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ABSTRAKT

Bakalafska prace se zam¢tuje na méfeni vykonnosti podniku. Specifikuje, co je financni
analyza a ekonomickd pfidand hodnota a srovnava teoretické poznatky o tématu se
skutecnosti. Prace hodnoti vykonnost podniku a obsahuje navrhy na zvyseni vykonnosti

podniku.

ABSTRACT

The bachelor thesis focuses on business performance measurement. Specifies what is a
financial analysis and economical value added and compares theoretical knowledge
with reality. The thesis evaluate business performance and contains suggestions to

increase business performance.
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UVOD

Jiz od nepaméti se kazdy snazi byt co nejlepsi, pfinejmensim lepsi nez nas kolega.
Obdobn¢ho cile se dnes snazi v obchodnim svété¢ dosahnout podnikatelé¢ podnikajici za
ucelem dosazeni zisku. Musi byt lepsi nez konkurence, mit vyssi zisky a celkové
dosahnout lepsi vykonnosti nez ostatni podnikatelé, aby na trhu obstali. OvSem je zde
A pravé na tyto otazky se bude nésledujici bakalaiské prace snazit co mozna nejlépe a

nejsrozumitelnéji odpoveédet.



CILE PRACE, METODY A POSTUPY

Cilem této bakalarské prace je vysvétlit téma meéfeni vykonnosti podniku a pojmy
podnik a vykonnost. V teoretické ¢asti popisi zakladni pojmy spojené s timto tématem,
tedy podnik a vykonnost podniku a také popisi zakladni metody pro méfeni vykonnosti
podniku. Tuto teorii potom v praktické ¢asti aplikuji na obchodnim druzstvu.

V tvodu by bylo vhodné shrnout i zékladni metody, kterymi bude cile bakalarské prace
dosazeno. V prvni Casti nazvané teoretickd vychodiska prace, se zamefim na finan¢ni
ukazatele vykonnosti podniku, které¢ vychdzeji z dat dostupnych v ucetnich uzavérkach.
AvSak samotna data zuCetnich uzavérek nezahrnuji vykonnost podniku z pohledu
zhodnoceni kapitdlu vlozeného do podniku vcetn¢ zohlednéni ndkladi na vlastni
kapital, jez pro c¢leny druzstva predstavuji naklady obétované pftilezitosti spojené
s investovani svych penéznich prostfedkid jinam. V praktické Casti potom piedstavim
podnik, ktery mi umoznil vyuziti jeho dat k vypracovani bakalafské prace a pomoci
ukazateld piedstavenych v teoretické ¢asti zhodnotim jeho soucasnou situaci.

V posledni ¢asti nazvané vlastni navrhy feseni navrhnu moznosti, jak zvysit vykonnost

podniku pfedstaveného v druhé ¢asti bakalarské prace i moznosti jejich realizace.
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1. TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Cast teoretickd vychodiska prace vymezi zdkladni informace o daném tématu, vysvétli

zakladni pojmy a zplisoby, jak 1ze méfit vykonnost podniku.

1.1. Zakladni pojmy

V nasledujici kapitole budou vymezeny zakladni pojmy podnik a vykonnost. Vzhledem
k obsahlosti pojm budou k jejich vymezeni pouzity predevs§im definice a vyklady
odborniki na dané téma.

Podnik

V prvé fadé vysvétlim pojem podnik. Na pojem podnik Ize pohlizet z n¢kolika uhli.
Obchodni zakonik jej vykladad v § 5 takto: ,,Podnikem se pro ucely tohoto zdkona
rozumi soubor hmotnych, jakoZ i osobnich a nehmotnych slozek podnikani. K podniku
nalezi véci, prava a jiné majetkové hodnoty, které patii podnikateli a slouZzi

ro.r . J [ % e 1
k provozovani podniku nebo vzhledem k své povaze maji k tomuto ucelu slouzit.”

.....

Tuto definici jesté propojim s vykladem z nafizeni komise Evropského spolecenstvi,
kterd stanovi, Ze: ,,Podnikem se rozumi kazdy subjekt vykondvajici hospodaiskou
¢innost, bez ohledu na jeho pravni formu. K témto subjektim patii zejména osoby
samostatné vydeleéné ¢inné a rodinné podniky vykonavajici femesIné ¢i jiné ¢innosti a
obchodni spole¢nosti nebo sdruzeni, kterd bézné vykonavaji hospodaiskou &innost.«?

A jesté pro doplnéni, za podnik povazuji i druzZstvo, jez je dle § 221 obchodniho
zakoniku povaZovéno za ,,spoleCenstvi neuzavieného poctu osob zaloZenym za Gcelem
podnikani nebo zajiStovani hospodarskych, socidlnich, anebo jinych potieb svych

lent.

Vykonnost

V knize Mé&feni a fizeni vykonnosti podniku vyuzivaji autofi Knapkova, Pavelkova a
Chodur komplexnéjsi definici pfevzatou od Marra a Schiumy (2003): ,,Méfeni
podnikové vykonnosti je piistup k hodnoceni vykonnosti ve vztahu k jeho cilim, ktery
zahrnuje metodologii, rdmec a konkrétni ukazatele, které¢ pomahaji podnikim ve

formulovani a hodnoceni strategie, motivovani a odménovani zaméstnancli a

1Zakon &. 513/1991 Sb., Obchodni zakonik.
Natizeni komise ES &. 800/2008. S. 36.
3 7akon €. 513/1991 Sb., Obchodni zakonik.
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komunikace ¢i reportovani vykonnosti vii€i stakeholderim (Marr, B.,Schiuma, G.,
2003), a ktery efektivné podporuje Fizeni podnikové vykonnosti.«*

Ovsem lze se na ni divat i z jiného pohledu - tieba tak, jak ji popisuje Zizlavsky dle
Nenadala: ,,Vykonnost je mira dosahovanych vysledki jednotlivci, skupinami,
organizaci i jejimi procesy.«>

A lze ji také chapat jako schopnost uspokojit veskeré osoby spjaté s ¢innosti podniku —
tedy shareholders a stakeholders a schopnost obstat v konkuren¢nim prostfedi.6

Kde za shareholders jsou povazovani vlastnici podniku — lidé, ktefi do podnikani vlozili
svij kapitdl a ocekdvaji jeho zhodnoceni, protoze nesou riziko spojené se
znehodnocenim jejich kapitalu v Gase’ a za stakeholders tedy vsichni lidé, ktefi jsou
spojeni s Cinnosti podniku — dodavatelé, odbératelé, stat, véfitelé, management,
zaméstnanci a dalsi.®

Dle Wagnera se lze na vykonnost divat i z pohledu manazeri, tedy ze vykonnost je
9

délat spravné véci spravng, tj. efektivné a acinné.

Meéfeni vykonnosti

Pojem méfeni vykonnosti lze chéapat dle Wagnera jako ,,proces, jehoz cilem je
zajiStovani pozadované informace o zkoumaném objektu pro uzivatele.«

Vyskytuji se 2 zakladni modely zplsobii méfeni vykonnosti podniku, které se ovSem
postupné zacaly pouzivat propojené€, nebot’ tak maji vétsi vypovidaci schopnost. Jeden
znich - model klasickych ukazateli vychazi zporovnavani nékterych ukazatell
finan¢ni analyzy. Druhy model vychazi ze snahy zméfit vykonnost podniku i
Vv oblastech, které nelze pfimo zachytit v Gcetnich vykazech, jedna se o spokojenost a

udrzeni stalych zakaznikl, kvalitu internich procest, schopnost pfizplisobit se novym

skutecnostem, které na trhu nastaly, schopnost udrzet si konkuren¢ni vyhodu a dalsi.

*KNAPKOVA, A., D. PAVELKOVA a M. CHODUR. Méfeni a fizeni vpkonnosti podniku. S.13

® ZIZLAVSKY, O. Moderni metody méFeni vykonnosti podniku. S. 1.

S PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Vkonnost podnik z pohledu financniho manazera. t. 2009

" INVESTOPEDIA. Shareholder

8 BUSINESS DICTIONARY. Stakeholder

® WAGNER, J. MéFeni vykonnosti podniku: Jak méFit, vyhodnocovat a vyuzivat informace o podnikové vykonnosti
Y\WAGNER, J. MéFeni vykonnosti podniku: Jak mérit, vwhodnocovat a vyuzivat informace o podnikové vykonnosti s. 36
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1.2. Klasické (tradi¢ni) ukazatele zaloZené na financ¢ni analyze

podniku
Jednd se o koncept vychazejici zucetnich dat upravenych pro ucely zjiStovani
vykonnosti na zakladé dosahovani zakladniho cile podniku — maximalizovat zisk. A
pravé o dosahovani tohoto cile manazery informuje analyza ukazatelti zisku zalozenych
na porovnavani jednotlivych podob zisku s témito zisky v minulych letech a analyza
piigin zmén velikosti zisku.™
Mezi zakladni podoby zisku pattfi:12
o EAT (Earnings After Taxes) = Cisty zisk po zdanéni,
e EBT (Earnings Before Taxes) = zisk pfed zdanénim,
e EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) = zisk pted zdanénim a nakladovymi
uroky,
o EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) =
zisk pted nakladovymi troky, zdanénim a odpisy).
Tyto ukazatele (pfedevs$im EBIT) budu porovnavat s vysledky minulych let, budu
zjistovat pfi¢iny zmén a zhodnocovat, zda se vyvojovy trend ubird spravnym smérem.
Miru splnéni zakladniho cile podniku nam mohou napovédét i ukazatele zalozené na
rentabilit¢ podniku a dal$ich ukazatelich finanéni analyzy podniku, penéznim toku
podniku (cash - flow), ktery sleduje skute¢né penézni piijmy a vydaje a dokaze pti

vhodné analyze odhalit problémy s likviditou podniku.***

1.2.1. Analyza absolutnich (stavovych) ukazateli

Analyza stavovych ukazatelli je velmi dualezitym nastrojem pro sledovani vyvoje
jednotlivych polozek ucetnich vykazii, a to jak zmény jejich velikosti v Case
(horizontalni analyza), tak i procentniho zastoupeni (vertikalni analyza).

Horizontalni analyza (analyza vyvojovych trendu)

Horizontalni analyza slouzi ke zhodnoceni mezirocnich zmén jednotlivych polozek
rozvahy a jejich vyvoje v Case, coz nam umoznuje sledovani vyvojovych trendi

jednotlivych polozek vykazi.

1 KNAPKOVA, A., D. PAVELKOVA a M. CHODUR. MéFent a Fizeni vykonnosti podniku.

2 PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Vykonnost podnik z pohledu financniho manazera. R. 2009
B KNAPKOVA, A., D. PAVELKOVA a M. CHODUR. MéFeni a Fizeni vykonnosti podniku.

Y BARTOS, V. Financni analyza a planovani.
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Pti jejich meziro¢nim srovnani je ovSem nutné zvazit i vliv inflace na vysledky ucetnich
vykazi.™ PH jejim sestavovani se postupuje po fadcich, proto byla nazvana horizontalni
anal}'/zou.16

V ramci horizontdlni analyzy sledujeme vyvoj kapitdlové a majetkové struktury
podniku a vysledku hospodafeni.'’  Vysledky analyzy je vhodné konfrontovat
s vysledky minulych let ¢i oborovych priméri, eventualné pii pouziti benchmarkingu i
s vysledky hlavnich konkurent(i.*®

Pti vypoctu se postupuje dle vzorce:

(polozkarokui+ 1 — polozka roku i)

* 100 (1.1)"

Mezirotni zména = . -
poloika roku i

Vysledek je vyjadien v procentech. Pro spravné urceni pficin zmén nam pomaha zjisténi

zmé&ny vnitini struktury poloZek vykazil, k tomu slouzi vertikalni analyza. °

Vertikélni analyza (procentni analyza komponent)

Vertikalni analyza vyjadifuje strukturu jednotlivych polozek vykazli v procentnim
vyjadfeni, coz minimalizuje vliv inflace na meziro¢ni srovnani vertikalni analyzy.

Jeji nazev byl odvozen od postupu jejiho sestavovani, kdy se postupuje po jednotlivych
letech, tedy po sloupcich.?

Pro uréeni procentni analyzy jednotlivych polozek je za 100% povazovana u rozvahy
polozka aktiva celkem, u vykazu ziskd a ztrat polozka vynosy celkem pro ucelové

¢lenéni a trzby za prodej zbozi pro druhové ¢lenéni vykazu ziski a ztrat. 2

1.2.2. Analyza tokovych ukazateli
Analyza tokovych ukazatelli podrobné zkoumd vykaz ziskl a ztrat. Pii jejich analyze
pouzivame zavedeny pos‘[up:23
1. Urceni typu podniku (vyrobni, obchodni) dle vztahu mezi trzbami z prodeje
zbozi a vykony.
2. Analyzujeme vyvojovy trend trzeb z prodeje zbozi ¢i vykont.

3. Analyzujeme podil ptidané hodnoty na trzbach.

% SEDLACEK, J. Financni analyza
 SEDLACEK, I. Financni analyza
Y SEDLACEK, I. Finanéni analyza
B BARTOS, V. Financni analyza a planovani.
Y BARTOS, V. Financni analyza a plénovani.
0 BARTOS, V. Financni analyza a plénovani.
2 SEDLACEK, J. Financni analyza
2 SEDLACEK, I. Finanéni analyza
2 SEDLACEK, I. Finanéni analyza
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4. Analyzujeme podil osobnich ndkladi na vykonech (trzbach za prodej zbozi u
obchodnich podnikll) a vztah mezi vyvojem osobnich nakladi a ptidané
hodnoty.

5. Analyzujeme provozni zisk (jeho velikost a vyvoj).

6. Analyzujeme hospodarsky vysledek (dale HV) za ucetni obdobi vcetné

zohlednéni finan¢nich a mimotadnych naklada a vynost.

1.2.3. Analyza rozdilovych ukazatel

Obecn¢ lze rozdilové ukazatele chéapat jako rozdil mezi urcitymi polozkami
kratkodobych aktiv a kratkodobych pasiv.?

Cisty pracovni kapital (net working capital, CPK)

Cisty pracovni kapital Ize chapat jako jakysi finanéni polstaf, ktery umoziuje podniku
pokraovat v Cinnosti 1 v pfipad€, kdy jsou odbératelé¢ v prodleni s placenim ¢i pii
jinych neo&ekavanych okolnostech.

Pro postup vypoctu lze uzit manazerského ¢i investorského pfistupu. Manazersky
ptistup vychazi z vypoctu:

CPK = 0béina aktiva — Kratkodoby cizi kapital (1.2)%
Investorsky pristup vychazi z vypoctu:

CPK = Dlouhodoba pasiva — dlouhodoby majetek = vlastni kapital +
dlouhodobé cizi zdroje — dlouhodoby majetek (1.3)%
Velikost ¢istého pracovniho kapitalu zavisi na volbé pfistupu k financovani podniku,

zda bude uptednostiiovan konzervativni nebo agresivni pfistup.

1.2.4. Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateld, jak vyplyva z nazvu, dava jednotlivé polozky vykazii
do poméru a na zakladé toho, o jaké polozky se jednd, potom vyhodnocuje jejich
hodnoty a vliv téchto hodnot na finan¢ni situaci podniku.

Pomérové ukazatele jsou velmi oblibené pii hodnoceni financni situace, protoze je
jejich pouziti umoznuje jak ziskat pomérné rychle obraz o celkové situaci podniku, tak 1

srovnani konkrétnich oblasti u riznych (srovnatelnych) podnik. 28

% SEDLACEK, I. Finanéni analyza
% SEDLACEK, J. Financni analyza
% BARTOS, V. Financni analyza a plénovani.
2 BARTOS, V. Financni analyza a plénovani.
% SEDLACEK, J. Financni analyza
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Pomérové ukazatele mizeme clenit do skupin dle oblasti finanéni analyzy, kterou
zkoumaji, a to na:
,,1. Ukazatele likvidity.

2. Ukazatele zadluZenosti (fizeni dluhu).

3. Ukazatele aktivity.

4. Ukazatele rentability.

5. Provozni (vyrobni) ukazatele.

6. Ukazatele trzni hodnoty.

7. Ukazatele na bazi cash — flow (dale jen CF) a finan&nich fondi.« 2°

Ukazatele likvidity (liquidity ratios)

Pro pochopeni ukazatelii likvidity je vhodné nejprve vysvétlit pojem likvidita a
likvidnost.

»Likvidita je schopnost podniku pfeménit majetek na prostiedky, jez je mozné pouzit na
hradu zavazki.« ¥

Likvidnost 1ze chéapat jako dobu potiebnou k pfeméné majetku na pohotové penézni
prostiedky, a tedy i jako rychlost pfemény majetku na pohotové pen&zni prostiedky.®
Za nejlikvidnéjsi jsou povazovany hotovostni penize v pokladné a na bankovnim uctu,
méné likvidni jsou pohledavky pied datem splatnosti; pohledavky po datu splatnosti
jsou velmi madlo likvidni. Mélo likvidni jsou také zasoby a nejméné likvidni je
dlouhodoby majetek, ten se postupné pomalu preménuje formou odpist na hotovostni
prostfedky a jeho okamzity odprodej miize byt Casove nélroény.32

S pojmem likvidita se poji také pojmy solventnost a insolventnost (platebni
neschopnost).

»dolventnost je schopnost hradit k ur€enému terminu, v pozadované podob& a na
pozadovaném misté vSechny splatné zavazky.* 33

Insolventnost (platebni neschopnost) lze chapat jako neschopnost (nikoliv neochotu)
dluznika dostat svym zdvazklim, a to z divodu neuhrazenych pohledédvek od odbératelti

(druhotna platebni neschopnost) nebo nedostate¢né¢ho kratkodobého finan¢niho majetku

% BARTOS, V. Financni analyza a planovdni. Piednaska 4-7. S. 36.
® BARTOS, V. Financni analyza a planovani. Prednaska 4-7. S. 37.
3 KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
2 KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
®BARTOS, V. Financni analyza a planovani. Prednaska 4-7. S. 37.
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a pohledavek, kdy platebni neschopnost podniku neni zptisobena prodlenim dodavatelti
(prvotni platebni neschopnost).®*

Obecn¢ fecCeno: ukazatele likvidity porovnavaji prostiedky, kterymi je mozno platit
(mezi né mizeme fadit pohotové penézni prostiedky tj. kratkodoby finan¢ni majetek) a
to, co je tieba zaplatit (kratkodobé zévazky, kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci,
pfipadné sménky k thradg, kratkodobé zavazky z leasingu).®

Okamzita likvidita (likvidita 1. Stupn¢)

Pohotové penézni prostiedky (l 4)35
Kratkodobé dluhy )

Okamzita likvidita =
Tento ukazatel by mél dosahovat minimalné hodnoty 0,2. Doporucené hodnoty se
pohybuji v rozmezi 0,2-0,5.%” Vy3§i hodnoty znamenaji pro podnik minimalizaci rizika
platebni neschopnosti, ale jelikoz jsou tyto penézni prostiedky nevyuzité, povazuji
nekteti autofi vysledky vyssi nez 0,5 za Spatné hospodareni s kapitalem.

Presnéjsich vysledki dosdhneme, pokud misto kratkodobych dluht dosadime okamzité
splatné zavazky, tedy zavazky splatné do 30 dnii,*® to viak nuti podnik zji§tovat stav
okamzité likvidity podstatn¢ Castéji, nez to umoziuji ucetni vykazy.

