh aktiv a zréené jejich
struktury. Snizuje se podil zasob z 20,72 % na 386 celkovych aktiv. Spotmost
vyrobki na sklad. To ukazuje na nizSi zadrzovani figaich prostedki v zasobach

a jejich lepsi vyuziti. Kratkodobé pohledavky sestppré v letech 2004-2006 snizuji

0 7 %, ale vroce 2007 prudce @staji 0 26,97 % celkovych aktiv. Doba obratu
pohledavek z obchodnich vztake snizila z 51 dnv roce 2004 na 16,24 drv roce
2007. Spolenost tedy vyrazé zkratila dobu inkasa svych pohledavek z obchodnich
vztahi. Problémem spobmosti vSak bude zvySeni kratkodobych pohledavek
za osobami s podstatnym vlivem které z hodnoty 6 AKE v roce 2004 vystoupily
vroce 2007 na 405 680 000K Kratkodoby finaini majetek se podili v letech
2004 — 2006 na celkovych aktiveckipizné 10%. Jeho podil se v roce 2007 prudce

snizil na 1,59 % celkového majetku spolesti. Bylo to zfisobeno prav vznikem
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kratkodobych pohledavek k osobam s podstatnym miljveyplacenim hospotského
vysledku minulych let a negativnim vyvojem u krathbych zavazk

Pti analyze pasiv byla&gnhovana pozornost zvl&poneru ciziho a vlastniho kapitalu.
Struktura pasiv se vyraZnv praibéhu sledovaného obdobi émi. Pongr vlastniho
kapitalu ku cizimu kapitalu se postypmeéni v pglesré opany stav. Vlastni kapitél
se z fivodnich 36 % celkovych pasiv v roce 2004 zvySuje6Ba2o celkovych pasiv
v roce 2007. Cizi zdroje klesaji vlivem splacenbuliodobych zavazkv plné vysi
a snizovanim kratkodobych zavazlspole€nosti. Podnik si pro budoucnostuie

dovolit zvysit zadluZeni.

Trzby spolénosti za prodej vlastnich vyrobka sluzeb klesaji do roku 2006, v roce
2007 rostou pblizné na hodnotu roku 2005. Spoost ma i trzby v oblasti prodeje
zbozi, ale jejich vySe v porovnani s trzbami zatilavyrobky je zanedbatelna. Prodej
zboZi je pro spolmost jen okrajovou zalezitosti. Obchodni marZeajeé tpongrné
nizka. Nejetsi podil (90 — 96 %) na vynosech maji vynosy a/prai cinnosti. Zbytek
vynosi tvori vynosy z finafini oblasti. Trzby z prodeje vlastnich vyra@b& sluzeb sice
v roce 2007 rostou, vykonova spetta vSak vykazuje rychlejSist vliivem zdrazovani
v oblasti vstup, coz zfisobuje vyrazny pokles vysledku hospimtd. Pozitivni
je snizovani naklad v oblasti naklad za sluzby, jelikoZ spotmost si postuph tyto
sluzby nahrazuje vlastnimi silami. V oblasttidané hodnoty je negativni klesajici
vyvoj. Fridana hodnota na jednoho pracovnik@aspsniZzovani pu zangstnand stale

klesa. V porovnani s ostatnimi firmami se v3ak ol vysoko nad imérem.

Spol&nost se pohybuje v odiwvi s vysokou nakladovosti vyroby. Néklady ivo
se pohybuji intervalu 91,64 — 97,19 % hodnoty vynds naiistu podilu nakladl

na vynosech dochéazi az v roce 2007, kdy zdrazempvdosahlo nejvyssi miry.

Pti analyze rentability podniku, iieme povazovat z G&ny rok 2004, kdy dosahla
rentabilita investovaného kapitalu 10,43 % a déle 2006, kdy dosahla rentabilita
investovaného kapitalu 9,18 %. V roce 2005 doSlpoklesu rentability v celém
odwtvi. Rok 2007 je z hlediska rentability nejhorSelkbvy vyvoj odvtvi vykazuje
v pribéhu sledovanych obdobi klesajici trend v oblastitaleitity. NejwtSi pginos

pro vlastniky nsl v rentabili€ rok 2006.
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Obrat celkovych aktiv ukazuje, Zze sp#ilest ma nadbytek aktiv, ktery igobuje
zvySovani néklatl a tim pisobi na snizovani zisku spétesti. Podnik jiz ustalil
investice do dlouhodobého majetku a cetkg snizil. To spolu s odprodejem starého
nahrazovaného majetku zlepSilo obrat celkovychvaltipiesto by spoknost ntla
omezit dalSi investice do majetku a soedit se na optimalni vyuZziti ziskané vyrobni
kapacity. Doba obratu pohledavek z obchodniho sgeustale sniZzuje. Z doby 51,26
dna se v piibéhu 2004 — 2007 snizila na 16,24udDoba obratu zavazksilné kolisa.
Pohybuje se v rozmezi 5,24 — 38,58 1.dboba obratu pohledavek s vyjimkou v roce
2006 vyrazg pirevySuje dobu obratu zavagzkcoz ukazuje, Ze spdleost nevyuziva
levny obchodni (& nybrZ jej naopak poskytuje.

