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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je finan¢ni analyza spole¢nosti British American Tobacco
(Czech Republic), s.r.0. Prace je rozdélena na dvé hlavni Casti. V prvni Casti, zabyvajici
se teorii, jsou popsany metody finan¢ni analyzy, jeji pojmy a zdroje. Ve druhé Casti
je nejprve predstavena spolecnost British American Tobacco (Czech Republic), s.r.o.
a nasledné jsou vypocitany vybrané ukazatele na zaklad¢ dat ziskanych z vyro¢nich

zprav. V zavéru prace jsou predloZzeny navrhy na zlepSeni financni stability.

Kli¢ova slova

finan¢ni analyza, finan¢ni ukazatel, vyro¢ni zprava, metody finan¢ni analyzy, Gcetni

vykazy

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to analyses British American Tobacco (Czech
Republic), s.r.o. company. The thesis is divided into two main parts. In the first,
theoretical part the methods of financial analysis, it’s concepts and sources are described
and in the second, practical part the company British American Tobacco (Czech
Republic), s.r.o. it self is introduced. After that, the selected indicators are calculated
on the grounds of date which were obtained from the company’s annual reports.
In the conclusion of the thesis the proposals for financial stability improvement
are presented.

Keywords

financial analysti, financial indicators, annual reports, methods of financial analysis,

accounting statements
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UvVOD

Moderni, velmi dobie se rozvijejici spolec¢nosti, jsou schopny zvysovat vlastni vykonnost
predevsim efektivnim vyuzivanim zdroji. Nékteré jsou k tomu ¢astecné tlaceny vysoce
konkuren¢nim podnikatelskym prostiedim. Podnik, ktery chce byt v dnesni dobé¢
konkurenceschopny a mit stabilni pozici na trhu, je mnohem vice nucen Se zabyvat
vyvojovymi trendy a témto trendlim se ptizptisobovat. Podniky, které nemaji dostate¢nou
pfedstavu o svém hospodareni, se mizou stat nestabilni a kazdé necekana situace je mize
privést az k Gpadku. Rada podniki se dostava do existenénich probléma vlivem finanéni
a hospodarské krize. Jednim z nastrojt, ktery ndm umoZiiuje v€asné reagovat na vSechny

hrozby, je finan¢ni analyza.

Finan¢ni analyza ptedstavuje pro vedeni spolecnosti vyznamny nastroj podnikového
fizeni. UmoZiuje ndm pohled na minuly vyvoj a soucasny stav podniku. SlouZi
jako podklad pro strategické rozhodovani. Finanéni analyza nam dava komplexni nahled
na hospodafeni celé spolecnosti. Existuje mnoho metod a nastrojii financni analyzy

a je pouze na nas, kterou z metod si vybereme a kolik informaci z ni dokdZeme ziskat.

Na zaklad¢ dat ziskanych finan¢ni analyzou, ptedevsim prostfednictvim ucetnich vykazi
st dokaZzeme udélat celkovy pfehled o tom, na které oblasti hospodateni bychom se méli
vice zaméfit a naopak, ve kterych si vedeme Iépe neZ konkurence. Za pomoci
pravidelnych hodnoceni se pak lze vyhnout komplikacim, nebo je alespofi zmirnit
a podnik vést k dalSimu rozvoji a prosperité. Tato data jsou také velmi dulezita
pro potenciondlni investory a subjekty podilejici se na rstu spolec¢nosti. Potencionalnim
investoriim pomahé ocenit pfipadnou investici do podniku. Subjektiim, které do podniku

jiz investovaly, slouZi tato data ke kontrole finan¢ni stability podniku.

10



CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Cilem této bakalafské prace je komplexni vyhodnoceni finanéni situace spolecnosti
British American Tobacco (Czech Republic), s.r.0. metodou finan¢ni analyzy. Na zaklad¢
zjisténych vysledkli navrhnu doporuceni, které by mohlo vést ke zlepSeni ekonomické

situace tohoto podniku.

Ma bakalarska prace je rozdé€lena do dvou hlavnich €asti a to na cast teoretickou

a praktickou, pficemz se ob¢ tyto ¢asti vzajemn¢ prolinaji.

V prvnim teoretickém tseku budu podrobné definovat finan¢ni analyzu. Charakterizuji,
k ¢emu se nastroje financni analyzy vyuzivaji a jak funguji. Uvedu hlavni zdroje
a uzivatele financni analyzy. Dale pak predstavim samotné ukazatele finan¢ni analyzy,
jako jsou absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele a soustavy

ukazatelu.

Ve druhé praktické ¢asti se budu vénovat samotné analyze tabakové spole¢nosti British
American Tobacco (Czech Republic), s.r.0. V uvodu ptedstavim spole¢nost, jeji predmét
podnikani, hlavni dodavatele a odbératele. Nasledné se budu vénovat samotné finan¢ni
analyze podniku aplikaci vySe popsanych nastrojli. Vychazet budu z dat ziskanych
z vyro¢nich zprav za obdobi 2013 — 2017. Za pomoci analyzy stavovych ukazatelt,
analyzy rozdilovych a tokovych ukazatelli, pfimé analyzy internich ukazatelii a analyzy
soustav ukazatelli provéfim soucasny stav spolecnosti. Zavér kapitoly bude vénovan
shrnuti ziskanych vysledkli, na jejichz zdkladé budou formulovdna doporuceni

pro zlepSeni finanéni situace podniku.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této casti bakaldiské prace budu definovat teoretickd vychodiska vztahujici
se k finan¢ni analyze. Uvedu, ze kterych informacnich zdrojui je pro ucely zpracovani
finan¢ni analyzy nejcastéji Cerpano. Nasledné vysvétlim dil¢i provazanost téchto zdroja
a upozornim na jejich slabiny. V neposledni fad¢ popiSu jednotlivé ukazatele financni

analyzy, konkrétni metody a techniky finan¢ni analyzy.

1.1 Charakteristika a vznik finan¢ni analyzy

Vznik finan¢ni analyzy se poji s obdobim vzniku penéz. Mezi prvni staty, které zacaly
pouzivat finan¢ni analyzu, patfi Spojené staty americké. Bylo zde napsano nejvice
teoretickych praci k tomuto tématu a vétSina dostupnych publikaci na trhu je znacné
ovlivnéna nazory autord z anglosaské oblasti. Na pocatku 20. stoleti se v ceskych zemi
poprvé objevuje pojem ,,bilan¢ni analyza®, kterou jako prvni v ¢eské odborné literature

definoval prof. dr. Pazourek (1, s. 13).

YV v

Finané¢ni analyza pfedstavuje nastroj, ktery nam umoziuje z bézn¢ dostupnych informaci
ziskat dalsi, jinak nedostupné informace. Podava co nejkomplexnéjs$i obraz finanéni
situace firmy, ktery hraje dileZitou roli pfi rozhodovani managementu. Pomoci finan¢ni
analyzy miZeme ziskané udaje vz4jemné srovnat a rozsifit tim jejich vypovidaci

schopnost (2, s. 51).

V knize Finan¢ni analyza podniku od pana Sedlacka je uvedeno: ,, Financni analyza
podniku je pojimana jako metoda hodnoceni financniho hospodareni podniku, pri které
se ziskana data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi
nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj. Tim se zvysuje

vypovidajici schopnost zpracovanych dat, zvysuje se jejich informacni hodnota. “ (3, S. 3)

1.2  Cile finan¢ni analyzy

V soucasnosti existuje mnoho definic financni analyzy, které se shoduji zékladni
myslenkou, ktera urCuje za hlavni cil finan¢ni analyzy porovnani dat a nasledné
posouzeni finan¢niho zdravi podniku. Podle metodickych postupt odhalit a vyloucit slabé

stranky podniku a naopak maximaln¢ vyuzit silné stranky podniku.

12



Finan¢né zdravim zdravym podnikem se rozumi podnik, ktery nema problémy vcas
uhradit splatné zavazky z dlouhodobého hlediska, musi byt tedy dlouhodobé likvidni.
Finanéni zdravi podniku kromé likvidity ovliviiuje i jeho rentabilita. Cim vé&tsi
je rentabilita vlozeného kapitalu, tim vét$i je i finan¢ni zdravi podniku. Opakem
finan¢niho zdravi je financ¢ni tisen, kdy nastdvaji vazné problémy v penéznich tocich
a situace je feSitelnd pouze zménou cinnosti podniku a zménou jeho financovani

(1, s. 15).
Jednotlivé cile finan¢ni analyzy podniku:

e Zhodnoceni vlivu vnitiniho i vnéjsiho prostiedi

e Analyza dosavadniho vyvoje podniku

e Srovnani vysledkl analyzy v prostoru

e Analyza vztahii mezi ukazateli

e Poskytnuti tdajt pro rozhodovani do budoucnosti

e Analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejlepsi varianty

e Interpretace vysledkd vcetné navrhii ve finanénim planovanim a fizeni podniku

(1,s.4).

., Souhrnné se cil da shrnout na posouzeni financniho zdravi podniku. Podnik se povazuje
financné zdravy tehdy, pokud zhodnocuje vioZeny kapital, nemd problémy se véasnou
uhradou splatnych zavazkii a pokud je ve svém rozhodovani nezavisly. V opacné situaci
md podnik rostouci problémy se véasnou uhradou zdavazkii, s tvorbou penéznich toku

v dostatecném rozsahu, které resi vyssim vyuzivanim cizich zdroju, a to omezuje vyuziti

Jiz tak nizkého ¢i klesajiciho hospodarského vysledku. < (4, s. 17)

Pod pojmem finan¢ni analyza si miiZeme piedstavit rozbor jakékoli ekonomické ¢innosti,
ve které hraji hlavni ulohu penize a ¢as. Ukolem finan¢ni analyzy je hodnoceni minulého

vyvoje podniku 1 jeho okoli.

1.3  Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni stav podniku a jeho souvislosti jsou pfedmétem zajmu manazert, ale i mnoha
subjektli z okoli podniku. UZivatele finan¢ni analyzy mizeme rozdé€lit do dvou skupin,

externi nebo interni uzivatelé (5, s. 33).

13



1.3.1 Externi uzivatelé
Externi uzivatelé piedstavuji osoby, které nejsou piimo zapojeny do cinnosti firmy.
Informace jsou jim poskytnuty pouze internimi uzivateli, jedna se o informace Cerpajici

z vefejné dostupnych ucetnich vykazl a jinych vefejné dostupnych zdroju (1, s. 14).

e Investori — Investofi predstavuji akciondie a spolecniky, ktefi sleduji finan¢ni
vykonost podniku kvili schopnosti se rozhodovat o pfipadnych investicich
do daného podniku. Jejich z4jem je soustiedén na miru rizika a miru vynosnosti
vlozeného kapitdlu. Dalsim divodem je ziskani piehledu o tom, jak podnik
naklada s jiz investovanym kapitalem. Sleduji disponibilni zisk, na kterém zavisi
podil jejich zisku, stabilitu a likviditu podniku, apod. (5, s. 33).

e Banky a jini véFitelé — V¢titelé pozaduji informace o finanénim Stavu
potenciondlniho nebo jiz existujiciho dluznika. Finanéni analyza jim slouzi
jako podklad pfi rozhodovani se o poskytnuti ¢i neposkytnuti uvéru,
0
jeho podminkéch a vysi (5, s. 33).

e Stat a jeho organy — Informace slouzi statu ke kontrole spravnosti vykazanych
dani, tvorbé statistik, kontrole podniku se statni majetkovou ucasti, rozdéleni
finan¢ni vypomoci, pro formulovani hospodaiské politiky statu (5, s. 34).

¢ Obchodni partnefi — DéEli se na dodavatele a odbératele. Dodavatelé se zajimayji,
jestli je podnik schopny hradit své splatné zavazky. Pozoruji predev§im
solventnost, likviditu a zadluZenost. Dlouhodobi dodavatelé potom dlouhodobou
stabilitu s cilem zajistit dlouhodoby odbyt. Odbératelé se zajimaji o finan¢ni
situaci podniku pfi dlouhodobé spolupréci. Usiluji o bezproblémové zajisténi
vyroby (5, s. 34).

e Konkurence — Konkuren¢ni podniky maji zajem o informace z finanéni analyzy
k porovnani vlastnich vysledkt. Srovnavaji s konkurenci hlavné velikost trzeb,
rentabilitu, solventnost, ziskovou marzi, dobu obratu zasob. Na zakladé

toho miZou odhalit slabé a silné stranky konkurenta (5, s. 34).

14



1.3.2 Interni uzivatelé

Internim uZivatelim financni analyzy jsou k dispozici vSechny udaje z informacniho
systému podniku. Pfevazné udaje finan¢niho, manazerského a Vvnitropodnikového

ucetnictvi, informace z podnikovych pland, statistik, kalkulaci apod. (1, s. 14).

e ManazZefi - Manazefi vyuzivaji vystupy finan¢ni analyzy k finanénimu fizeni
spolecnosti. Znaji pravdivy obraz finan¢ni situace, ktery pouzivaji k rozhodovani
o budoucich zamérech spolecnosti. Informace z finan¢ni analyzy jim slouzi
ke spravnému rozhodovani v oblasti vyse a struktury majetku, pii alokaci volnych
prostiedk, rozd€leni zisku a zdroji (1, s. 14).

e Zaméstnanci — Zaméstnanci podniku maji pfirozeny zajem o jeho prosperitu.
V spésném podniku maji jistotu zaméstnani, vétsi vyhody poskytované
zaméstnavatelem. Dobry hospodarsky vysledek je motivuje prostfednictvim rlstu

mzdy, kariéry apod. (1, s. 14).

1.4  Zdroje financni analyzy

Zakladem ke zpracovani kvalitni, komplexni finan¢ni analyzy jsou spravné zvolené
zdroje. Hlavnimi zdroji finan¢ni analyzy jsou Ucetni vykazy, 1ze je rozdélit na vykazy
finan¢niho ucetnictvi a vnitropodnikového ucetnictvi. Finanéni ucetni vykazy poskytuji
informace pievazné externim uzivateliim, a proto se oznacuji jako vykazy externi. Interni
vykazy, neboli vnitropodnikové ucetni vykazy vychazeji z vnitinich potieb kazdé firmy,
nepodléhaji zadné jednotné upravé. Tato kapitola se bude zabyvat zdroji informaci

slouzici jak pro interni i externi finan¢ni analyzu (6, s. 21).
Financni vykazy spolecnosti odraZeji jeji finan¢ni situaci v uréitém okamzZiku
a jeji vykonnost za uplynulé casové obdobi. S jejich pomoci miZeme napiiklad

ptedpovidat budouci vynosy spole¢nosti a dividendy. Z pohledu investora je predpovéd’

vvvvv

slouzi jako zptisob spravného rozhodovani v fizeni podniku (7).

141 Rozvaha
Rozvaha je zakladni Gcetni vykaz, ktery zachycuje bilanci aktiv (majetku) a pasiv (zdrojt)
K ur¢itému datu. Sestavuje se zpravidla k poslednimu dni v kazdém roce. V rozvaze plati

bilan¢ni pravidlo, které fika, ze aktiva se museji rovnat pasiviim (6, S. 22).
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Aktiva predstavuji majetek spolecnosti, kterd v budoucnu pfinesou zisk. Jsou rozdélena
na dlouhodob4, ptrechodnd a obéznd. Dlouhodoba aktiva jsou starsi vice nez jeden rok
a nejsou tolik likvidni, jako obézné aktiva. Dlouhodoby majetek rozdélujeme na hmotny,
ktery pfedstavuje véc, které se mizeme dotknout a nehmotny, ktery hmatatelny neni.

Obézny majetek spolu s ostatnimi aktivy je ve spole¢nosti mén¢ nez jeden rok (6, S. 25).

Pasiva se oznacuji jako zdroje financovani firmy. Jsou rozdélena na vlastni kapital, cizi
kapital a ostatni pasiva. Vlastni kapital piedstavuje sumu aktiv financovanou vlastnimi
zdroji. Naopak cizi kapital predstavuje dluh spolecnosti, ktery musi byt v ur¢itém

¢asovém horizontu splacen (6, S. 27).