Pohotova likvidita (likvidita 2. Stupné)

obézna aktiva—zasoby (1.5)39

Pohotova likvidita = — —
kratkodobé zavazky

U pohotové likvidity jsou z obéZznych aktiv vylouc¢eny zasoby jako nejméné likvidni
slozka obé&znych aktiv. Minimélni doporuena hodnota ukazatele je jedna, idedln¢ v
rozmezi 1-1,5.40

Pro ptesnéj$i vysledky by se z obéznych aktiv mély vyloudit i tézko vymahatelné
pohledavky, které by neopravnéné zlepsovaly vysledky ukazatele.**

Bézna likvidita (likvidita 3. Stupné)

ob&#na aktiva (1.6)42

Bé7na likvidita = — —
kratkodobé zavazky
Doporucené hodnoty bézné likvidity jsou v rozmezi 2-3. Hodnota ukazatele mensi nez 1

je pro podnik nepfijatelnd, vypovida o soucasné nebo budouci obtizné financni situaci

3 BARTOS, V. Financni analyza a planovdni

% BARTOS, V. Financni analyza a planovani

% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
8 KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
® SEDLACEK, J. Financni analyza

*® SEDLACEK, J. Financni analyza

© BARTOS, V. Financni analyza a planovdni

* SEDLACEK, J. Finanéni analyza

*2 SEDLACEK, J. Financni analyza
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spolec¢nosti. Bude-li bézna likvidita mensi nez 1, pak mé spole¢nost zaporny Cisty
pracovni kapital a cast dlouhodobého majetku je kryta kratkodobymi zdroji, coz
znamena, ze ma podnik méné ob&Zznych aktiv, nez jsou kratkodobé zavazky. Obézna
aktiva jsou ovSem dulezita nejen pro uhradu aktudlné splatnych zavazki, ale predevsim
pro dalsi provozni &innost podniku.****

Prestoze maji ukazatele likvidity obsahujici v Citateli polozky rozvahy velky vyznam a
vypovidaci hodnotu, neodrazeji skutecné penézni piijmy a vydaje. Proto byva casto
uzivana i likvidita penézni.

Penézni likvidita (Likvidita z CF)

provozni CF (1 7)45
kratkodobé zavazky '

Penéini likvidita =
Penézni likvidita, tedy likvidita pocitana z CF, vyjadiuje piesnéji likviditu podniku,
nebot’ vyuziva skute¢né penézni toky podniku misto slozek obézného majetku podniku.
Doporucend hodnota penézni likvidity je 0,2. 46

Ukazatele zadluzenosti

Analyza zadluZenosti podniku vypovida o zdrojich financovani podniku, jejich struktuie
a dobé splaceni dluhti. A¢ se muze vyuzivani dluhu k financovani podniku zdat
nevhodné, protoze zvysuje riziko platebni neschopnosti, dluhové financovani je diky
danovému S§titu a vySSimu riziku, které musi vlastnici podstupovat pii vloZeni svych
penéznich prostiedkii do podniku, levnéjsi, nez financovéani vlastnim kapitdlem.
Vlastnik totiz podstupuje riziko, Ze pfi ztratovém hospodateni neziskd zZadny podil na
zisku ¢i dividendu a navic o¢ekava vyssi zhodnoceni svych prostiedkd, nez pii ulozeni
do spoficich ¢i investi¢nich produktﬁ.47

Celkova zadluZenost

) . ot kavitil
Celkova zadluzenost = ——P12 (1.8)%

celkova aktiva

Jak vyplyvé ze vzorce, celkova zadluzenost porovnava cizi kapital s celkovymi aktivy,
jeho dopliikem je koeficient samofinancovani, ktery vyjadiuje pomér vlastniho kapitalu
k celkovym aktiviim. Jejich soucet se blizi k jedné (kvuli ¢asoveé rozlisSenym pasivim

neobsazenym v téchto 2 vzorcich vSak u vétsiny podniki hodnoty jedna nedosahne).

* SEDLACEK, J. Finanéni analyza
# KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
4 KONECNY, M. Financni analyza a planovani
* SEDLACEK, J. Financni analyza
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Celkova zadluZenost se vyjadiuje v procentech nebo desetinnym cislem.

Stanoveni doporuc¢enych hodnot pro celkovou zadluzenost neni jednoduché, v zahranici
jsou za prumérné povazovany hodnoty v rozmezi 0,3-0,5,% oviem pro pfesné stanoveni
vhodné hodnoty pro konkrétni podnik se postupuje vypoctem primérnych vazenych
nakladi na kapitdl (WACC), pfi nejnizS§ich WACC podnik dosahuje optimalni
kapitalové struktury. Ukazatel WACC totiz zohledfiuje i obavu véfitell ze ztraty
0

zpusobené neschopnosti podniku dostat svym zévazkim.”

Koeficient samofinancovani

Vlastni kapital
zLastnl kapital (1.9)51

Koeficient samofinancovani = —
Aktiva celkem

Urokové kryti

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (1.10)*

Ukazatel turokového kryti vyjadifuje, kolikrat pievySuje EBIT (tedy zisk pted
nakladovymi Uroky a zdanénim) nédkladové troky a mél by dosahovat hodnoty
minimalng 3. V dobfe fungujicim podniku dokonce 6-8.%3

Kdyby ukazatel urokového kryti vySel 1, veSkeré nakladové troky by byly hrazeny
pomoci EBIT a vlastnikéim by nemohly byt vyplaceny dividendy ani podily na zisku.>
Doba splaceni dluhi

Tento ukazatel vyjadiuje, za kolik let by byl podnik schopen splatit své zavazky pii
stavajici velikosti provozniho CF. Na Ccitatel se 1ze divat jako na cizi zdroje po odecteni

pohotovych penéZznich prostiedki, které se vyuziji na splaceni dluhd.

’ ; o dluhy—pohotové penéini prostiedk
Doba splaceni dluhi = i 2 ilaiut 4 24 (1.11)%
provozni CF

Pro zhodnoceni vzorce mizeme pouzit hodnoty pouzivané v zahrani¢i. V prumyslu se
tento ukazatel pohybuje kolem 4 let, u femeslnych Zivnosti cca 5 let, ve velkoobchodé

asi 6 let a v maloobchod¢ okolo 8 let, u ostatnich finanéné zdravych podnikt do 3 let.>®

“ BARTOS, V. Financni analyza a planovani

%0 ZINECKER, M. Zdklady financi podniku.

L BARTOS, V. Financni analyza a planovani

2 BARTOS, V. Financni analyza a planovani

¥ KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
% BARTOS, V. Financni analyza a planovani

% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
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Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, jak efektivné dokaze podnik hospodafit se svymi aktivy,
dale také, jak velké je prodleni od okamziku vzniku pohledavky ¢i zavazku do data
jejich zaplaceni.

Obrat celkovych aktiv

rocni trzby (1 12)57
aktiva )

Obrat celkovych aktiv =

Obrat celkovych aktiv vypovida o poctu obratek celkovych aktiv za dané obdobi.
Doporucend hodnota pro dany ukazatel se obecnd pohybuje mezi 1,6 a 3, ale je
vhodné ho srovnat spie s oborovymi priméry.”® V piipadé nizsiho vysledku mé firma
vice majetku, nez ktery dokaze efektivné vyuZzivat, v ptipadé¢ vyssi hodnoty ma méné
majetku, nez je ucéelné, a proto ji hrozi riziko, ze nebude schopna uspokojit vSechny
zékazniky.”® U obratu celkovych i stalych aktiv se oviem potykame se zkreslenim
ukazatelii vlivem ocendni a odpisi majetku.®*

Obrat stalych aktiv

roc¢ni trzby (1 13)62
stala aktiva )

Obrat stalych aktiv =

Tento ukazatel ma podobnou funkci i vypovidaci schopnost jako obrat celkovych aktiv,
ale jeho vysledky se porovndvaji s oborovymi pniméry,63 nebot’ v riiznych odvétvich
jsou riizné pozadavky na majetkovou strukturu. Jinak ze samotnych vzorcli samoziejmé
vyplyva, Ze by obrat stalych aktiv mél byt vEétsi neZ obrat celkovych aktiv.

Doba obratu aktiv

Lze urcit i dobu obratu aktiv (celkovych i stalych) dle nasledujiciho vzorce.

Doba obratu aktiv = M (1-14)64
denni trzby

Obrat zasob

Obrat zasob = L2y (1.15)%

zasoby
Tento ukazatel zobrazuje intenzitu vyuziti zasob podnikem, tedy kolikrat byla dana

polozka za rok prodéna a znovu naskladnéna. Hodnota tohoto ukazatele se porovnava

5" SEDLACEK, J. Financni analyza

® BARTOS, V. Financni analyza a planovani

% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni

8 JASANSKA, L. Finanéni analyza a planovani (cyklus cviGeni)
' SEDLACEK, I. Financni analyza

82 SEDLACEK, J. Financni analyza

8 JASANSKA, L. Financni analyza a planovani (cyklus cviGeni)
% KONECNY, M. Financni analyza a pldnovdni

% SEDLACEK, J. Financni analyza
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S oborovymi priméry, nebot’ kazdy typ podniku ma jiné naroky na zdsoby (mnozstvi i
cenu). V ptipad¢ lepsiho vysledku, nez je oborovy prumér, podnik nema malo likvidni
(mélo vyuzivané) zasoby. Tento ukazatel vSak Casto byva zkresleny nesouladem
V cenach pouzivanych ve vzorci a v Ucetnictvi podniku. Trzby odrdzeji trzni hodnotu,
ale zasoby se na skladu vedou v pofizovacich ptipadné maloobchodnich cendch, proto
by vysledek byl ptesnéjsi, kdyby se misto ro¢nich trzeb pocitalo s ndklady na prodané
zboZi, které sleduje nakladovy Gget 504.%

Na ukazatel mize mit také vliv kolisani hodnoty zasob na skladech v pribéhu roku, ¢i
problémy s odbytem, ®” nebot’ v rozvaze sledujeme stav k datu sestaveni vykazu.®®

Doba obratu zasob

) Amirné zisob
Doba obratu zasob = F——"2202Y (1.16)%°

denni triby
Doba obratu zasob by se, pokud nezvySujeme vyrobni ¢i prodejni (v piipadé
obchodniho podniku) kapacitu, rozhodné¢ neméla vyrazné zvétSovat, znamenalo by to
mensi vyuzivani aktiv pro ¢innost podniku.
Doba obratu pohledavek z obchodniho styku

Obchodnipohledavky
denni trzby

Doba obratu pohledavek = (1.17)"

Ukazatel doby obratu pohledavek z obchodniho styku vyjadiuje, kolik dnu je inkaso
penéz zadrzovano v pohledavkach™ a je pro velmi podnik dileZity, nebot’ podnik musi
pii své cCinnosti pocitat s prodlenim v placeni odbérateli v primémém poctu dni
stanoveném na zaklad¢ tohoto vzorce. V ptipadé ptili§ dlouhé doby obratu pohledavek
se podniky, pokud tento ukazatel nesleduji, mohou dostat do finan¢nich problémii, nebo
to u nich vyvold dodatecné naklady. Zvlaste¢ dilezité je pak sledovat, zda nejsou
odbératelé v prodleni s platbami, coZz muize V krajnim pfipadé zapficinit druhotnou
platebni neschopnost podniku.72

Doba obratu pohledavek se opét porovnava s oborovymi priméry, ale také s dobou
obratu zévazk.

Pokud doba obratu pohledavek pievySuje oborové priméry, mél by podnik vyuzit

nckteré ze zpisobi, jak tuto dobu zkratit. Toho lze dosdhnout skontem pohledavek

% SEDLACEK, J. Financni analyza

" SEDLACEK, I. Financni analyza

%8 KONECNY, M. Financni analyza a pldnovani
8 BARTOS, V. Financni analyza a planovéni

" BARTOS, V. Financni analyza a planovini

™ SEDLACEK, I. Finanéni analyza

2 KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
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(tedy slevou za ptedCasné splaceni), zkracenim lhit splatnosti (pokud pirevysuji
obvyklou dobu splatnosti v oboru), ¢i vyuzitim faktoringu, je-li to pro podnik vyhodné.
V piipadé, Ze ma podnik hodné pohledavek po splatnosti, je tfeba zavést Uroky
z prodleni (pokud je jiz nemd), upominat odbératele v prodleni a piipadné podminit
dalsi prodej zaplacenim pohledavek ¢i podpisem sménky, v krajnim piipadé i ukoncit
spolupraci s danym odbé&ratelem.”

Doba obratu zavazki z obchodniho styku

zavazky vici dodavatelim

Doba obratu zavazku = (1-18)74

denni triby
Doba obratu zavazkii z obchodniho styku vy¢isluje pocet dnii od prodeje do data
uhrazeni zédvazku dodavatelim firmy. Ukazatel 1ze porovnavat s oborovym prumérem,
ale mél by byt mensi nez je doba splatnosti zadvazku, aby podnik nemusel platit urok
z prodleni, a zarovein ma byt vétsi nez doba obratu pohledavek. Ve svété podnikani se
tfika takové potekadlo: ,,Penize inkasuj co nejdiive a plat’ co nejpozdéji.*

Ukazatele rentability (ziskovosti)

Ukazatele rentability obecné vyjadiuji vynosnost podniku a jeho schopnost dosahovat
cili tim, ze poméiuji rizné druhy zisku s nékterymi polozkami rozvahy ¢i vykazu zisku
a ztraity.75

ROS (Return on Sales) = rentabilita trzeb

Vysledek hospodareni (1 19)76

ROS = .
Triby

Ukazatel rentabilita trzeb vyjadiuje, kolik haléit HV pfipada na 1 K¢ trzeb. Vysledek
nad 6% (tedy 6 haléfi) je povazovan za dobry vysledek. '

Za vysledek hospodareni 1ze dosadit rizné druhy zisku, a to dle zaméteni analyzy, Casto
se pouziva EAT event. EBIT.”®

ROA (Return on Assets) = rentabilita aktiv, tzv. produkéni sila podniku

EBIT __ Cisty zisk+"zdan&né uroky"

ROA =

T Aktiva Aktiva

(1.20)"

™ JASANSKA, L. Financni analyza a planovani (cyklus cviceni)

" BARTOS, V. Financni analyza a planovini

™ KONECNY, M. Financni analyza a pldnovdni

" KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
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" PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Vkonnost podnik z pohledu financniho manazera. R. 2009

22



Tento vzorec je vhodny pro porovnavani podnikii, nebot’ zde neni zkresleni zpiisobené
riznou velikosti nakladovych turokt a ftika, kolik haléit zisku pied zdanénim a
nakladovymi troky podnik ziskal z 1 K¢ investovaného kapitalu. 80

V (itateli 1ze pouzit 1 zisk po zdanéni (EAT).

Pro zhodnoceni ukazatele se ma za to, ze:

ROA > 15% velmi dobré vysledky

ROA 12% - 15% dobré vysledky. &

ROE (Return on Equity) = rentabilita vlastniho kapitalu

ROE = _ Cistyzisk (1,21)82

Vlastni kapital
Rentabilita vlastniho kapitdlu je velmi dillezitym ukazatelem pfedevSim pro vlastniky
podniku, kterym ftika, jak4 je vynosnost jejich vloZeného kapitdlu. A aby bylo pro
vlastniky stale atraktivni nechat sviij kapital v podniku, méla by hodnota ROE byt o
nékolik procent vyssi, nez je uroceni dlouhodobych vkladi v bance, aby tak toto vyssi
procento vykompenzovalo jejich riziko. &
Rentabilita trzeb z CF

Rentabilita trieb z CF = 2ro20znick (1.22)%

triby
Rentabilita trzeb z CF zachycuje pouzitim CF lépe skuteCnou vynosnost podniku
Z trzeb, nebot’ jsou zde zachyceny skutecné penézni toky v podniku.
U analyzy vysledki hospodafeni, CF a rentability, které byly nastinény vysSe, vSak
musime pocitat s jistou nestabilitou penéznich jednotek, pomoci nichz jsou data

, oy v v v r 85
zaznamenana, nebot’ se kupni sila penéz v ¢ase méni.

Provozni (vyrobni) ukazatele

Produktivita z piidané hodnoty (PH)

fidana hodnota
14 (123)86

Produktivita z ptidané hodnoty = — — .
pocet zamestnancu

Tento ukazatel vyjadiuje, jakd Cast ptfidané hodnoty je vytvofena 1 zaméstnancem,
vyjadiuje tedy produktivitu zaméstnanct. Jeji hodnota by méla byt stabilni ptipadné

s tendenci rast, pokles hodnoty muize byt zpusoben piijetim novych zaméstnanct a

& JASANSKA, L. Financni analyza a planovdni (cyklus cvigenf)

8 BARTOS, V. Financni analyza a planovani
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rozlozeni stavajici prace mezi vice zaméstnancii. Pro pfesné urceni idedlni produktivity
zZ ptidané hodnoty je nutno zajistit rovnomérné rozdélené prace pii cca 80-90% vytizeni
zameéstnancu.

Produktivita z vykonu
vykony

Produktivita z vykonl = (1-24)87

potet zaméstnanci
Jedna se o obdobu produktivity z pfidané hodnoty.
Vyjadiuje, jaka ¢ast vykont je vytvorena 1 zaméstnancem. Pti posuzovani jeji hodnoty
s produktivitou z PH je nutno zvazit zaméteni podniku. Naptiiklad u podnikd, jejichz
hlavni Cinnosti je prodej zbozi, je pochopitelné, ze produktivita z PH bude vyrazné
pfevySovat produktivitu z vykond, u vyrobnich podniki se pak produktivita z vykonil
bude blizit k hodnot¢ produktivity z pfidané hodnoty.

Nakladovost vynost

, , o naklady 88
Nakladovost vynost = 1.25
y vynosy (bez mimoradnych) ( )

Tento ukazatel vyjadiuje, jak jsou vynosy zatizeny celkovymi ndklady podniku, a
jelikoz se kazdy podnik snazi o minimalizaci nékladii, méla by hodnota tohoto ukazatele
v &ase klesat.®

Produktivita dlouhodobého hmotného majetku (DHM)

.. vynosy (bez mimoradnych
Produktivita DHM = 222 — ki ) (1.26)%
DHM (v porizovacich cenach)

Ukazatel produktivity z DHM vyjadiuje, jak je vyuzivan DHM pii tvorb& vynost. *

Ukazatel stupné odepsanosti (opotiebovanost DHM)

DHM (v zistatkovych cenach)
DHM (v potizovacich cenach)

Opottebovanost DHM = (1.27)*

Tento ukazatel je dulezity predevsim pro podniky, které jiz ptisobi na trhu delsi dobu,
vyjadiuje starnuti podniku a pii sledovani vyvoje ukazatele i investice do nového
DHM. *

8 BARTOS, V. Financni analyza a planovani
8 BARTOS, V. Financni analyza a planovani
® SEDLACEK, J. Financni analyza
® SEDLACEK, J. Financni analyza
' SEDLACEK, J. Financni analyza
2 SEDLACEK, J. Finanéni analyza
® SEDLACEK, J. Financni analyza
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Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty jsou pouzivany akciovymi spolecnostmi a stanovuji trzni
hodnotu podniku pomoci ukazatelii obsahujicich pocet akcii, zisk na akcii ¢i dividendu
na akcii. Ukazatele trzni hodnoty zjist'uji ndvratnost investice akcionait. %

Tato prace vSak hodnoti vykonnost obchodniho druzstva, proto zde nebudou ukazatele
trzni hodnoty pouzity.

Ukazatele na bazi CF

Z ukazateli CF lze vyuzit naptiklad vySe zminéné pomérové ukazatele obsahujici CF
jako penézni likvidita ¢i doba splaceni dluhti.
Pomérové ukazatele obsahujici CF:

Provozni CF
Kratkodobé dluhy

Penézni likvidita = (1-28)95

(Dlouhodobé dluhy—pohotové penézni prostredky)

Doba splaceni dlouhodobych dluht =

Provozni CF

(1.29)%

1.2.5. Soustavy ukazateli

Analyza pomoci soustav ukazatelti slouzi k rychlému, le¢ pouze pfibliznému zjisténi
finan¢niho stavu podniku. Bankrotni modely vystihuji, jak finan¢né€ je podnik silny a
zda nespéje k bankrotu. Bonitni modely zachycuji také finanéné-ekonomické hodnoceni
podniku ovSem pfi vyuZiti jinych ukazatelt.”’