Bézna likvidita spolénosti je dostataa s vyjimkou roku 2004. Pohotova likvidita
spole&nosti s vyjimkou roku 2004 matignivé hodnoty. V roce 2007 vSak péme
prudce klesla a drzi s&sre pod doportenou hranici. Okamzita likvidita v obdobi
2004 — 2006 je uspokojiva. V roce 2007 se dostdwdoko pod nejnizSi dopoanou
hranici. Celkovy vyvoj likvidity ukazuje postupn@iovani zadrzovanych finanich
prostedki. Znepokojujici je jeji powrné rychle klesaji trend. Spaleost z&ala

z davodu niZSi likvidity vyuZivat kontokorentni &

Pri analyze cash flow se v cash flow z provozni dbldsstalo z fvodnich zapornych
hodnot do kladnych. Nejvyssi bylo v roce 2006. Jpbkles v roce 2007 je negativni
a byl zpisoben snizenim hospadkého vysledku, aleistalo jiz v kladnych hodnotéach.
Investini cash flow je zaporné po celou dobu. Spabst stale investuje do obnovy
stalych aktiv. V roce 2007 bylo negativni figaih cash flow, které bylo Zigobeno
splacenim dlouhodobych &wi, zmenou kapitalovych fondl a cast&nym rozpou&mnim

a vyplacenim HV minulych obdobi. Finar majetek na konci obdobi je vyraznizsi
nez na jeho pt@tku. To zndi silné zhorSeni solventnosti spatesti, které bude muset

operativig resit.

Zhodnoceni celkové situace pomoci soustav ukazatdbva, ze podnik se&tginucasu
nachazi v tzv. Sedé z&nkdy jde o podnik, ktery nesffuje k bankrotu, ale ma jest
znany prostor pro zlepSeni své situace. Z bonitnihdehovyplynulo, Ze celkovy stav

spole&nosti je dobry a tedy podnik neni ohrozen insolvenc

-69 -



V tabulce¢. 24 jsou shrnuty silné a slabé stranky sgrubsti, které vyplynuly z analyzy.

Oblasti Silné stranky Slabé stranky

Aktivita X DelSi DO pohledavek ve
srovnani s DO z&vazkl z
obchodnich vztaht

DO zasob Pohledavky za osobami s
podstatnym vlivem

Nizky obrat celkovych aktiv
Likvidita X Nizka okamzita likvidita
Vyuzivani drahych bankovnich
avérd

Vyuzivani dodavatelsky Gveér
po velmi kratkou dobu

Provozni ¢innost Produktivita z vykonu Vysoka nakladovost vynosu
Produktivita z pfidané Klesajici trend u produktivity
hodnoty z pfidané hodnoty

Rozdilové X Klesajici CPK

ukazatele X Zaporny ¢isty penézni majetek

Cash flow Stélé investice do podniku | Zaporné finanéni cash flow

Kladné provozni cash flow i
pres snizeni HV

Rentabilita ROI, ROA ve srovnani v X
oboru
Zadluzenost Nizka zadluzenost X

Tab. &. 24: Silné a slabé stranky spot@osti
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6. Navrhy na zlepSeni problémovych oblasti

6.1. Navrhy opatreni v oblasti likvidity

Pro posileni likvidity spokanosti je teba se zattit na opateni v oblastitizeni
kradtkodobych pohledavek za osobami s podstatnymemlj v oblastifizeni zasob

a zvyseni sledovani likvidity.

Problémem spotmosti v oblastitizeni pohledavek jsou pohledavky za osobami
s podstatnym vlivem. Tyto pohledavky se podilely siném naruseni likvidity
spole&nosti. Spolénost by & méla o této skuténosti informovat svou maiskou
spol&nost. Matéskd spolénost by ndla vzit v ivahu, Ze naruSeni likvidity ohrozuje
jeji dceinou spolénost a pohledavky vyrazrsniZit.

Doba obratu zasob se wvipghu let snizuje. Pro udrZzeni tohoto vyvoje je nembyt
dusledné sledovani a stalé zefektivani v oblasttizeni zasob. Spalaost v roce 2007
ma zasoby fiblizné na obdobi 55 dnhpied dobou jejich prodej& spoteby. Nej&tsi
¢ast ze zasob tvbzasoby materialu v hodrio233 019 000 K. Spol€nost uchovava
pied spotebou tyto zasoby ve vlastnich skladech. Pro snigkxdienych finaginich
prostedki do zasob materialu a tim podstatného zlepSendlilgy je zapotebi znéna

v oblastifizeni zasob.

VyuZiti metody Just in Time je v séasné situaci u dané spétesti nerealnékesenim
problému nedostateé likvidity by mohl byt kompromis, sgovajici v bezplatném
prongjmu sklad pro material dodavati@in. Dodavatelé by nemuseli émit swjj
zavedeny rezim dodavek, Zma by nastala pouze ve vlastnickém pravienkto
zasobam. Spoteost by vlastnila jen gmeérnou pojistnou zasobu materialu na 20 dni
a zbytek by byl ve vlastnictvi dodavatele. K vyplaty dochazelo pravideinkazdy
tyden, podle spatbovaneho mnozstvi, aby byla dodrZzena pojistnabzaspolénosti

na dobu 20 dni. Spairost by v tomto fipadt mohla vyuzit finatnich prostedki,
které jsou vazany v zasobach materialu pro poskytiosbchodniho @ru jako nastroje

zvysSeni trzeb nebo by nemusela vyuZzivat v takov@ kdntokorentni (. Fiblizna

-71 -



hodnota ziskanych prdetki by cinila pfiblizné hodnotu materialu na 35 dni,
coz je 148 284 818K

| kdyby dodavatelé jako soast dohody pozadovaly zvySeni zaloh na zasoby na
trojnasobek ny&sSi hodnoty, celkovy efekt by byl minimé&lv castce 148 188 818K

Rizeni zasob hotovych vyrobkna sklad je ve spolénosti celkem doie zvliadnuté,
ukazuji na to klesajici zasoby hotovych vyrbbkpies zvysujici se produkci. V této
oblasti bych podpila zainteresovanost pracoviikprodeje, B hledani novych
odbytovych kandl, aby byl nadale zachovan sasny trend sniZzovani hotovych

vyrobki na sklad.