Tabulka €. 1: Struktura rozvahy (Zdroj: vlastni zpracovani)

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital

a) dlouhodoby majetek hmotny
b) dlouhodoby majetek nehmotny

a) zakladni kapital
b) kapitalové fondy a fondy ze zisku

¢) dlouhodoby majetek financni c) vysledek hospodaieni
ObéZny majetek Cizi kapital

a) zasoby a) rezervy

b) pohledavky b) zavazky dlouhodobé
¢) kratkodoby obézny majetek ¢) zavazky kratkodobé

Ostatni aktiva Ostatni pasiva

a) Casové rozliseni a) Casové rozlisSeni

AKTIVA = PASIVA

1.4.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je financni vykaz, ktery ptedstavuje piehled o vynosech, ndkladech
a vysledku hospodateni za urcité obdobi. Je na ném zachycen pohyb vynost a nakladu.
Finan¢ni vykonnost spolecnosti se posuzuje podle vySe vynosii a ndkladi z provozni
¢innosti. Sestavuje se pravidelné v ro¢nich i kratSich intervalech. Struktura vykazu zisku

a ztraty je rozd€lena na provozni, finanéni a mimotadnou ¢ast (6, s. 31).
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Pii porovnani rozdilu mezi vykazem ziskG a ztrdt a rozvahou zjistime, ze rozvaha
zachycuje aktiva a pasiva k ur¢itému ¢asovému okamziku zatimco vykaz ziski a ztraty
se vaze vzdy k urCitému Casovému intervalu. ,, Vykaz zisku a ztraty obsahuje tokové
veliciny, a proto jejich zmény v case nemuseji byt rovnomeérné, vynosy dosazené v urcitém

obdobi a naklady s nimi spojené nemuseji byt vynalozeny ve stejném obdobi. “(6, s. 33)

1.4.3 Cash flow

N4

Cash flow neboli penézni tok, informuje o tom, co se s penézi déje. Zachycuje skutecné
hotovostni toky realizované ve spolecnosti za urcité ucetni obdobi. Penézni toky jsou
ptirtstky a ibytky penéznich prostfedki a penéznich ekvivalentl. Pené¢Znimi prosttedky
rozumime penize v hotovosti v€etné cenin, penézni prostfedky na uctu véetné pasivniho
zustatku bézného uctu a penize na cesté. Penézni ekvivalenty zastupuji kratkodoby

likvidni majetek (6, s. 27).

Legislativa podava celkem ptesnou definici vykazu cash flow: ,, Prehled o penéznich
tocich je rozpisem vybranych polozek majetku a podava informaci o priristcich
(prijmech)a ubytcich (vydajich) penéznich prostiedkit a penéznich ekvivalentii v ¢lenéni

na provozni, investicni a financni cinnost v pribéhu ucetniho obdobi. ““(8)

Vykaz se mlze délit na provozni Cinnost, investi¢ni €innost a finan¢ni cinnost.
Nejdulezitéjsi ¢ast tvoii provozni ¢innost, diky které muizeme vidét, do jaké miry
vysledek hospodafeni za béZnou cinnost odpovidd skutecné vydélanym pencézim
a jak zména pracovniho kapitalu ovliviiuje produkci penéz. Rozsah z pfijmi prodeje
investi¢niho majetku a vydaje souvisejici s pofizenim investi¢niho majetku vykazujeme
v cash flow voblasti investi¢ni ¢innosti. Vnéjsi financovani, pievazné pohyb

dlouhodobého kapitalu, nalezneme v posledni ¢asti, kterou je finanéni ¢innost (6, s. 34).
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1.5 Provazanost zakladnich acetnich dokladu

VSechny tii hlavni ucetni vykazy spolu tzce souvisi. Jsou navzajem propojeny,

jak je znazornéno na obrazku ¢. 1:

vykaz cash flow rozvaha vykaz zisku a ztrat
poéataéni
stav panéz vlastni
kapital
piijmy majetak Ik naklady
cizi .
vyvnosvy
zdroje %
vvdaje
konsény¥ X
< s peniza X < > z
stav penéz zisk zisk

Obrazek €. 1: Provazanost ucetnich vykazi (Zdroj: 6, s. 38)

,»Osou tohoto systéemu je rozvaha, pricemz ostatni bilance jsou bilancemi odvozenymi.
Rozvaha sleduje stav zdroju financovani a strukturu majetku potiebného k realizaci
podnikatelské cinnosti. Vykaz zisku a ztraty vysvétluje proces tvorby zisku jako prirustku
viastniho kapitalu tvorictho soucet pasiv a slouzictho k hodnoceni schopnosti firmy
zhodnocovat vlozeny kapital. Vykaz cash flow umozZiiuje vysvétleni zmény penéznich
prostredkii jako soucdst aktiv, umoZnuje provadet analyzu penéznich prostiedkai. “(6, S.

38)

1.6 Slabiny Gcetnich dokladii

Jednotlivé ucetni vykazy maji také své slabé stranky, na které je tieba brat zietel.

vvvvvv

7y rw

¢ Orientace na historické ucetnictvi — problémem je oceniovani majetku a zavazki
na principu historickych cen. Tento zplisob ocefiovani nebere vV tivahu zmény
trznich cen majetku, zkresluje vysledky hospodateni z bézného roku.

e Vlivinflace —v rozvaze je vliv inflace u vSech aktiv i pasiv. Nejvice je vSak inflaci
ovlivnéna hodnota dlouhodobého hmotného majetku. Tato problematika
postihuje pfevazné podniky se star§im vybavenim, které maji ¢ast investi¢niho

majetku jiz odepsanou, coz vede k vykazovani vysokého a nerealného zisku
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spolecnosti. Vliv inflace se projevuje také na vykazu zisku a ztraty, ve kterém jsou
uvedeny ndklady v historickych cenach a vynosy, které odpovidaji béznym
cenam.

e Srovnatelnost udaji v ¢asové Fadé - hovofime o analyze casovych ftad
a primérnych analyz. Problém nastava v ptipad¢ odliSnosti plynouci z rozdilné
ucetni politiky, metodické odlisnosti a z odlisné aplikace uznavanych ucetnich
zasad.

e Vliv nepenézitych faktori — necobjevuji se v ucéetnich vykazech piimo,
ale 1 tak je potteba je brat v ivahu. Hraji roli pfevazné pii posuzovani investic.

Vzdy se hodnoti samostatné jako doplitkové faktory (6, s. 37).

1.7  Ukazatele finan¢ni analyzy

Z ucetnich vykazli mizeme vypocitat vice nez sto dulezitych relativnich ukazatell.
Pouziti vSech ukazateli k hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti by vsak bylo velmi
komplikované a nevhodné. Pro hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti nam bude stacit

deset az patnact ukazatelt tykajicich se aktiv, kapitalu a zavazka spole¢nosti (9).

Nejcastéji se setkdme se ¢lenénim ukazateld financni analyza na ukazatele absolutni,
rozdilové a pomérové. Absolutni ukazatele piimo posuzuji hodnoty jednotlivych
poloZek ucetnich vykazl. Rozdilové ukazatele piedstavuji rozdil mezi ur¢itou poloZzkou
aktiv a urCitou poloZzkou pasiv. Nejvetsi a nejpouzivanéjsi skupinu ukazateld tvofi
pomérové ukazatele, které predstavuji podil polozek zakladnich Géetnich vykazi (10, s.

71).

1.8 PRISTUP K FINANCNI ANALYZE

Podle pouzitych metod a zpracovanych dat rozliSujeme dva zakladni ptistupy k finan¢ni
analyze. Kvantitativni neboli technickou analyzu a analyzu kvalitativni

neboli fundamentalni.

a) Technicka analyza - zpracovava ekonomicka data prostfednictvim
matematickych, matematicko-statistickych nebo jinych algoritmizovanych metod
S naslednym posouzenim vysledkd.

b) Fundamentalni analyza — je zalozena na souvislostech mezi ekonomickymi

a mimoekonomickymi jevy. Zamétuje se na vyhodnoceni hlavné kvalitativnich
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udajii o podniku. Jako vychodisko fundamentalni analyzy slouzi identifikace
prostiedi, ve kterém se podnik nachézi. Jedna se hlavné o analyzu vlivu vnitiniho
a vné¢jSiho ekonomického prostiedi podniku, pravé probihajici fazi zivota podniku

a analyzu charakteru podnikovych cili (3, s. 7).

1.9 METODY FINANCNI ANALYZY

Metody a postupy zpracovani finan¢ni analyzy se Vv priibéhu let standardizovaly. Jsou
velmi oblibené pro svou jednoduchost. Je vSak tieba dbat na piiméteny vybér konkrétnich

metod analyzy s piihlédnutim k G¢elnosti, nakladovosti a jejich spolehlivosti (10, s. 65).

Podle ucelu analyzy a podle pouzitych dat rozliSujeme tyto zakladni metody finan¢ni

analyzy:

1.9.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Absolutni ukazatele analyzuji majetkovou a finanéni strukturu podniku. Konkrétné

se absolutni ukazatele vyuZzivaji pti horizontalni a vertikalni analyze.

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyvd porovnavanim zmén polozek jednotlivych vykazl
Vv zavislosti na €ase, v mésicnim nebo Castéji ro€nim intervalu. Pfi analyze jsou brany
V ivahu zmény absolutnich hodnot mezi jednotlivymi intervaly 1 procentni zmény
jednotlivych polozek. Vystupem analyzovaného ukazatele je Casovy trend pouzivany
pro predikci jeho budouciho vyvoje. Pti predikci budouciho vyvoje musime dbat

na skuteénost, zda se podnik bude chovat stejné jako v minulosti (2, s. 53).

b6Zné obdobi — predchozi obdobi Kev1 —X;
Zmeénav % = x100= ______ x100,
predchozi obdobi X:

(3 5 14).

Vertikalni analyza

Pii vertikalni analyze posuzujeme strukturu aktiv a pasiv spolecnosti. Vyjadfuje procentni
zastoupeni jednotlivych polozek ve financnim vykazu ku polozce oznacené jako zdkladni.

Za zakladni polozku se bere celkovd suma analyzovaného ukazatele, tedy 100%.
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Pro rozbor rozvahy jsou jako zaklad zvolena celkova aktiva nebo celkovéd pasiva,
pro rozbor vykazu zisku a ztraty jsou to celkové vynosy. Vertikélni analyza nezavisi
na mezirocni inflaci a umoznuje srovnavat vysledky analyzy v riznych letech. Nékdy

se ji také fika strukturalni (3, s. 17).

p=
‘T Y B

(5, s. 13).

Ve vzorci je Pi hledana hodnota, Bi je hodnota polozky v bilanci a 2 Bi je celek, vzhledem

ke kterému pomér pocitame.

1.9.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele oznacované jako finan¢ni fondy slouzi k analyze a fizeni finan¢ni
situace podniku. Fondy oznacuji ukazatele vypocitané jako rozdily mezi polozkami aktiv
a pasiv. Rozlisuje se ukazatel istého pracovniho kapitalu, ¢istych pohotovych prostiedka

a Cistého penézné-pohledavkového finanéniho fondu (3, s. 35).

Cisty pracovni kapitil

Cisty pracovni kapital patii k nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazateldm, ktery ma vliv
na platebni schopnost podniku. Pfedstavuje ¢ast obézného majetku, ktera je financovana
dlouhodobym kapitadlem. Vypocitdme ho jako rozdil obézného majetku a kratkodobych
zavazki, nebo jako soucet vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazkl snizenych o stala

aktiva. Cim vys§i je &isty pracovni kapital podniku, tim vétsi je jeho likvidita (1, s. 60).

Cisté pohotové prostiedKy

Urcuji okamzitou likviditu splatnych kratkodobych zavazki, rozumi se zavazky splatné
k aktualnimu datu a star$i. Jde tedy o rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostifedky
a okamzité splatnymi zavazky. Casto mezi pohotové pen&ni prostfedky zahrnujeme

i kratkodobé cenné papiry a terminované vklady (1, s. 63).
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Cisty pené&Zné-pohledavkovy finanéni fond

Miuizeme si jej predstavit jako kompromis mezi obéma vySe zminénymi rozdilovymi
ukazateli likvidity. Vypocitame ho jako sumu obéznych aktiv bez zasob a nelikvidnich
pohledavek, od kterych se ode¢tou kratkodobé zavazky (3, s. 38).

1.9.3 Analyza pomérovych ukazateli

Plati za nejoblibenéjsi metodu finanéni analyzy, protoze nadm rychle umoziuje predstavu
o finan¢ni situaci podniku. Béhem jejiho vyvoje bylo pouzivano a navrzeno velké
mnozstvi pomeérovych ukazateli. Principem pomérovych ukazateli je, ze davaji
do poméru polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty, pfipadn¢ cash flow. Pomérova
analyza je rozdélena do nékolika soustav ukazatelli. Mezi zékladni ukazatele patii

skupiny ukazatelu likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity (10, s. 87).

Pomérové ukazatele

— ukazatele likvidity

— ukazatele rentability

— ukazatele zadluzenosti

— ukazatele aktivity

— ukazatele trzni hodnoty

— ukazatele cash flow

Obrizek & 2: Clenéni pomérovych ukazatelia (Zdroj: 6, s. 54)

Analyza likvidity

Podnik pro svoji dlouhodobou existenci pottebuje hradit své kratkodobé zavazky,
tuto schopnost podniku nam vyjadiuje likvidita. Pfedstavuje opak rentability,
protoze k tomu, aby byl podnik likvidni musi vazat urcité prostfedky na uctu, v obéznych

aktivech, zasobach, pohledavkach. Ukazatele likvidity (neboli ukazatele platebni

22



schopnosti) poméiuji to, ¢im je mozné platit (Citatel) k tomu, co je nutné zaplatit

(Jmenovatel). Nejlikvidnéj$i polozkou jsou penize v hotovosti a na bankovnim uctu,

nejméné likvidni jsou stala aktiva (5, s. 88).

Nejcastéji se setkame se tiemi zdkladnimi ukazateli:

Bézna likvidita - Ukazatele bézné likvidity ndm vyjadiuji kolikrat pokryvaji
ob¢zna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Méfi tedy kolikrat je podnik schopny
uspokojit své vétitele za situace, kdy proméni vSechny své obézné aktiva
na hotovost. Cim je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim by mélo byt riziko
platebni neschopnosti pro firmu nizsi. Strategie pro fizeni pracovniho kapitalu
nam doporucuje hodnotu bézné likvidity okolo 1,6-2,5. Zalezi jen na vedeni
podniku, jakou strategii zvoli, jestli se rozhodne pro vysoky vynos nebo nizké
riziko (5, s. 88).

Obeézna aktiva
FeéZna likvidita =

Aratkodobe zivaziy |

(5, 5. 88).

Pohotova likvidita — Smyslem konstrukce tohoto ukazatele je odstranit
z obéznych aktiv nejméné likvidni aktiva. Ukazatel by mél nabyvat hodnot
v rozmezi 1-1,5. Pfi hodnoté mensi nez 1 musi podnik spoléhat na ptipadny prodej
zasob. Pokud je hodnota ukazatele jedna, znamena to, Ze je spolecnost schopna
uhradit své kratkodobé dluhy v dany okamzik, bez potiteby rozprodévani zasob
(5, s. 89).

Obezna aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = ,
Aratkodobe zavazky

(5, 5. 89).

Okamzita likvidita — Vyjadiuje schopnost firmy okamzité hradit své splatné
zavazky. V Citateli jsou dosazené penize v hotovosti a na béznych uctech véetné
jejich ekvivalentli (tj. volné obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, splatné

dluhy, sménecné dluhy a $eky) Doporuc¢ené hodnoty jsou okolo 0,2-0,5 (3, s. 67).
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PenéZni prostiedky + ekvivalenty
Okamzitg likvidita = ,
Ardthodobé zivazky

(3,5 67).

Analyza rentability

Rentabilita vyjadiuje vynosnost vlozeného kapitalu. Je zakladnim hodnotitelem finan¢ni

situace podniku, zhodnocuje schopnost podniku pfeménovat vlozené prostiedky v zisk.

Rentabilita se v obecném vyjadieni pocita jako vynosnost z dané investice. Vysledky

ukazatell mizeme srovnavat v ramci jednotlivych odvétvi za riznd Casova obdobi,

ale doporucené hodnoty ukazateli se dle ruznych forem podnikani lisi. Obecné

by ukazatele rentability mély mit v Casové fad¢ rostouci tendenci. NejCastéjsimi faktory

ovliviiujici vysledky ukazatelli jsou inflace, faktor casu, zména v Gcetni politice,

vypovidaci schopnost G¢etnich vykazi (11, s. 54).

Zakladni ukazatele rentability:

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) — Jedna se o ukazatel, ktery méfi vykonnost
neboli produké¢ni silu podniku. Hodnoti veskery vlozeny kapital do podniku
bez ohledu na jeho ptivod (zda je cizi nebo vlastni). Zobrazuje nam jaka by byla
rentabilitu podniku, kdyby neexistovala dan ze zisku. Pouziva se pii porovnani
podnikti pisobicich v riznych zemich s riznymi danovymi rezimy. EXxistuje
mnoho vykladl a pojeti zisku, pro tento vzorec pouziji EAT, tedy zisk
pted zdanénim neboli Cisty zisk. (1, s. 84).
FAT

ROA = x 100,
Celkovd aktiv

(1, 5. 84).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) — Zobrazuje vlastnikim kapitalu
¢i akciondim informace o tom, zda jejich kapital pfindsi dostate¢ny vynos
odpovidajici riziku investice. ProtoZe tento ukazatel zajima ptredevsim vlastniky
podniku a investory jednd se o velmi pouzivany ukazatel. Investory zajima,
zda je ukazatel ROE vyssi nez uroky, které by ziskali z jiné formy investovani.

Cena vlastniho kapitalu je vyssi nez cena ciziho kapitalu placeného formou uroki.
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Pokud bude ukazatel ROE dlouhodob¢ nizsi nez garantovana vynosnost cennych
papirt statem, podnik bude pravdépodobné odsouzen k zaniku, protoze investofi
budou investovat svijj kapital jinam (3, S. 57).
Cisty zisk
ROE = ,
Viastni kapital

(3, 5.57).