Bonitni modely

QUICKTEST

QUICKTEST neboli rychly test je postaven na zhodnoceni 2 ukazatelli sledujicich

finan¢ni stabilitu a 2 ukazateld sledujicich vynosovou situaci. Jejich vysledky jsou pak
dle dosazenych vysledkli ozndmkovany a na zaklad¢ vysledné znamky je stanoveno,
zda je podnik bonitni &i sp&je k bankrotu.®

Celkové hodnoceni podniku se potom stanovi jako primérnd znamka za vSechny 4

ukazatele.*®

% SEDLACEK, J. Financni analyza

% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
" BARTOS, V. Financni analyza a planovani

% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
% KONECNY, M. Financni analyza a planovéni
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Tabulka 1: Vyhodnoceni QUICKTESTU

Financ¢ni stabilita Vynosova situace
(Dluhy- (Zisk pted
Vlastni
Pohot. pen¢z. | Provozni zdanénim+
Ukazatel (vzorec kapital/
] prosti.)/ CF/ Trzby | Nékladové troky)/
vypoctu) Aktiva _
(%] Provozni CF [%] Aktiva
0
[roky] [%]
kapitalové Fin.
Vypovida o zadluzeni ‘ Vynosnosti
sile vykonnosti
Znémka hodnoceni:
1 vyborny > 30 <3 > 10 > 15
2 velmi dobry > 20 <5 >8 >12
3 prumérny >10 <12 >5 >8
4 $patny <10 > 12 <5 <8
5 ohrozeni
‘ <0 >30 <0 <0
insolvenci

(Zdroj: vlastni zpracovani dle KONECNY, M. Financni analyza a planovani. s. 68.)
Indikator bonity (IB)
Indikator bonity vyuzivd 6 pomérovych ukazateld s vahami pfifazenymi ke kazdému
z nich, ato s; *%°
CF

1= cizi zdroje
celkova aktiva
*2 = cizi zdroje
zisk pred zdanénim
3 = celkova aktiva
zisk pred zdanénim
Xa = celkové vykony
zasoby
¥ = celkové vykony
Celkové vykony
%6 = celkova aktiva
IB=15%x; +0,08*x, +10*x3 +5%x, +0,3%x5 + 0,1 % x¢ (1.30)™*

W BARTOS, V. Financni analyza a planovani
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Obrazek 1: Vyhodnoceni indikatoru bonity
(Zdroj: FINANCNI ANALYZA. Index bonity)

Bankrotni modely

Altmaniv index finan¢niho zdravi (Z-Score)

Altmantiv index finan¢niho zdravi (Z-Score) byl uren pro podniky s vefejné
obchodovatelnymi akciemi. Posléze byla vytvorena v roce 1983 nov¢jsi verze tohoto
indexu (ozna¢me si ji napt. A83) supravenymi vahami jednotlivych pomeérovych
ukazatelti vhodna pro vSechny pravni formy podnikd, a to v nasledujici podobé:

Cisty pracovni kapital Kumulovany nerozdéleny zisk minulych let

A83 = 0,717 * 0,847 *
’ Aktiva +0, Aktiva
Zisk pred zdanénim+Nakladové urok Utetni hodnota vlastniho kapitalu
3,107 * ; Y 40,420 * +
Aktiva Dluhy
Trib 102
0,998 * ——= (1.31)
Aktiva

Kde za dluhy dosazujeme cizi zdroje.

Hodnoceni finanéni situace podniku na zaklad¢ A83 je nasledovné:

A83>29 finan¢né silny podnik,

12<A83<29 podnik s ur¢itymi finan¢nimi problémy, nejasny dalsi vyvoj,
A83<1,2 piimi kandidati bankrotu.*®

Index IN 05

Index IN 05 manzeli Neumaierovych je poslednim z jejich indexti a stejné jako
pfedchozi index IN 01 hodnoti schopnost podniku dostat svym zavazkim i tvofit
hodnotu pro vlastnika, ovSem na rozdil od indexu IN 01, index IN 05 ma jiné

vyhodnoceni vysledkd.

Postup vypoctu je nasledujici:

aktiva 0,04 EBIT + 43,97 EBIT 40,21 vynosy

nakladové uroky aktiva

IN 05 = 0,13 *

cizizdroje aktiva
obézna aktiva
0,09 * (1.32)1%

kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovniivéry a vypomoci

0L BARTOS, V. Financni analyza a planovani
12 KONECNY, M. Financni analyza a planovdni
1% KONECNY, M. Financni analyza a planovani
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Hodnoceni finanéni situace podniku na zéklad€ IN 05 je nasledovné:

IN05<0,9 podnik spéje k bankrotu (na 97%) a netvoii hodnotu vlastniktim (na
76%)

0,90<IN05<1,6 nelze spiesnosti urcit - 50% pravdépodobnost bankrotu a na 70%
bude tvoftit hodnotu vlastnikiim

INO5>1,6 podnik nezbankrotuje (na 92%) a tvofi hodnotu vlastnikim (na
950%).1%°

Pro manazery jsou pii snaze o maximalizaci zisku velmi dilezité informace o finan¢nim

postaveni podniku zjisténé z vybranych ukazateld financ¢ni analyzy, nebot’ napoméhaji

rozhodovéni o tom, které investice a projekty budou uskute¢nény a které nikoliv.*®

Jak bylo v minulosti zji$téno, informace vyplyvajici pouze z uziti tradi¢nich ukazatelt

vykonnosti podniku nejsou pro podniky dostacujici. Mezi jejich hlavni nevyhody patii

jejich zavislost na Gdetnich datech obsaZenych v ucetnich zavérkach. Uetni data

z finan¢nich zavérek nezobrazuji aktualni situaci ani vyhledy do budoucna, ale stav

k datu sestaveni zavérky. Dal§im problémem téchto dat je jejich ovlivnitelnost

podnikovou odpisovou politikou a politikou ocenéni aktiv ¢i tvorbou opravnych

polozek. Navic je zkresluje 1 majetek, ktery podnik uziva, ale neni v jeho vlastnictvi

(neprojevi se v rozvaze). Zucetnich dat také nevyCtete spokojenost zakazniku,

dodavatelil, vlastniki podniku &i postaveni podniku na trhu a jeho trzni podil.*”’

A pravé z tohoto diivodu vznikly moderni ukazatele vykonnosti podniku.

1.3. Moderni ukazatele

Moderni ukazatele vykonnosti podniku povazuji za cil podniku zvySeni hodnoty
prostiedkt, které do podniku vloZili jeho vlastnici, a to pfi zohlednéni alternativnich
nakladli a zarovenl se snazi maximalizovat uspokojeni stakeholders. Pravé maximalni
mozné uspokojeni vSech stakeholders dava podniku vysokou pravdépodobnost, jeho

;. 1
budouci existence.%®

04 BARTOS, V. Financni analyza a planovani
% BARTOS, V. Financni analyza a planovani
18 pAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Vykonnost podnik z pohledu financniho manazera. 2009
T PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Vykonnost podnik z pohledu financniho manazera. 2009
%8 pAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Vykonnost podnik z pohledu financniho manazera. 2009
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Pro méteni vykonnosti podniku je vhodné pouzit konceptu ekonomické ptidané hodnoty
EVA'® (Economic Value Added) propojené s nékterym z konceptii Balanced

Scorecard, EFQM Excelence, Benchmarkingem ¢i jinym konceptem.110

1.3.1. Koncept EVA
Ekonomické pfidanad hodnota vyjadiuje ekonomicky zisk, tedy ucetni zisk snizeny 0
naklady obétované prilezitosti spojené s rozhodnutim vlastnikli neinvestovat své
prostiedky jinam. Zaroven dokaze vyjadfit, jak spolecnost dokazala piispét ke zvyseni
hodnoty (zhodnoceni) nebo ke snizeni hodnoty pro vlastniky (znehodnoceni vlozeného
kapitalu). **!
Hodnotu EVA lze vypocitat né€kolika zpiisoby, jednim znich je i vypocet pomoci
metodiky ministerstva pramyslu a obchodu (MPO). Jedna se o metodiku vyuzivanou
ministerstvem pro vypocet hodnot oborovych priomért.
Vypocet EVA vychazi ze vzorce:

EVA = (ROE —1,) * VK (1.33)12
Kde ROE predstavuje rentabilitu vlastniho kapitalu vypoétenou pomoci postupu MPO,

1, pfestavuje néklady vlastniho kapitalu a

VK vlastni kapital.
Vypocet rentability vlastniho kapitalu vychazi ze vzorce:
EBIT Uz VK
_cz, (M (F-TD)
ROE_ 7 * A H A A (1.34)113
A

kde CZ/Z vyjadiuji pomér vysledku hospodaieni pied zdanénim/vysledek hospodaieni
po zdanéni a nahrazuji tak sazbu dan¢ skute¢nym zdanénim podniku,

EBIT provozni vysledek hospodateni (dle vyzkumu MPO je rozdil mezi
provoznim vysledkem hospodafeni a vysledkem hospodateni pfed zdanénim a
nakladovymi troky zanedbatelny),

UM skute¢nou urokovou sazbu vyjadienou jako

nakladové uroky (1 35)114
bankovni twéry a vypomoci+dluhopisy )

19 EVA® je registrovanou znatkou spole¢nosti Stern Stewart & Co

W KNAPKOVA, A., D. PAVELKOVA a M. CHODUR. MéFeni a Fizeni vykonnosti podniku.

M KNAPKOVA, A., D. PAVELKOVA a M. CHODUR. MéFeni a fizeni vykonnosti podniku.

12 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2012
3 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2012
4 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2012
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UZ tplatné zdroje, tedy soucet vlastniho kapitalu, bankovnich uvérti a vypomoci a
vlastnich vydanych dluhopist.
Pfi vypoctu 7, i WACC se dle metodiky MPO postupuje stavebnicovou metodou na
zaklad¢ upraveného ratingového modelu INFA. V prvé fad¢ je tieba vypocitat WACC,
stanovené jako soucet tzv. bezrizikové sazby 1y a rizikové piirazky RP.
WACC =17 + RP =15 + (Tpop + Trinstas+ Tia) (1.36)'"°
Jako bezrizikovd sazba (ry) se dosazuje zpravidla vynos 10 letych stitnich dluhopisi.

Velikost podnikatelského rizika (rpop) se stanovi na zaklad¢ vztahu mezi hodnotou

ukazatele produkéni sily (Eii) a ukazatele X1 stanoveného jako

X1==2xUM (1.37)8
Pokud je Ei# > X1 pak rpop odpovidd minimalni hodnoté podnikatelského rizika
V odvétvi,
=2 <0 Toop10% a
x1-EBT)2
0< Ei# < X1 Tpopstanovi jako rpop = % * 0,1 (1.38)*

Riziko financni stability (rg;nsTag) J€ SPOjeno s likviditou podniku a stanovuje se na
zakladé¢ srovnani likvidity podniku s hodnotami XL1 a XL2 likvidity odvétvi. Bézné se
za hodnotu XL1 dosazuje hodnota 1 a za XL2 hodnota 2,5. Tyto hodnoty Ize
individualné upravit pro kazdy podnik. Pti samotném vypoctu rizika finanéni stability

se postupuje dle nésledujicich kritérii:

Pti bézné likvidité podniku L3<=XL1 je reivstap = 10%,
L3>=XL2 TeinsTag = 0% a
_ (XL2-L3)?

XL1<L3<XL2  7pnsrap = x0,1.  (1.39)'®

(XL2-X11)?
A na zavér riziko za velikost podniku (1;,4), které je spojeno s velikosti Gplatnych zdrojt
podniku. ;4 se stanovuje na zakladé nasledujicich hodnot:

pokud UZ<=100 miliont K¢& pak 1, ,=5%,

UZ>=3 miliardy K¢ 1.4 =0% a

15 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2012
16 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2012
W MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2012
18 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2012
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e - y _ (3-U2z)?
100 milioni KE<UZ<3 miliardy K¢ "LA= “Teas

, kde za UZ je dosazena c¢astka

v miliardach K¢, *°

Samotné naklady vlastniho kapitalu 7, se potom vypocitaji dle vzorce

r, = i (1.40)
A

Vyhodou EVA je zohlednéni nakladi obé&tované piilezitosti diky vyuziti WACC, ale
bohuzel nedokéaze zohlednit vlivy inflace. Pii zavedeni konceptu EVA jako hlavniho
cile podniku je nutné podrfidit tomu 1 investicni rozhodovani, tedy manazefi by méli
realizovat pouze projekty s kladnou ¢istou soucasnou hodnotou. EVA lze pouzit také
jako systém fizeni vykonnosti podniku, kdy manazeti i zaméstnanci budou odménovani
na zakladé dosahovani cilové hodnoty EVA. Tento zpusob odménovani mize v praxi
probihat formou zavedeni tzv. bonusové banky, kde se bude tvofit fond jako urcité
procento z dosazené kladné EVA a ten pak bude rozdélovan zaméstnancim nebo
v piipadé zaporné EVA se z n&j bude hradit &ast ,,ztraty za zapornou EVA.'?

K méteni vykonnosti podniku lze uzit i benchmarkingu jako néstroje pro porovnavani
vysledki daného podniku s jeho vysledky v letech minulych ¢i srovnéni jednotlivych
sttedisek v ramci podniku (jednd se o interni benchmarking) i1 se srovnatelnymi
konkurenénimi podniky (externi benchmarking). Pfi vyuZiti externiho benchmarkingu
muzeme narazit na problém s hleddnim srovnatelného podniku s obdobnym piedmétem
podnikéni, velikosti a idealn¢ i obdobnou strukturu a mél by podnikat ve stejném
regionu jako podnik, s nimz je srovnavan. Také je vhodné srovnavat s podniky, které
jsou ,jednickou ve svém oboru, aby se srovnavany podnik mohl poucit, v ¢em

konkrétné se mize zlepsit a jak toho dosahnout.'??

9 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2011

20 MINISTERSTVO PRUMYSLU A OBCHODU. Ministr a ministerstvo: Analytické materialy. 2012

2L KNAPKOVA, A., D. PAVELKOVA a M. CHODUR. MéFeni a Fizeni vykonnosti podniku.

22 \WAGNER, J. MéFeni vykonnosti podniku: Jak méFit, vyhodnocovat a vyuzivat informace o podnikové vykonnosti
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2. ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

2.1. Charakteristika druZstva
Obchodni firma: KONZUM, obchodni druzstvo v Usti nad Orlici
Sidlo: Tvardkova 1191, 562 13, Usti nad Orlici
Druzstvo je zapsano v obchodnim rejstiiku a je vedeno u krajského soudu v Hradci
Kralové pod spisovou znackou DrXVIII vlozka 352.
Piedmétem podnikéani podniku dle zapisu v obchodnim rejstiiku je: *%
e Reznictvi a uzenafstvi
e Hostinska ¢innost
e silni¢ni motorova doprava - ndkladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvétsi
povolené hmotnosti do 3,5 tuny véetné, - ndkladni vnitrostatni provozovana
vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny
e pekarstvi, cukraistvi
e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského zdkona:
Hlavni ¢innosti podniku je provozovani sit¢ maloobchodt a dale ¢innosti s tim spojené

. 124
napf.

e Velkoobchod,

e Vyroba potravinatskych a skrobarenskych vyrobkii,

e Skladovani a baleni zboZi, manipulace s ndkladem,

e Zprosttedkovani obchodu a sluzeb,

e Provozovani poStovnich sluzeb,

e Reklamni a marketingova ¢innost,

e Pronajem a pljcovani véci movitych, ...
Jedna se o Ceské druzstvo, které letos oslavi 116. vyro¢i od svého zalozeni. Heslem
druzstva je: ,,Konzum — férovy obchod®. Specializuje se na region vychodnich Cech,
konkrétné na Orlickoustecko, Rychnovsko a Nachodsko, okrajové Svitavsko. Provozuje
sit’ cca 96 maloobchodti se smisenym zbozim, dle hobby market s rozlohou cca 400m?
a 5 malych sezonnich obchudkli pfedev§sim se zbozim pro zahradu, 2 samoobsluzné
gerpaci stanice — v Usti nad Orlici a v Opoéné. Ve vybranych prodejnach se smisenym

zbozim je Usek rychlého obcerstveni (Big Mini), vinotéka, fotokiosek 1 sluzby Sazky.

123 Ministerstvo spravedInosti Ceské republiky. KONZUM, obchodni druZstvo v l:Jsti nad Orlici.
124 Ministerstvo spravedinosti Ceské republiky. KONZUM, obchodni druzstvo v Usti nad Orlici.
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Dale v n&kterych obcich, kde byly zrufeny pobocky Ceské posty, poskytuje postovni
sluzby a ptedevsim v poslednich letech zna¢né diverzifikuje portfolio poskytovanych
sluzeb v navaznosti na pozadavky zakaznikti. Vloni se napiiklad rozbéhl dovoz obédu
pro zakazniky druzstva do vsech provozoven v Usti nad Orlici, zakaznici tak nemusi
chodit nikam daleko do jidelny ani platit za dovoz ob&du dom. #°

Poslanim druzstva je svym ¢leniim, jakoz i ostatnim zékazniklim poskytovat kvalitni
sluzby a vyrobky s dirazem na podporu regionalnich dodavateli a vyrobku. Jeho velmi
silnou strankou je Siroka Clenska zakladna citajici asi v soucasné dobé pres 4 000 ¢lenti
a umisténi ve strategickych lokalitach — tedy na sidlistich, blizko nameésti ¢i nédvsi a
Skol. Druzstvo provozuje v n€kolika obcich i provozovny, které jsou ztratové, ale
vedeni obce si pfeje zachovani jejich provozu pro obcany, tyto provozovny jsou tak
zCasti financovany dotacemi zrozpoctu obce. Je nutné si vSak uvédomit, Ze
Vv poslednich letech pievazuje trend odlivu lidi z obci a také cestovani za nakupy do
vétSich mést ¢i vyuziti moznosti nakoupit si ve vétSich méstech cestou ze zaméstnani.
Proto druzstvu redlné¢ hrozi, Zze bude v budoucnu pocet ztratovych provozoven,
pfedevsim v obcich, ptibyvat. 126

Pro druzstvo je velmi dilezita pravé podpora regionalnich dodavateld, jakoz i socidlni a
ekologické ptisobeni druzstva v regionu, které ma pozitivni vliv na minéni zakazniki i
jejich vztah a vérnost k druzstvu.*?’ Druzstvo také podporuje regionalni organizace
neziskového charakteru — napt. v ¢ervnu 2013 vyhlasila akci ,,Spolecné za tsmév* kdy
zékaznici svymi kupony s 30 ti korunovymi piispévky zaslanymi na konto vybrané
organizace zvolili, ktery projekt ziska castku 100 000 K¢ z vlastnich prostiedki
druzstva. ' Vroce 2014 byla obdobna sbirka vyhlasena pro Usteckoorlickou
nemocnici. Jiz v minulosti zavedla opatieni proti plytvani zdroji a k t¥idéni odpadu jak
na prodejnach, tak i v kancelafich v sidle druzstva. '?°

DruZstvo také vytvoftilo fadu ¢lenskych vyhod a benefit pro ¢leny. Mezi hlavni ¢lenskeé
vyhody patii nacitani penéz na konto Clena dle objemu mési¢nich ndkupti nactenych na
¢lenskou kartu, tyto penize na konté 1ze potom kdykoli do konce ledna nasledujiciho

kalendainiho roku vyuZit k zaplaceni nakupu.

125 JASANSKY, M. (ustni sd&leni), 2014
126 JASANSKY, M. (ustni sdéleni), 2014
127 KONZUM. O nas: nase hodnoty.

128 JASANSKY, M. (ustni sd&leni), 2014
12 JASANSKY, M. (ustni sdéleni), 2014
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Druzstvo se samoziejmé potyka i se silnou konkurenci na trhu, mezi hlavni konkurenty
patii pfedevsim: ve méstech supermarkety Penny Market, Lidl, Billa, ale ani drobni
podnikatelé, sit’ maloobchodi Hruska, CBA a Qanto a ani provozovatelé vecerek nejsou
zanedbatelnymi konkurenty. V poslednich letech navic pronikaji i do mensich mést
feté¢zce Kaufland a Tesco, které lakaji zdkazniky pfedevsim politikou nizkych cen a
vyraznych slevovych akei. **° Jako slabou stranku podniku vidim problematiku kradezi
Vv obchod¢, ktera je ovSem do jist¢é miry zplsobena danovym zakonem, ktery
neumoznuje uznat kradeze, bez potvrzeni od policie, jako danové uznatelny naklad. Ve
chvili, kdy se pii inventufe zjisti nesrovnalosti v mnozstvi zbozi (urcité procento téchto
rozdilt je zptisobeno praveé kradezemi, kdy zaméstnanci nevidéli pachatele pfi Cinu, a
tudiz nevolali policii), jsou tyto rozdily, pokud ptevySuji ztratné stanovené
managementem, dany k uhradé zaméstnancim S podepsanou dohodou o hmotné
odpovédnosti za schodek na své&fenych hodnotach.™!