Tyto navrhy pispeji ke zlepSeni likvidity spolosti. | tak, ale navrhuji zavést a zvysit
frekventovanost sledovani ukazatdlkvidity (likvidit 1. az 3. stupd) a pehled
splatnosti zavaZk a pohledavek, procasné zjiini vykywva v likvidité a zajiSéni
potrebnych zdraj financovani. Hlavnim cileméthto opaiteni je stabilni dlouhodoba

solventnost spot@osti.

6.2. Navrhy opatreni v oblastif¥izeni pohledavek

Doba obratu pohledavek z obchodnich viitak stéale sniZzuje, nicmé&ne stale delsi,
nez doba obratu zavark obchodniho styku. To nuti firmu vyuzivat altdivai zdroje
financovani poskytovanych dodavatelskychéniv Splatnost pohledavek nyni #o

priblizn¢ 16 dni. Splatnost jejich zavazkSak jen 6 dni.

Spole&nost tedy poskytuje svym oéllateiim obchodni G¥r. Je pravda, Ze spcéleost
pii dneSni vysoké konkurenci tbe prostednictvim prodlouzeni doby splatnosti
vydanych faktur usilovat o lepSi postaveni na tdnwziskavat tim vice zakazek,
tudiz se prodluzujici doba splatnostize stat jeji obchodni politikou a konkuein
vyhodou. ProdlouZzena doba splatnosti vSak s selese méita rizika, mezi které
muzeme z#adit riziko nezaplacerii riziko dalSiho odloZeni platby. Negativnimi efekt
pii prodluzovani doby splatnosti oghateiim jsou odvod DPH z vyndsa zaplacena
dan z pijma, protoZze i nezaplacené faktury se objevi ve vyolbseV pipads
nezaplaceni vystavené faktury dochazi k vypadkldrgvaném inkasu, neuhrazenou
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pohledavku je moZzné pouze odepisovat. Poskytovawiavhtelského @vu klade

naroky na financovani spa@leosti.

U pohledavek placenych poild splatnosti pak vznika riziko naruSeni cash flow

a zvySené naklady na financovani této pohledavkgrikiad v podok Uroki

z kratkodobého bankovniho &, ktery je teba k financovani pozd hrazené

pohledavky nebo neuhrazena pohledavkagennegativa ovlivnit vztahy s dodavateli

¢i zamestnanci. Proto by se dizeni pohledavek ttta zahrnout nasledujici opani:

Prowiovat zdkazniky — pra¥eni zakaznika je nutné k prevenci vzniku
nedobytnych pohledavek a op@éhagich plateb odérateli. U zakazek s novymi
investory je teba ziskat vSechny mozné externi informace o piatetoralce
daného subjektu. Zda je schopen zaplatit a zda wstatgny kapital,
¢i produkuje dostatmé cash flow na Uhradu zavézkzda plati ¥as jinym
subjekfim, kdo je majitel a kdo je ve vedeni spolesti. V gipact opakované
spoluprace pak hodnotit jak nové informace o éodieli z externich zdraj

tak i z gedchozich zkuSenosti.

Kvalitni smlouvy a faktury — jei¢éba stanovit jasné vztahy mezi firmou a
zakaznikem. Jerdba gedem definovat jak budoieSeny pipadné spory, a to
véetns jasnych pravidel splaceni zavazk gripadné sankce. Faktury byhinmit
vSechny padebné nalezitosti a obsahovatepné ufeni oznaeni dluznika

v souladu s udaji v obchodnim rejku.
Zajistni pohledavek — vyuzivat bankovni zaruky nebo aaloh
Stanovit hranice Uiru — vyjadit maximalni sumu neuhrazenych faktur v daném

okamziku, kterou je spataost ochotna odipatele financovat.

Nabizet skonto, pokud je uplé&tri realné — skontoipdstavuje pobidku, slevu
pro investora v fipadt, Ze za sluzby zaplatitide nez je standardni splatnost.
Efektem jsou pak nizSi administrativni naklady epé se sledovanim a
piipadném vymahani pohleddvek a mensi riziko vznikedobytnych

pohledavek.

Sledovat splatnosti faktur - evidovat faktury pdtthsplatnosti spolu &asem

uplynulym od doby splatnosti a mitéeny zmisob jejich vymahani.
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Spole&nost by mohla ve sniZzovani doby splatnosti gegbkraovat a poskytovat
obchodni G¥r v mensSi mie a jen &m odkErateiim, ktei budou nakupovat v rostoucich
objemech. | tak by ita dodrzovat vySe uvedena ofgati pro snizeni rizika plynouciho

z poskytovani obchodnich &ma.