Rentabilita dlouhodobého kapitilu (ROCE) - M¢&ii vykonnost kapitalu
dlouhodobé vlozeného do podnikani. Dlouhodobé vlozenym kapitalem
se Vv rozvaze rozumi polozky dlouhodobych cizich zdroji. Ukazatel predstavuje
dulezité informace pro banky, investory a véfitele. Pro tento vzorec vyuziji zisk
EBIT, ktery odpovida provoznimu vysledku hospodareni, tedy zisk pied urokem
a dani. (4, s. 127).

Zisk (EBIT)

ROCE = (x 100 = %),
Dlouhrodody kapitdl

(45 127).

Rentabilita trzeb (ROS) — Je velmi dilezita z hlediska efektivnosti podniku.

Vypovida o schopnosti podniku dosahovat zisk pii dané tirovni vynosti. Rika nam,

kolik zisku podnik vyrobil v jedné koruné trzeb. Doporu¢ené hodnoty ukazatele

nejsou stanoveny, protoze existuji rozdily v ramci riznych odvétvi (4, s. 127).
Zisk (EBIT, EAT)

ROS = (x 100 = %),
Trzby

4, s. 127).

Rentabilita nakladd (ROC) - Jedna se o doplikovy ukazatel k ukazateli
rentability trzeb. Vyjadiuje cenu nékladii na 1 K¢ trzeb. Je zddouci co nejnizsi

hodnota, protoze 1 K¢ trzeb dokazal podnik vytvofit s mensimi naklady (6, s. 63).
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Zisk
ROC=1—

7

Trzby

(3,5 59).

Analyza zadluZenosti

Zadluzenosti se rozumi situace, kdy podnik pouziva k financovani svych aktiv kromé

vlastnich zdroju také cizi zdroje. Cim vyssi zadluzenost podnik m4, tim prebird vyssi

riziko podnikani, protoZze musi byt schopen splacet své zavazky za kazdé situace. Obvykle

je vsak urcita vyse zadluzenosti pro podnik uziteCna, nebot’ cizi kapital je levnéjsi

nez vlastni. Hovofime o tzv. danovém $titu, kdy aroky z ciziho kapitalu snizuji danové

zatizeni podniku a tim padem se vyslednd vynosnost vlastniho kapitdlu zvysi.

ZadluZenost miizeme vyjadiovat nejriznéjSimi zptsoby. Jde o varianty vyjadieni poméru

vlastnich a cizich zdroju (10, s. 87).

Celkova zadluZenost — Celkova zadluzenost piedstavuje pomér celkovych
zavazkl k celkovym aktivim. Véritelé uptednostnuji nizky ukazatel zadluzenosti
kvili vétitelskému riziku a naopak vlastnici preferuji vyssi hodnotu ukazatele,
jelikoZ tim znasobi své vynosy. Obecné plati, Ze ¢im vyS$si hodnotu ma, tim vyssi
je riziko véfiteld a zpravidla Zadaji vyssi urok. Doporucuje se drzet ukazatel
pod hodnotou 0,5 (6, s. 65).

Cizi kapitdl

Celkovd zadluzenost = ,
Celkova aktiva

(3, 5. 64).

Dlouhodoba zadluZenost — Znazorfiuje jaka ¢ast aktiv podniku je financovana
dlouhodobymi dluhy. Pomé&ha nalézt idedlni pomér mezi dlouhodobymi
a kratkodobymi cizimi zdroji. Do dlouhodobych cizich zdroji fadime dlouhodobé

obchodni zavazky, uvéry a rezervy (3, S. 65).

Dilouhodoby cizi kapitil
Dlouhodobd zadluZenost= ,
Celkova aktiva

(3.5.65)
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Koeficient samofinancovani — Vyjadifuje pomér, ve kterém jsou celkova aktiva

spolecnosti financovana z vlastnich zdroji podniku. Zobrazuje financ¢ni stabilitu

a finan¢ni nezavislost firmy. Jde o doplikovy koeficient k ukazateli celkové

zadluZenosti. Soucet téchto dvou ukazateli by m¢l dat priblizné 1 (6, S. 65).
Viastni fapital

Koeficient samofinancovani = ,
Celkovd aktiva

(6, 5. 65).

Urokové kryti — Udava, kolikrat pievysuje zisk trokové platby. Kdyz se ukazatel
rovna 1, tak na zaplaceni Grokl potiebujeme cely zisk a na akcionare nezlistane
nic. Cim vys§i je tento ukazatel, tim je vy3§i uroven finanéni situace ve firmé.
Obecné doporucena hodnota je vyssi nez 3 (3, . 64).

EBIT

Urokové kryti = ,
Celkovy ndkladovy iirok

(5, 5. 96).

Analyza aktivity

Mezi nejdulezitéjsi strategické ukoly managementu patii fizeni aktiv v podniku.

Schopnost produktivniho vyuziti majetku ve vztahu k ¢asovému fondu méti ukazatele

aktivity. Informuji o tom, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy a jak intenzivné

vyuziva Kkapital, ktery ma k dispozici. Pokud podnik hospodaii s vice aktivy,

nez potiebuje, vznikaji mu zbyte¢né naklady ¢imz snizuje svlyj zisk. Ma-li podnik malo

aktiv, tak naopak piichazi o vynosy, které by mohl ziskat (4, s. 50).

Obrat celkovych aktiv — Vyjadiuje pocet obratek celkovych aktiv v trzbach
za rok. Doporucené hodnoty jsou v intervalu 1,6-3. Vysoky obrat zna¢i efektivni
vyuziti majetku. Pokud by hodnota klesla pod doporuéeny pramér, vypovidalo
by to o tom, Ze podnik mé piebytecné zasoby, které ohrozuji platebni schopnost
podniku a snizuji vynosy (3, s. 61).

Rocni trzby

Obrat celkovych aktiv = ,
Artiva celleern
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(3,5 61).

Obrat stalych aktiv — Ukazatel vypovida o vyuziti stalych aktiv, prevazné
dlouhodobého hmotného majetku s cilem dosazeni trzeb. Investice do zafizeni
jsou provadény s predstihem, proto je nutné hodnotu posuzovat s odstupem.
Klesajici nebo nizkd hodnota miize znacit probihajici investici podniku. Hodnota
by méla byt vyssi neZ je hodnota ukazatele vyuziti stalych aktiv (3, s. 61).

Rocni trZby

Obrat stdlychaktiv=____
Stdld aktiva

(3 5 61).

Doba obratu pohledavek — M¢fi, kolik uplyne dni mezi prodejem na uvér
a inkasem penéz. Po tuto dobu musi firma ¢ekat na inkaso plateb za své provedené
trzby. Podniky se snazi dobu obratu pohledavek zkracovat na co nejkratsi dobu,
protoze delsi doba splaceni pohledavek znamena vétsi potiebu Givéru a tim padem
vy$si hodnotu naklada (5, s. 94)

Ardthodobé porlediviy

Doba obratu pohleddvek = ,
(7Trzby / 360)

(5 5. 94).

Doba obratu zavazkua — Udava rychlost spole¢nosti primérné hradit své zavazky
Z obchodniho styku. Priimérna doba obratu zdvazkii vyjadiuje dobu od vzniku
zavazku do doby jeho thrady. Hodnota ukazatele by méla byt minimélné rovna
dob¢ obratu pohledavek. Casto byva oznadovana jako praméma doba odkladu
plateb (10, s. 109).

Kratkodobé ziavazky z obchodnich vztahii

Doba obratu zdvazkii = X 360,
Vykonovd spotreba

(10, 5. 109).
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e Doba obratu zasob — Vyjadiuje kolikrat se zasoby pfeméni do jiné formy
obéznych aktiv ve sledovaném obdobi. Nizkd hodnota obratu zasob vypovida
o jejich nizké likvidité. Obecné plati, Ze ¢im vysSi je doba obratu zasob, tim
je lepsi situace (6, s. 67).
Zasoby

Doba obratu zisoh = ,
7rZby / 365

(2 5. 59).

1.9.4 Analyza soustav ukazateli

Vyse popsané ukazatele maji bohuzel pouze omezenou vypovidaci schopnost, protoze
charakterizuji pouze ur€ity usek ¢innosti podniku. K posouzeni celkové finanéni situace
podniku se pouzivaji soustavy ukazatell, které ozna¢ujeme jako analytické systémy nebo
modely finanéni analyzy. Cim vice ukazateli v souboru mame, tim je nam detailngji
vyobrazena finan¢né-ekonomicka situace podniku, ale pfili§ velky pocet ukazatelli

komplikuje orientaci a vysledky hodnoceni podniku (3, s. 81).
Pti vytvareni soustav ukazateli rozliSujeme:

a) Soustavy hierarchicky uspofadanych ukazatelt
b) Ugelové vybéry ukazatel
o Bonitni modely — odpovidaji na otdzku, zda je podnik dobry nebo Spatny.
o Bankrotni modely — odpovidaji na otdzku, zda podnik do néjaké doby
zbankrotuje (3, s. 81).

Ve své praci se budu vénovat ucelovému vybéru ukazateld a jako zastupce bonitniho
modelu jsem si zvolila Kralickiiv Quicktest. Bankrotni model vyjadiim pomoci Indexu

divéryhodnoti INO5 a Altmanova Z-score. Tyto vybrané modely patii k nejrozsitenéjsim.

Bonitni model - Kralickuv Quicktest

Tento rychly test navrzeny panem Kralickem vroce 1990 se sklada ze 4 rovnic,
na zaklad¢é kterych se hodnoti finan¢ni situace v podniku. Urcuje, zda podnik bude
schopen v budoucnu dostat svym zavazktim. Prvni dvé rovnice hodnoti finanéni stabilitu

firmy, druhé dvé hodnoti vynosovou situaci firmy (6, s. 86).
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Ukazatele financni stability:
R1 — Kvéta vlastniho kapitalu

Ukazuje na finan¢ni silu firmy métené podilem vlastniho kapitélu na celkové bilancni
sum¢. Udava do jaké miry je firma schopna pokryt své potfeby vlastnimi zdroji (3, s.
105).

Viastni fkapital

Ay ] = s
Celkovd aktiva

(3, 5. 65).
R2 - Doba splaceni nekrytych dluhi z cash flow

Ukazuje, za jakou dobu by byl podnik schopen splatit vSechny své dluhy, jestli by kazdy
rok vytvarel stejné cash flow jako v analyzovaném roce. Cash flow se pfi tomto ukazateli
pocita jako vysledek hospodateni za ucetni obdobi plus odpisy plus zména stavu rezerv
(12, s. 76).

Cizl kapitd! — Krdthodody [finanini majetek

R2 = ,
Filancni cash flow

(3 5. 106).
Ukazatele rentability:

R3 — Rentabilita celkového kapitalu
Ukazatel rentability celkového kapitalu vyjadiuje celkovou vynosnost kapitalu (6, s. 86).
EBRIT

A3 = ,
Aktiva celleen

(6, 5. 86).
R4 — Rentabilita trzeb

Odréazi celkovou vydélecnou schopnost podniku, je méfena provoznim cash flow

a vykony (3, s. 106).
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Provozni cash flow
R4 = ,
Trzby

(6, 5. 86).

Hodnotam, které ziskame z vypoctu, ptitadime body podle nasledujici tabulky a vysledna

znamka se stanovi jako prosty aritmeticky prumér bodl za jednotlivé ukazatele.

Tabulka €. 2: Bodovani vysledkia Krali¢kova Quick testu (Zdroj: 6, s. 86)

0 bodt 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 >30
R3 <0 0-0,08 0,08 -0,12 0,12 -0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05 -0,08 0,08 -0,1 >0,1

., Vysledek blizky nule vypovida o velmi slabém podniku. Hodnoty blizké jednicce
naznacuji, ze podnik je slaby. Hodnoty kolem dvojky Fikaji, Ze podnik je priimérny.
Dobrému  podniku vychdzi primér blizky trojce. Ctyika vychdzi velmi dobrym
podnikiim. (13, s. 117)

Bankrotni model — Indexy IN

Manzelé Neumaierovi jsou autory ¢tyf bankrotnich indext slouzicich k vyhodnoceni
finanéniho zdravi cCeskych spolecnosti. V prubéhu let postupné vytvorili index

IN95, IN99, INO1 a jako posledni z indexti INO5 (13, s. 93).
Podle uziti délime indexy na:

- V¢éfitelska varianta IN95
- Klasicka varianta IN99
- Komplexni varianta INO1

- Modifikovana komplexni varianta INO5 (13, s. 93).
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Model je vyjadfen rovnici, ve které¢ jsou zafazeny pomerové ukazatele zadluzenosti,
rentability, likvidity a aktivity. Kazdy z ukazateli ma piitazenou vahu, ktera je vazenym

prumérem hodnot tohoto ukazatele v odvétvi (6, s. 79).
Index INO5

Pro tuto praci budu pouzivat model INO5. Jedna se o naposled vytvoieny index z roku
2004, ktery je aktualizaci indexu INO1 (14, s. 133).

A LFBIT FBIT Vv 0A
IM5 =013 %__+0,04 x ___+397x____ +021 x_ +0,09 x _,
CZ NU A A KZ
(14, s. 134).
A — aktiva,

CZ — cizi zdroje,

EBIT — zisk pied uroky a zdanénim,
NU — nakladové troky,

OA - obéZna aktiva,

KZ — kratkodobé zavazky,

., Plati, Ze pokud je IN znaménko vetsi 1,6, podnik tvori hodnotu, pokud je hodnota
znaménko mensi 0,9, podnik hodnotu netvori (nici). Nachdzi-li se index IN mezi

hodnotami 0,9-1,6, jednd se o tzv. Sedou zonu.* (14, s. 134)

Altmanovo Z - score

Americky profesor stanovil svij bankrotni model koncem 60. let. Cilem modelu
je vyjadfit finanéni stav podniku pomoci jediné hodnoty, ktera hodnoti s jakou
pravdépodobnosti se dostane firma do bankrotniho stavu. Z pocatku zahrnul Altman

do svého modelu 22 pomeérovych ukazatelti, které nasledné¢ zredukoval

vvvvvv
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pro podniky s akciemi vetejné obchodovatelnymi na burze a zvlast’ pro ostatni podniky

(3,s.110).
Z-score pro podniky s veiejn¢ obchodovatelnymi akciemi:

Z=12x1+ 1,4%2 + 3,3x3 + 0,6Xs4 + 1,0xs, (6, s. 78).

Z-score pro ostatni podniky:
Z =0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,420x4 + 0,998xs, (6, s. 78).

Vzhledem k charakteristice analyzovaného podniku budu pro ucely prace pouzivat druhy

model uréeny pro ostatni podniky, kde:

X1.....Cisty pracovni kapital (manaZerské pojeti) / aktiva celkem
X2..... Nerozdéleny VH minulych let / aktiva celkem
X3.....EBIT / aktiva celkem

X4.....zakladni kapital / cizi zdroje

X5.....trzby / aktiva celkem (6, S.78 ).

Hodnoty jednotlivych ukazateld dosadime do rovnice Z-score, ktera ukazatelim piitadi

spravnou vahu ve vypoctu.
Interpretace ziskanych hodnot je nasledujici

e Z>2,9—finan¢né zdravy podnik
e 1,20 72<2,9—tzv.,,8edd zéna“

e Z<1,20- podnik spé&je k bankrotu (6, s. 78).
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2 ANALYZA SOUCASTNEHO STAVU

Ve druhé casti mé bakalatské prace predstavim vybranou spolecnost British American
Tobacco (Czech Republic), s.r.o. Nasledné s vyuzitim jednotlivych teoretickych
poznatktll z prvni ¢asti, zpracuji finan¢ni analyzu spolecnosti a interpretuji jeji jednotlivé

vysledky. V zavéru této ¢asti zhodnotim financni zdravi podniku.

2.1  Zakladni charakteristika spole¢nosti

Nazev spolecnosti:  British American Tobacco (Czech Republic), s.r.o.
Zalozeni splecnosti: 24. 8. 1994

Sidlo spole¢nosti: ~ Praha, Karolinska 654/2

Identifika¢ni ¢islo: 21775339

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Predmét podnikani: Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3

zivnostenského zakona.
Zakladni kapital: 170 000 000 K¢
Statutarni organ: Lenka Jariabkova — jednatel
Katefina Stechova — jednatel
Jean Arnoux Preez - jednatel
Steven Borry Donaldson - jednatel
Spolecnici: British American Tobacco (Hamburg International) GmbH

Obchodmi podil 100 % (15).
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Predstaveni spolenosti BAT

Sple¢nost British American Tobacco (Czech Republic), s.r.o. byla zaloZena jako Ceska
poboc¢ka nadnarodni skupiny British American Tobacco patfici do oblasti Sttedni Evropy.
Je druhou nejvétsi tabdkovou spolecnosti na Ceském trhu s trznim podilem
21,5 %, zabyvajici se dovozem a prodejem tabdkovych vyrobkid. V soucasnosti

zamé&stnava 132 zaméstnanci, coz spole¢nost fadi mezi stiedné velké spole¢nosti (16).