Podnikem (zvlasté¢ v poslednich letech) hojné vyuzivané je rozSifovani portfolia
nabizenych sluzeb a produktt. V lonském roce druzstvo vyuzilo pfilezitosti prodavat ve
vybranych provozovnach cerstvé maso v ramci pultového prodeje. Hledani dalSich
moznosti, jak rozsifit sortiment podniku dle pfani zakaznikd a moZznosti vytvoreni
dalsich c¢lenskych vyhod jsou velkou pftilezitosti pro zlepSeni budouciho vyvoje

druZstva.

Vztah k vy$§i organiza¢ni jednotce

Druzstvo je soucasti skupiny COOP CR, ta sdruzuje 57 druZstev ve svazu Geskych a
moravskych spotiebnich druzstev (SCMSD), dale také provozuje 2 nékupni centrély:
COOP centrum se sidlem v Praze a COOP Morava se sidlem v Brn¢. Tyto aliance
zajistuji sdruzenych druzstviim nakup nékterych dodavek.™*

Organizaéni struktura druzstva

V Cele managementu druzstva stoji feditel Ing. Miloslav Hlavsa, management druzstva
se pak sklada z nékolika zakladnich skupin, které sdruzuji jednotliva oddé€leni. Jedna

Se 0.

¥ KONZUM. Vyrotni zpréva 2012.
L JASANSKY, M. (astni sd&leni), 2013
182 JASANSKY, M. (ustni sdé&leni), 2013
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Obrazek 2: Struktura druZstva
(Zdroj: KONZUM. Pro ¢leny: Struktura druzstva)

e ekonomickou skupinu,

e skupinu logistiky a marketingu
e provozni skupinu,

e technickou skupinou

e apravni oddéleni. 133

Tyto skupiny obstaravaji chod hlavnich ¢innosti druzstva, témi jsou prodej, provoz
velkoobchodniho skladu, vyroba potravinaiskych vyrobkil (zejména lahtidek), nakladni

.. . , v .. c 4w ’ , 134
doprava, administrativa a pomocné ¢innosti jako je udrzba nebo domovni sprava. 3

Historie druzstva:

Druzstvo bylo zaloZeno 6. Listopadu 1898 v Usti nad Orlici jako Konzumni, vyrobni,
zasobni, skladni stavebni a uvémi jednotu pro Usti nad Orlici s prvni provozovnou
v Usti nad Orlici na Velkych Hamrech. V dobé€ zaloZeni se jednalo o tzv. ,,spolecenstvo
S obmezenym rucenim® a jeho hlavnimi mySlenkami bylo: nabizet spottebni zbozi za
»sttedni trzni ceny®, vzdélavat zaméstnance a pro Cleny rozdélovat podily na kapitalu
dle vySe ndkupu. O deset let pozdéji byla zaloZzena druha prodejna v Hylvatech a
nasledné i v Retové. Po 1. Svétové valce, ktera pro podnik znamenala dobu utlumu, mél
podnik jiz 7 provozoven, asi 1350 &lend. **

Po roce 1948 nastal vyrazny obrat v druzstevnictvi - dle ideologie komunismu mélo

slouzit ptedevs§im venkovu, proto muselo druzstvo predat pod statni spravu veskeré své

133 KONZUM. O nis: Management
13 KONZUM. O nis: Management
1% KONZUM. O nés: Historie.
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prodejny ve méstech. Od roku 1957 pak druzstvo vyuzivalo oficidlni nazev Jednota,
spotfebni druzstvo. Béhem éry komunismu pak vybudoval podnik rozsahlou sit’
provozoven piedevs§im na vesnicich, ve vétSich obcich pak budoval nadkupni strediska,
také vytvoftil rozsahly autopark pro provoz automobilové dopravy a v roce 1989 mél
245 provozoven. Vroce 1992 byl se zménou legislativy vytvofen projekt na
transformaci druzstva a jeho vypotadani se statem, kdy se druzstvo vratilo ke svému
puvodnimu poslani a odstépilo Casti podniku, které s timto poslanim nekorespondovaly.
V roce 1993 potom bylo do obchodniho rejstiiku zapsano jiz transformované druzstvo
pod obchodni firmou: KONZUM, obchodni druZstvo v Usti nad Orlici. Od roku 1993
druzstvo pokratuje ve své &innosti a vybudovalo nékolik novych provozoven. **°
Ptedevsim v poslednich letech druzstvo diverzifikuje své portfolio nabizenych sluzeb,
mezi které patii napi. vybudovani 2 samoobsluznych Cerpacich stanic, nabidka malych
hobby marketd umisténych pfti vétsich provozovnach, obcerstveni a vinotéka a nyni také

dovoz ob&dt v Usti nad Orlici, sluZby posty a pultovy prodej erstvého masa.

2.2.1. Klasické ukazatele

Za klasické ukazatele jsou povazovany ukazatele vychazejici z G€etnich dat konkrétné
Z GCetnich zévérek analyzovaného podniku a souhrnné se nazyva financni analyza
podniku. V ramci finanéni analyzy analyzujeme stavové ukazatele (tedy ukazatele
rozvahy) a tokové ukazatele (ukazatele vykazu ziski a ztrat a cash — flow), dale
rozdilové ukazatele (stanovené jako rozdil polozek vykazll), pomérové ukazatele
(stanovené jako podil polozek vykazll) a soustavy ukazateli (soustavy pomérovych
ukazatelll Casto s pfefazenim vah, které rychle pomohou analytikovi zjistit celkovy stav
podniku). ¥’

2.2.2. Analyza stavovych ukazateld

Stavové ukazatele jsou vykazovany v rozvaze a jsou vykazovany k 31. 12. Pfi jejich
analyze se lze zaméfit na zménu velikosti téchto ukazatelll, a to absolutni 1 procentni
(horizontalni analyza) 1 na jejich procentni zastoupeni a zménu velikosti podilu

ukazatele (vertikalni analyza).

136 KONZUM. O nés: Historie.
" SEDLACEK, J. Financni analyza
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Horizontélni analyza rozvahy

Tabulka 2: Horizontalni analyza aktiv podniku

zmena

Rok 2009 | Rok 2010 | Rok 2011 |Rok 2012 | Z7<7¢ | Zmend | amena | zménd | qyqp | zmend
Ukazatel (vtis. K&) | (v tis. k&) | (v tis. k&) | v tis. K&) 09/10 (v {09/10 (v|10/11 (v|10/11 (v (v tis 11/12
’ ’ ’ ‘ tis. K¢) %) | tis. K¢) %) o (v
K¢)
AKTIVA CELKEM 515445| 520751| 512934] 522713| 14306 278]-16817] -317] 9780[ 1,01
Dlouhodoby majetek | 243197 235323| 227073| 225263| -7874| -324| -8250] -351| -1810| -080
Dlouhodoby nehmotny | =4 48| 3696 2414 1412| 2648| 252,70| -1282| -3469| -1002|-4151
majetek
’;;‘J?:t};id”y hmotny | 539063 229440| 222473| 221664 -10523| -439| 6968 304 -809| -036
Financni dlouhodoby 2186| 2186| 2186 2186 0 0 0 0 0 0
majetek
Obé&nd aktiva 270433 | 291668| 281125| 291941| 21235 785|-10543] -361[10816] 3.85
Zisoby 138195| 130772| 133257| 131868| -7423| 537| 2485 190| -1389] -1,04
Dlouhodobé
0 0 0 0 0 0 0 0 of o
pohledavky
Kratkodobé
, 51401| 81937| 65259| 74104| 30536| 59,41]-16678| -20,35| 8845| 1355
pohledavky
Finanéni majetek 80837| 78959 82609| 85969| -1878| -232| 3650| 462| 3360| 407
Casové rozliSeni aktiv 1815] 2760] 4736] 5510] o45| 5200| 1976] 7157| 774] 1634

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z horizontalni analyzy vybranych ukazatell aktiv vyplyvaji nasledujici tvrzeni:

Podnik byl beéhem sledovanych obdobi zasazen hospodatskou krizi, jeji nejvetsi
dopad podnik pocitil v obdobi mezi lety 2010 a 2011. V roce 2011 se snizily
hodnoty témér vSech radkil z vyse uvedené tabulky.

V navaznosti na tuto skute¢nost podnik v prub&hu roku 2010 lehce snizil své
zasoby (cca 0 5 %).

Vroce 2010 se také pomérné¢ vyrazné zvySily kratkodobé pohledavky,
predevSim pohledavky z obchodnich vztahl.. Z tohoto faktu Ize usuzovat, Ze 1
odbératelé druzstva byli postiZzeni hospodaiskou krizi a zacali ve vétsi mife
vyuzivat dodavatelskych uvéri, coz jim mohlo napomoci ke vhodné&jsimu
rozvrhu provadéni plateb sledovanému podniku 1 ostatnim dodavateliim.

Jako ve vétsin¢ zavedenych podniki se velikost dlouhodobého hmotného
majetku v Case snizuje, a to vlivem odpist. OvSem z vySe uvedené tabulky také
vyplyva, Zze se tempo poklesu dlouhodobého hmotného majetku zpomaluyje,
divodem jsou vyrazné investice do rekonstrukci stavajicich provozoven C¢i
ziizovani novych provozoven, pro piedstavu uvadim tabulku s ptibliznou vysi

investic do dlouhodobého hmotného majetku.
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Tabulka 3: Vyse investic do DHM

2009 2010 2011 2012
Investice do DHM (v mil. K¢) 20 3 17 23

(Zdroj: vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav podniku)

Vétsina z téchto investic byla sméfovana do zfizeni novych a rekonstrukei
stavajicich provozoven, do jejich vybaveni ¢i do vzniku nového velkoskladu
ovoce a zeleniny v Letohradé.

e Vroce 2010 velmi vyrazné vzrostl dlouhodoby nehmotny majetek spole¢nosti, a
to predevsim diky pofizeni nového softwaru a licence k uzivani nového
pokladniho systému B.O.S.S., od tohoto roku jiz vlivem odepisovani jeho
hodnota klesa.

e Ve sledovanych obdobich mizeme sledovat pomérné velké vykyvy ve velikosti
casového rozliSeni aktiv — konkrétn€ u pfijmi pfistich obdobi, tento ucet podnik
vyuziva k zauc¢tovani dosud nevyfakturovanych praci a sluzeb a jejich velikost
tak snadno podléhéd znacnym zménam.

Tabulka 4: Horizontalni analyza pasiv

. . . . zmeéna .

R k2 R k 2 l R k 2 11 R k2 12 zZmena zmena zmena zmena 11 12 zZmena

Ukazatel (v‘)n_s (123 (V°”,s ?{3 (von_s ?{é) (:’”_S (;(é) 09/10 (v [09/10 (v|10/11 (v | 1011 (v (V/tis 11/12
’ ‘ ' ’ tis. K¢) %) | tis. K¢&) %) ko 1 (v%)
PASIVA CELKEM 515445 529751| 512934 522713 14306 278 -16817] -317| 9779 101
Viastni kapitdl 357035| 374172| 387209| 398252 17137| 4s80| 13037 348| 11043 285
Zikladni kapitdl 16800| 16857| 17117| 17735 57 034] 260 154 618] 361
Kapitdlové fondy 19655| 21297| 21391| 21448 1642 835 94| 044 57 0,27
Fondy ze zisku 307156 | 320184 335517| 348192| 13028| 4.24] 15333|  479|12675| 3,78
Hospod.vysled.minulyc 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
h let
ZZ%‘{' vysl. béz. uc. 13424| 15834| 13185| 10877| 2410 1795| -2649| -16,73| -2308|-17,50
0D1

Cizi zdroje 157958 | 155075| 124822 123740 -2884] -1,83]-30252| -1951[ -1082] -0,87
Rezervy 12659 7141 3229 2953 -5518| -4359| -3912| -5478| -276] -855
Dlouhodobé zivazky 10032 10886 12971 12257 854| 851| 2086| 1916| -714| 550
Kratkodobé zivazky 130427 137048| 106796| 107388| 6621 508|-30252] -2207| 592 055
Bankovniivéry a 4840 0f 1826 1141 -4840|-10000 1826| 100,00| -685|-3751
vypomoci
Casové rozliSeni pasiv 452 504 903 722 52| 11,59 399 79,06 -1811 -20,06

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z horizontalni rozvahy pasiv 1ze usuzovat n€kolik tvrzeni:
e Vlastni kapitdl se v ¢ase zvySuje. Zvlasté¢ kdyz si uvédomime, ze se jedna o
druzstvo, které stale nabira nové ¢leny (pocet jeho ¢lent se vyraznéji zvySuje od

roku 2011 do soucasnosti), ¢imz se zvySuje jeho zakladni kapital. Vlastni kapital
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se zvysuje proto, ze dle stanov podniku se zisk v prvé tadé ptidéluje do
nedélitelného fondu a dalich fondu za zisku, a az ve druhé tadé se rozd€luje
Clenim druzstva. Navic stanovy neomezuji procentni velikost nedélitelného
fondu, jak to umoziuje obchodni zakonik.

e Béhem sledovaného obdobi vidime vroce 2010 vyrazngj$i narist vysledku
hospodateni béZného tcetniho obdobi a jeho nasledny vyrazny pokles v letech
2011 a 2012. Tento vyvoj je zpusoben predevs§im zménami ve velikosti pridané
hodnoty, osobnich nakladl, trzeb z prodeje a zlstatkové ceny dlouhodobého
majetku, zménami stavu rezerv a opravnych polozek a ostatnich provoznich
vynosu a nékladi, které jsou zachycovany ve vykazu ziski a ztrat.

e Vletech 2009-2011 sledujeme vyrazné snizeni rezerv zpusobené docerpanim
zékonnych rezerv na opravu dlouhodobého majetku v roce 2009 a vyssim
Cerpanim ostatnich rezerv nez jejich tvorbou. Ze zprav o hospodateni vyplyva,
ze se jednalo pfedevs§im o Cerpani rezerv na odpis neprodané¢ho zbozi, prechod
na novy pokladni systém, obchodni riziko a zaméstnanecké poiitky.lgg,140

e Vletech 2011-2012 se zvysily dlouhodobé zavazky a naopak se vyrazné snizily
kratkodobé zavazky druzstva z diivodu ukon&eni spofeni zaméstnanci. **

e Druzstvo vyuzivd pouze kontokorentni uvér od Komeréni banky, ktery je
uzaviran vzdy na 1 rok s rdimcem cerpani 5 miliont K¢ a na zékladé ratingového
hodnoceni podniku banka nezadda zadnou zaruku ani zastavu.

e Vroce 2011 sledujeme skokovy narlist ¢asového rozliSeni pasiv, predevSim
vynosu piistich obdobi. Lze usuzovat, ze je zptisoben realizaci protikrizovych

opatfeni (napf. poZadovanim platby ndjemného predem).

Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza aktiv vypovidd o velikosti aktiva jeho porovnanim s celkovymi
aktivy. Z tabulky potom vyplyvaji nasledujici informace:

e U podniku lehce pievazuji obézna aktiva nad dlouhodobym majetkem.

e VétsSina dlouhodobého majetku je vazana v hmotném majetku, a to predevSim ve

stavbach, pomérn¢ velky podil na hmotném majetku maji i samostatné movité

138 KONZUM. Vyroéni zprava 2009.
13 KONZUM. Vyroéni zprava 2010.
10 KONZUM. Vyroéni zprava 2011.
11 KONZUM. Vyroéni zprava 2011.
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véci a pozemky. Stavby druzstvo vyuziva k provozovani své Cinnosti (vétSina

provozoven je vytvorena v budovach a ve stavbach ve vlastnictvi podniku).

Tabulka 5: Vertikalni analyza aktiv podniku

Rok 2009 | Rok 2010 | Rok 2011 | Rok 2012 Rok |zména | Rok |zména| Rok |zména| Rok

Ukazatel o o o =2 12009 (v| 09710 [2020 (v| 1021 [20112 (v] 20111 2012 (v
K. K K K
(vtis. K¢) | (vtis. Ké) | (v tis. K¢) | (v tis. K¢) %) (v %) %) (v %) %) (v %) %)

AKTIVA CELKEM 515445| 529751 512934 522713] 100,00 0,00] 200,00] 0,00] 200,00] 0,00] 200,00
Diouhodoby majetek | 243197 235323| 227073| 225263| 4718 -006| 4442] 000] 44.27| -003] 4309
Diouhodoby nehmotny 1048 3696| 2414| 1412] o020 243] o70| -033] 047| -043] 027
majetek

ﬁ;:{;ﬁ‘“l’y hmotny 1 939 963| 220440| 222473| 221664| 2655| -007| 4331| o000| 2337| 002| 4241

Financni dlouhodoby

2186 2186 2186 2186 042] -003| 041| 003] 043] -002] 042

majetek
0bé%ina aktiva 270433 291668 281125( 291941 52,47]| 0,05] 55,06] 0,00] 54,81| 0,02| 55,85
Zasoby 138195| 130772 133257| 131868| 26,81| -0,08] 24,69 0,05| 2598| -0,03] 25,23
Dlouhodobé
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
pohledavky
Kratkodobé
) 51401 81937 65 259 741041 997| 055| 1547| -0,18] 12,72| 011] 1418
pohledavky
Financni majetek 80 837 78 959 82609 85969| 15,68| -0,05| 1490| 0,08] 16,11] 0,02]| 1645
Casové rozliseni aktiv 1815 2760 4736 55101 0J35] 048] 052 077] 092 014] 1,05

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Dlouhodoby nehmotny majetek (pfedevSsim software a licence k provozu
pokladniho systému B.O.S.S., licence k uzivani opera¢niho systému a programa
ke zpracovani ucetnictvi a mezd v pocitacové siti druzstva) a dlouhodoby
finanéni majetek (vklady u COOP centra za ucelem jejich zhodnoceni)
ptredstavuji pouze velice malé procento aktiv podniku.

Ze struktury aktiv druzstva lze usuzovat, Ze se jedna o obchodni podnik. Zhruba
¢tvrtina veskerych aktiv podniku se nachdzi v zasobach.

Dale podnik drzi cca 15 % svych aktiv v kratkodobém finanénim majetku. Toto
Cislo se muze zdat vysoké, ale vétSina ztohoto majetku se nachazi na
bankovnim uctu a pouze asi jedna Sestina pfipadad na pokladny, coz je dle mého
nazoru s piihlédnutim k mnoZstvi pokladen na provozovnach podniku
pfimétené. Mnozstvi penéznich prostfedkli na bankovnim Uctu se sice také zda
trochu vyssi, ale podnik se tak alespoil nemusi obavat nedostatku penéznich
prosttedki a stim spojen¢ho zvySeni ndkladli spojenych s dodatecnym
obstaranim potfebnych penéznich prostfedkl. Navic podnik vyuZzivd v mensi

mife 1 kontokorentniho uvé€ru, coz naznacuje, Ze je hodnota penéznich
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prostfedkii na bankovnim uctu lehce nad Grovni provozné nutné vySe a neni

stala, nybrz zaznamenéava obcasné vykyvy.

e (Casové rozliSeni aktiv opé€t predstavuje pouze velmi malou cast aktiv, ale ma

vzristajici tendenci.