Ve srovnani s dobou obratu pohledavek ma negatiyadj doba obratu zavagk
Zatimco v roce 2006 byla splatnost zawadpol&nosti 38 dni, v roce 200%inila
jiz jen 6 dni. Navrhované ziny v oblastitizeni zasob, vyvazi dopad této skutesti
na likviditu spol€nosti, ale z celkového pohledu by sgolest @ uréovani doby
splatnosti u svych faktur afipposkytovani obchodnich @ri, méla prizpusobit dok
splatnosti svych zavaik Nejlépe tak, aby splatnost jejich faktur bylashiaebo rovna
doke splatnosti jejich zavadk Prehled pohledavek a zavazk jejich dob splatnosti,
by spol€nost ngla vytvaet kazdy nisic a pouZivat jej pro operativiizeni v dané
oblasti.

6.3. Navrh na reSeni problému vysoké nakladovosti vynds

Spole&nost ma velmi vysokou nakladovost vyfio¥e sledovaném obdobi se pohybuje
vrozmezi 91,64 — 97,19 %. Kazdé zvySeni cen jeystupi pro ni znamena ztratu
disponibilniho zisku a silné ohrozZeni, Ze se dastdo ztraty. To je patrné ve vyvoji
zisku v roce 2007, kdytpzdraZeni vstup se spolénosti snizil zisk 0 84%, ztpodnich
299 644 000 K na 46 112 000 K Spoleénost ntla uzavené smlouvy o dodani
do zahranii s gledem dohodnutou cenou, kterou musela dodrzet. Abyabranilo
opakovani této situace, navrhuji ofeati v oblasti uzavirani dlouhodobych smluv.
Dlouhodobé smlouvy jsou vyhodné pro sgolest, jelikoZz ji umod#uji planovani
a optimalizaci v nakupu zdrjiizeni zasob, vyrabi financni oblasti. Proto dopotuji
tyto smlouvy zachovat a pouze &mit tvorbu ceny vdchto smlouvach. NejlepSim
ifeSenim je stanoveni ceny na zakldwbdnoty vstupniho materialu (obili —¢jeene

a pSenice). Naklady na vyrobu, odpisy majetku alamik na zarssthance se daji

ponerné snadno fedvidat. Nej¥tSi nebezpd tedy gedstavuje vyvoj cen materialu.
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Zajiseni se proti ndhlémudastu cen vstup je mozné realizovat vloZzenim klouzavé
cenové dolozky doéthto smluv. Cena dohodnuta v kontraktu sénimv zavislosti

na vyvoji naklad podle vyvoje ceny surovin @eene, pSenice) na komoditni burze.
Riziko vzestupu cen vstige tedy geneseno na jiny subjekt. K pohyblivé slozce ceny
by se pak fipocitala pevi stanovend@astka (obsahovala by ostatni naklady na jednici
a pozadovanou ziskovouiigZzku) vynasobena mnozstvim dodavanych vyfiobk
Spole&nost si tak zajisti sice nizsi, ale stabilni zigk¢emZ neponese riziko vzestupu

cen.

6.4. ZajisSténi proti kursovym ztratam

Spole&nost vyvazi ¥tSinu své produkce do zahraniPxi pasobeni v zahradi ma firma
konkurerni vyhodu ve spojeni s mas&ou spolénosti. Posilovani koruny vsak
zpiusobuje spolkénosti zn&né kursoveé ztraty. Obchodovani se zaltiamise provadi

v EUR. Nomindlg posilila Koruna wuci Euru od roku 1995 nejvice ze vSeckmm
(krome¢ litevského Litu). Pedpoklada se dalSi pomalé posilovani koruny. Je to
zpasobeno rychlejdim tempemistu ekonomiky \Ceské republice neZ v zemich,

které pouzivaji Eura. (21,22)

Vzhledem k této prognéze bych dop&muala spolénosti se zajistit proti kursovym
ztratam. Zajidini se nejastji provadi operacemi na devizovém trhu, prodejem
pohledavky, zaptienim rizika do ceny, vhodnou volbowny, vyuzivanim mnovych
dolozek. Pro nasi spaleost je vhodny nakup fingnich derivat typu koug prodejni
meénové opce a kontraktypu menovych futures.

NejvhodrgjSi se jevi koup prodejni nénové opce. Jde o dohodnuty kontrakt prodeje
Eur a inkasa Koruny zat@dem pevé stanovenou cenu. Vyhodou je moZnost
rozhodnuti, zda sjednany obchod pilolee nebo ne v zavislosti na vyvoji karegn.

Za tuto moznost volby musi zaplatit kupujici¢énp prémii. Ricemz pokud dojde

k posileni Koruny w%¢i Euru, musi byt efekt alespove vySi ogni prémie,
aby pro spolénost nebyl obchod nevyhodnytitem i kdyz nedojde kigdpokladanému

VYVOji, ztrati spolénost jen opni prémii, ktera je v porovnani gqupokladanou ztratou
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podstatg nizSi. Koupi prodejni #gnové opce bude nutné posuzovat vzdy s konkrétnim
obchodem. Bude z&viset na déletasového Useku do doby splatnosti, nominalni
hodnot kontraktu, na &ekavaném vyvoji kursu Korunyivi Euru a na vysi ofni

prémie.