BRITISH AMERICAMN
TOBACCD
CIECH REPLIRLIC

Obrazek ¢. 3: Logo BAT (Zdroj: 16)

Spole¢nost British American Tobacco (Czech Republic), s.r.o. fidi spole¢nost British
American Tobacco p.l.c. Velka Britanie prostfednictvim spole¢nosti British American
Tobacco (Hamburg International) GmbH, ktera je stoprocentnim vlastnikem Ceské
pobocky (15).

Ceska pobocka s dal§imi osmi zemémi tvoii od roku 2014 Stfedoevropsky klastr
se sidlem v Praze. Soucasti klastru jsou zemé, které pati do EU a druhou piilku tvoti zemé,
které se snazi k EU pfipojit. Spole¢né pusobi na riznorodém trhu, kde prodavaji
a distribuuji znacky BATu v deviti zemich stfedni Evropy. Klastr spolu s Ceskou
republikou tvoti Albanie, Bulharsko, Mad’arsko, Kosovo, Makedonie, Cerna hora, Srbsko

a Slovensko (17).
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Obrazek €. 4: Mapa spoleéenstvi BAT (Zdroj:17)

Organizacni struktura spolec¢nosti

Generalni feditel

Oddéleni firemnich| . . s
ey P T it Marketingové Personalni T
Financni reditel a pravnich o P Vnéjsi vztahy
2 ; oddéleni oddéleni
zalezitosti
—  Hlavni Gcetni LObchodm’oddéleni
— IT manazer

Obrazek €. 5: Organizaéni struktura BAT (Zdroj: vlastni zpracovani)

Vyrobky

Spolecnost nabizi Siroké portfolio tabdkovych vyrobki, které tvoti cigarety, fezany tabak

k rucni vyrobé cigaret, dymkovy tabak a nové také ptistroj na zahfivani tabaku Glo.

Nejvétsi obrat spole¢nosti tvoti prodej cigaret. Cesky trh zastupuje 12 znadek cigaret:
Lucky Strike, Rothmans, Viceroy, Dunhill, Kent, Vogue, Pall Mall, HB, Golden
American, JPS, Ronhill a Respect. Jednotlivé znacky cigaret obsahuji rtizné druhy
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vytvofenych smési tabaku z riznych typi listd. Znacky cigaret jsou rozdéleny do tii
skupin dle ceny. Nejvyssi cenova kategorie je urcena pro kufaky, ktefi kladou duraz
na image, zastupuji ji prémiové znacky napf. Lucky Strike. Stfedni cenova tiida
zastoupena znackou Rothmans je ur¢ena mladym kufdktm, ktefi touzi po prémiovych
znackach, ale jsou omezeni niz§im ptijmem. Nejnizsi cenova tfida je urcena pro kuraky

S nizkymi pfijmi a silnymi kufackymi navyky napt. znacka Kent.

Mezi nabizené znacky tabaku urcené k baleni vlastnich cigaret patfi znacky: Javaanse
Jongens, Lucky Strike, Viceroy a Rothmans. Nové jsou nabizeny napln€ Neo pouzivané

do zafizeni na zahtivani tabaku. (interni materidly)
Dodavatelé

Vsechny prodédvané vyrobky se dovazi ztovdren v Polsku, Némecku, Madarsku,
Rumunsku a Nizozemi, odkud putuji do centralniho skladu v Praze. Do roku 2004 méla
i Ceska republika zastoupeni v podob& tovarny v Marianskych Laznich, ta viak byla

prodana. Nejvetsi mnozstvi vyrobkd K nam putuje z nedaleké tovarny v Bayreuthu.

Tovarny pouzivaji tabak nakoupeny v Cing, Brazilii, Indii, USA, Zimbabwe a Turecku
od vice nez 100 tisic farmaid. VSichni dodavatelé tabdku jsou zatazeni do specidlniho
programu BATu ,,The Social Responsibility in Tobacco Production®. Program zahrnuje
lepsi péstitelské postupy, financovani kvalitnich a Setrnych hnojiv a odmité praci malych

déti.
Odbératelé

Odbeératelé spolecnosti British American Tobacco (Czech Republic), s.r.o predstavuji
distributory mezi tabakovou spolecnosti a spotiebitelem. Trh je spole¢nosti rozdélen
na dv€ skupiny odbératelli, RETAIL a HORECA, které zastupuje velké mnozstvi
obchodnich zastupcii po celé Ceské republice. Do skupiny RETAIL patii obchodni
fetézce, Cerpaci stanice, velkoobchody, maloobchody a trafiky. Do skupiny oznacované
tzv. HORECA, fadime odbératele podnikajici v pohostinstvi (hotely, restaurace,

kavarny).

Kone¢nym spotiebitelem by mél byt kufak nad 25 let.
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Konkurence

Hlavnim konkurentem na trhu je spole¢nost Philip Morris CR a.s., ktera zaujima trzni
podil 42,9 %. Druhym konkurentem je spole¢nost JT International s trznim podilem
17,9 %. Spolu s BATem, ktery ma 21,5 % na trhu tyto spole¢nosti pokryvaji témét
83 % tabakového pramyslu v CR (18).

Podil tabakovych spolecnosti
na trhu CR

= PM = BAT =JT = Ostatni

Graf ¢. 1: Podil tabakovych spol¢enosti na trhu
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Zdanéni tabaku

Produkty analyzované spolecnosti podléhaji vysoké mife zdanéni, s ¢imz je tieba pocitat,
tento fakt se odrazi v nékterych dulezitych souvislostech v praktické casti prace.
Tabédkové vyrobky podléhaji ttem druhtim zdanéni, a to Spotfebni dani, celnim poplatkiim

pii dovozu zbozi a dani z ptidané hodnoty.
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2.2 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyza absolutnich ukazateli obsahuje vertikdlni a horizontalni analyzu rozvahy

a vykazu zisku a ztraty za analyzované obdobi 2013-2017 spolecnosti British American

Tobacco (Czech Republic), s.r.o.

2.2.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza zobrazuje mezirocni zménu vybranych polozek rozvahy a vykazu

zisku a ztraty. Zvlast jsou analyzovany nejprve aktiva a nasledné pasiva vychazejici

z rozvahy spolec¢nosti. Nakonec je analyzovan vykaz zisku a ztraty.

Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza pouziva absolutni rozdily hodnot jednoho roku s porovnanim

hodnot druhého roku. Tabulka zobrazuje tyto rozdily vybranych polozek aktiv ve tvaru

absolutnim i relativnim.

Tabulka €. 3: Horizontalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Horizontélni 2014-2013 2015-2014 2016-2015 2017-2016
analyza Aktiv v tis. K¢é v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢é v %
Aktiva celkem -4 560 819 61,95 | 399742 1427 | -412451 12,89 | 780914 28,01
Diouhodoby 2325 9,74 3379 | -1568 20565 113,17 2558 6,60
majetek
DNM -318 -19,51 0,00 0,00 -256 -41,09 44 0,00
DHM -1997 -8,98 2700 | -1333 20 821 118,64 2514 6,55
Ob&na aktiva -4 554 348 62,17 | 408 144 1473 | 574640 1807 | 845574 32,46
Zisoby -5 140 690 9327 | 338716 91,29 55619 7.84 189666 | 24,78
Pohledévky 152 370 935 | -134504 7,56 | -567755 3448 | 336615 31,20
Penézni prostiedky | 433 975 23434 | 204022 32,95 -62 504 7,59 319203 | 41,97
Casové rozliSeni 4156 -35,00 5013 | -649 141584 523609 | -67178 | -4656

Nejveétsi propad celkovych aktiv 1ze vidét mezi lety 2013-2014, hlavni podil na tom nese

rapidni pokles ob&éznych aktiv v roce 2014, ktera klesla na 2 771 475 tis. K¢ z ptivodnich
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7 325 823 tis. K¢, coz tvori rozdil -62,17 % celkovych aktiv oproti roku 2013. Tento
prudky pokles byl zpiisoben predevsim zménou zasob, konkrétne o 93,27 % oproti roku
2013. Ubytek zasob mél za nasledek zvyseni penéznich prostiedki o 234,34 % mezi lety
2013-2014. Mezi lety 2013-2014 také klesl dlouhodoby majetek 0 9,74 %.

Z tabulky vyplyva, ze mezi roky 2014-2015 nastalo zvySeni celkovych aktiv
o 14,27 %, a to 1 ptes pokles dlouhodobého majetku o 15,68 %, ktery byl zplisoben
predevsim poklesem dlouhodobého hmotného majetku. Ke zvyseni celkovych aktiv
doslo zvySenim obéznych aktiv, a to konkrétné opétovnym zvySenim zasob,
které se oproti roku 2014 zvysily 0 91,29 %. Penézni prostiedky si udrzely rostouci trend

se zvySenim 0 32,95 % oproti roku 2014.

V letech 2015-2016 nastal pokles celkovych aktiv o 12,28 %, ktery byl zpisoben
poklesem obé&znych aktiv, a to pfedev§im pohledavek o 34,48 % oproti roku
2015. Dostavil se vsak nartst dlouhodobého majetku, konkrétné dlouhodobého hmotného
majetku o0 118,64 %.

V posledni ¢asti analyzovaného obdobi, tedy v letech 2016-2017 byl vytvoien opét narist
aktiv, coz poukazuje na nestabilni vyvoj celkovych aktiv ve zkoumaném obdobi. Hlavni

pri¢inou naristu aktiv bylo zvySeni pohledavek o 31,2 % oproti roku 2016.

Po celou dobu zkoumaného obdobi let 2013-2017 byl kratkodoby i dlouhodoby finanéni

majetek roven 0. Nasledujici graf znazornuje zastoupeni jednotlivych polozek aktiv.
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Graf &. 2: Vyvoj a rozloZeni aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Tabulka udava ptehled horizontdlni analyzy pasiv v absolutnim a procentualnim

vyjadieni. Nasledujici graf zndzoriiuje zastoupeni jednotlivych polozek pasiv.

Tabulka €. 4: Horizontalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

2014-2013 2015-2014 2016-2015 2017-2016
Horizontalni
analyza Pasiv

v tis. K¢ v % v tis. K¢é v % v tis. K¢é v % v tis. K¢ v %
Pasiva celkem 4560819 | -61,95 309742 | 1427 | -412401 | -1289| 780954 28,01
Wik 110816 | -19.13 127609 | -2725 | -97639 2865 | 27338 11,24
Zékladni kapital | 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Avio akap. fondy | -26514 7354 411609 | -12171]| 8380 40464 | 34289 | 54340
;’H bézného dcet. | g/ 50, -23,67 116000 | -4267 | -106016 | -6803| 61624 123,70
Cizi zdroje 4456072 | -65.70 529006 | 2274 | -313200 | -1097 | 755274 2071
Dlouhodobé 5413 10000 | 0,00 0,00 0,00 0,00 1077 0,00
zavazKky
Kratkodobé 4464912 | -6594 541082 | 2351 | 328312 | -1153 | 773739 30,71
zavazky
S:;‘\’/Vé Euz e 6 069 0,00 -1 655 20,06 -1 655 3749 | 1655 -59,99
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Pii pohledu do tabulky horizontalni analyzy pasiv 1ze mezi lety 2013-2014 zaznamenat
propad vlastniho kapitalu o 19,13 %, u kterého prob¢hla nejvétsi procentudlni zména
u polozky 4zio a kapitalové fondy, a to konkrétn€ o 73,54 %. Zakladni kapital byl v celém
sledovaném obdobi na stejné arovni 170 000 tis. K¢&. Nejveétsi podil na propadu vSak mél
pokles u polozky vysledek hospodaieni bézného obdobi, kde byl pokles 23,67 %. Mezi
témito lety lze pozorovat nejvétsi rozdil u cizich zdrojl, a to o 65,70 %, coz je nejveétsi
propad za celé zkoumané obdobi let 2013-2017. U této polozky miizeme vidét

provazanost s ubytkem zasob.

Ackoliv celkova pasiva zaznamenala rist mezi lety 2014-2015, vlastni kapital se drzel
klesajiciho trendu s ibytkem o0 27,25 % oproti roku 2014. Procentualné byl nejvétsi rozdil
u polozky 4zio a kapitadlové fondy a to o 121,71 %. Celkové byl pak propad zplsoben
hlavné negativnim vysledkem hospodafeni bézného ucetniho obdobi. Cizi zdroje

zaznamenaly nartst o 22,74 % zpusobeny hlavné pribytkem kratkodobych zavazka.

V letech 2015-2016 nastal pokles ve vlastnim kapitalu i cizich zdrojich. Vlastni kapital
klesl o 28,65 %, kde nejvyraznéjsi polozku tvoril pokles vysledku hospodateni bézného
ucetniho obdobi a procentualné byl opét nejvétsi rozdil u polozky azio a kapitalové fondy.
Rozdil oproti roku 2015 byl dokonce 404,64 %. U cizich zdroji nastal pokles

kratkodobych zavazkl, ktery nejvice ovlivnil celkovy pokles aktiv.

V obdobi let 2016-2017 byl jako v jediném obdobi zaznamenan narust vlastniho kapitalu,
konkrétné o 11,24 %, a to diky kladnému vysledku hospodaieni bézného ti¢etniho obdobi,
ktery byl taktéz zaznamendn poprvé v ramci zkoumaného obdobi. Hlavnim divodem

celkového zvyseni pasiv bylo navyseni kratkodobych zavazki.

V ramci celého zkoumaného obdobi byla zaznamenana u polozek fondy ze zisku,

vysledek hospodateni minulych let a dlouhodobych zadvazkt nulova hodnota.
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka obsahuje horizontdlni analyzu vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

Vv absolutnim i relativnim vyjadienim.

Tabulka ¢. 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (Zdroj: viastni zpracovani)

2014-2013 2015-2014 2016-2015 2017-2016
Horizontalni analyza VZZ
v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %

Trby z prodeje zboZi 353867 | 3,09 727771 | 617 |1005612 | 803 | 1400791 | 1036
V{konova spotFeba 524698 | 487 821936 | 727 |1316976 | 1086 | 1331609 | 990
Osobni naklady 17 884 1430 74873 | 5237 21427 | -984 | 3628 1,85
gtﬁggiy | 17572 15815 | -15572 |-54.29 -381 201 | 1881 | -1242
Ostathi| provoznilv§nosy 14352820 6117997 | 22369 | 016 |2182566 | 1516 | 1506729 | 9,63
Ostatni provozni ndklady | 14268593 | 3923824 | 1022247 | 715 | 983376 | 642 | 1610510 | 987
LI A S 122066 | -24,20 -153338 | -40,12 -90 366 | -39,48 53 264 38,45
hospodareni
ﬁ"‘“ad‘wé troky a podobné | 4,5, 30,42 35780 |-8818 | 13488 |281,18 | -10723 | -58,64
Finan¢ni vysledek

L vys 8199 16,00 | 21361 |-4964 | -0583 | 4422 | 21673 | 69,34
hospodareni
Daii z p¥ijmi 29565 | -3050 | -15977 |-2371 | 6067 11,80 | -30033 | -52,26
:j;;iﬁk hgspedareniipo 84302 | -2367 | -116000 |-42,67 |-106016 |-68,03 61624 | 123,70

Pfi pohledu do tabulky horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty Ize

vidét

ve zkoumanych letech 2013-2017 rostouci trend trzeb z prodeje zbozi. V roce 2014 oproti
roku 2013 o 3,09 %, v roce 2015 oproti roku 2014 o0 6,17 %. V roce 2015 oproti roku

2016 0 8,03 % a v poslednim roce 2017 oproti roku 2016 byl zaznamenan nejvétsi nartst,

a to konkrétné o 10,36 %. Procentualni nardst neni markantni, nicméné rostouci tendence

je pozitivni.

U vykonové spotieby je zaznamenan taktéz rostouci trend, ale pouze do roku 2016. Jeji

rostouct trend je ptfimo imérny k ristu trzeb z prodeje zboZzi diky vynalozenym nakladiim

na prodeje zbozi. V roce 2017 pak hodnota polozky i pies rostouci trzby nepatrné klesa,

kvtli snizené spotiebé energii.
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Osobni naklady zaznamenaly mezi lety 2013-2014 mirny narast o 14,3 %, v roce
2015 pak vétsi narust oproti roku 2014 a to 0 52,37 %. V roce 2016 a 2017 Ize pozorovat
pokles oproti lettim 2015 a 2014, protoze spole¢nost sniZila pocet zaméstnanci
a tim padem klesly mzdové naklady a naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni
pojisténi.

Provozni vysledek hospodateni byl az do roku 2016 zaporny. V roce 2017 byl pak jako

prvni rok vV ramci zkoumaného obdobi nartst o 38,45 % oproti piedeslému roku.

Polozka nakladové uroky a podobné néklady se v ramci let rapidné vyvijela se sttidavym

nariistem a poklesem, kde nejvétsi rozdil 1ze zaznamenat mezi lety 2015-2016 S nariistem

0 281, 81 %.