Tabulka 6: Vertikalni analyza pasiv podniku

Rok |zména | Rok |zména| Rok |zména| Rok
Rok 2009 |Rok 2010 |Rok 2011 |Rok 2012
Ukazatel (VOU,S ?ij (Voﬁs ([){j (Von_s 3@,) (v°”_s 3@ 2009 (v| 09/10 |2010 (v| 10111 |2011 (v| 10111 |2012 (v
‘ ‘ ' ' % (0w | % |vw| % [vw]| %
PASIVA CELKEM 515445 529751| 512934 522713 100,00 0,00f 200,00] 0,00] 100,00] 0,00] 100,00
Viastni kapitdl 357035 374172| 387209 398252| 69,27 0,02 7063 0,07 7549 o001] 76,19
Zakladni kapitdl 16800 16857| 17117 17735] 326] -002] 318] o005 334] o002] 339
Kapitdlové fondy 19655 21297| 21391 21448] 381| 005] 402 o004 417 -002| 410
Fondy ze zisku 307156 | 320184| 335517| 348192 5959| 001| 6044]| o008[ 6541 o002] 6661
Hospod.vysled. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
minulych let
HZ‘Z’O[)‘I; sl bz ke 13424| 15834| 13185| 10877| 260| 015| 299 -014| 257| -019] 2,08
.00dob1
Cizi zdroje 157958 | 155075| 124822 123740 3064| -004] 29.27[ -0.17] 2433] -003] 2367
Rezervy 12659 7141 3229 2953 246| -045] 1,35 -053] 063] -00] 056
Dlouhodobé zdvazky 10032 10886| 12971 12257] 195 006] 205 o023 253 -007| 234
Kritkodobé zavazky | 130427| 137048| 106796| 107388| 2530 002| 2587 -020| 2082| -001| 2054
Bankovni ivery a 4840 0| 1826| 1141] 094] -1,00 0 -| 038 039 022
vypomoci
Casové rozliSeni pasiv 452 504 903 722 0,09] 0,09 0,10 0,85 0,18| -0,22 0,14

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza pasiv porovnava polozku pasiva s celkovymi pasivy. I z vertikalni

analyzy pasiv Ize vycist n€kolik zajimavych informaci:

Ve struktufe pasiv vyrazné dominuje vlastni kapital nad cizimi zdroji a podil
vlastniho kapitalu navic v €ase roste.

Zakladni kapital druzstva, a¢ tvoti pouha asi 3 % pasiv, se stale zvySuje o vklady
novych ¢lent.

Nejvétsi podil na pasivech druzstva maji fondy ze zisku, je to zplisobené jiz vyse
zminénym faktem, Ze druZstvo sméfuje kladné vysledky hospodatfeni minulych
let primarn¢ do nedélitelného fondu a ptipadné i do ostatnich fond ze zisku.
Vysledek hospodafeni minulych let je ve vSech sledovanych obdobich nulovy,
vyplyva tak z vnitropodnikové smérnice podniku, kdy podnik polozku
hospodaisky vysledek minulych let ponechdava nenulovou pouze v piipadé€, ze
podnik v minulém roce dosahl ztraty, tuto ztratu, pokud nebude uhrazena
z kladného vysledku hospodafeni v nasledujicim Ucetnim obdobi, potom

vyrovna uhradou z nedélitelného fondu.
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e Zhruba ¢étvrtinu pasiv podniku tvofti kratkodobé zavazky, jedna se predevsim o
zavazky z obchodniho styku a v letech 2009 a 2010 i pomérné vysoké zavazky
za zaméstnanci z titulu jiz jmenovaného spofeni zaméstnanci.

e Podnik je finan¢né¢ sobéstatny, svéd¢i o tom podil bankovniho uvéru na

pasivech, ktery v zadném sledovaném roce nepiekrocil 1 %.

2.2.3. Analyza tokovych ukazateli

Analvza vyvojovvych trenda VZZ

Ze struktury VZZ muzeme jasné vycist vliv hospodarské krize a dalSich skutecnosti

pusobicich na podnik a jeho vykonnost:

Tabulka 7: Analyza vyvojovych trendi vykazu zisku a ztrat

zména | zména | zmé€na | zména | zména | zména
Rok 2009 | Rok 2010 | Rok 2011 | Rok 2012
Ukazatel (Voﬁs o (Votis o (Vons % (Voﬁs Ko| 210U | 090(v | 1y | 101 (v | 120y | 12 (v
' ' ' SNikg | % |k | w |k | %)

Triby 7 prodej 2bo’i 1372689 1287100] 1296341) 1310089 85499 623 9151 o7 13748 109
I\La:l;dy vynalozené naprodané |y 40 oeal 4 0gaaagl 1071208| 1080558 73737 648l  ese2l  oed| 9mr|  om
Z
Obchodni marke 234606] 22284 25133 209534 1762|501 2289 103 a4 195
Vikony 60850 61553 70697 809re|  703| 16| o124| 1age| 10279 1254
Vikonové spoticba 104278] 104797] 104343] 112369] 519 os0] 454 023 808 769
Pridana hodnota 101177] 179600] 101487 198141 -11577| -606| 11887 662 6654 347
Osobni néklady 14807 144165] 151304 150805]  e42]  0ad] 729 soif s 039
Dané a poplatky 1138 10s9| 1107 1065] 79 64 8 45| 4 38
Odpisy dlouhodobého nehmot. a

/ dloue 23502| 23163| 25008 24935 30| a4 18e5|  sos| 93 037
hmotného majetku
Ostatni provozni vynosy 4011] 14856 9661 4164 10845 2701 5195 -035|  -5497 -0,57)
Ostatni provozni niklady 7453 6464|8204 w0 w9 013 1830 o028 596 o
Provozni hospodiFsky visledek | 18318| 19605| 15324 11250] 1287 702| 4281 2183 4074] 2659
Finantni vynosy 1582 1260] 2319] 2743 32| 02| 1089 os] a4 018
Finantni néklady 2014 1767|2089 24|  aa1] o2 32| o1e 3] 018
Hospodafsky visledek 2 632 507 21| 272|125 -1978]  738| 4551  41] 1787
finan¢nich operaci
Dai 2 pfjmu z2 b&nou Cinnost aa0|  3302]  2579] 2081 -1148] me0| 73| ored| 49| 1907
g‘:;‘fs‘:a”kyvy“edek abeimou) ool 15706| 12076| 943s| 2560| 1934| 2820 -1785| -3541| 2729
Mimofadné vynosy s 19 o] 104 104] aeoo] | 1256 768 28001
Mimofdné niklady 162 a 66| 00| 23| 15617 5| 2779  -466] -708.74
Daii 2 pfjmi 2 minofidné 1 0 0 0 1| 10 0 0 0 0
cmnosti
MimoFadny hospodafsky 188 38|  208] 1442] 50| -7970|  170| a44866| 1234 50164
wsledek
ppERI Ik I y3004) 15804) 13105 10877 2410 1795 2649 4673 2308 4750
Hospodafsky visledek pred 17873| 19136| 15763| 12964] 1263] 706| -3372| -17.62] -2799| -17.76
zdanénim

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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e Vroce 2010 se vlivem jiz zmiflované hospodarské krize vyrazné snizily trzby za
prodej zboZi, jejich vyse se v letech 2011 — 2012 uz opét zvySuje. Vyse nakladi
na prodané zbozi pak kopiruje vyvoj trzeb za prodané zbozi. To zpusobilo cca
5 % pokles obchodni marze.

e Naopak vykony po celé sledované obdobi rostou, nebot’ jsou tvotfeny predevsim
vyrobou lahiidek studené kuchyné, o néz zajem zakaznikti v roce 2010 neklesl.
A prestoze u vykonové spotieby sledujeme skokovy nariist v roce 2012, jeji
nartst je ve vSech sledovanych obdobich pomalejsi, nez je nartst vykond, coz je
dobré znameni. Stile ovSem zlstdva vykonova spotfeba vyrazné vysSSi nez
hodnota vykoni, je to ptedevsim diky zahrnuti ndkladi na opravy a drzbu.

e Pridand hodnota vice méné opét kopiruje pribéh obchodni marze.

e U osobnich ndkladi mizeme vidét jejich vyrazny nartst v roce 2011 zpisobeny
vyplacenim dvou jednordzovych odmén vSem zaméstnancim druzstva, coz
mimo jiné zpusobilo zvyseni primérné mésicni mzdy o téméf 800 K¢, 2 v roce
2012 se pak osobni naklady pohybovaly na stejné irovni 1 bez vyplaty odmén
kvili prijeti dalSich zaméstnanci do nové vytvorenych provozoven. I pies
vyplaceni vyse uvedenych odmén je primérna mzda v porovnani s ostatnimi
podniky vyrazné nizsi.

e Odpisy majetku maji az na vykyv v roce 2011 klesajici tendenci, toto zvySeni
odpist bylo zpisobeno piedevsim potizenim velkého mnozstvi strojl, pfistroji a
zafizeni s dobou odpisu 2 roky, které byly sméfovany do zafizeni provozoven,
¢ast zvysSeni odpist je také zplsobena pofizenim softwaru na provoz
elektronického pokladniho systému.

e Velkou ¢ast z ostatnich provoznich vynost v roce 2010, jejichz hodnota vyrazné
pfevySuje hodnotu té€chto vynosii v ostatnich letech, zplsobil prodej
dlouhodobého hmotného majetku (vice nez trojndsobny nartst oproti
pfedeSlému roku). U ostatnich provoznich nakladii dochdzi ve sledovaném
obdobi k velkému kolisani zplsobenému piedev§im cerpanim vytvofenych
rezerv v letech 2010 a 2011.

e Pravé Cerpani rezerv stoji za pomérné¢ vysokym provoznim vysledkem

hospodareni roku 2010, ale i diky niz§im hodnotdm obchodni marze a prodeji

12 KONZUM. Vyroéni zprava 2011.
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dlouhodobého majetku, je tento vysledek hospodaieni pouze asi 0 7 % vyssi nez
v roce 2009. Napiiklad provozni vysledek hospodateni roku 2012, ktery se zda
byt oproti piedchozim rokim velmi nizky, je zplisoben vySSimi naklady
predevsim ostatnimi provoznimi néklady (kam se promitaji i mimo jiné manka
provozoven do vySe ztratného, ktera v novém pokladnim systému vznikaji,
nebot’ ten takika neumoziuje vznik piebytku pifi inventuie) a vétsi tvorbou
rezerv, nez je jejich Cerpani.

e U finan¢niho vysledku hospodafeni sledujeme vroce 2011 jeho zménu ze
zéporné¢ hodnoty do kladné zpiisobené jiz zminovanym piesunem finan¢nich

prosttedkt do COOP centra za ucelem jejich vyssiho zhodnoceni. 143

Procentni analyza komponent VZZ

e Zprocentni analyzy VZZ lze jednoznacné vyvodit, Zze hlavni ¢innosti podniku je
¢innost obchodni, vyplyva tak vySe trzeb a ndkladi za prodané zbozi i1 z
jejich procentniho zastoupeni.

e Pomérné vyznamné je zastoupena vykonova spotfeba, kde je tfeba blize se
zaméfit na jeji strukturu a naklady v ni obsazené a zjistit, zda je mozné ji snizit
(to ovSem nebude snadné, nebot’ obsahuje vysoké ¢astky nakladii na opravu a
udrzbu DHM ¢i cestovné za sluzebni cesty, které je spojeno predevSim
s kontrolami prodejen a inventurami na provozovnach).

e Vysoké procentni zastoupeni zde maji i osobni naklady, které maji diky
pozvolna rostoucimu poc¢tu zaméstnanci taktéZ rostouci tendenci, vyrazné
snizovani osobnich nékladi vSak nedoporucuji, nebot’ by zaméstnanci nebyli
spokojeni a mohla by i klesnout jejich snaha o rast produktivity prace ¢i snaha o
co nejlepsi piisobeni na zédkaznika (mdm na mysli napf. vyfazovani potravin
s proslou dobou minimalni trvanlivosti, coZ by pro podnik znamenalo pokuty od
Ceské obchodni inspekce, v€asné dopliovani zbozi, ptijemné vystupovani, atd.).
V neposledni fadé by se to mohlo projevit i odchodem zaméstnanci k jinym

firmam, kde by jim nabidli vy$§i mzdu.

143 KONZUM. Vyroéni zprava 2011.
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Tabulka 8: Procentni analyza komponent vykazu ziski a ztrat

Uiczte Rok 2009 |Rok 2010 [Rok 2011 |Rok 2012 [Rok 2009 g;"l%a(v Rok 2010 f(;"ﬂa(v Rok 2011 ff;’l‘;a(v Rok 2012
(v tis. KC) [(v tis. K&) |(v tis. K&) |(v tis. K&) | (v %) ) (v %) (v %) (v %)
) %) %)
Trihy za prodej zboii 1372689| 1287190] 1296341 1310089] 100 o 100 o 100 o 100
iik;]‘f‘dy vynalozené naprodané | -y isenl jopmael 1071208 10s0sss|  sear| ool 26| oco| s2e ooo| a2
Obchodni marve 06| 20em| 2533 2omdl wmoe] oot w3 o] w3 ou| ws
Vikony 60s50| 61553] 70607] soore] 443 oos|  478] o014 545 013 68
Vkonova spotieba w0408 10a797] 10433] 112%9] 70| oor| 8w 00 80s o007 859
Pfidand hodnota 101177]  179600] 101487 10m141] 1393  oo0] 1395 o6 147 002 1512
Osobni naklady 1wg07|  1a465| 151304] 150808 1055  oos] 1120] ooaf 1es] 001 1151
Dané a poplatky s 1m0 w07l 10es] o008 00 o008 oo o0 o] o00f

Odpisy dlouhodobého nehmot. a

: ) 23502  23163] 25028 24935 171 0,05 180 0,07 19 -001 1,90
hmotného majetku

Provozni vynosy celkem 4011 14856 9661 4164 0,29 2,9 1,15 035 0,75 057 0,32
Provozni ndklady celkem 1423 6464 8294 14250, 0,54 0,07 0,50 0,27 0,64 0,70 1,09
Provozni hospodisky visledek | 18318] 19605 15324] 11250] 133 o014] 152 022] 118 027 086
Finanéni vynosy celkem 1582 1260 2319 2143 0,12 015 0,10 0,83 0,18 0,17 0,21
Finantni niklady celkem o 167 289 27| om| 015 0w o1]  om o017 019
Hospodifsky wsledek 2 632 507  23t|  2om2| 005 014 004] 145 002 o017] 002
finan¢nich operaci

Dati 2 pjimu 72 b&ou Sinnost 0| w02| o] e 032 -021] o2 o2 o2 02 o0
g‘l’fn‘:::mky wsledek zabéinou| el yo706| 10076| o435| o096| o027| 128| 018|100 02| 072
Mimofdné v{nosy x| | o 104 oo 4s] oo 11| o002 27| 008
Mimofadné néklady 162 a | 00| o0 160 oo1] 0280 oo o] 003
Dafi zpffjmu z mimofidné 1 0 0 o o000 100 0 0 0 0 )
cmnosti

Mimofidn hos podirsk 188 38| 208 1422] 001 078 000] 44| 002 584 o011
wsledek

:ﬁ’;ﬂp&d””ky WeledekzatCetni | o)l gogsa| 13185 10877] 08| 028 123|017 102|018 03
Hospodifsky visledek pred 17873| 19136| 15763| 12064] 130| 014|149 -018] 122| -019] 099
zdanénim

(Zdroj: vlastni zpracovani)

e Rozhodné bych se zaméfila na strukturu ostatnich provoznich nékladi, nebot” se
obavam jejich vysokych hodnot v néasledujicich letech. Jak ukazal rok 2012, kdy
byl dokoncen pfechod na novy pokladni systém, a zacaly se provadét inventury
provozoven V rezimu nového pokladniho systému, vyrazné narostly ostatni
provozni naklady. Podnik se v sou€asné dob€ jizZ snazi o optimalizaci ndkladi
jednotlivych provozoven formou zaSkolovani vedoucich a zastupcii vedoucich
V uCetnictvi provozoven a ve snaze predchazet ¢i alesponl snizovat Skody a
manka na provozovnach, ale jejich eliminace je ,,béhem na dlouhou trat™.

e Pozitivné pak hodnotim vysSi hospodaiského vysledku za ucetni obdobi, ktera

dosahuje cca 1 % z trzeb za prodané zbozi, coz je dle managementu podniku
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v oblasti maloobchodu velmi dobry vysledek,"* v minulych letech, jak vyplyva

ze zpravy o hospodareni podniku, byl sice tento vysledek vyssi, ale to bylo jeste

pred nastupem hospodarské krize, ale 1 tak povazuji soucasné vysledky druzstva

za uspokojiveé.

Analyza vyvojovych trendu cash — flow

Tabulka 9: Analyza vyvoje CF podniku

Rok | Rok | Rok | Rok | zména | zména | zména | zména | zména | zména
oz, |Text 2009 (v | 2010 (v | 2011 (v] 2012 (v {09710 (v]09/10 (v]10/11 (v]10/11 (v]11/12 (v[11A2 (v
fis K&) | ti. Ke) | tis. Ko) | 6. Ko) [ 5. K) | %) [.KS)| %) |ts.Ke)| %)
Penézni tok z hlavni vidélecné cinnosti (provozni innosti)
P. |Stav pen. prostfedkt a pen. ekv. na zacatku icetniho obdobi 81612| 75549| T73622| 82609 -6063| -0,074| -1927| -0,026| 8987 0,109
7. |Uketnivysledek hosp. zbémé éimosti pied zdanénim 17873| 19136) 15763| 12964| 1263| 0,071 -3373| -0,176| -2799| -0,216
e |13 penéinitok z prov. Eimost pied danénimpo dpravicho | yoo7o) auigl asa60l amaga| -6952 070 132] 0039 -927] 0027
nepenczni operace (Z+A.1.)
e84 penén ok prov. Eimostpfed zdanénim po ZEné SOV | 4771 110\ om3s| gs733| e7is| 0g32| 3643|0190 2898 0.113
0 nepen. slozky prac. kapitalu (A*+A.2.)
A{Cisty penéimi tok 2 prov. cinmosti (A**+A.3. azA.7.) 7042] 16854] 21777 26687 9812] 12393] 4923] 0292 4910] 0,184
Penézmi tok z mvesticni ¢innosti
B**{Cisty pené/ni tok vtahuiicfse k investiént éinmosti -20420| -13488| -16780| -22975| 6932 -0,339| -3292] 0,244] -6195| 0270
Penézni tok z financni Cinnosti
C**1Cisty pen. tok vztahujici se k fin. ¢in. (C.1. +C.2.) 7315 -5293| 3990 -352| -12608| -1,724| 9283| -1,754 -4342| 12,335
F. | Cisté zvyseni resp. snizeni pen. pr. (A**#+BF+#+(C¥+%) -6063) -1927) 8987] 3360] 4136) -0,682] 10914| -5664| -5627| -1675
D. |Rozdil(R.-P.-F.) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
R. [Stav pen. prostiedkiia pen. ekv. na konci tcetntho obdobi 75549| 73622 82609] 85969 -1927| -0,026] 8987 0,122] 3360] 0,039

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pti pohledu na strukturu vykazu CF lze vycist, ze ackoliv se stav penéznich prostredkti

na pocatku ucetniho obdobi nijak vyrazné€ neméni, zaznamenavdme vyznamny naruist

¢istého penézniho toku z provozni ¢innosti. Jeho velikost je dana pfedevSim vyraznymi

zménami velikosti pohledavek a zavazkli z obchodniho styku a dale také zménou stavu

zasob. Konkrétné v roce 2009 doslo k narGstu pohledavek, ale také ke znatelnému

poklesu zasob a narlstu zavazkl z obchodniho styku.

Penézni tok z investi¢ni ¢innosti je ve vSech sledovanych obdobich zaporny, nebot’ je

vyznamné zatizen vydaji na nabyti stdlych aktiv v disledku vyznamné investi¢ni

¢innosti podniku.

144 KONZUM. Vyroéni zprava 2012.
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Penézni tok z finan¢ni ¢innosti je pak vyznamné ovlivnén dopady zmén dlouhodobych
¢i kratkodobych zavazkii na penézni prostiedky ¢i ekvivalenty.
Podnik dosahuje v letech 2009-2010 zaporného CF kvuli nizkym hodnotam provozniho

penézniho toku vysvétlenym vyse.