6.5. ZvySovani produktivity z piidané hodnoty

Pro zvySeni produktivity je nutné dosahovat vys&igné hodnoty i) sowasném pétu

zantstnand@ nebo snizit ptet zamistnand. Zpasobem zvySovani produktivity
z piidané hodnoty je i motivace za&sinand prostednictvim zlepSeni jejich
informovanosti a vytvieni podminek pro angaZovanost praco@nilPodminkou
pro zvySeni produktivity zidané hodnoty je zvySovani kvalifikace pracovnik
a propou&tnim pracovnily, ktefi nevytvai hodnotu pro spotemost. DalSimi moznostmi
je vytvareni motiv&nich a sanknich faktofi, které budou efektivh pasobit

na pracovni klima zvySovani efektivnosti prace.

Navrhovala bych zvySit podporu navrlzantstnandé na zngny, které by umoznili
zvysit efektivnost jejich prace. ProtoZze pf@antstnanci na dané pozici jsou nejlepSim
zdrojem informaci a moznych navrma zvysSeni jejich vykonu. Realizace by mohla
probihat formou résicniho podavani navihod vSech pracovnika odngnovanim &ch
pracovniki, jejichz navrhy pomohou zvysit efektivitu praceop@rutuji odmeny
formou kurZi nebo Skoleni vifjlemném prosedi, které by posilovaly znalosti
v klicovych oblastech pro jejich praci. Toto ofesti zvySi motivaci pracovnik

a spolénost bude moci vyzkouSené zlepSeni hdzsflo ostatnicktasti podniku.

6.6. ZvySovani podilu na trhu

Jelikoz Ceskomoravské sladovny jsou v konkursu, méa spolst Sladovny Soufflet
CR, a.s. moznost ziskat jeji zakazniky a zvysit faddil na doméacim trhu.

Ceskomoravské sladovny v roce 2007 vyrobily 22 888ladu. Vyhodou isobeni
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na doméacim trhu je neexistence rizika kursovycét#mizsi pepravni naklady. Jelikoz
spolg&nost v minulych letech zvySovala svou kapacitu, m@znost dalSiho zvySeni
produkce a tim i ziskanitsi konkuregini vyhody Uspory nékladz rozsahu. K dalSim
konkurenim vyhodam pdt jeji vysoky podil na domacim trhu a kvalitni vigky.
Spolg&nost by nila z&it jednat se zakaznikyeskomoravskych sladoven, pro zajist
budouciho odbytu.

Jelikoz roste spétba finalnich vyrobk, které vyrabi zakaznici Sladoven SouffléR
a.s., pedpoklada se zvySeni poptavky po vyrobcich naSie&pasti. Spolénost
by méla motivovat své stavajici zdkazniky na domacimhiranénim trhu ke zvySovani

odkeru jejich vyrobk.

Na zahraninim trhu ma spoflsost konkureéni vyhodu v podob spoluprace
s matéskou spolénosti. JelikoZz vyvazi &Sinu své produkce do zahranimgla by
nadéle hledat nové zakazniky v oblastech svéhgj$ifjio pisobeni za &€elem snizeni
nékladi pomoci logistiky a zvySeni obratu, tak aby optmiavyuzila své vyrobni

kapacity.
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7. Zavér

Hlavnim cilem mé diplomové prace bylo aplikovatafitni analyzu na konkrétni
podnik, vyuZit jejich moznosti pro zhodnoceni sjigitao stavu spokaosti a navrhnout

feSeni pro zlepSeni a zafist trvalé finagni stability podniku.

V prvni ¢asti jsou uvedena teoretickd vychodiska prace, wgmiefinagni analyzy

a jejich uzivatal, zdroj pro jeji zpracovani a metodické nastroje a postupy

V druhé casti jsou charakterizovany vyvoj¢innost, vyrobky, hlavni zakaznici
a konkurenini prostedi spolénosti Sladovny SoufflefR, a.s.

Ve fteti ¢asti jsou aplikovany metody finami analyzy uvedené v teoretick@sti
mé diplomové prace na spdt®st Sladovny SouffleCR, a.s. JelikoZ v oboru neni
dostaténé mnozstvi firem a tedy nejsou znamy @&@deveé paméry, bylo pouzito
pro srovnani &kterych ukazatél hodnot &hto ukazatél u konkuregnich firem.
Nejprve byla provedena analyza absolutnich ukaratelsleds pak analyza
rozdilovych ukazatél dale analyza cash flow a analyza gomwych ukazatei.
Pak néasleduje souhrnné zhodnoceni situace @pmdé Sladovny SouffleCR, a.s.
do uceleného obrazu, na jehoZz zaklamhk byly definovany silné a slabé stranky

spole&nosti.

V poslednic¢asti diplomové prace jsou uvedeny navrhy na zldpBeancni stability

spole&nosti, prostednictvim navrhnutych napravnych afgati proieSeni problémovych
oblasti. Navrhy ke zlepSeni se vztahovaieg&eni problému likvidityiizeni pohledavek
a zavazl, preneseni rizikatustu cen vstup, zajiS€ni se proti kursovym ztratam,

zvySovani produktivity z jidané hodnoty a zvySovani podilu na trhu.