Financ¢ni vysledek hospodareni je ve zkoumaném obdobi vzdy ztratovy. NejvEtsi ztrata
byla v prvnim a poslednim roce, kdy se pohybovala okolo 52 000 tis. K¢. V letech

predchozich a nasledujicich jeho hodnota naopak rostla.

Dan zpifijmid se drZzela trendu zépornych hodnot s vyjimkou obdobi 2015-2016,

kde Ize pozorovat nartst o 11,8 %.

Vyvoj vysledk( hospodareni (v tis. K¢)
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Graf ¢&. 3: Vyvoj vysledki hospodareni (Zdroj: vlastni zpracovani)
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2.2.2 Vertikalni analyza

V této Casti prace aplikuji vertikalni analyzu na rozvahu a vykaz zisku a ztraty
za analyzované obdobi 2013-2017. Vertikalni analyza znézorfiuje procentudlni

zastoupeni jednotlivych polozek aktiv, pasiv, ndkladl a vynost z jejich celkové hodnoty.
Vertikalni analyza aktiv

V tabulce je znazornéno pomoci vertikalni analyzy zastoupeni jednotlivych polozek

k jejich celkové hodnoté. Za zakladnu jsem zvolila celkova aktiva.

Tabulka €. 6: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza Aktiv 2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dlouhodoby majetek 0,32% 0,77% 0,57% 1,39% 1,16%
DNM 0,02% 0,05% 0,02% 0,01% 0,01%
DHM 0,30% 0,72% 0,55% 1,38% 1,15%
DFM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ObéZzna aktiva 99,51% 98,95% 99,35% 93,43% 96,68%
Zasoby 74,87% 13,25% 22,18% 27,45% 26,76%
Pohledavky 22,13% 63,60% 51,45% 38,70% 39,66%
KFM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
PenéZni prostiedky 2,52% 22,11% 25,72% 27,28% 30,26%
Casové rozliseni 0,16% 0,28% 0,08% 5,18% 2,16%

Pii prvnim pohledu na vertikélni analyzu aktiv je zfejmé, Ze razantni podil na celkovych
aktivech maji ve vSech letech obé&zna aktiva, jejich hodnoty kolisaji kolem
93-99 %, coz je dusledek ¢innosti analyzované spole¢nosti. Rok 2013 byl zastoupen
vibec nejvétsim podilem obéznych aktiv. Podilela se na tom piedevsim hodnota zasob,

ktera byla oproti ostatnim rokiim nadprimérn¢ vysoka, s hodnotou 74,87 %.

Od roku 2014 nastala zména u polozek zasoby a pohledavky. Zatimco v predeslém roce

meély na obéznych aktivech vysoky podil zasoby a nizsi podil pohledavky, od roku
2014 naopak maji vysoky podil pohledavky a nizsi zasoby. Nejvyssi hodnota pohledavek
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je 63,60 % z roku 2014. Vroce 2013 spole¢nost neevidovala zadné dlouhodobé
pohledavky, av§ak od roku 2014 zacaly rast. Tyto situace nastaly vlivem odlozené danové

pohledavky.

Nejvyssi hodnoty Casového rozliSeni jsou zaznamendny za posledni dva roky, v roce

2016 5,18 % a 2, 16 % v roce 2017. Tato skutecnost je disledkem piijma pristich obdobi.

Podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech je velmi nepatrny. Protoze BAT neni
vyrobnim podnikem, nedisponuje zadnym vyrobnim zatizenim. Ve sledovanych letech
byl podil dlouhodobého majetku zastoupen v rozmezi od 0,32 % do 1,39 %. Nejvyssi
podil 1,39% je zaznamenan Vv roce 2016, kdy nartst zptsobilo technické zhodnoceni
stroje. V dal$im roce dlouhodoby hmotny majetek mirné klesl disledkem rovnomérnych

odpist technického zhodnoceni.
Spole¢nost nedisponuje Zadnym kratkodobym ani dlouhodobym finan¢nim majetkem.

Graf nize znazornuje zastoupeni vybranych polozek aktiv na celkovych aktivech.
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Graf ¢&. 4: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Vertikalni analyza pasiv

V tabulce je zndzornéno pomoci vertikalni analyzy zastoupeni jednotlivych polozek pasiv

k celkové hodnoté pasiv.

Tabulka €. 7: Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza Pasiv 2013 2014 2015 2016 2017
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastni kapital 7,87% 16,72% 10,65% 8,72% 7,58%
Zakladni kapital 2,31% 6,07% 5,31% 6,10% 4,76%
Azio a kapitalové fondy 0,49% 0,34% -0,06% 0,23% -0,78%
Fondy ze zisku 0,23% 0,61% 0,53% 0,61% 0,48%
VH minulych let 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
VH béZného ué. obdobi 4,84% 9,71% 4,87% 1,79% 3,12%
Cizi zdroje 92,13% 83,06% 89,21% 91,18% 92,39%
Dlouhodobé zavazky 0,07% 0,00% 0,00% 0,00% 0,03%
Kratkodobé zavazky 91,97% 82,33% 88,98% 90,37% 92,27%
Casové rozliSeni pasiv 0,00% 0,22% 0,14% 0,10% 0,03%

Z vyse uvedené vertikalni analyzy pasiv je patrné, Ze spole¢nost je financovana vysokym
podilem cizich zdroji. Pomér cizich zdroji na celkovych pasivech se drzi v rozmezi
od 83,06 % do 92,39 %. Nejvétsi slozkou cizich zdroji jsou kratkodobé zavazky,
které tvofi z nejvétsi Casti zavazky z cash-poolingu v ramcei skupiny BAT a poté zavazky
z obchodnich vztaht ke spole¢nostem ve skupiné BAT. Vysoké jsou i zavazky
ze spotfebni dang. Spole¢nost také vytvari rezervy na budouci zavazek z dan€ z pfijmi
sniZzeny o uhrazené zalohy na dan z piijmi. Pokud zalohy ptevysuji pfedpokladanou dam,
tak je rozdil vykazan jako kratkodobad pohledavka. Nejvyssi hodnoty cizich zdroja

vykazuje spolecnost v poslednim roce a to 93,39 %.

Dlouhodobé zavazky jsou zaznamenany jen v letech 2013 a 2017, kdy byla zauctovana
odlozena danova pohledavka. Pomér je vSak velmi nizky, pouhych 0,07 % a 0,03 %
z celkovych 92,13 % a 92,39 % cizich zdroji.
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Vyznamngj$i zménu v roce 2014 zaznamenala polozka vlastni kapitél, pfesnéji nartst
0 8, 94 procentnich bodl. Spole¢né s narustem vlastniho kapitalu klesly cizi zdroje o
9,07 %, disledkem bylo splaceni kratkodobych zavazku. V dalSich letech vlastni kapitél
podili vysledek hospodafeni za bézné ucetni obdobi a zakladni kapital. Praveé v roce
2014 spolecnost hospodatila nejlépe a navysila sviij vysledek hospodaieni za bézné ucetni
obdobi o0 5,23 procentnich bodt, v dalsich letech jeho hodnota kolisa. Jedinou zapornou
polozkou ve vertikalni analyze pasiv je azio a kapitalové fondy, v roce 2015 je
-0,06 % a v roce 2017 -0,78 %. Pricinou je zdporny ocenovaci rozdil z pfecenéni majetku

a zavazku.

Graf predstavuje zastoupeni jednotlivych polozek pasiv k jejich celkové hodnoté.

Vertikdlni analyza pasiv

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2015 2016 2017

m Vlastni kapital M Cizi zdroje  m Casové rozli$eni pasiv

Graf ¢&. 5:Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Vertikalni analyzy vynosi

Tabulka znazornuje zastoupeni jednotlivych vynosovych polozek vykazu zisku a ztraty

k celkovym vynosim ve vykazu zisku a ztraty.

Tabulka ¢. 8: Vertikalni analyza vynosi (Zdroj: vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza Vynosi 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby za prodej zbozi 99,80% 45,05% 46,47% 44,90% 45,05%
Ostatni provozni vynosy 0,20% 54,93% 53,46% 55,06% 54,88%
Ostatni finan¢éni vynosy 0,00% 0,02% 0,08% 0,04% 0,06%
Vynosy celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00%

V roce 2013 tvorily podil na téméf vSech celkovych vynosech trzby z prodeje tabakovych
vyrobkd, jejichz zastoupeni je 99,8 %. V témze roce evidovaly jest¢ 0,2 procentni
zastoupeni ostatni provozni vynosy, spojené s prodejem dlouhodobého majetku
spoleCnosti. Od roku 2014 se zménila struktura celkovych vynosi. Podil trzeb
na celkovych vynosech se pohyboval od 44 % po 46 %. Jedna se o témét 50% snizeni

podilu trzeb z prodeje zbozi na celkovych vynosech oproti roku 2013.

Tato zména byla zpisobena nartistem podilu ostatnich provoznich vynost. Hlavni roli
V narastu podilu ostatnich provoznich vynost hraje polozka jiné provozni vynosy.
Spolecnost se v ramci skupiny BAT podili na spolecném pribézném sdileni penéZnich
prostiedki prostiednictvim Citibank. V ramci ostatnich provoznich vynosu byla v roce
2014 zachycena castka postoupenych pohledavek ve vysi 14 289 329 tis. K¢, kdezto
vroce 2013 byla hodnota postoupenych pohleddvek jen 23 387 tis. K¢. Prave
tato skutecnost ma od roku 2014 za nasledek snizeni podilu trzeb za prodej zbozi

na celkovych vynosech firmy.

Polozka ostatni provozni vynosy ma kolisavy trend, maxima dosahuje v roce 2016

a to 55%, naopak minimalni hodnoty 0,2% v roce 2013.
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Vertikalni analyza nakladi

Tabulka znazoriiuje zastoupeni jednotlivych nakladovych polozek vykazu zisku a ztraty

k celkovym nakladim ve vykazu zisku a ztraty.

Tabulka €. 9: Vertikalni analyza nakladi (Zdroj: vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza Nakladi 2013 2014 2015 2016 2017
Vykonova spotieba 97,11% 43,66% 43,66% 44,72% 44,76%
Osobni naklady 1,13% 0,55% 0,78% 0,65% 0,61%
I'Jpravy hodnot v provozni oblasti 0,10% 0,11% 0,05% 0,04% 0,03%
Ostatni provozni naklady 0,33% 55,23% 55,17% 54,25% 54,29%
Nakladové tiroky a podobné N 0,28% 0,16% 0,02% 0,06% 0,02%
Ostatni finanéni naklady 0,18% 0,03% 0,13% 0,09% 0,20%
Daii z pFijmi 0,87% 0,26% 0,19% 0,19% 0,08%
Naklady celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Vykonova spotfeba ma v prvnim analyzovaném roce nejvyssi podil 97,11 % z celkovych
nakladt, pficinou neni jeji obrovské navySeni, nybrz velmi nizky podil ostatnich
provoznich nakladl v daném roce. Vykonova spotieba se v celém analyzovaném obdobi
nijak vyrazné¢ nevychylovala od pozvolného vyvojového trendu. Nejvyssi hodnoty
14 777 063 tis. K¢ dosahla v poslednim roce, kdy spolecnost eviduje narust trzeb

a s tim spojené néklady vynaloZené na prodané zbozi.

V prvnich dvou letech ma spolecnost vy$$i upravy hodnot v provozni oblasti,
poté hodnoty postupné klesaji, protoze spolecnost v roce 2014 zaradila do uzivani novy

stroj, ktery postupné odepisuje.

Vyrazné zastoupeni na poctu celkovych aktiv nese polozka ostatni provozni néklady,
jeji hodnoty jsou kolisavé. Svého maxima dosahla v roce 2017 s 54,29 % a hodnotou
17 921 000 tis. K¢, ktera se tyka postoupenych obchodnich pohledavek.

Dan z ptijmu se vyviji dle vysledku hospodateni, ktery postupné klesa.
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2.3  Analyza rozdilovych ukazatelii

Mezi nejvyznamnéjsi rozdilové ukazatele patii Cisty pracovni kapitdl, ktery vypovida

o platebni schopnosti podniku.

2.3.1 Cisty pracovni kapital

Existuji dva rizné pohledy na vypocet ¢istého pracovniho kapitalu:

ManaZersky pristup

-vypocita se jako rozdil obéznych aktiv a kratkodobych zavazkl. V nasledujici tabulce

jsou uvedeny vysledky manazerského pfistupu analyzované spolecnosti.

Tabulka & 10: ManaZersky CPK (Zdroj: vlastni zpracovéni)

L RIS T AT 2013 2014 2015 2016 2017
(v tis. K¢)

Obézna aktiva 7 325 823 2771475 | 3179619 2 604 979 3 450 553
Krétkodobé zavazky 6 770 688 2305776 | 2847758 2510 446 3293 185
ManaZersky CPK 555 135 465 699 331 861 85 533 157 368

Z tabulky je zfejmé, Ze Cisty pracovni kapital je v celém sledovaném obdobi kladny,
coZ znamena, ze spolec¢nost ma vyssi kratkodoby majetek oproti svym kratkodobym
zavazklim. Spolec¢nost tedy disponuje ,,finan¢nim polstafem*. Vyvoj hodnot obéznych
aktiv i kratkodobych zavazku kolisa. Od roku 2013 do roku 2015 udrzuje podnik hodnotu
CPK velmi vysokou, ukazuje se zde vysoka stabilita podniku. V dalsich letech klesla
jeho hodna o vice neZ polovinu, ale potfad se jedna o velmi dobry vysledek finan¢né
zdravého podniku. Nejlepsi vysledek je zaznamenan v roce 2013, kdy se podnik
predzésobil kvilli navySeni spotfebni dané v nasledujicim roce. Nizka hodnota v roce

2016 spociva v poklesu kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht.
Investorsky pristup

-vypocita se seCtenim vlastniho kapitalu a dlouhodobého ciziho kapitalu a poté odectenim
dlouhodobych aktiv. V nésledujici tabulce jsou uvedeny vysledky vypoctu investorského

pfistupu analyzované spolecnosti.
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Tabulka & 11: Investorsky CPK (Zdroj: vlastni zpracovani)

Investorsky pristup 2013 2014 2015 2016 2017
(v tis. K¢)

Vlastni kapitél 579 187 468 371 340 762 243123 270 461
Dlouhodoby cizi kapitél 11697 20537 7561 22673 4208
Dlouhodoba aktiva 23876 21551 18172 38 737 41295
Investorsky CPK 567 008 467 357 330 151 227 059 233 374

Stejné€ jako pii vypoltu s manazerskym piistupem, | zde shledavame kladné hodnoty
v celém analyzovaném obdobi. CPK jiz nemé kolisavy trend, ale postupné klesajici.
Nejvyssich hodnot spolecnost dosahla v roce 2013, kdy nabyvala hodnot 567 008 tis. K¢.
Naopak nejnizsich s 233 374 tis. K¢ v roce 2017. Pokles je zptiisoben nartstem rezerv
a hodnoty stroje diky technickému zhodnoceni. Pfi srovnavani vysledkli manazerského
a investorského piistupu CPK si mizeme vdimnout vétsi odlisnosti v poslednich dvou

letech, kdy se ¢astky v roce 2016 lisi o 141 526 tis. K& a v roce 2017 o 76 006 tis. K¢.

Na nasledujicim grafu je znazornéno vzajemné porovnani obou pfistupti CPK.
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Graf & 6: CPK (Zdoroj: vlastni zpracovani)
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2.4  Analyza pomérovych ukazateli

V této Casti budou na zaklad¢ vybranych dat z Gcetnich vykaz vypocitdny zvolené
pomérové ukazatele. Konkrétné bude financni zdravi spolecnosti British American
Tobacco (Czech Republic), s.r.o. posuzovano dle ukazatelt likvidity, rentability,

zadluzenosti a aktivity.

2.4.1 Ukazatele likvidity

Pro posouzeni schopnosti spole¢nosti pfeménit sviij majetek na prostredky, kterymi mutize
hradit své zavazky, budou analyzovany vSechny stupné likvidity: béznd, pohotova
a okamzita.

Bézna likvidita

Informuje o tom, kolikrat obéZzna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky podniku. Vypocita
se jako podil obéznych aktiv ke kratkodobym zavazkiim. Je Zadouci, aby hodnota

ukazatele byla co nejvyssi. Doporucené hodnoty jsou 1,6 - 2,5.