2.2.4. Analyza rozdilovych ukazatelu

Nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital.

Cisty pracovni kapital lze, jak jiz bylo zminéno, vypoéitat dvéma zpusoby, a to
investorskym (tedy jako rozdil dlouhodobého kapitdlu a dlouhodobého majetku), ktery
je dle Konec¢ného povazovan za jedinou moznou definici Cistého pracovniho kapitalu a
manazerskym piistupem (tedy jako rozdil obéznych aktiv a kratkodobych zévazk).
Rozdil mezi hodnotou CPK dle investorského a manaZerského piistupu je dan

nezahrnutim ¢asového rozliSeni do vypoctu.

Tabulka 10: Cisty pracovni kapital druZstva

Ukazatel (v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012
CPK (investorsky piistup) 136529 | 156876| 176337| 188199
CPK (manazersky piistup) 135166| 154620| 172503| 183412

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.2.5. Analyza pomérovych ukazateli
Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity
3,00
2,50
£
= 2,00 -
-
= mbézna likvidita
1,50 -

*g ' pohotova likvidita
E 1.00 - B okam?ita likvidita
0.50 - m penéZni likvidita

0,00 -
2009 2010 2011 2012
Roky

Graf 1: Ukazatele likvidity

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Tabulka 11: Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2009 2010 2011 2012

Bézna likvidita 2,00 2,13 2,59 2,69
Pohotova likvidita 0,98 1,17 1,36 1,47
Okamyzita likvidita 0,60 0,58 0,76 0,79
Penézni likvidita 0,05 0,12 0,20 0,25

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z vyse uvedené tabulky vyplyva, Ze béznd i pohotovd likvidita se pohybuji
vV doporucenych hodnotach, a v ¢ase se jejich hodnoty zvySuji. To je zplsobeno
snizovanim objemu kratkodobych zavazkl a zvySenim mnozstvi penéznich prostiedkt
Vv bance a pokladné (zvlasté pak mezi lety 2010 — 2012). Okamzita likvidita se pohybuje
nad doporuc¢enymi hodnotami, ale nijak vyrazné a vzhledem k poc¢tu provozoven, které
vSechny vedou vlastni pokladny a eviduji bezhotovostni platby, lze tyto hodnoty
povazovat za velmi uspokojivé. Hodnoty penézni likvidity jsou diky pomérné nizkym
hodnotdm provozniho CF pod trovni doporuc¢enych hodnot, a to zvlast¢ v roce 2009;

Vv letech 2011 a 2012 jsou pak hodnoty jiz uspokojivé.

Likvidita
3.00
N wbeznd likvidita L3
2,50 KONZUM
£, 00 m Likvidita L3 obor
-; E]
= 50 = pohotovi likvidita
2 L2 KONZUM
g 1,00 m Likvidita L2 obor
0,50 okamzita likvidita
000 L1 KONZUM

2009 2010 2011 2012 mLikvidita L1 obor

Roky

Graf 2: Srovnani likvidity podniku s oborovym primérem
(Zdroj: vlastni zpracovani dle tabulek odvétvovych priméri MPO)
Avsak srovnani na zakladé doporucenych hodnot mize byt znacné zavadéjici, nebot’
nezohlediiuje odvétvi podnikéni, proto je vhodnéjsi vysledky srovnéavat s oborovymi
priméry. Podle tohoto srovndni dosahuje podnik vyrazné vyssich hodnot u vSech typt

likvidity, nez je primér pro dané odvétvi. Tento fakt je zplsoben tim, Ze hodnoceny
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podnik je cca 3x vétsi nez je prumér v odvétvi dle klasifikace CZ-NACE (aktiva i trzby
jsou cca 3x vétsi nez je oborovy prameér), ovsem pozitivné hodnotim, ze mé pouze asi
2x veétsi  kratkodobé zévazky oproti odvétvi. Také velmi kladné hodnotim
neékolikandasobné niz§i sumu bankovnich uvérii a vypomoci, tedy Ze podnik vyuziva
vyrazn¢ méné ciziho zpoplatnéného kapitalu, nez je pramér v odvétvi.

Ukazatele zadluzenosti

2009 cellovi 2010 cellkova
zadhi- zadhu-
Senost Zenost
0,31 0.28
koeficient koeficient
SAMOo- SAMo-
financo- financo-
vami vani
069 0,71
2011 celkova 2012 celkova
radlu- zadlufe-
fenost nost
024 024
koeficient koeficient
Samo- 310~
financo- financo-
vam ard
0.76 0.76

Graf 3: Pomér celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani KONZUM
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Jak jiz bylo vySe zminéno, podnik se fidi pfi svém rozhodovani, nejen o kapitalové
struktuie, zdsadou opatrnosti a dale také nevyplaci svym ¢lenim podily na zisku, nybrz
je ponechdva v podniku pro dal$i pouziti. Z téchto divodl je zcela evidentni, Ze je
podnik financovan pfevazné z vlastnich zdroji, cizi zdroje podniku (kolem 24 - 30 %)
jsou pak tvofeny piedevs§im kratkodobymi zavazky z obchodnich vztahli eventudlné
zavazky vici zamestnancim.

Pro srovnani pfidavam ukazatel zadluZenosti a koeficient samofinancovani i pro odvétvi
podnikéni. Ze srovnani vyplyvd, Ze zkoumany podnik ma vyrazné¢ vysSi (téméf
dvojnasobny) koeficient samofinancovani nez je v oboru podnikani obvykl¢, coz ovlivni

predev§im hodnotu rizika za velikost podniku a podnikatelského rizika oproti oboru a

tim 1 vysledné srovnani 7, a EVA s odvétvovym primérem.
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Graf 4: Pomér celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani oborové priméry

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Druzstvo v sou¢asné dobé provadi rekonstrukei nakupniho stiediska v Usti nad Orlici.
Jeji zacatek byl naplanovan na prosinec 2013, kdy se zacCala vytvaiet projektova
dokumentace, vlastni realizace piestavby zapocala v kvétnu 2014 a podnik by pii ni
mohl vyuzivat uvér od banky, pokud by nemél dostatek vlastnich prostiedkil, ¢imz by
mohlo dojit k mirnému zvyseni celkové zadluzenosti. Termin dokonceni je naplanovan
na prosinec 2014.

Tabulka 12: Dalsi ukazatele zadluZenosti

DalSi ukazatele zadluzenosti 2009 2010 2011 2012
Urokové kryti 36,11| 73,21| 189,33| 255,20
Doba splaceni dluhu 10,95 4,52 1,94 1,42

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z vyse uvedené tabulky muizeme povaZovat hodnoty urokového kryti za vynikajici,
podle obecnych doporuceni jsou v dobie fungujicim podniku tyto hodnoty okolo 6-8 a
ma v Case stoupajici tendenci. OvSem musime zvazit i zkresleni ukazatele zplisobené
dodrzovanim zasady opatrnosti pii rozhodovani managementu, jez vede k minimalnimu
vyuzivani cizich uplatnych zdroji a upfednostiiovanim piedevsim vlastniho kapitalu pfi

financovani investic.
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Oproti tomu doba splaceni dluhu ma ve sledovaném obdobi klesajici tendenci, coz je
opét velmi dobfe, a hodnoty doporucené pro maloobchod (cca 8 let) presahuje jen

v roce 2009, v dalsich letech doba splaceni dluhu klesa az na méné nez 2 roky.

Ukazatele aktivity

Obraty aktiv KONZUM
12,00
10,00
o=
B 8,00 m obrat celkovych aktiv
Q - o
€ 6.00 (pocet obrati)
o m obrat stlych aktiv (pocet
no.. 4,00 obratt)
W obrat zdsob (pocet obratil)
2,00 -
0,00 -
2009 2010 2011 2012
Roky
Graf 5: Velikosti obratii aktiv sledovaného podniku
(Zdroj: vlastni zpracovani)
Doby obratu aktiv KONZUM
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dnii)
40 - m doba obratu pohledavek
20 - (pocet dnil)
0 - ® doba obratu zdvazki
2009 2010 2011 2012 (pocet dnit)
Roky

Graf 6: Velikosti dob obrati aktiv sledovaného podniku

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Tabulka 13: Ukazatele aktivity podniku

Ukazatele aktivity 2009 2010 2011 2012
Obrat celkovych aktiv (pocet obrati) 2,77 2,53 2,65 2,64
Obrat stalych aktiv (pocet obratti) 5,86 5,70 5,98 6,12
Obrat zasob (pocet obratii) 10,32 10,26 10,19 10,46
Doba obratu celkovych aktiv (pocet

dnu) 130,15| 142,15| 136,02| 136,42
Doba obratu stalych aktiv (pocet dnil) 61,41 63,14 60,22 58,79
Doba obratu zasob (pocet dntl) 34,89 35,09 35,34 34,42
Doba obratu pohledavek (pocet dnii) 3,62 6,63 5,73 6,98
Doba obratu zavazk (pocet dni1) 20,00 25,08 24,98 24,87

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
Obecné se ma za to, Ze by se hodnota obratu celkovych aktiv méla pohybovat mezi
1,6 — 3, u obrath aktiv i doby obratu aktiv je vSak vhodné&j$i srovnani s primérnou

hodnotou ukazatele pro odvétvi.

Obraty
14,00
12.00 m Obrat celkovych aktiv
KONZUM
e 10,00 m Obrat celkovych aktiv
b -
E 8.00 obor -
= m Obrat stalych aktiv
S 6,00 KONZUM |
= m Obrat stalych aktiv obor
4,00
Obrat zisob KONZUM
2.00
0,00 . . . . m Obrat zdsob obor
2009 2010 2011 2012
Roky

Graf 7: Srovnani po¢tu obrati vybranych ukazatela aktivity sledovaného podniku s oborem
(Zdroj: vlastni zpracovani)
Z vyse uvedeného grafu vyplyva, Ze ackoliv jsou hodnoty ukazatele sledovaného
podniku v doporu¢eném rozsahu, ma podnik nepatrné vyssi hodnoty obratu aktiv nez
V odvétvi, coz znamena, ze ma vice aktiv, nez je pro obor bézné. Tento fakt je zplisoben
vyrazné vy$$im obratem stalych aktiv. Jako vysvétleni tohoto faktu bych uvedla, ze ma
veétsinu staveb vyuzivajicich pro podnikatelské ucely v osobnim vlastnictvi, pouze asi

jedna Sestina majetku podniku je najata. Navic provozovani sit€¢ maloobchodi je jisté
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v

velkoskladii, vyrobny lahtidek, sidlu podniku, atd.

Podnik také vlastni n€kolik budov, které slouzi k dlouhodobému prondjmu a budovy,
které byly v minulosti vyuzivany jako provozovny druzstva. Podnik ma ve vsech
sledovanych letech lehce vyssi obrat zasob, nez je oborovy primér. To naznacuje, ze
podnik ma trochu méné likvidni zdsoby nez je v oboru. Specialné v maloobchodé
mohou byt malo likvidni zasoby ve skladech divodem vysokych odpist zasob z divodu
jejich piekroCeni minimalni doby pouzitelnosti, coz vede ke snizovani zisku, ale
hodnota obratu zasob sledovaného podniku je jen lehce nad urovni oborovych praméri.
Konkrétné u obratu zasob a doby obratu zasob je pti hodnoceni nutné vzit v ivahu
zkresleni ukazatele zplsobené vyuzivanim pofizovacich ¢i maloobchodnich cen pfi

oceflovani zasob, ty jsou totiZ porovnavany s trzbami.

Doby obratu
200,00
180,00 Doba obratu celkovych
160,00 aktiv KONZUM
140,00 B Doba obratu celkovych
g 120,00 aktiv obor -
E 100,00 = Eoob Na Zo{ljﬁru stalych aktiv
£ 80.00
60,00 B Doba obratu stdlych aktiv
40,00 obor
20,00 Doba obratu zdsob
0,00 KONZUM
2009 2010 2011 2012 ® Doba obratu zasob obor
Roky

Graf 8:Srovnani doby obratu vybranych ukazateli aktivity sledovaného podniku s oborem

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka 14: Srovnani ukazatel doby obratu aktiv analyzovaného podniku s oborovym priimérem

Ukazatele doby obratu aktiv 2009 2010 2011 2012

Doba obratu celkovych aktiv KONZUM 130,15 142,15 136,02 136,42
Doba obratu celkovych aktiv obor 181,85 178,33 168,45 172,58
Doba obratu stalych aktiv KONZUM 61,41 63,14 60,22 58,79
Doba obratu stalych aktiv obor 99,43 102,76 94,14 97,45
Doba obratu zasob KONZUM 34,89 35,09 35,34 34,42
Doba obratu zasob obor 33,46 31,70 31,45 32,23

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Doby obratt celkovych a dlouhodobych aktiv dosahuji samoziejmé nizsich hodnot, nez
je pro bézné¢ v odvétvi podnikani, coz znamena, ze dobfe vyuziva sva celkova i
dlouhodob4 aktiva. Doba obratu zasob v rozmezi 34-36 dnti je podle mého nazoru velmi

dobrym vysledkem i pfes fakt, Ze je v oboru tato doba kratsi.

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability
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= 3,50% -
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0,00% -

m Rentabilita trzeb z CF
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Graf 9: Ukazatele rentability

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka 15: Ukazatele rentability podniku

Ukazatele rentability 2009 2010 2011 2012

ROA 357%| 3,66%| 3,09%| 2,49%
ROE 3,76%| 4,23%| 341%| 2,73%
ROS 0,94%| 1,18%| 0,97%| 0,79%
Rentabilita trzeb z CF 0,49%| 1,26%| 1,60%| 1,93%

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
Pfi bliz§im zkoumani ukazatelli rentability zjiStujeme, Ze podnik dosahuje pomérné
nizké rentability trZzeb, ve vétSin¢ sledovanych obdobi dokonce dosahuje hodnot
mensich nez jedna, coz znamena, Ze na jednu korunu trzeb pfipadd méné nez jeden
haléf, coz je hluboko pod doporucenymi 6 haléii z kazdé koruny zisku. Hodnoty
rentability vlastniho kapitalu se téZ pohybuji na pomérné nizké urovni a v obdobi 2010 -
2012 dokonce vyrazné pod hodnotami oborovych priméri. Rentabilita celkovych aktiv
dosahuje v letech 2009 - 2011 trochu vy$sich hodnot, nez jsou doporucené. Z toho by se
dalo tedy usuzovat, ze mé podnik vyssi zasoby, nez je celné, pfi hodnoceni bychom

méli zvazit 1 fakt, ze se jedna o obchodni druzstvo s vice nez 100 provozovnami, které
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musi mit vzajmu udrzeni spokojenych zdkazniki dostate¢né zasoby. Ale musim
pozitivné hodnotit klesajici tendenci ukazatele, coz naznacuje globalni zefektivnéni

systému objednavani zbozi na provozovnach.

Tabulka 16: Vybrané ukazatele rentability oborovych priméru

Vybrané ukazatele rentability -

oborové priméry 2009 2010 2011 2012
Rentabilita aktiv (EBIT/Aktiva) 1,89% 5,47% 3,82% 1,96%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 2,65%| 912%| 7,97%| 5,31%
Rentabilita trzeb (EAT/trzby) 0,53%| 1,90% 1,47%| 0,97%

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z vyse uvedenych tabulek a grafli 1ze usuzovat nasledujici zavéry: v roce 2009 se
podniku dafilo dosdhnout vyssi ziskovosti celkovych aktiv, vlastniho kapitalu 1 trzeb
nez je oborovy pramér. Tato situace mohla byt zpiisobena hospodaiskou krizi, ktera
podnik nezasahla tak vyrazné jako ostatni konkurenty v oboru. V roce 2010 se pak
S doznivajici krizi situace méni a podnik dosahuje v oborovém méfitku pouze
podprimérnych hodnot zplsobenych vyraznym nariistem EBIT v priméru odvétvi.
Pravdépodobné pravé hospodarska krize a reakce podnikii na ni zpasobila zna¢nou
rozkolisanost oborovych pruméra ukazatelli rentability, proto velmi kladné hodnotim
pravé stabilitu ukazateli sledovaného podniku i v dobé vrcholu a doznivani
hospodarské krize, nebot to dava piedpoklad k GspéSnému piekonani moznych
budoucich krizi. Zaroven jsou zde patrné zkuSenosti managementu podniku s krizovym

hospodaienim.

Provozni ukazatele

Graf produktivity Dalsi provozni ukazatele
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Graf 10: Provozni ukazatele podniku

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Tabulka 17: Hodnoty provoznich ukazateli podniku

Provozni ukazatele 2009 2010 2011 2012

Produktivita z PH 320,23| 310,73| 334,18| 339,28
Produktivita z vykonti 101,93 106,49 123,38/ 138,66
Nakladovost vynost 0,9907| 0,9885| 0,9906| 0,9930
Produktivita z DHM 2,97 2,78 2,81 2,75
Opotiebovanost DHM 0,49 0,47 0,45 0,44

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z graft i tabulky vyplyvé, Ze produktivita z pfidané hodnoty méd az na rok 2010
vzrustajici tendenci, coz je spravny smér vyvoje. Nizsi hodnota ukazatele v roce 2010
byla zplisobena hospodatskou krizi, a tedy i niz§i hodnotou ptfidané¢ hodnoty vzhledem
K poctu zaméstnanct. Oproti tomu produktivita z vykoni ma po celé sledované obdobi
rostouci tendenci. Jak mizeme sledovat v grafu, produktivita z vykond tvofi pouze asi
jednu tfetinu produktivity z pfidané hodnoty, to je zplsobeno typem podniku —
obchodni podniky maji oproti vyrobnim podnikiim vyrazné mensi hodnotu vykont.

Z hodnot nékladovosti vynosti je jasné patrné, ze témét veskeré vynosy slouzi k thradé
nakladt. Navic mizeme sledovat znepokojivy vyvojovy trend ukazatele, kdy se mimo
roku 2010 hodnota ukazatele neustale zvySuje, proto by se podnik rozhodné mél zaméftit
na snizovani nédkladid. Dal§i moZznosti je snaha o zvySeni vynosid, ale vzhledem
k pfedmétu podnikani a konkurenci na trhu se obavam, ze dosazeni nartistu vynosi
narlstu je ¢erpani rezerv v obdobi let 2010 — 2011 a rhst ostatnich provoznich nakladu.
Mezi provozni ukazatele jsem pii hodnoceni podniku zafadila i1 produktivitu
z dlouhodobého hmotného majetku a jeho opotiebovanost, nebot’ tvoii vyznamnou ¢ast
aktiv podniku (vétsi nez zasoby). Pravé z produktivity z DHM je ziejmé, ze se DHM
vyznamné podili na tvorbé vynost, a to pfredev§im diky samotnym budovam a inventaii
provozoven, které tak umoznuji podniku dosahovat vynost. Ukazatel se zda skute¢né
vysoky, ale vlastn¢ fika, Ze podnik mé vyrazné¢ vySsi vynosy, nez kolik ¢ini suma
potizovacich cen jeho DHM, u vyrobnich podnikli s vysokym stupném automatizace by
tento ukazatel nejspiSe nedosahoval ani hodnoty jedné. Vzhledem k dlouholeté historii
druzstva povazuji za dllezity ukazatel opotfebovanosti DHM, ktery dosahuje témét

50 %, ale diky vyraznym investicim podniku do oprav a rekonstrukci stdvajiciho DHM i
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pofizovani nového, jeho opotifebovanost klesa, coz je pro budouci fungovani podniku
velice dulezité.

Ukazatele na bazi CF

Ukazatele na bazi CF byly jiz popsany vyse pii analyze likvidity a zadluzenosti.