Pfinosem této prace wipad realizace formulovanych navirHbude zlepSeni Urogn

finanénihotizeni podniku a posileni jeho finamho zdravi.
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Prilohac¢. 1: Vykaz cash flow, hodnoty jsou uvedeny v tig. K

Cash flow 2005 2006 2007
finanéni majetek na pocatku obdobi 297848 | 322424 355561
hospodarsky vysledek 150521 | 299644 46112
odpisy 137082 | 134636 131043
zména rezerv 341847 | -392378 45646
zména ostatnich pasiv -2940 36 4
zména ostatnich aktiv -336 5082 -2188
zména zasob -33506 85935 126437
zména kratkodobych pohledavek 37361 36317| -115564
zména kratkodobych zavazki -748744| 354033| -179783
zména kratkodobych Gveérd a fin. vypomoci -82244 | -140114 135154
cash flow z provozni €innosti, béZné a mimoradné | -200959| 383191 186861
zména pohledavek za upsany vlastni kapital 0 0 0
zména nehmotného dlouhodobého majetku -12953 3115 2993
zména hmotného DM -850228 | -40569 -32618
zména finanénich investic (dlouhodoby fin. maj.) 788061 261 -7414
cash flow z investi¢ni ¢innosti -75120 -37193 -37039
zména zakladniho kapitalu 0 0 0
zména kapitalovych fondi 447016 26602 -46242
zména fondl ze zisku 7492 7526 14982
zména HV minulych obdobi -76297 | -150295| -316002
zména dlouhodobych bankovnich Gveér( -103216| -151577| -107854
zména dlouhodobych pohledavek 0 -4100 -14553
zména dlouhodobych zavazki 25660 -41017 0
cash flow z finanéni ¢innosti 300655 | -312861| -469669
cash flow celkem 24576 33137 | -319847
finanéni majetek na konci roku 322424 | 355561 35714
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Ptilohac¢. 2: Rozvaha

Rozvaha je zpracovana vzdy ke dni 30.6. v celyglitih K.

Polozka / Rok 2004 2005 2006 2007
AKTIVA CELKEM
(F.02+ 03+31+63) 2886199 2845293 2657753 2249770
Pohledavky za upsany zakladni
A. kapital 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek
B. (F. 04 + 13 + 23) 1420114 1358152 1260709 1166 705
Dlouhodoby nehmotny majetek
B.| | (F.05az 12) 261 13 214 10 099 7 106
B.| I. | 1| Ztizovaci vydaje 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a
2| vyvoje 154 1459 1364 1205
3| Software 107 11 755 8735 5901
4| Ocenitelna prava 0 0 0 0
5| Goodwiill 0 0 0 0
6 | Jiny dlouhodoby nehmotny majeteh 0 0 0 0
Nedokorteny dlouhodoby nehmotn
7 | majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
8 | nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek
B.| Il (¥.14 az 22) 627 659 1340805 1246738 1148 313
B.| Il. | 1| Pozemky 1903 45 435 45 435 24 525
2 | Stavby 281387 880750 840721 800 797
Samostatné movitéei a soubory
3 | movitych w&ci 208 454 344 467) 298 663 254 274
4| Pestitelské celky trvalych porast 0 0 0 0
5| Zakladni stddo a tazna #aia 0 0 0 0
6 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 143 143 143
Nedokorgeny dlouhodoby hmotny
7 | majetek 0 16 758 10 403 12 448
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
8| hmotny majetek 0 0 3967 14 566
Oceaiovaci rozdil k nabytému
9 | majetku 135 915 53 252 47406 41560
Dlouhodoby finanéni majetek
B. [l (F. 24 az 30) 792 194 4133 3872 11 286
Podily v ovladanych &zenych
B. | lll. | 1| osobéch 792 194 0 0 7402
Podily v &etnich jednotkach pod
2 | podstatnym vlivem 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry g
3| podily 0 4104 3872 3884
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Pajcky a uvry - ovladajici aidici