Tabulka €. 12: Bézna likvidita (Zdroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Obézna aktiva 7325823 2771475 3179619 2 604 969 3450553
Kratkodobé zavazky 6 770 687 2305775 2847758 2 519 446 3293185
Bézna likvidita 1,082 1,202 1,117 1,034 1,048

Bézna likvidita se ve vSech analyzovanych letech pohybuje mirné nad hodnotou jedna,
nespliiuje tak doporucené hodnoty nad 1,6 a je podprimérna. Znamena to, ze kdyby
podnik v dany okamzik pfeménil veskera sva obézna aktiva na hotovost, véfitelé podniku
by byli uspokojeni nejméné jedenkrat ve vSech letech. Nejnizsi hodnoty 1, 034 doséahla
v roce 2016. Divodem nizké platebni schopnosti bylo sniZeni obéZzného majetku oproti
roku 2015, konkrétn¢ pokles kratkodobych pohledavek. V dalsim roce dochazi

K mirnému narastu obézného majetku, pievazné zasob zbozi.
Pohotova likvidita

Pii vypoctu pohotové likvidity vychazime z bézné likvidity, od obéznych aktiv jsou

odecteny navic zasoby. Doporucené hodnoty se pohybuji mezi 1 az 1, 5.
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Tabulka €. 13:Pohotova likvidita (Zdroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Obé&zna aktiva 7325823 2771475 3179619 2 604 969 3450553
Zasoby 5511726 371036 709 752 765371 955 037
Kratkodobé zavazky 6 770 687 2305775 2847758 2519 446 3293185

Pohotova likvidita 0,268 1,041 0,867 0,730 0,758

Pohotova likvidita spolecnosti se kromé roku 2014 nachazi pod doporuc¢enym limitem.
Aktiva spole¢nosti jsou tvofena z velké ¢asti zdsobami, které jsou pii vypoctu pohotové
likvidity vylouceny, proto mtizeme pozorovat znatelny rozdil mezi vysledky bézné
a pohotov¢ likvidity. Dtsledkem je nizka hodnota tohoto ukazatele a fakt, Ze spole¢nost
je nadmérné zasobovana zbozim. Doporu¢enou hodnotu 1 podnik piekonava jen v roce

2014, tedy pouze v tomto roce by byl podnik schopny uspokojit vétitele z obéznych aktiv.
Okamzita likvidita

Pocita se jako pomér kratkodobého financniho majetku ke kratkodobym zavazkim.
Doporucené hodnoty jsou 0,2 az 0,5.

Tabulka €. 14:Okamzita likvidita (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Pénézni prostredky 185191 619 166 823 188 760 684 1079977
Kratkodobé zavazky 6 770 687 2305775 2847758 2519 446 3293185
Okamzita likvidita 0,027 0,269 0,289 0,302 0,328

Okamzita likvidita se pohybuje v intervalu 0,027 - 0,328. Rok 2013, kdy je hodnota
ukazatele pouze 0,027 nespliiuje doporuc¢ené hodnoty. Divodem je velmi maly podil
pohotovych penéznich prostiedki a vysoké kratkodobé zavazky vii€i celnim Uradim
z potizeni kolkovych znamek. Az na tuto vyjimku spolec¢nost spliuje doporucené
hodnoty a nese rostouci trend. To znaci, Ze spolecnost vyuziva své finanéni prostiedky

efektivné a je schopna hradit své kratkodobé zavazky nejlikvidnéj$imi prostiedky.

V nasledujicim grafu je zndzornén vyvoj vSech stupnt likvidity v prabéhu jednotlivych

let.
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2.4.2 Ukazatele rentability

Rentabilita vyjadiuje vynosnost vlozeného kapitalu, tedy jak efektivné je vlozeny kapital
zhodnocovan. Vypocita se jako pomér zisku a jiné polozky z rozvahy nebo vysledovky.

Pii vypoctech budu pracovat se ziskem po zdanéni — EAT.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Tabulka €. 15:Retabilita celkovych aktiv (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita celkovych aktiv 2013 2014 2015 2016 2017

(v tis. K¢&)

EAT 356 135 271833 155 833 49 817 111441
Celkova aktiva 7361572 2 800 753 3200495 | 2788004 | 3568958
ROA 4,84% 9,71% 4,.87% 1,79% 3,12%

Rentabilita celkovych vlozenych aktiv ma kolisavy trend, dosahuje hodnot v rozmezi
od 1,79 % do 9,71 %. V roce 2016 byla hodnota vyrazné nizsi, pfi¢inou je pokles zisku
z 155833 tis. K¢ na 49 817 tis. K¢&. Pokles zisku je zplsoben vysokymi ndklady
na prodané zbozi, pficemzZ trzby spolecnosti maji rostouci trend. Nejlepsi vysledek

spole€nost zaznamenala Vv roce 2014, kdy doslo ke zlepSeni o vice neZ 50 % oproti dal§im
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rokiim. Rentabilitu tohoto roku miizeme hodnotit velmi dobfte, protoze ptesahuje oborovy

priamér o 3%. V ostatnich letech je rentabilita aktiv pomérné nizka.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tabulka ¢. 16: Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rent.abilifa vlastniho kapitalu 2013 2014 2015 2016 2017
(v tis. K¢)
EAT 356 135 271833 155 833 49 817 111 441
Vlastni kapital 579 187 468 371 340 762 243123 270 461
ROE 61,49% 58,04% 45,73% 20,49% 41,20%

Rentabilita vlastniho kapitalu dosahuje velmi vysokych hodnot, coz je pozitivni fakt
pro vlastniky a investory spole¢nosti. Nejlepsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2013,
kdy prinesla kazda 1 K¢ kapitalu 61,49 % vytvoteného zisku. VSechny ukazatele
rentability jsou navazany na vysledek hospodateni, a proto vidime opét nejnizsi hodnotu
Vv roce 2016, kdy doslo k jiz zminovanému poklesu zisku. Hodnoty ukazatele ROE jsou
vy$$i, nezZ hodnoty ROA, coZ vypovida o efektivnim vyuziti cizich zdroji. MiiZeme fici,

ze vlastni kapitél spolecnosti ptfinasi dostate¢né velky vynos.
Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Tabulka €. 17: Rentabilita celkového investovaného kapitalu (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita celkového

investovaného kapitalu 2013 2014 2015 2016 2017

(v tis. K¢)
EAT 356 135 271833 155 833 49 817 111 441
Dlouhodoby kapital 584 600 468 371 340 762 243 123 271538
ROCE 60,92% 58,04% 45,73% 20,49% 41,04%

Rentabilita celkového investovaného kapitalu ma téméft stejny pribeh jako ROE, protoze
spoleCnost témét nevyuzivd dlouhodobé cizi zdroje a pii vypoctu do jmenovatele
zapocitavame jak dlouhodobé zdroje vlastni tak i cizi. Dlouhodobé zavazky spole¢nost
eviduje pouze v prvnim a poslednim analyzovaném roce, ale ¢astka je tak nepatrna,
ze rentabilita se zménila jen o desetinu procent. V roce 2013 se zvysila 0 0,43% a v roce

2017 se snizila 0 0,16 %.
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Rentabilita trzeb (ROS)

Tabulka ¢. 18: Rentabilita trzeb (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita trzeb (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016 2017
EAT 356 135 271 833 155 833 49 817 111 441
Trzby 11 435 149 11789016 12516 787 13522 399 14 923 190
ROS 3,11% 2,31% 1,24% 0,37% 0,75%

Ukazatel vyjadiujici trzni aspéSnost firmy nedosahuje dobrych hodnot. Spole¢nost sice
eviduje vysoké rostouci trzby, ale zaroven ma i vysoké ndklady na proces prodeje zbozi
a tim klesa zisk. Prvni ¢tyfi roky ma rentabilita klesajici trend a poté zaznamenala lehky
nariist diky zvySenému vysledku hospodateni. Nejlepsi vysledek je vroce 2013
s rentabilitou 3,11 %. To znamena, Ze 1 K¢ trzeb vytvoii asi 0,0311 koruny provozniho

vysledku hospodafteni.
Rentabilita nakladi (ROC)

Jedna se o doplnkovy ukazatel k rentabilité trzeb. Vypocita se, kdyZ od hodnoty jedna
odecteme hodnoty ukazatele ROS.

Tabulka €. 19: Rentabilita naklada (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Nakladovost 2013 2014 2015 2016 2017

ROC 96,89% 97,7% 98,76% 99,63% 99,25%

Rentabilita nakladi dosahuje extrémné vysokych hodnot v intervalu od 96,89 %
do 99,63 %. Plati, Ze ¢im je hodnota ukazatele niz$i, tim lepSi ma podnik hospodatsky
vysledek. Proto je ristovy trend ukazatele spole¢nosti negativni. Nejnizs$i nadkladovost

vysla v roce 2013, kdy lze fici, ze 1 K¢ trzeb tvoii 96,89 % naklada.
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2.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatelé¢ zadluzenosti vyjadiuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani

majetku. Davaji do poméru jednotlivé zdroje kryti s celkovymi aktivy podniku.
Celkova zadluZenost

Tabulka €. 20: Celkova zadluZenost (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2014 2015 2016
Cizi zdroje 6 782 385 2326 313 2855319 2542119 3297 393
Cekova aktiva 7361572 2800 753 3200 495 2788004 3568 958
Celkova zadluZenost 92,13% 83,06% 89,21% 91,18% 92,39%

Celkova zadluzenost je ve sledovaném obdobi zna¢né vysoka. Doporucené hodnoty
tohoto ukazatele by se mély pohybovat mezi 30 — 60 %. Firma ale dosahuje zadluzenosti
vintervalu 83,06 % — 92,39 %. Takto zvolena strategie podniku piedstavuje riziko
pro vétitele a spolecniky. Pokud by chtéla spolecnost pozadat o uvér pii tak velké mife
zadluzenosti, byl by trocen velmi vysokym urokem. Cizi zdroje v roce 2013 tvotily

92,13 % celkovych aktiv, v dal§im roce se ukazatel snizil 0 9,07 %. Od roku 2014 nese
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ukazatel rostouci trend, coz je negativni protoze podnik zvySuje svou finan¢ni nestabilitu.

Na celkové zadluzenosti se nejvice podili kratkodoba zadluzenost.

Kratkodoba a dlouhodoba zadluZenost

Tabulka €. 21: Kratkodoba a dlouhodoba zadluZenost (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2014 2015 2016
Kratkodoba zadluZenost 92,06% 83,06% 89,21% 91,18% 92,36%
Dlouhodoba zadluZenost 0,07% 0% 0% 0% 0,03%

Kratkodoba zadluZenost ma hlavni podil na celkové zadluZenosti v analyzovaném
obdobi. Jeji vyvoj vroce 2014 klesl 292,06 % na 83,06 %. Poté spolecnost svou

zadluzenost zvySovala, az dosahla svého maxima v roce 2016 s hodnotou 92,36 %.

Dlouhodobé zadluZenost je nenulovéa pouze v prvnim a poslednim analyzovaném roce.
V prvnim roce tvoii 0,07 % s ¢astkou 5 413 tis. K¢ a v poslednim roce 0,03 % s ¢astkou

1 077 tis. K¢ na celkovych aktivech.

Celkova zadluzenost
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Graf ¢&. 9: Celkova zadluZenost (Zdoroj: vlastni zpracovani)
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Urokové kryti

Tabulka ¢&. 22: Urokové kryti (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
EBIT 504 306 382 240 228 902 138 536 191 800
Nékladové troky 31113 40577 4797 18 285 7562
Urokové kryti 16,2 9,4 47,7 7,6 254

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat je vytvofeny zisk vétsi nez urokové platby. Doporucena
hodnota tohoto ukazatele je minimalné 3, coz podnik spliuje ve vSech letech
nckolikandsobné. Za bezproblémovou je povazovana hodnota 8, které bylo dosazeno
ve vSech letech kromé roku 2016, kdy vyrazné klesl vysledek hospodaieni. Nejlepsi
hodnota 47,7 je v roce 2015 za ptispéni velkého poklesu nakladovych trokt z ¢astky
40 577 tis. K¢ na ¢astku 4 797 tis. K¢&. Vzhledem k dobrym vysledkim ukazatele mizeme

zZ tohoto hlediska podnik povazovat za bezproblémovy.

Koeficient samofinancovani

Tabulka €. 23: Koeficient samofinancovani (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 579 187 468 371 340 762 243123 270 461
Celkova aktiva 7361572 2800 753 3200 495 2788 004 3568 958
Koef. samofinancovani 8% 17% 11% 9% 8%

Koeficient vyjadiuje, v jak velké mife se vlastni kapital podili na financovani podniku.
Zvysledki je patrné, ze podnik k financovani vyuziva vlastni zdroje minimalné.
Doporucuje se minimalni hodnota ukazatele 30%, idealné kolem 50%. Z divodu vysoké
kratkodobé zadluzenosti, spolecnost vykazuje nizky podil vlastniho kapitalu. Ukazatel

ma kolisavy trend s nejvyssi hodnotou v roce 2014 a to 17%. Pii¢inou zde neni navySeni

hodnoty vlastniho kapitalu, ale snizeni hodnoty aktiv. Podnik je finanéné zavisly.
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2.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vypovidaji o intenzité vyuziti celkového majetku. Pométuji se mezi
sebou polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Dle doporuceni by méla byt minimalni

hodnota ukazatele jedna.

Obrat celkovych aktiv

Tabulka €. 24: Obrat celkovych aktiv (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Tiby 11435149 | 11789016 |12516 787 13522 399 14 923 190
Celkova aktiva 7361572 2800 753 | 3200495 2788004 3568 958

OI())rl;::;L )celkovych aktiv (pocet 155 421 3,91 4,85 418

Vyvoj obratu celkovych aktiv je nelinearni, hodnoty stidave klesaji a stoupaji. Ve vSech
letech jsou hodnoty nad doporuéenou hodnotou v intervalu od 1,55-4,85, coz znaci,
ze podnik sva aktiva vyuziva efektivné. V roce 2016 je hodnota nejptiznivéjsi a vyjadiuje,
ze podnik béhem roku pieménil své aktiva 4,85krat v trzby. ZvySeni ukazatele

je vyvolano poklesem hodnoty aktiv a navySenim trzeb v daném roce.

Obrat stalych aktiv

Tabulka €. 25: Obrat stalych aktiv (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Trby 11435149 | 11789016 |12516787 | 13522399| 14923190
Stél4 aktiva 23876 21551 18172 38737 41295

ot?:z’,‘rtistélyCh SR etes 478,94 547,03 688,80 349,08 361,38

Obrat stalych aktiv n€kolikandsobné& pievysuje obrat celkovych aktiv z divodu nizké
hodnoty dlouhodobého majetku. Ukazatel vykazuje vysoké hodnot, proto mizeme uvést,
ze spole¢nost vyuziva efektivné své stroje a budovy. Ve sledovanych letech 2016-2017
je vidét znaény pokles, za ktery mize zvySeni hodnoty dlouhodobého majetku
a tim 1 navySeni fixnich nakladd. S pofizenim dlouhodobého majetku rostou i trzby,

ale navySeny podil dlouhodobého majetku nevyprodukuje tak efektivné zisk

61



jako v predchozich letech. Zukazatele vypliva, ze vroce 2016 zjedné koruny
dlouhodobého majetku podnik vytvotil 359,08 K¢ trzeb.

Doba obratu zasob

Tabulka €. 26: Doba obratu zasob (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Zasoby 5511726 371036 709 752 765 371 955 037
Trzby 11435149 11789016 |12516787 |13522399 14 923 190
Doba obratu zasob (dny) 175,93 11,49 20,70 20,66 23,36

A4

Nejvyssi doba obratu zasob byla v roce 2013, kdy podnik drzel zasoby necelych 176 dni.
Tato hodnota je piili§ vysoka a podnik by m¢l 1épe vyuzivat svoje zasoby. Zbyte¢né vaze
finanéni prostfedky a vznikaji velké ndklady na skladovéani. V obdobi 2014-2017
spole¢nost zna¢né snizila své zasoby a v podniku nebyly vazany déle nez mésic.

Doba obratu pohledavek

Tabulka €. 27: Doba obratu pohledavek (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Kratkodobé pohledavky 1628 906 1776392 | 1628277 1056 154 1391 249
Trzby 11435149 | 11789016 | 12516787 | 13522 399 14 923 190
Doba obratu pohledavek (dny) 51,99 55,00 47,48 28,51 34,03

Pro podnik je zadouci klesajici trend ukazatele S co nejkrat§im intervalem splatnosti
pohledavek. Pti vysokych hodnotach ukazatele hrozi firmé riziko nesplaceni pohledavek,
nebo tvorba dodate¢nych nédkladli na vymahani pohledavek. Ve sledovaném obdobi
se majetek ve form¢ pohledavek nachazi maximalné 55 dni a minimélné 28,51 dni.
K mirnému poklesu doslo v roce 2015 o 7,52 dni a k vyznamné&j$imu hned nasledujici

rok o 18, 97 dni.
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Doba obratu zavazka

Tabulka ¢. 28: Doba obratu zavazkii (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
Kratkodobé zavazky 6 770 688 2305776 2847758 2519 446 3293185
Triby 11435149 | 11789016 12 516 787 13522 399 14 923 190
Doba obratu zavazki (dny) 216,11 71,39 83,04 68,01 80,55

Z bilance mezi dobou obratu pohledavek a zavazki vyplyva pozitivni fakt, Zze pohledavky

jsou podniku splaceny za méné dni, nez podnik splaci své zavazky. V prvnim

analyzovaném roce podnik neplatil své zavazky 216,11 dni, po tuto dobu de facto

vyuzival bezplatny obchodni tvér, coz je pro podnik pomérné vyhodné, ale pro obchodni

partnery se muze jevit spoleCnost jako nespolehliva. V roce 2014 ukazatel Klesl

0 144,72 dni a v dalsich letech ma kolisavy trend s mirnymi vykyvy okolo 10 dni.
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Graf ¢. 10: Vyvoj dob obratt (Zdoroj: vlastni zpracovani)
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2.5 Analyza soustav ukazatela
Jako zastupce ukazateli bonitniho modelu jsem zvolila Kralickiv Quicktest

a jako zastupce bankrotniho modelu Index duvéryhodnosti INO5 a Altmanovo Z — score.