2.2.6. Souhrnné ukazatele

Bonitni modely

QUICKTEST
Tabulka 18: Vyhonoceni QUICKTESTu podniku

Financni stabilita Vynosova situace
Dluhy-
(Dluny (Zisk pred
. Pohot. .
Vlastni pené Provomni zdanénin+
Ukazatel kap1_ta]/ prostt.)/ CF/ Trzby Nz,lkladove Celkove ,
Aktiva , troky)/ |hodnoceni
Provozni [%] .
[%] CE Aktiva
0
[roky] bl
o kapitalové L fin. , . ,
Vypovida o sile zadluzeni wkonnosti vynosnosti| Znamka
Rok 2009 1 3 4 4 3
Rok 2010 1 2 4 4 2,75
Rok 2011 1 1 4 4 2,5
Rok 2012 1 1 4 4 2,5

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ackoliv se na zédkladé¢ QUICKTESTu mutze souhrnné hodnoceni podniku zdat neptilis
dobré, odrazi jev, ktery je typicky pro obchodni podniky, tedy Ze jejich zisk (v jakékoli
form¢) je velice maly ve srovnani s celkovymi aktivy podniku. Podnik dosahuje ve
srovnani s trzbami pouze velmi malého provozniho CF. Tento jev je zpusoben
predev§im malou obchodni marzi, ktera tvofi vétSinu z vynost podniku, ovSem jeji
hodnotu nelze pfili§ zvySovat, nebot’ by to vedlo ke zdrazovéani zbozi, a tim i k menSimu
zajmu zakaznikd, a to zvlaSt¢ v dneSni dobé, kdy piedev§im velké fetézce lakaji
zékazniky na zbozi s nizkymi cenami a na slevy. Stejné tak je pro obchodni druzstva
pomérn¢ typickd velmi dobra financni stabilita. V roce 2009 je sice ukazatel
zadluzenosti horsi, ale to pfedevsim diky nejvySSimu zlstatku kontokorentniho uvéru
v celém sledovaném obdobi, navic mél podnik vtomto obdobi velmi nizké

provozni CF.
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Indikator bonity
Kazdy zukazateli X1 — X6 ma pfifazenou konkrétni vahu uvedenou ve vzorci pro

vypocet. Vyhodnoceni IB je jasné patrné z obrazku nize.

Tabulka 19: Vyhodnoceni indikatoru bonity podniku

2009 2010 2011 2012
Ukazatel |Vaha |Ukazatel |Vaha [Ukazatel |Vaha |Ukazatel |Vaha

IB 2,7120 2,8193 2,4382 1,9312

X1 -0,0384 15| -0,0124 15 0,0720 15 0,0272 15
X2 3,2632| 0,08 3,4161| 0,08 4,1093| 0,08 4,2243| 0,08
X3 0,0347 10 0,0361 10 0,0307 10 0,0248 10
X4 0,2937 5 0,3109 5 0,2230 5 0,1601 5
X5 2,2711 0,3 2,1245 0,3 1,8849 0,3 1,6285 0,3
X6 0,1181 0.1 0,1162 0.1 0,1378 0.1 0,1549 0.1

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Role 2012 2011 2005 2010
-3 -2 -1 0 1 2
S IR wremrs: e e E— v E—— | R | E—
Extrémné Velmi $patné Uréité Dobré Velmi Extrémné
Spatné Spatné problémy dobré dobré

Obrazek 3: Vyhodnoceni indikatoru bonity 2009-2012
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
Indikator bonity jiz vykazuje podstatné lepSi hodnoty nez QUICKTEST, a to diky
vyuZiti vah.

Bankrotni modely

Altmanuv index finanéniho zdravi

Tabulka 20: Vyhodnoceni Altmanova indexu finan¢niho zdravi (verze A83)

2009 2010 2011 2012
Ukazatel |Vaha |Ukazatel [Vadha [Ukazatel |[Vaha |Ukazatel |Véha

A83 4,0106 3,8670 4,2867 4,3209

X1 0,2649| 0,717 0,2961| 0,717 0,3438| 0,717 0,3600 0,717
X2 0| 0,847 0| 0,847 0| 0,847 0| 0,847
X3 0,0357| 3,107 0,0366| 3,107 0,0309| 3,107 0,0249| 3,107
X4 2,2603| 0,420 2,4129| 0,420 3,1021| 0,420 3,2185| 0,420
X5 2,7661| 0,998 2,5325| 0,998 2,6466/ 0,998 2,6389 0,998

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Kazdy z ukazateli X1 — XS5 ma pfifazenou konkrétni vahu, sniz se nasobi. Podle
novejsi verze Altmanova indexu finan¢niho zdravi (A83) se podnik opét pohybuje ve

skupin¢ finan¢né silnych podnikd, je tomu predevsim diky opétovnému pouziti vah ve
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vzorci. Nejveétsi vahu ma sice ukazatel X3, ale pomémé vysokou véhu, kterd zvysuje

hodnotu celého indexu, ma i ukazatel X5, jenz ma diky obchodni povaze podniku oproti

vyrobnim podnikiim az nezvykle vysokou hodnotu.

Vyhodnoceni A83
5,0000
4,5000
4,0000 AR3
m 3,5000
2 3,0000
é 2,5000 Spodni hranice
3 2,0000 finan¢né silného
1,5000 podniku
1,0000
0,5000 Svrchni hrannice
0.0000 . . . . podniku s vaznymi
2009 2010 2011 2012 problémy
Roky
Graf 11: Vyhodnoceni Altmanova indexu
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
IN 05
Tabulka 21: Vyhodnoceni indexu IN 05
2009 2010 2011 2012
Ukazatel |Vaha |Ukazatel |[Vaha |Ukazatel |Vaha |Ukazatel ([Véha
IN 05 2,7766 4,2505 9,0278 11,6600
AICZ 3,2632 0,13 3,4161 0,13 4,1093 0,13 4,2243 0,13
EBIT/makl Uroky 36,1139 0,04 73,2102 0,04] 189,3327 0,04] 255,1961 0,04
EBIT/A 0,0357| 3,97 0,0366| 3,97 0,0309| 3,97 0,0249| 3,97
vynosy/A 2,7921 0,21 2,5767 0,21 2,6890 0,21 2,6764 0,21
OA/(kr.zav.+kr.b
OAkr.zav.+kr 1,9903| 009 21282 009 25881 o009 26900 0,09
U a vypomoci

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Kazdy zukazatelli v tabulce ma piitazenou konkrétni vahu uvedenou ve vzorci pro

vypocet indexu IN 05. Z vysledkll indexu je ziejmé, Ze se jedna o finan¢né silny podnik,

ktery rozhodné nespéje k bankrotu a navic asi s 95 % pravdépodobnosti tvoii hodnotu

pro vlastniky podniku (nezahrnuje vSak do svého vypoctu néklady na vlastni kapital).

Z grafu niZe je pak patrné, ze hodnota ukazatele v Case strm¢ stoupd, a to predevSim

kvtli vyrazné rostouci hodnoté ukazatele EBIT/nakladové roky.
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Graf 12: Vyhodnoceni indexu IN 05

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.3. Shrnuti finan¢ni analyzy podniku

Z provedenych analyz vyplyva, Ze je podnik nejen ziskovy, ale i dostate¢né financné
stabilni. Podnik vykazuje ve sledovanych letech vétSinou pouze malé odchylky
V hodnotach polozek rozvahy, vykazh ziskl a ztrat i CF. Podnik vytvaii kladny Cisty
pracovni kapital, jako jakysi ,,financni polstar* pro ptipad nepiedvidanych udélosti.

Dle obecnych doporucenych hodnot ma podnik ukazatele likvidity v doporueném
rozsahu, ale jejich velikost je vySs§i nez je v oboru podnikani dle tabulek MPO béZné.
Déle ma podnik oproti oborovym primérim vyrazné¢ odliSny pomér celkové
zadluzenosti a koeficientu samofinancovani. Velkou roli v tom hraje pravni forma
podniku (druzstvo) a jeho stanovy, které upfednostiiuji rozdéleni kladného HV do
ned¢litelného fondu eventualné dalSich fondi ze zisku.

Ukazatele aktivity dosahuji také velmi dobrych hodnot, doba obratu celkovych i stalych
aktiv je krats$i, nez je v oboru podnikdni béZzné, coz svédci o jejich ucelnéjSim vyuzivani.
Dobra obratu zasob je témét srovnatelna s oborem a doba obratu zavazkt pievySuje
dobu obratu pohledéavek o vice nez 15 dni.

Ukazatele rentability dosahuji téméf optimdlnich hodnot. Rentabilita trzeb se sice
pohybuje pouze okolo jednoho procenta, ale dle managementu druZstva je tato hodnota,

pro podnik zabyvajici se predev§im maloobchodem, povaZovana za béznou.
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U provoznich ukazatelll narazime na znepokojivy rostouci vyvoj nakladovosti vynost,
ktery je vhodné zacit fesit dislednou snahou o sniZzovani ostatnich provoznich nakladu.
Na zéklad¢ souhrnnych ukazateli Ize s jistotou tvrdit, Ze se jednd o finan¢né stabilni
podnik, u n¢hoz v bezprostifedni dob¢ nehrozi riziko bankrotu. Z QUICKTESTU vsak
vyplyvé, ze méa podnik Spatnou vynosovou situaci, ta je vSak z velké ¢asti zplisobena
pfedmétem podnikani. Presto lze opét snizovanim urcitych naklad vynosovou situaci
podniku trochu zlepsit.

Podnik dosud vyuziva pouze ukazatele zalozené na finan¢ni analyze, které srovnava
s vysledky minulych let, do méfeni vykonnosti nezahrnuje ani nédklady vlastniho

kapitalu, ani nefinan¢ni ukazatele.
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3. VLASTNI NAVRHY RESENI

3.1. Moderni ukazatele vykonnosti

Jako zéstupce modernich ukazatelii je uveden koncept ekonomické piidané hodnoty,
jenz mize podniku slouzit jako ,,pfedstupen® pro zavedeni komplexniho systému
méieni vykonnosti zahrnujiciho naklady vlastniho kapitalu a dalsi nefinan¢ni ukazatele
jako jsou spokojenost zakaznikll a jejich loajalita, spokojenost zaméstnancii a jejich

dalsi vzdélani, kvalita internich procest a dalsi.

2.3.1. Koncept EVA
Tabulka 22: Vyhodnoceni ekonomické pridané hodnoty EVA

Ukazatel 2009 2010 2011 2012

ROE dle MPO 3,75% 4,34% 3,29% 2,36%
e 4,67% 3,71% 3,51% 2,31%
A 4,14%|  4,10%|  4,05%|  4,02%
M podnikatelské 2,69%| 2,76%| 0,21%| 1,37%
MFinstab 1,11%|  0,61% 0% 0%
e 12,68%| 11,18%| 7,79%| 7,71%
EVA (v tis. K&) -31883| -25624| -17409| -21308

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Jednotliva rizika slouzi k vypoctu primérnych vazenych nakladi na kapitél, ktery je
potiebny pro vypocet nakladii vlastniho kapitalu.

Z vyse uvedené tabulky a hodnoty ukazatele EVA vyplyva, Ze je kapital vloZeny do
podniku v priubéhu sledovanych let znehodnocovan. Jako pozitivum vsak 1ze povazovat,
ze se az na rok 2012 hodnota ndklada vlastniho kapitalu snizuje. A jelikoz 1ze naklady
vlastniho kapitalu chapat jako naklady obé&tované prileZitosti ¢lenti druzstva, jejich
poklesem se snizuje riziko, Ze soucasni ¢lenové druzstva ukonéi své ¢lenstvi. BohuZzel
se také od roku 2011 sniZuje i rentabilita vlastniho kapitélu, kterd velmi vyrazné reaguje
na jakékoli zmény ve vysi provozniho vysledku hospodateni, ktery je pii vypoctu dle
metodiky ministerstva primyslu a obchodu pouzit.

Tabulka 23: Hodnoty ukazatele EVA oboru

Obor 2009 2010 2011 2012

EVA (v tis. K¢) -14 001 948 -6 468 621 -5958 169 -9 139 582
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle tabulek MPO)
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Pfi porovnéani s oborovym priimérem vSak mohu konstatovat, Ze analyzovany podnik
dosahuje vyrazné lepSich hodnot ekonomické pridané hodnoty, a to hlavné diky vyrazné

niz§im nakladim na vlastni kapital.

3.2. PenéZni prostiredky na bankovnim uctu

Z vykazl vyplyva, ze ma podnik na bézném bankovnim uctu pomérné velké mnozstvi
penéznich prostiedki, a to i pfesto, ze podnik v pribéhu sledovaného obdobi vyuziva
kontokorentni uvér. Proto podniku doporucuji podrobné¢ analyzovat vyvoj penéznich
prostiedkti na bankovnim Uétu a zjistit, zda jsou tyto vykyvy periodické ¢&i zcela
nahodné, aby bylo mozno tyto vlivy eliminovat. V piipadé, Ze se jedna o periodické
vykyvy, mohl by si dle toho podnik dohodnout s dodavateli termin data splatnosti
zavazku tak, aby nemusel vyuzivat kontokorentni uvér bez ohledu na fakt, Ze je tirocen
nizkym trokem. Navic v ptipadé€, Ze podnik dokaze predvidat piibliznou vysi a obdobi
splatnosti vydaji z bankovniho u¢tu, muze, pokud mé na bankovnim uctu urcité
mnozstvi penéznich prostiedkid, které nevyziva, je investovat do terminovanych
produktti v bance ¢i je ulozit za ucelem jejich vyssiho zhodnoceni do COOP centra.

Pro zacatek by podnik mél zacit sestavovat vykaz CF tvofeny pfimou metodou, a to pro
zjisténi amplitud minimalné kazdy mésic, ale osobné¢ bych doporucovala tydenni
sestavovani. Pfima metoda sestavovani CF totiz zachycuje penézni pfijmy a vydaje
béhem sledovaného obdobi a diky informaci o vysi jednotlivych piijmi a vydaji a datu
platby Ize urcit dodavatele, jejichz uhrazené zavazky tvoii nejvétsi vykyvy ve stavu
bankovniho uctu. Potom si 1ze domluvit s konkrétnimi dodavateli zavazné terminy
splatnosti téchto zédvazkd, aby s nimi mohl podnik pocitat pfi fizeni mnozstvi penéznich

prostfedkil na bankovnim uctu.

3.3. ZvySovani provozniho vysledku hospodareni

Jelikoz se v odvétvi podnikani velice t€zko zvySuji vynosy podniku z prodeje zbozi a
sluzeb, doporucuji zaméfit se na minimalizaci nakladd, u nichz je to zadouci. Existuji
naklady, kde je Zadouci jejich maximalizace. Konkrétné médm na mysli danové
uznatelné naklady na odpisy dlouhodobého hmotného majetku, ¢imzZ se promitd jeho
opotiebeni do nakladli a neuplatiiovani odpisii v zakonem povolené vysi by zplisobilo
neefektivnost. Existuji ale také néaklady, kde je zddouci jejich minimalizace. Jedna se

pfedevSim o provozni nédklady, kde je tfeba se zaméfit na zamezovani plytvani,
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pfedchézeni vzniku Skod a inventurnich rozdili (v novém pokladnim systému je
moznost vytvoieni inventurniho pfebytu kromé¢ pfevodni inventury témeét vyloucena),
atd. Zvlast¢ v roce 2012 maji ostatni provozni naklady vyrazné vyssi hodnotu a tendenci
1 nadale rast (kvili zméné pokladniho systému).

Déle apeluji na snahu o vys$i vyuzivani dlouhodobého hmotného majetku, a to
prodejem ¢i prongjmem. U pronajmu je vSak tieba velmi dikladné zvazit vybér
najemnika jako prevenci pied neplacenim najemného a pozadovani jistoty pii sepsani
smlouvy o prondjmu (novy obcansky zékonik dovoluje pozadovat jistotu ve vysi az

Sestindsobku najemného).

3.4. Pohledavky po splatnosti

Z vyroc¢nich zprav podniku vyplyva, ze ma podnik ur¢ité mnozstvi pohledavek vice nez
180 dnuti po splatnosti (v hodnoté cca milion K¢). Ackoliv se tato ¢astka nezda vysoka,
pohledavky po splatnosti je vzdy tieba feSit co nejdiive, nebot’ s rostoucim poctem dni
po splatnosti klesd Sance, Zze bude jejich vymahani uspésné. Proto je nutnd disledna
kontrola schopnosti splacet odbératelti (soukromé instituce, Skoly, Skolky, atd.) a hlavné
najemnik. V piipadé pochybnosti o jejich schopnosti splacet, by mél podnik zvazovat,
zda setrvat v dalsi spolupraci.

Vymahani pohledavek po splatnosti mize byt casové hodné naro¢né a nelze opominat i
finanéni hledisko véci. U pohledavek po splatnosti, které jiz nyni podnik drzi, je tieba
rozlisit pohledavky jednorazové od pohledavek stale se opakujicich (pohledavky z titulu
najemného ¢i z obchodnich vztahti).

Standartni postup feSeni pohledavek po splatnosti je: v prvé fadé kontaktovat osobu
(dale jen dluznika) a upominat zaplaceni pohledavky, a to v¢etné upozornéni na troky
z prodleni (U nagjmu i na poplatek z prodleni u¢tovany dle nového obcanského zdkoniku
za neplaceni plnéni spojenych s uzivanim bytového ¢i nebytového prostoru). Pokud je
dluznik ochoten platit, ale nema dostatek finan¢nich prostfedkl, je mozné sestavit
splatkovy kalendaf na splaceni pohledavky (s pravem zesplatnéni celé pohledavky
Vv pfipad€ nedodrzeni splatkového kalendafe) ¢i umoznit dluznikovi odklad zaplaceni,
V tom piipad¢ je vhodné pozadovat néjakou formu zajisténi napiiklad sepsani sménky.
V ptipadé, ze dluznik ani pfesto neni schopen ¢i ochoten uhradit své zavazky

k druzstvu, nezbyva, nez podat zalobu.
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Pro pohledavky nepievysujici penézité plnéni v ¢astce 1 000 000 K¢ je mozné podat
elektronicky platebni rozkaz, u né¢hoz ¢ini poplatek za jeden:

400 K¢ pro penézni plnéni do 10 000 K¢ vcetné,

800 K¢ pro penézni plnéni v ¢astce vyssi nez 10 000 az do 20 000 K¢ veetné,

4 % z castky pro penézni plnéni v ¢astce vyssi nez 20 000 K¢.
Néavrh na platebni rozkaz lze také podat formou klasické Zadosti pfimo na piislusny
soud, potom jsou poplatky za 1 navrh:

1 000 K¢ pro penézni plnéni v ¢astce do 20 000 K¢,

5 % z Castky pro penézni plnéni v ¢astce 20 000 K¢ do 40 000 000 K¢,

2000000 K¢ + 1 % z castky presahujici 40 000 000 K¢ pro penézni plnéni

Vv ¢astce vyssi nez 40 000 000 K.
Lze Zadat i tzv. sménecny platebni ptikaz podlozeny sménkou, tam se potom plati
poplatek ve stejné vysi jako u platebniho rozkazu, ale sméne¢ny platebni rozkaz ma
lhitu 8 dni pro zaplaceni nebo podani odporu na rozdil od platebniho piikazu a
elektronického platebniho ptikazu, které maji tuto lhatu 15 dnda.
DrzZeni platebniho ptikazu, jenZ nabyl pravni moci, umoziuje podniku zah4jit vymahani
exekucni cestou.
Muze vSak nastat i1 varianta, ze dluznik poda odpor, pak je tfeba pocitat se zahajenim
fizeni za ucasti obou stran. Proto jedna — 1i se o odbératele ¢i najemnika, za kterym
vznikaji pohledavky opakované, je vhodné dbat na jeho ovéteni jesté pied zacatkem
spoluprace jako prvotni prevence problému s thradou pohledavek a u osob, které jsou
Casto v prodleni nebo nejsou ochotny platit své zavazky vici druzstvu vEas, podniknout
kroky k ukonceni spoluprace.
Pro analyzovany podnik je vyhodnéjsi podavat navrh na elektronicky platebni rozkaz,
nebot’ se jedna o pohleddvky s nomindlni hodnotou v fadech tisich maximalné
desetitisict K¢, navic je zde nizsi sazba poplatku za fizeni.
Obecné se jako jedna z moZnosti feSeni velkého mnoZstvi pohledavek udavé faktoring,
nejlépe uplny faktoring, ktery je drazsi. Faktoringova spolecnost tak na sebe piebira
riziko, ze odbératelé nebudou schopni své pohledavky splatit a bude nutné pfistoupit
k jejich soudnimu vymahani, ale to v ptipadé druzstva neni vhodné. Druzstvo ma sice
velké mnozstvi pohledavek do splatnosti, ale i v pfipadé naléhavé penézni potieby je

pro podnik vyhodnéjsi vyuzit kazdoro¢né ztizovany kontokorentni uvér. Pro piiblizeni
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vyctu néklady na faktoring, ty Citaji faktoringovou provizi zpravidla ve vysi minimalné
0,5 % z pohledavky, dale trok za dobu refinanovéni, jenz se Casto stanovuje jako sazba
PRIBOR 1M + urcité procentni vyjadieni (az 2%), to celé z cCastky pohledavky.
U aplného faktoringu je pak jesté uctovano pojisténi za piebrani rizika faktorem ve vysi
asi 15 %. Oproti tomu sazba kontokorentniho tvéru poskytovaného druzstvu jeho

bankou se pohybuje ve sledovanych obdobich na trovni PRIBOR 1M + 1,6 — 1,7% p.a.