osoba, podstatny vliv 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finagni majetek 0 0 0 0
Parizovany dlouhodoby finammi
majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
finantni majetek 0 29 0 0
Obézna aktiva
(F. 32 + 39 + 48 + 58) 1460678 1481399 1396384 1080217
l. Zasoby .33 az 38) 598036 631542 545607 419170
l. Material 345963 409579 309817 233019
Nedokortena vyroba a polotovary 37 636 32 666 33981 41 588
Vyrobky 214 437] 188497 194654 139598
Zvitata 0 0 0 0
ZboZi 0 800 4431 4933
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 2724 32
Dlouhodobé pohledavky
Il (F. 40 az 47) 0 0 4100 18 653
Il. Pohledavky z obchodnich vziah 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici ddici osoba 0 0 0 0
3| Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
Pohledavky za spataiky, ¢leny
druzstva a zadastniky sdruzeni 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0
Dohadné ity aktivni 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0
Odlozena d#ova pohledavka 0 0 4100 18 653
Kratkodobé pohledavky
L (F. 49 az 57) 564 794 527433 491116 606 680
NRlE Pohledavky z obchodnich vztah 457 865 359406 233 328 124 635
Pohledavky - ovladajici #idici osobg 12 712 0 36 36
Pohledavky - podstatny vliv 6 164 8 593 141 856 405 680
Pohledavky za spataiky, ¢leny
druzstva a zadastniky sdruzeni 0 0 0 0
Socialni zabezpgeni a zdravotni
pojiseni 0 0 0 0
Stét - déové pohledavky 17 705 93 530 56 538 50 739
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Kratkodobé poskytnuté zalohy 10 705 11 217 8 860 19 251
Dohadné ity aktivni 15 32 326 2 874 6 223
Jiné pohledavky 59 628 22 361 47 624 116
Kratkodoby finan éni majetek
V. (F. 59 az 62) 207848 322424 355 561 35714
IV, Penize 235 519 415 373
Ucty v bankach 297 613 321905 355 146 35 341
Kratkodoby cenné papiry a podily 0 0 0 0
Paizovany kratkodoby finaimi
majetek 0 0 0 0
l. Casové rozliseni ¥. 64 aZ 66) 5 406 5742 660 2 848
l. Naklady gistich obdobi 5 405 5741 660 411
Komplexni naklady fistich obdobi 0 0 0 0
Prijmy pristich obdobi 1 1 0 2 437
PASIVA Bézné &. Obdobi
Polozka / Rok 2004 2005 2006 2007
PASIVA CELKEM
(F. 68 + 85 + 118) 2886199 2845293 2657 753 2249770
Vlastni kapital
(F.69+73+78+81+84) 1045524 1574256 1757733 1456583
l. Zakladni kapital (¥. 70 az 72) 860056 860056 860056 860 056
Zakladni kapital 860056 860056 860056 860 056
Vlastni akcie a vlastni obchodni
podily (-) 0 0 0 0
Zmeény zakladniho kapitalu 0 0 0 0
Il. Kapitdlové fondy (¢. 74 aZz 77) 15716] 462732 489334 443092
Il. Emisni azZio 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 0 465 826 465826 504 019
Oceaiovaci rozdily z pecerni
majetku a zavazk 15716 -3 094 23508 -60 927
Oceaiovaci rozdily z pecereni pri
pieménach 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedlitelny fond
a ostatni fondy ze zisku
Il (F. 79+ 80) 1814 9 306 16 832 31814
Zakonny rezervni fond / Nélitelny
Il fond 1814 9306 16 832 31814
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0
Vysledek hospod&eni minulych
V. let (f. 82 + 83) 18 084 91 641 91 867 75 509
V. Nerozdleny zisk minulych let 18 084 91641 91 867 75509
Neuhrazend ztrata minulych let 0 0 0 0
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Vysledek hospodieni bézného
alv | | destmito obdobr ) 149854 150521 299644 46112
B. Cizi zdroje (¥. 86+91+102+114) 1837674 1270977 899924 793 087
B.| I Rezervy §. 87 az 90) 51061 392908 530 46 176
Rezervy podle zvlaStnich pravnich
B.| I. | 1 |predpis 0 0 0 0
Rezerva naitthody a podobné
2 | zavazky 970 0 0 0
3 | Rezerva na daz prijmi 45 645 43 747 0 0
4 | Ostatni rezervy 4 446 349 161 530 46 176
B. | Il Dlouhodobé zavazky ¥.92 az 101) 15 357 41 017 0 0
B.| Il. | 1 | Z&vazky z obchodnich vztah 0 0 0 0
2 | Zavazky - ovladajici &idici osoba 0 0 0 0
3 | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
Zavazky ke spolmikam, ¢lenim
4 | druzstva a k&astnikim sdruzeni 0 0 0 0
5 | Dlouhodobé fijaté zalohy 0 0 0 0
6 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0
7 | Dlouhodobé srnky k Ghrad 0 0 0 0
8 | Dohadné &ty pasivni 0 0 0 0
9 |Jiné zavazky 0 0 0 0
10| Odlozeny d#éovy zavazek 15 357 41 017 0 0
Kratkodobé zavazky
B. | lll. (F. 103 a7 113) 965710 216966 570999 391 216
B. |lll. | 1 | Zavazky z obchodnich vztah 112999 40 292 262 957 45 982
2 | Zavazky - ovladajici &idici osoba 727 33 636 3 952 9135
3 | Zavazky - podstatny vliv 672 0 205 7 830
Zavazky ke spolmikam, ¢lenim
4 | druzstva a k&astnikim sdruZzeni ( 4739 4574 4 502
5 | Zavazky k zarsstnaném 1170 7 301 6 782 5448
Zavazky ze socialniho zabezpeai
6 |a zdravotniho pojighi 852 4281 4131 3549
7 | Stat - déové zavazky a dotace 4 1873 1724 1317
8 | Kratkodobé pijaté zalohy 0 9 768 105 267 12 599
9 | Vydané dluhopisy 0 0 0
10| Dohadné &ty pasivni 52 85 57 091 59 424 31 858
11| Jiné zavazky 63 36 90 985 121983 268 996
Bankovni Gvéry a vypomoci
B. | IV. (F. 11527 117) 8055460 620086 328395 355 695
B.|IV. | 1 | Bankovni U¢ry dlouhodobé 44459 341379 189 802 81 948
2 | Kratkodobé bankovni @y 360951 278 707 138593 273 747
3 | Kratkodobé finatini vypomaoci 0 0 0
C.| L Casové rozligeni ¥. 119 + 120) 3 000 60 96 100
C.| I. | 1 | Vydaje @istich obdobi 300 0 0 0
2 | Vynosy gistich obdobi ( 60 96 100
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Prilohac¢. 3: Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je zpracovan vzdy ke dni 39.6elych tisicich K.