2.5.1 Kiralickav Quicktest

Vypocet vychazi z algoritmu, ktery je uveden na strené 30 V teoretické ¢asti. Nasledujici

tabulka obsahuje vychozi hodnoty vSech ¢tyf ukazatell pro jednotlivé roky.

Tabulka €. 29: Ukazatele Quicktestu (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
R1 0,08 0,17 0,11 0,09 0,08
R2 -9,60 3,39 3,50 39,26 5,19
R3 0,07 0,14 0,07 0,05 0,05
R4 -0,06 0,04 0,05 0,00 0,03

Dalsi tabulka ndm zndzortiuje bodové hodnoceni jednotlivych ukazatell a jejich priamér.

Tabulka €. 30: Bodové hodnoceni ukazeteli Qicktestu (Zdoroj: vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017
R1 (body) 1 2 2 1 1
R2 (body) 0 1 1 4 2
R3 (body) 1 3 1 1 1
R4 (body) 0 1 1 1 1
Primér 0,5 1,8 1,3 1,8 1,3

Pokud podnik dosahuje hodnoty 3 a vice, tak jej povaZujeme za velmi dobry.
To se podniku bohuzel nepodafilo Vv Zddném roce. Nejhlife si podnik stoji v roce
2013, kdy se s prumérnou hodnotu 0,5 bodu fadi mezi slabé podniky. Podnik si vedl
Spatné vlivem ukazatele R2 a R4. Spole¢nost v tom roce u téchto ukazatelti vykazovala
zaporné cash flow s ¢astkou 687 118 tis. K¢, a proto nam i ukazatele vySly v zaporu.
Od roku 2013 se podnik pohybuje stfidave s niz§im a vys$im primérem. Celkovy pramér

za celé sledované obdobi je 1, 8 bodu coZ fadi spole¢nost mezi primérné podniky.
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Kralickuv Quicktest
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Graf ¢&. 11: Kralickuv Quicktest (Zdoroj: vlastni zpracovani)

2.5.2 Index davéryhodnosti IN

Pii vypoctu tohoto indexu vychazim ze vzorce uvedeného na strané 32. V tabulce niZze

jsou vysledné hodnoty indexu pro jednotlivé roky.

Tabulka €. 31: Index diivéryhodnosti IN05 (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017

INO5 1,159 2,261 3,449 1,985 2,533
Spodni mez (Zbankrotuje) 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
Horni mez (Nezbankrotuje) 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6

Spolecnost se nachazi v Sedé zon€ pouze v roce 2013 a nelze urcit, zda podnik hodnotu
tvofil ¢i nikoliv. V ostatnich letech se spole¢nost nachazi v dobré finan¢ni situaci
nad hranici $edé zony. Sed4d zona je vintervalu od 0,9 do 1,6. Index ma v obdobi
2014-2015 rostouci trend a nachazi se nad horni mezi, coz znaci stabilitu spolecnosti
majetku, konkrétn¢ kratkodobych pohledavek a nartstem nakladovych urokt. Naopak
nejlépe byl podnik hodnocen v roce 2015 diky shizeni nakladovych trok o 113%.
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V poslednim roce dochazi k naristu zapti¢inéného roustoucimi vynosy a opétovnému

poklesu nékladt. Celkové mizeme podnik hodnotit jako finan¢né silny.

V grafu nize jsou znazornény vysledky vypoctu indexu INO5 spolu s ohrani¢enim horni

a dolni meze.
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Graf ¢. 12: Index IN 05 (Zdoroj: vlastni zpracovani)

2017

Pro vypocet Z - score jsem pouzila variantu pro ostatni podniky podle vzorce uvedeného

na stran¢ 33. V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty ukazateltt X1 az X5, které jsou

posléze dosazeny do vysledné rovnice Z — score.

Tabulka €. 32: Z - score (Zdoroj: vlastni zpracovani)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017
X1 0,08 0,17 0,10 0,03 0,04
X2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X3 0,07 0,14 0,07 0,05 0,05
X4 0,03 0,07 0,06 0,07 0,08
X5 1,55 421 3,91 485 4,18
Z - score 1,73 4,59 4,14 5,00 4,35
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Podnik se béhem celého analyzovaného obdobi nenachazi v ohrozeni. V prvnim roce
s hodnotou 1,73 se nachazi v neutralni zoné. Dalsi roky se podnik nachéazi nad hodnotou
2,7 coz zna¢i dobrou finanéni situaci. Nejvy$$i hodnoty 5 dosahuje Vv roce
2016, kdy je také rizoko bankrotu nejnizsi. Nejvétsi vahu na vyslednou hodnotu Z — score
ma ukazatel X5, ktery znac¢i obrat aktiv. U tohoto ukazatele podnik dosahuje velmi
dobrych vysledkt. Nulovou hodnotu vykazuje ukazatel X2, protoze podnik nevykazuje

nerozdéleny hospodaisky vysledek minulych let.
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Graf ¢&. 13: Z - score (Zdoroj: vlastni zpracovani)
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2.6  Zhodnoceni finan¢ni analyzy

Z horizontalni a vertikalni analyzy Spolecnost British American Tobacco (Czech
Republic), s.r.o. bylo zjisténo, Ze celkova bilan¢ni suma ma kolisavy trend. Spole¢nost
nevlastni velké mnozstvi dlouhodobého majetku a disponuje pievazné ob&Zznymi aktivy,
coz je vzhledem k pfedmétu podnikani pochopitelné. V roce 2013 tvofily zasoby zbozi
témer 75 % aktiv, ¢imz podnik reagoval na planované navySeni spotiebni dané
a predzasobil se. V dalSich letech se podil zasob snizil a podnik zaznamenal mirny narast

kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahd.

V roce 2016 podnik dosahoval nejhorsich vysledki za celé sledované obdobi. Spole¢né
s ristem nakladd byl zaznamenéan pokles téméf u vSech polozek aktiv, coz se odrazilo
Vykazu zisku a ztraty je patrny pozitivni narist trzeb, avSak néklady rostou rychlejSim

tempem a dochazi tak ke snizovani zisku.

Pro rozvoj a financovani spolenost vyuziva kratkodobé zavazky. Uréitd mira
zadluzenosti je vyhodna, protoze cizi zdroje jsou méné nakladné nez vlastni. Zadluzenost
podniku BAT je enormné vysoka s podilem okolo 90 % z celkového kapitalu, tu tvofi
kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht a danové zavazky. Takto velka zadluzenost
neni pro spole&nost hrozbou, nebot’ spole¢nosti BAT CR poskytuje avéry pouze Givérova
spolecnost B.A.T. International Finance, p. 1. c., na zdklad¢ skupinové smlouvy

o finan¢nich produktech.

Vyvoj CPK ma az na posledni rok klesajici pribéh, u kterého se viak neda piedpokladat
negativni vliv na fungovani podniku. Jeho hodnoty se pohybuji velmi vysoko, coz svédci

o tom, Ze Spole¢nost disponuje finan¢nim polStafem.

Vzhledem k velkému podilu kratkodobych zavazki si podnik v oblasti likvidity
a solventnosti nevedl piilis dobfe. Nejlépe hodnocenym ukazatelem je okamzita likvidita,
ktera kromé prvniho roku splituje doporucené hodnoty. Hodnoty pod optimalnim rozmezi
se vyskytuji u bézné a pohotové likvidity. Nicméné spoleCnost je Clenem
Stfedoevropského klastru BAT, a proto by pfi problémech s likviditou mohla pozadat

o pomoct nékterou ze sesterskych spolecnosti.

68



Rozbor ukazatele rentability nepfinesl pfili§ uspokojivé vysledky. Rentabilita celkovych
aktiv presahovala oborovy pramér pouze v roce 2014, v ostatnich letech byla jeji hodnota
pomérné nizka. Naopak rentabilita vlastniho kapitalu a celkového investovaného kapitalu
ptinesla velmi dobrou ziskovost, vyjimaje poslednich sledovanych let, kdy nesla
nezadouci klesajici trend. Za pozitivni Ize povazovat skutecnost, ze ROE ptfevysuje ROA,
z ¢ehoz vyplyva, ze spolecnosti se dafilo efektivné vyuzivat cizi zdroje. Rentabilita trzeb
je pod oborovym priimérem, coz znaci, zZe jsou ceny za zbozi pomérné nizké a naklady
prili§  vysoké. Ve vSech wukazatelich rentability je na tom nejhur

jiz zminovany , kriticky* rok 2016.

V oblasti aktivity dochéazi k pozitivnimu vyvoji. Spole¢nost ma nastavenou velkou
Casovou prodlevu mezi platbou pohledavek a splacenim zavazkt. Doba obratu
pohledavek je nizsi nez doba obratu zadvazkl, to ma pozitivni vliv na bezplatné vyuzivani
cizich zdroji. Vytknout mizeme zvysujici se dobu obratu zasob, kdy spole¢nosti vznikaly

veétsi naklady na skladovani.

Bankrotni modely predikuji, Ze podnik neni ohrozen bankrotem ani finan¢ni tisni. V Sedé
z6né, kdy nemtizeme urcit, jestli podnik k bankrotu spéje ¢i nikoliv, se nachéazel pouze
vroce 2013. V ostatnich letech je financni situace uspokojiva. Altmanovo Z-score
vykazuje vétsi stabilitu, naopak u Indexu IN dochdzi k velkym néarGstim a poklestim.
Index IN je stanoven piimo pro obor podnikani, a pokud podnik nedosahuje stejného
vyvoje s danym oborem, tak muzou vznikat tyto rozdily. Bonitni model Kralickova
Quictestu vyhodnotil podnik v prvnim roce jako slaby. V dalSich letech se setkavame
s kolisdnim hodnot, vzdy se ovSem drZi na Grovni primérmého podniku. Kazdy model
vyhodnotil finan¢ni situaci podniku s malymi rozdily, coz je dano skladbou dil¢ich

ukazatell, které jsou v jednotlivych modelech pouzity.

V souhrnu hodnotim spole¢nost British American Tobacco (Czech Republic), s.r.o. jako
prosperujici podnik generujici ekonomicky zisk bez hrozby bankrotu pro nésledujici

roky. Pozitivni roli hraje také neustale se zvySujici trzni podil podniku.
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

Na zaklad¢ provedené analyzy vyplynula skutecnost, ze ndklady spolecnosti rostou
rychlejsim tempem nez jeji vynosy. Dalsi slabinu vidim v rentabilite trzeb,
kterd za posledni roky klesa a pohybuje se pod 1 %, kdezto rentabilita hlavniho
konkurenta, spole¢nosti Philip Morris se pohybuje nad 20 %. Proto budou navrhy
formulovany pro optimalizaci nakladi a zvySeni rentability trzeb. Nejjednodussim
zpusobem jak docilit vy$$i marze je navySeni ceny nabizenych vyrobka. S ohledem
na velmi konkuren¢ni prostfedi, které tabakovy primysl bezpochyby je a citlivost
spotiebitele na cenu, neni navySeni piili§ dobrym feSenim, proto se nabizi jako jedna

Z moznosti zavedeni nového produktu na trh.
e Zavedeni nového produktu

V poslednich letech roste poptavka po ndhrazkach klasickych tabakovych produkti,
jako jsou elektronické cigarety. Spotfeba klasickych cigaret v Cesku setrvaéné klesa
0 2% a zaroven dochazi kjejich vétsi danové zatizenosti, proto hledaji tabakové

spole¢nosti jina feSeni, jak uspokojit poptavku zakaznika.

Jednou z uspésnych alternativ se ve svété staly vaporizéry. Matetska spole¢nost BATu
koupila v roce 2017 Reynolds American Inc., a BAT se tak stal nejvyznamnéjSim

svétovym vyrobcem elektronickych cigaret, které prodavaji pod znackou Vype.

Produkt Vype sklizi aspéch v sousednim Polsku, a proto prediku;ji jeho tspéch v pripadé
zavedeni na Cesky trh. Vype se nefadi mezi tabdkové vyrobky a neni tak zatizen spottebni
dani. Minimalni spotfebni dan z krabicky cigaret ¢ini 52 K¢ a moZzny zisk pro vyrobce
se pohybuje okolo 18 K¢ na krabicku. Vype podléha pouze 21 % DPH. Jeho cena
se Vv zahrani¢i pohybuje okolo 550 K¢, ndklady na vyrobu obvykle ¢ini okolo

17 %. Spolec¢nosti tak vznika podstatné vyssi zisk z prodeje.

Na trhu se mtize udrzet diky nizsi cen¢ pro spotiebitele. Naklady odpovidajici spotiebe
30 kusti krabi¢ek mésicné jsou u Vype primérné 400 K¢ mésicné. DalSim benefitem

je méné Skodlivé uzivani.
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Ocekavané naklady

S uvedenim nového produktu na ¢esky trh se poji licen¢ni poplatky vlastnikiim obchodni
zna¢ky za pouzivani této znacky spole¢nosti BAT CR. Licenéni poplatky predstavuji
5% z cistého obratu za danou znacku. Nedilnou soucasti pii zavedeni nového produktu
na trh je podpora prodeje. Néklady na podporu prodeje tvoii propagacni materidly,
honoratre obchodnikiim za umoznéni propagace, honorare reklamnim agenturam, naklady
na propagaci znaCky v misté prodeje. Pifed zpuSténim prodeje je potfeba se zaméiit
na vzdélani maloobchodnikii a prodavacek, které by mély dobte znat vSechny benefity
produktu. Je potieba si uvédomit, ze na znalostech prodavacek a jejich postoji k produktu
pfi prodeji znacné zélezi. Za zvaZeni stoji motivace prostiednictvim finanéni odmény
nebo odmény ve formé riznych produkti pti aktivnim prodeji. Se zavedenim nového

produktu se spole¢nosti zvysi zasoby zbozi a s tim i spojené naklady na skladovani zbozi.
Ocekavany prinos

Ziskani nové skupiny vérnych zakaznikG. Prechod stavajicich spotiebitelt,
ktefi jiz nechtéji pouzivat neznackové naplné s nejasnym obsahem. Rust trzeb z prodeje

a s tim spojené navyseni zisku, které se projevi az po uplynuti urcité doby, kdy se plné

uhradi vynalozené naklady.

Tabulka €. 33: Kalkulace nového produktu (Zdroj: vlastni zpracovani)

Prodejni cena Vype 550 K¢
Naklady 93,5 K¢
Licen¢ni poplatek 27,5 K¢
DPH 1155 K¢
Mozny zisk z 1ks 313,5 K¢

e Zajisténi plynulych dodavek v HORECA

Propagace tabakovych vyrobkl podléha pfisné regulaci ze strany statnich organt.
Povolena je reklama v miste prodeje tabdkovych vyrobkd, které se BAT snazi maximalné
vyuzit prostiednictvim propagace produktii hosteskami, kdy hostesky nabizi
propagovany produkt s nabidkou odmény za jeho nakup. Podnik mé z hlediska dodavky
svych produktli rozdéleny trh na oblast RETAIL (obchodni fetézce, Cerpaci stanice,
velkoobchody, maloobchody a trafiky) a HORECA (hotely, restaurace, kavarny a bary).
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V oblasti trhu HORECA spole¢nost nema zajistén plynuly odbyt svych vyrobki.
BAT ma s podniky z HERECA uzavienou smlouvu o zprostfedkovani prodeje. Nastavaji
vSak i situace, kdy provozovny nedisponuji zadnymi naskladnénymi podnikovymi
produkty, nebo zaméstnanci nejsou ochotni zbozi doplnit a radéji zakaznika uvedou
v omyl o jeho dostupnosti. Spole¢nosti tak vznikaji uslé prodeje a neucelné vynalozené
naklady spojené se zajisténim propagujicich hostesek, kdy hostesky do porvozovny

dochazi, ale nemaji zakazniklim co nabizet.

V ramci zachovani dobrych obchodnich vztahti navrhuji danou situaci fesit zvySenim
motivace zameéstnancll provozovny, konkrétné pak obsluhy. Motivaci zaméstnancl
bych posilovala formou tymové soutéze, kdy odménou by byly vyhry v podobé
zajimavych zazitkd, které ziskd pro své zaméstnance smluvni provozovna s nejvyssim
prodejem firemnich produktii. Propagace je soustiedéna pievazné na bary a vecerni
podniky, které se vétSinou vyznacuji mladym pracovnim kolektivem s dobrymi
ptatelskymi vztahy. Podobné zazitkové akce potradané spolecnosti pfi predstaveni nového
produktu se u zaméstnancti provozoven teési velké oblibé. Proto se domnivam,
ze motivace v podob¢ zajimavého spole¢ného zazitku bude efektni. Obsluha v podnicich
si diky tomu vytvofi navyk k automatickému dopliiovani zbozi a vybuduje si pozitivni

vztah k dané znadce.