3.5. ZadluZenost

Jak vyplyva z vysledki finan¢ni analyzy i1 ekonomické piidané hodnoty, podnik je
Vv soucasné¢ dobé po ekonomické strance stabilni a dosahuje zisku, ovSem kapital
vlozeny ¢leny druzstva do podnikani je v pribehu ¢asu znehodnocovéan kvuli vyrazné
prevaze vlastniho kapitalu nad kapitdlem cizim, coz vyplyva predev§im ze zapornych
hodnot ekonomické pfidané hodnoty. Je sice pravdou, Ze obdobny vyvoj ukazatele EVA
sledujeme i v oboru, ale domnivam se, ze by druzstvo mé¢lo zacit vyuzivat k investiéni
¢innosti, predevsim k rekonstrukcim stavajicich provozoven, uvéri od banky ¢i od
svazu ¢eskych a moravskych spotfebnich druzstev, ve kterém je sdruzeno. Vyuziti
uvéru zvysi pomér ciziho kapitalu na celkovém kapitdlu podniku a zaroven vyuziva
danového Stitu, nebot’ Groky z Givéru jsou danové uznatelnymi ndklady. V soucasné
dobg druzstvo realizuje rozsahlou rekonstrukei nakupniho sttediska v Usti nad Orlici, na
kterou je sestaven predbézny rozpocet ve vysi 25 milionit K¢ Zaroven se diky
placenym tGrokdm z Gvéru lehce snizi likvidita podniku, ktera se sice pohybuje v obecné
stanovenych doporucenych hodnotach, ale vyrazné prevySuje oborovy primeér.
Investicni Gvér je vhodny pouzit na rekonstrukce stavajicich budov a technické
zhodnoceni, na nézZ nelze tvofit zakonné rezervy na opravu dlouhodobého hmotného
majetku. V piipadg, ze by SCMSD opét zadal druzstviim poskytovat investiéni Gvéry, je

jejich vyuziti velice vhodné, nebot’ se vyznacuji velmi nizkou tirokovou sazbou.
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ZAVER
V uvedené bakalaiské praci byly vysvétleny zékladni pojmy spojené s tématem méfeni
vykonnosti podniku, jako byly podnik a vykonnost. Dale zde byly nastinény dva
vyznamné smery, jak piistupovat k méfeni vykonnosti podniku, a to tradi¢ni a moderni
pojeti ukazateld vykonnosti podniku. V ramci prvniho sméru byla vysvétlena finan¢ni
analyza. Prace zhodnotila vyvoj ukazatell rozvahy, vykazu ziskd a ztrat i vykazu
cash - flow v ¢ase i jejich strukturu. Z nich vySlo najevo, ze byl podnik piedevsim
vroce 2010 =zasazen hospodaiskou krizi, jejiz doznivani mulzeme sledovat 1
Vv nasledujicich dvou letech.
Podnik dosahoval doporuc¢enych hodnot likvidity a nebyl navzdory krizi v ohrozeni
platebni neschopnosti. Jedna se o finan¢né téméf sobéstacny podnik, uvéry vyuziva
pouze dodavatelské a ro¢ni kontokorentni ivér od banky. Ukazatele aktivity vykazuji
celkem stabilni hodnoty, u ukazatelli rentability pak prace pozitivné hodnoti jak
skuteCnost, ze rentabilita vlastniho kapitalu ve vSech sledovanych obdobich prevysuje
rentabilitu celkovych aktiv, tak i rostouci rentabilitu trzeb. Ze souhrnnych ukazateli
hodnoticich podnik s vyuzitim vazenych hodnot pomérovych ukazatelti vyplynulo, Ze se
jedna o finan¢né silny podnik.
V ramci druhého sméru méfeni vykonnosti podniku (moderni ukazatele) byl v ramci
vlastnich navrhii pouZzit koncept EVA, nebot’” ekonomické pfidand hodnota zohledniuje
na rozdil od finan¢ni analyzy i1 néklady vlastniho kapitalu. A pravé z analyzy EVA je
patrné, ze podnik nezhodnocuje prostiedky vlozené do podniku, to je ale v oboru
podnikani velmi obtizné a svéd¢i o tom i vyrazné hor$i hodnota ekonomické ptidané
hodnoty oborovych pramért.
Z vyse uvedenych analyz nakonec vyplynulo, Ze analyzovany podnik je finan¢né
stabilni a lze predpokladat jeho dobry budouci vyvoj, za piedpokladu, Ze bude
pokraCovat ve své ¢innosti 1 nadéle se stejnou obezietnosti a rozvahou.
V posledni ¢asti prace pak byly uvedeny navrhy a naméty ke zlepSeni problémovych
oblasti, coz by mélo pfi jejich realizaci v budoucnu vést ke zvySeni vykonnosti podniku.
V prvé fadé doporucuji zavést koncept EVA pro zafazeni nakladii na vlastni kapital do

hodnoceni vykonnosti podniku.
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Dalsi navrh narazi na problematiku vykyva penéznich prostiedkli na bankovnim uctu,
kde je tfeba pravidelné sledovat penézni piijmy a vydaje ve vykazu CF a v ndvaznosti
na zjisténé divody vykyvl potom dohodnout konkrétni terminy splatnosti zavazkl o
nejvyssi hodnoté.

Také je tfeba snizovat nédkladové polozky, u nichz je to zadouci, za ucelem zvySovani
vysledku hospodateni, a tim i vynosové situace.

Jako jedna z problémovych oblasti byla oznacena také problematika pohledavek po
splatnosti, piedevsim pohledavek vice nez 180 dni po splatnosti, kde je nutné ptistoupit
k vymahani formou podani platebniho rozkazu. V piipadé analyzovaného podniku je
vhodnéjsi elektronicky platebni piikaz s niz§im soudnim poplatkem eventualné
sménecny platebni rozkaz, ma-li druzstvo k dispozici sménku.

V neposledni tad€ prace upozorfiuje na nizké hodnoty provozniho vysledku
hospodaieni, a tim i vysledku hospodafeni po zdanéni. Proto je tieba zaméfit se blize na
fizeni nakladl, v nasledujicich letech piedev§im na minimalizaci ostatnich provoznich
nakladu ¢itajicich hlavné skody a inventurni schodky.

Podnik také témét nevyuziva Gvery, vyuziva vlastnich zdroji k financovani investi¢nich
akci. Vyuzivani investicnich uvéri na rekonstrukce budov by trochu vyrovnalo
vyraznou pievahu vlastniho kapitalu nad kapitadlem cizim a placenim uroku lehce snizilo
likviditu podniku, kterd ptevysuje oborové priméry. Vyuzivani vérd by bylo vhodné
zv1aste v ptipadé, ze SCMSD za¢ne znovu poskytovat druzstviim uavéry, které mély

velmi nizkou urokovou sazbu.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK

A Celkova aktiva

CF Cash — flow (penézni tok)

Cz Cizi zdroje (dluhy)

Czi/z Pomér vysledku hospodafeni pied zdanénim a po zdanéni

(skute¢né zdanéni podniku)

CPK Cisty pracovni kapital

CSMSD Svaz ¢eskych a moravskych spotiebnich druzstev
EAT Zisk po zdanéni

EBT Zisk pted zdanénim

EBIT Zisk pred zdanénim a ndkladovymi uroky
EBITDA Zisk pred zdanénim, nakladovymi uroky a odpisy
HV Hospodartsky vysledek, vysledek hospodateni

Kr. bt a vypomoci Kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci

Kr. zav. Kratkodobé zavazky

L1 Okamzita likvidita

L2 Pohotové likvidita

L3 Bézna likvidita

MPO Ministerstvo pramyslu a obchodu

OA Obézna aktiva

ROA Rentabilita celkovych aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

If Bezrizikova sazba

rEINSTAB Riziko finan¢ni stability

Nna Riziko za velikost podniku

RP Rizikova pfirdzka

'poD Podnikatelské riziko

UM Urokové mira

uz Uplatné zdroje (VK + bank. Givéry a vypomoci + obligace)
VK Vlastni kapital

WACC Priimérné vazené naklady na kapital
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Piiloha 1: Souhrnny pi‘ehled 2009 - 2012

Ukazatel Jjednotka | obdobi r. 2009 r. 2010 r. 2011 r. 2012

Pocet clenu celkem osob 31.12. 3443 3461 3622 4 066
Prumérny prepocteny pocet pracovniku osob rok 597 578 573 584
Primérna mésicni mzda Ke rok 14 986 15022 15810 15394
Prodejny v pfimém fizeni pocet 31.12. 103 103 103 106
Prodejny v prondgjmu pocet 31.12. 25 26 27 24
PVS v pfimém fizeni pocet 31.12. 0 0 o0 0
PVS v prondjmu a mimo provoz pocet 31.12. 1 1 1 1
Velkoobchodni sklady pocet 31.12. 1 1 1 1
Hruba skladovact plocha m’ 31.12. 8284 6 506 6 706 7 494
z toho: chlazena m’® 31.12. 859 1036 1036 1036
Maloobchodni obrat celkem v MC tis. K¢ rok 1297735| 1216970 1223211 1269983
Velkoobchodni obrat v NC tis. K¢ rok 907 485| 837005 834 745 833216
z toho: do vlastni sité tis. K¢ rok 706 724 638 485 633 581 630 645
Potravindrskd vyroba v MC tis. Ké rok 12 957 11872 12 293 14 074
Investice zarazené celkem tis. K¢ rok 20 565 15688 15247 24 956
Ndklady na udrzbu tis. K¢ rok 12329 13292 10293 9516
Hospoddisky vysledek pred zdanénim tis. K¢ rok 17 873 19 136 15763 12 964
z toho: zisk z prodeje majetku tis. K¢ 31.12. 215 2205 203 159

zisk z obchodni ¢innosti tis. K¢ 31.12. 17 658 16 931 15560 12 805
Hospoddrsky vysledek: zisk po zdanéni tis. K¢ 31.12. 13424 15834 13185 10877
Rezervy tvor.z hosp.vysledku celkem tis. K¢ 31.12. 10 062 2234 605 1285
z toho: na opravu DHM (udrzbu) tis. K¢ 31.12. 0 0 0 0
DHM v pofizovaci cené tis. Ké 31.12. 484 909| 490447 490537 509 006
Opravky k DHM tis. K¢ 31.12 244 946 261 007| 268064 287 342
DHM v zustatkové cené tis. K¢ 31.12. 239963 229440 222473 221664
% opotiebeni DHM o % 31.12. 50,51 53,22 54,65 56,45
Zasoby v pofizovaci cené tis. Ké 31.12. 138 195 130 772 133257 131 868
Pohleddavky celkem tis. K¢ 31.12. 51401 81 937 65259 74 104
z toho:pohled. z obchod. styku,vé.zdloh tis. K¢ 31.12. 32031 40 965 26 129 31 046
AKTIVA CELKEM tis. K¢ 31.12. 515445| 529751 512934 522713
Fondy ze zisku celkem tis. K¢ 31.12. 307 156 320184 335517 348192
z toho: rezervni tis. K¢ 31.12. 322 322 322 322

nedélitelny tis. K¢ 31.12. 305734 318558 333 593 346 178

ostatni tis. K¢ 31.12. 1100 1304 1603 1693
Bankouvni uvéry a ptjcky SCMSD tis. K¢ 31.12. 4 840 0 1826 1141
z toho: KB - provozni uvér tis. K¢ 31.12. 4 840 0 1826 1141

KB - investiéni uver tis. K¢ 31.12. 0 0 0 0

SCMSD - investiéni pujcka tis. Ké 31.12. 0 0 o 0




Priloha 2: Rozvaha 2009 - 2012

Rozvaha (v tis. K¢)

Ukazatel Rok 2009 | Rok 2010 | Rok2011 | Rok 2012
AKTIVA CELKEM 515 445 529 751 512 934 522 713
Dlouhodoby majetek 243 197 235 323 227 073 225 263
Dlouhodoby nehmotny majetek 1048 3696 2414 1412
Software 1048 3466 2224 1262
Licence 0 230 190 150
Dlouhodoby hmotny majetek 239 963 229 440 222 473 221 664
Pozemky 16 352 16 309 16 713 16 804
Stavby 182 624 175 460 168 005 172 570
Sam.mov.véci a soub.mov.vec. 40 225 37 146 35700 31970
Jiny dlouhodoby hm.majetek 19 19 17 17
Nedokonc.dlouhodob.hm.maj. 259 292 2016 181
Posk.zal.na dl.hmotny maj. 22 22 22 122
Ocen. rozdil k nabyt. majetku 462 191 0 0
Financni dlouhodoby majetek 2186 2186 2186 2186
Podil.cen.pap.v podn.s roz.v. 0 0 0 0
Ost.dlouhod.cen.pap.a vklady 2186 2186 2186 2186
ObéZna aktiva 270 433 291 668 281125 291941
Zasoby 138 195 130 772 133 257 131 868
Materidal 4108 4 463 3570 3165
Zvirata 0 0 0 0
Zbozi 127 082 119 686 123 633 119 215
Poskyt.zalohy na zdasoby 7 005 6 624 6 054 9 488
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
Pohled. z obchod.styku 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 51401 81 937 65 259 74104
Pohled. z obchod.styku 14 350 24 706 21610 26 762
Stat-darioveé pohledavky 0 1130 904 83
Kratkodob. poskyt. zdlohy 17 681 16 259 4519 4284
Dohadné ucty aktivini 331 52 6 2767
Jiné pohledavky 19 039 39789 38 220 40 208
Financni majetek 80 837 78 959 82 609 85 969
Penize 12 529 12 324 14 550 13 852
Uéty v bankdch 63 020 61 297 68 059 72 117
Kratkodobé cen. papiry a podily 5 288 5338 0 0
Casové rozliseni aktiv 1815 2760 4736 5510
Naklady pristich obdobi 1796 1350 4414 4290
Prijmy pristich obdobit 19 1410 322 1220
PASIVA CELKEM 515 445 529 751 512 934 522 713
Viastni kapital 357 035 374 172 387 209 398 252
Zdkladni kapital 16 800 16 857 17 117 17735
z toho z.j.zapsané v ob.rejst. 1694 1694 1694 1694
Kapitalové fondy 19 655 21 297 21391 21 448
Ost.kapitdlové fondy 19 655 21 297 21391 21448
Fondy ze zisku 307 156 320 184 335517 348 192




Zakonny rezervni fond 322 322 322 322
Nedélitelny fond 305 734 318 558 333593 346 178
Statutarni a ostatni fondy 1100 1304 1603 1693
Hospod.vysled. minulych let 0 0 0 0
Hospod.vysl.béz uc.obdobi 13 424 15834 13185 10 877

Cizi zdroje 157 958 155 075 124 822 123 740
Rezervy 12 659 7141 3229 2953
Rezervy zakonné 2818 0 0 0
Ostatni rezervy 9841 7141 3229 2953
Dlouhodobé zavazky 10 032 10 886 12971 12 257
Zavazky ke spol. ¢l. druzstva 50 30 1890 1320
Jiné dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
Odlozeny danovy zavazek 9982 10 856 11081 10 937
Kratkodobé zavazky 130 427 137 048 106 796 107 388
Zavazky z obchodniho styku 79 208 93 459 94 192 95 303
Zavazky ke spol.a sdruz. 6 160 3001 2610 2 460
Zavazky k zaméstnanciim 24 707 22 245 792 682
Zavazky ze soc. zabezpec. 3776 3963 4106 4088
Stat.-dariové zdvaz.a dotace 2 307 730 903 397
Kratkodob. prijaté zdalohy 1716 1745 1760 1532
Dohadné ucty pasivni 12 553 11 906 2434 2927
Jiné zavazky 0 0 0 0
Bankovni uvéry a vypomoci 4840 0 1826 1141
Bankovni uvery dlouhodobé 0 0 0 0
Beézné bankovni uvery 4 840 0 1826 1141

Casové rozliSeni pasiv 452 504 903 722
Vydaje pristich obdobi 441 503 77 115
Vynosy pristich obdobi 11 1 826 607




Piiloha 3: Vykaz ziskii a ztrat 2009 - 2012

Vykaz ziskit a ztrat (V tis. K¢)

Ukazatel Rok 2009 | Rok 2010 | Rok 2011 | Rok 2012

TrZby za prodej zhoZi 1372689 | 1287190| 1296341 1310089
Ndaklady vynalozené na prodané zbozi 1138083 | 1064346 | 1071208 | 1080 555
Obchodni marze 234606 | 222844| 225133| 229534
Vykony 60 850 61 553 70 697 80 976
Trzby za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb 53078 54 426 61 194 69 300
Aktivace 7772 7127 9503 11 676
Vykonova spotieba 104 278 | 104797| 104343| 112369
Spotieba materialu a energie 54 541 55 166 55 656 57 076
Sluzby 49 737 49 630 48 687 55294
Pridana hodnota 191177 179600| 191487| 198141
Osobni naklady 144807 | 144165| 151394| 150805
Mzdové naklady 106 385| 103730| 108727| 108232
Odmeny cleniim organu spol.a druzstva 245 267 283 283
Naklady na socialni zabezpeceni 32 936 35271 36 750 36 468
Socialni ndaklady 5241 4 898 5635 5822
Dané a poplatky 1138 1059 1107 1065
Odpisy dlouhodobého nehmot. a hmotného majetku 23502 23163 25028 24 935
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 302 2 367 204 162
Zistatkova cena prod.dlouhod.majetku a materidlu 87 162 1 3
Zména stavu rezerv a opravnych polozZek -687 5244 3719 269
Ostatni provozni vynosy 4 396 7245 5738 3733
Ostatni provozni naklady 7336 6 302 8 293 14 247
Provozni hospodaisky vysledek 18 318 19 605 15324 11 250
Vynosy z kratkodobého financniho majetku 772 275 76 0
Vynosy z precenéni cen. papirii a derivatii 166 49 13 0
Vynosové uroky 564 916 1321 1649
Nakladové uroky 509 265 84 51
Ostatni financni vynosy 80 20 909 1094
ostatni financni naklady 1705 1502 2 005 2420
Hospodaisky vysledek 7 finanénich operaci -632 -507 231 272
Dani z prijmu za béznou cinnost 4 450 3302 2579 2087
- splatna 4030 2428 2354 2230

- odloZend 420 873 225 -143
Hospodarsky vysledek za béznou ¢innost 13 236 15 796 12 976 9435
Mimoradné vynosy 25 129 274 1042
Mimoradné ndklady -162 91 66 -400
Darn z prijmu z mimoradné cinnosti -1 0 0 0
- splatna -1 0 0 0

- odlozena 0 0 0 0
Mimovadny hospodadisky vysledek 188 38 208 1442
Hospodaisky vysledek za ucetni obdobi 13 424 15 834 13185 10 877
Hospodaisky vysledek pied zdanénim 17 873 19 136 15763 12 964