Oznaeni TEXT Obdobi
CF 2004 2005 2006 2007
l. Trzby za prodej zboZi 01 337 621 141 909 42 172 143 248
Naklady vynaloZzené na proda
A. zbozi 02 276 563 123 263 36 694 133843
+ Obchodni marze §. 01-02) 03 61 058 18 646 5478 9 405
Il. Vykony (¥. 05+06+07) 04 | 2700755 2585926 2432418 2581 253
Trzby za prodej vlastnich
Il. vyrobki a sluzeb 05 | 2878141 2626711 2411364 2618 926
Zmeéna stavu zasob vlastni
dinnosti 06 -177 386 -40 794 7472 -43614
Aktivace 07 0 9 13 582 5941
B. Vykonova spofeba §.09+10)| 08 | 2462694 2182584 2074307 2279 389
B. Spoteba materialu a energie | 09 | 1604756 1773832 1688144 1959 699
B. Sluzby 10 857938 408 7521 386163 319690
+ Pridana hodnotaf. 03+04-08)| 11 299119 421988 363589 311 269
C. Osobni naklady 12 20521 123179 121782 108 332
C. Mzdové naklady 13 15 265 90 408 88 560 77 704
Odmeny ¢lenam orgari
C. spole&nosti a druZstva 14 41 109 96 164
Néaklady na soc. zabezfmni a
C. zdravotni pojistni 15 4903 30117 30546 27 395
C. Socialni naklady 16 312 2 545 2580 3069
D. Darg a poplatky 17 855 4578 3477 5073
Odpisy dlouhodobého nehm.
E. hm. majetku 18 69 063 137082 134636 131043
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a
Il materidlu (¥. 20+21 ) 19 453 12 087, 1888 35 822
Il. Trzby z prodeje dl. majetku 20 95 11572 1638 35661
Trzby z prodeje materialu 21 358 515 250 161
Ziistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a
F. materialu (¥. 23+24 ) 22 47 3220 778 41 315
Zustatkova cena prodaného
F. dlouhodobého majetku 23 0 3044 778 41315
F. 2 | Prodany material 24 47 176 0 0
Zmeéna stavu rezerv a
G opravnych polozek v provozni
' oblasti a komplexnich néaklad
pristich obdobi 25 7210, -10703] -530 994 35 362
V. Ostatni provozni vynosy 26 127 317 19733 318494 942 084
H. | Ostatni provozni naklady 27 28 120 25553 710343 937911
V. Prevod provoznich vyndis 28 0 0 0 0
l. ‘ Prevod provoznich néklad 29 0 0 0 0
* Provozni vysledek 301073 170899 243949 30 139
hospoda-eni 30
Trzby z prodeje cennych papi
VI a podili 31 1 665 99 393 330 0
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J. Prodané cenné papiry a podil] 32 1507 84 819 33 000 0
Vynosy z dlouhodobého fin.
VII. majetku (¥. 34+35+36) 33 0 0 0 0
Vynosy z podit v ovladanych
Vil |1 afizenych osobam a \étnich
' jednotkach pod podstatnym
vlivem 34 0 0 0 0
VI Vynosy z ostatnich dlouhodoh
" | 2| cennych papira podit 35 0 0 0 0
VI Vynosy z ostatniho
" | 3| dlouhodobého fin. majetku 36 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého
VIII. finanéniho majetku 37 0 0 0 0
K. Naklady z finainiho majetku | 38 0 0 0 0
Vynosy z feceréni cennych
IX. papifi a derivat 39 0 0 0 0
Naklady z pecerni cennych
L. papifi a derivat 40 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a
opravnych polozek ve fingni
M. oblasti 41 -2 616 -301 -32 768 -7 414
X. Vynosoveé Uroky 42 3 965 21454 5192 14 484
N. Nakladové aroky 43 63 443 26 243 15 207 18 332
XI. Ostatni finadni vynosy 44 184755 165511 132092 81 984
0. Ostatni finatini naklady 45 216 338 1494020 120842 57468
XII. Prevod finagnich vynos 46 0 0 0 0
P. Prevod finagnich naklad 47 0 0 0 0
Finanéni vysledek
¥Feni 48
. hospodafent 88287 26195 1333 28082
/(¥.31-32+33+37-38+39-40-
41+42-43+44-45-(-46)+(-47))/
Daii z pfijmu za béZnou
Q. dinnost (. 50 + 51) 49 63 063 46 573] -54 362 12 109
Q. 1 -splatna 50 48 723 43 428 -844 -1
Q. 2 -odloZzena 51 14 340 3145 -53518 12 110
Vysledek hospod#eni za
** béZnou &innost (¥.30 + 48 - 49] 52 149723 150521 299 644 46 112
XIII. Mimofadné vynosy 53 134 0 0 0
R. Mimofadné naklady 54 3 0 0 0
Daii z pFijma z mimoradné
S. dinnosti (#. 56 + 57) 55 0 0 0 0
S. 1 -splatna 56 0 0 0 0
S. 2 -odlozena 57 0 0 0 0
Mimo ¥adny vysledek
* hospoda‘eni (. 53 -54-55) | 58 131 0 0 0
Prevod podilu na vysledku
T. hospodé&eni spolénikam (+/-) | 59 0 0 0 0
Vysledek hospodéeni za
ok Géetni obdob{+/-)(¥. 52+58-59) 60 149854 150521 299 644 46 112
Vysledek hospodi#eni pred
il zdanénim (+/-)(¥. 30+48+53-54) 61 212917 197 094 245 282 58 221
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