Spolecnosti vzniknou nové ndklady odpovidajici cené zazitku, ale zaroven vzrostou
prodeje. Za hlavni benefit mého doporuceni muzeme pokladat snizeni netcelné

vynalozenych naklad na propagaci hostesek pti nemoznosti prodeje.
e SniZeni nakladii na dopravu hostesek

Jak jiz bylo feCeno vySe, spoleCnost maximalné vyuziva propagaci prostfednictvim
prodeje svych produkti hosteskami. Aktudln€ zaméstnava dve sté¢ hostesek pracujicich
na kampanich v ramci oblasti trhu RETAIL, ¢i HORECA. Tato aktivni podpora prodeje
spolecnosti piinasi nemalé naklady, pfi¢emz jednu z moznosti ispory vidim ve snizeni

nakladii na dopravu.

Stavajici proces je nastaven tak, ze si hosteska palivo obstarava z vlastnich finan¢nich
prostiedkll za béznou trzni cenu pro spotiebitele. Na konci mésice si do mzdové tabulky

vykaze pocet ujetych kilometrii, za které BAT obstarava financni nahradu v podobé
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6 Kc&/km. Tento zplsob dopravy hostesek firmé nepiindsi zadné financni Uspory.

Je administrativné i Gc¢etné nakladny.

MozZnosti pro zlepSeni stavajiciho procesu by pro firmu mohlo byt uzavieni dohody
s poskytovatelem tankovacich karet. Karty poskytuji drzitelim bezhotovostni tthradu
a tim 1 jednodussi a prehledné&jsi spravu vydaji. Tito poskytovatelé nabizi sit’ Cerpacich
stanic s mnozstevnimi slevami. Hlavnim benefitem jsou vyhodné&jsi ceny paliva ptipadné

moznost ¢erpat za plosSnou cenu na vSech Cerpacich stanicich v siti.

Nakupovat PHM je mozné prostiednictvim karet CCS, kdy odbératelé Ccerpaji
PHM u libovolné €erpaci stanice. Dal§i moznosti jsou stani¢ni karty, kdy odbératel ¢erpa

PHM u vybranych ¢erpacich stanic.

Pti rozhodnuti kterou kartu ze dvou vySe zminénych zvolit jsem zvéazila vSechny vyhody

a nevyhody popsané v tabulce nize.

Tabulka €. 34: Vyhody a nevyhody CCS karty a stani¢ni (Zdroj: vlatsni zpracovani)

CCS karta Stanicni karta

Vyhody e  ZaloZenizdarma e  Zalozeniivedenizdarma

e  Stanoveni denniho limitu

e  Plosnacena

. Akceptace na 4800 prodejnich mistech vyuctovani jednou mési¢né

e Souhrnny ptehled o nakupech, darovy doklad
s rozpisem DPH v tisténé i elektronické

e  Bezplatné obdrZeni

za celou spolec¢nost

podobé . 2-3 % sleva z ceny
e  Pfistup k online portalu pro okamzitou
kontrolu
e  GPS monitoring vozl
Nevyhody e  Mési¢ni poplatky za vedeni e  Poutzitelnost jen v uzavieném

e Prvotni zaloha 5000-10000 K¢ na kartu systému daného Fetézce

. Nemoznost okamzité

kontroly

CCS Kkarta piinasi prvotni naklady ve form¢ zalohy a také mési¢ni poplatky za vedeni,
které se pohybuji okolo 130 K¢. Naopak zakladni sluzby, jako je vedeni karty, zasilani
elektronickych faktur jsou u stani¢ni karty zcela zdarma. Nenabizi sice tolik sluzeb
jako CCS karta, ale s vyhodami které nabizi, je zajimavou moznosti jak snizit naklady
na dopravu hostesek. BAT ma sviij systém, ve kterém pomoci GPS vidi okamzitou
polohu hostesky prostfednictvim pracovniho tabletu, proto by sluzba GPS monitoring

vozl, dostupna pii vyuZziti CCS karty, byla pro firmu zbyte¢na. Hostesky vZdy na konci
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pracovniho dne vyplni v aplikaci report, kde zadavaji i pocet najetych km, které
si spole¢nost muze ovétit pomoci GPS monitoringu v aplikaci. Dal§im divodem je fakt,
ze promoakce probihaji ve velkych méstech, kde se nachazi Siroka sit” Cerpacich stanic.
Pro hostesku pak nebude problém odebirat PHM u spole¢nosti, jako jsou napiiklad OMV,
BENZINA, Shell.

Pro kalkulaci uspory nakladi jsem si zvolila stani¢ni karty BENZINA Tank Karta
BUSINESS, které poskytuji 3% slevu z celkové ceny pohonych hmot. Vychazela jsem

Z cen benzinu v Brné.

Tabulka €. 35: Kalkulace cen benzinu (Zdroj: vlastni zpracovani)

Cenall Priimérna cena Primérna
PHM pfi najeti Uspora pti najeti
100 km pfi 100 km pfi
spotiebé 8 I. spotiebé 8 I.
BéZné Cerpani benzinu v siti BENZINA 32, 50 K¢ 260 K¢ 0 K¢
Cerpéni benzinu s kartou BENZINA 31, 52 K¢ 252, 16 K¢ 7, 84 K¢
Cerpani benzinu u nejlevnéj$iho konkurenta na trhu 31, 90 K¢ 255,20 K¢ 4, 80 K¢

V tabulce jsou prezentovany ceny benzinu pii Cerpani se stanicni kartou BENZINA
a bez. Pro srovnani jsem uvedla i ceny nejlevnéjsiho konkurenta, u kterého mtize hrozit
riziko nekvalitnich PHM. Ze zpracovaného prikladového vzorku vyplyva, Ze pii zavedeni
stani¢nich karet BENZINA firma uSetti 7, 84 K¢ na 100 km oproti béZnym cenam

pohonych hmot a 4, 80 K¢ na 100 Km oproti cendm pfi ¢erpani u levnéjs$iho konkurenta.
Ocekavané naklady

Zavedeni stani¢nich karet pti vyuziti zédkladnich sluzeb spole¢nosti nevzniknou Zadné
nové naklady. Sluzba nabizi i fadu placenych sluzeb, jako je zasilani danového dokladu
postou, pokud by spole¢nosti nestacila fakturace emailem atd. Nicméné pro optimalizaci

nakladl na dopravu neshledavam zadnou ze zpoplatnénych sluzeb jako potiebnou.
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Ocekavany prinos
Zavedenim stani¢nich karet podnik nejenze snizi své naklady, ale také usetii Cas jak

hosteskam, které nejsou nuceny vykazovat zaznamy o pocétu najetych kilometru, tak

ucetnim, pro které zavedeni predstavuje zjednoduseni administrativy.
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ZAVER

Cilem této bakalaiské prace bylo zhodnotit finan¢ni zdravi spole¢nosti British American
Tobacco (Czech Republic), s.r.o. v ¢asovém horizontu 2013 — 2017 a formulovat navrhy

na zlepSeni v problémovych oblastech.

V prvni ¢asti jsem se vénovala teoretickému vychodisku, ve kterém byl definovan pojem
finan¢ni analyza. Néasledné byli predstaveni uzivatelé financni analyzy, jeji zdroje
informaci a dale byly popsany vybrané metody (horizontalni a vertikalni analyza rozvahy
a vykazu zisku a ztrat, ukazatelé likvidity, zadluzenosti, aktivity, rentability a vybrané

bankrotni a bonitni modely).

V dalsi ¢ésti jsme se podrobné sezndmili s analyzovanou spolecnosti, jejim predmétem
podnikéani, organizacni strukturou, konkurenty, hlavnimi dodavately a odbérately.
Nasledné¢ byly na zékladé teoretickych poznatkli provedeny vypocty jednotlivych

ukazateld, popsan jejich vyvoj a shrnuto celkové zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti.

Vysledky jednotlivych ukazateli se staly vychodisky pro posledni ¢ast prace,
kde byly formulovany doporuceni a navrhy na zlepSeni situace. Hlavni problém méla
spole¢nost s rustem nakladi a nizkou rentabilitou trzeb, kde navrhuji fesit situaci
sniZzenim nékladl na dopravu, zavedenim nového produktu na trh a zajiSténim plynulych

dodavek zbozi.

Timto povazuji cil prace za splnény.
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Ptiloha 1: Rozvaha spole¢nosti British American Tobacco (Czech Republic), s.r.o. za

obdobi 2013 az 2017

Pohledvky za upsang zékladni kapital -----

1. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
2. Ocenitelna prava
2.1. Software 1630 1312 623 367 411
2.2. Ostatni ocenitelna prava
3. Goodwill
4. Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonceny
5. DNM
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
5.1. majetek

5.2. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

1. Pozemky a stavby

1.1. Pozemky

1.2. Stavby

2. Hmotné movité véci a jejich soubory 22 246 20 249 17 549 37751 40 265
3. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

4. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek

4.1. Péstitelské celky trvalych porostil

4.2. Dospéla zvifata a jejich skupiny

4.3. Jiny dlouhodoby hmotny majetek




Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonc¢eny

5% DHM 0 0 0 619 619
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny

5.1. majetek

5.2. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 619 619

B. 1l Dlouhodoby finanéni majetek

1. Podily - ovladand nebo ovladajici osoba
Zapujcky a Gvery - ovladana nebo ovladajici

2. osoba

3. Podily - podstatny vliv

4. Zaptijcky a Givéry - podstatny vliv

5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

6. Zapujcky a Givery - ostatni

7. Ostatni dlouhodoby finan¢éni majetek

7.1 Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni

7.2. majetek

1. Material

2. Nedokoncena vyroba a polotovary

3. Vyrobky a zbozi 5511726 371036 709752 765371 955037
3.1. Vyrobky

3.2. Zbozi 5511726 371036 709752 765371 955037
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny

5. Poskytnuté zalohy na zasoby

1. Dlouhodobé pohledavky 0 4881 18402 22770 24290
1.1. Pohledavky z obchodnich vztahti

1.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba

1.3. Pohledavky - podstatny vliv

1.4. Odlozena daiova pohledavka 0 4881 17329 20749 24251
1.5. Pohledavky - ostatni 0 0 1073 2021 39
1.5.1. | Pohledavky za spole¢niky

1.5.2. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy

1.5.3. | Dohadné uéty aktivni

1.5.4. | Jiné pohledavky 0 0 1073 2021 39
2. Kratkodobé pohledavky 1628906 |1776392 |1628277 | 1056154 |1391249




2.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 1542376 |1631306 | 1282506 937203 | 1117 450
2.2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba

2.3. Pohledavky - podstatny vliv

2.4. Pohledavky - ostatni 86 530 145 086 345771 118 951 273799
2.4.1. | Pohledavky za spole¢niky

2.4.2. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

2.4.3. | Stat - daniové pohledavky 28 496 45 684 63 565 49 197 49019
2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 4322 3163 17957 6115 3071
2.4.5. | Dohadné ¢ty aktivni 6947 78573 261167 55 693 218913
2.4.6. | Jiné pohledavky 46765 17666 3082 7946 2796
1. Podily - ovladané nebo ovladajici osoba

2. Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek

1. Penize 185191 619166 823188 760684 | 1079 977
2. Uty v bankach

1. Néklady pfistich obdobi 11873 7717 2704 2844 2541
2. Komplexni naklady piistich obdobi

3. Ptijmy piistich obdobi 0 0 0 141444 74569




Zékladni kapital

170000

170000

170000

170000

170000

Vlasstni podily (-)

Zmény zékladniho kapitalu

Zéakonny rezervni fond

17 000

17 000

17 000

1. | Ao

2. Kapitalové fondy 36052 9538 -2071 6309 -27980

2.1. | Ostatni kapitalové fondy

2.2. | Ocenovaci rozdily z ptecenéni majetku a zavazki 36052 9538 -2071 6309 -27980
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach obch.

2.3. | korp.

2.4. | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci
Rozdily z ocenéni pii pfeméach obchodnich

2.5. | korporaci

17 000

17 000

Statutarni a ostatni fondy

Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

Jiny vysledek hospodateni minulych let

Rozhodnuto o zalohach na vyplatu podilu na

zisku

Rezerva na dichody a podobné zavazky

Rezerva na dan z piijmt




Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist

Ostatni rezervy

1. Vydané dluhopisy
1.1. | Vymenitelné dluhopisy
1.2. | Ostatni dluhopisy
2. Zavazky k uvérovym institucim
3. Dlouhodobé pfijaté zalohy
Zavazky z obchodnich vztahi
5. Dlouhodobé sménky k thradé
6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
7. Zavazky - podstatny vliv
8. OdloZeny danovy zavazek 5413 0 0 0 0
9. Zavazky - ostatni 0 0 0 0 1077
9.1. | Zavazky ke spole¢nikiim
9.2. | Dohadné ¢ty pasivni
9.3. | Jiné zavazky 0 0 0 0 1077

1. Vydané dluhopisy

1.1. | Vymenitelné dluhopisy

1.2. | Ostatni dluhopisy

2. Zéavazky k ivérovym institucim 1 1 1 1 1

3. Kratkodobé ptijaté zalohy

4. Zavazky z obchodnich vztahtii 460 372 49 159 189 960 175 593 113592

5. Kratkodobé sménky k uhradé

6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 900568 932481 832778 912225 870695

7. Zavazky - podstatny vliv

8. Zévazky ostatni 5409747 11324135 | 1825019 | 1431627 | 2308897

8.1. | Zavazky ke spole¢nikiim

8.2. | Kratkodobé finanéni vypomoci

8.3 | Zavazky k zaméstnanciim 4 605 5 546 6411 8 261 5490
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho

8.4. | pojisténi 2333 3249 2939 2822 2919

8.5. | Stat - danové zdvazky a dotace 344 288 350 028 298977 | 238699 232724

8.6. | Dohadné ¢ty pasivni 94850 180930 225346 227701 254656

8.7. | Jiné zavazky 4963 671 784 382 | 1291 346 954 144 | 1813 108

1. Vydaje piistich obdobi

2. Vynosy pfistich obdobi 0 6069 4414 2759 1104




Ptiloha 2: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti British American Tobacco (Czech Republic),
s.r.0. za obdobi 2013 az 2017

Trzby z prodeje zboZi

11435149

11789 016

12516 787

13 522 399

14 923 190

Naklady vynalozené na
1. prodané zbozi 10041114 10450790 11110893 12580153 13915269
2. Spotieba materidlu a energie 103 857 87 817 196 759 179 153 171991
3. Sluzby 636 783 767 845 820 736 686 058 689 803

Zména stavu zasob vlastni
¢innosti

Aktivace

1. Mzdové naklady 96 555 109 923 162 149 151 465 151 358
Naklady na soc. zabezpeceni,

2. zdrav. poj. a ost. naklady 28519 33035 55 682 44 939 48 674
Naklady na socialni
zabezpeceni a zdravotni

2.1. | pojisténi 25774 29837 50 208 39353 41736

2.2. | Ostatni naklady 2745 3198 5474 5586 6938

1. Upravy hodnot DNM a DHM 14 475 11794 7 800 10373 14 979
Upravy hodnot DNM a DHM

1.1. | -trvalé 14 475 11794 7800 10373 14 979
Upravy hodnot DNM a DHM

1.2. | - docasné

2. Upravy hodnot zasob -3364 16 889 5311 2357 -3830

VI



Upravy hodnot pohledavek

Ostatni provozni vynosy

23 460

14 376 280

15 398 649

16 581 215

18 177 944

Trzby z prodaného
dlouhodobého majetku

73

trzby z prodaného materidlu

Jiné provozni vynosy

23 387

14 376 280

15 398 649

16 581 215

18177 941

Ostatni provozni naklady

36 364

14 304 957

15 327 204

16 310 580

17 921 090

Zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku

0

320

551

0

Zustatkova cena prodaného
materialu

Dané a poplatky

10

6

7

4

9

Rezervy v provozni oblasti a
komplexni N piistich obdobi

0

0

2443

15290

-19542

Jiné provozni naklady

36 354

14 304 951

15324 434

16 294 735

17940 623

Provozni vysledek
hospodai‘eni

504 306

382 240

228 902

138 536

191 800

Vynosy z dlouhodobého
finanéniho majetku - podily

Vynosy z podilt - ovladana
nebo ovladajici osoba

Ostatni vynosy z podild

Naklady vynalozené na
prodané podily

Vynosy z ostatniho
dlouhodobého finanéniho
majetku

Vynosy z ostatniho DFM -
ovladana nebo ovladajici
osoba

Ostatni vynosy z ostatniho
DFEM

Naklady souvisejici s
ostatnim DFM

VI

Vynosové uroky a podobné
vynosy

Vynosové uroky a podobné V
- ovladana nebo ovladajici os.

Ostatni vynosové uroky a
podobné vynosy

Upravy hodnot a rezervy ve
finanéni oblasti

Nakladové troky a podobné
naklady

31113

40577

4797

18 285

7562

Nakladové uroky a podobné
N - ovladana nebo ovladajici
0s.

31113

40 577

4797

18 285

7562

Ostatni nakladové Groky a
podobné naklady

VII.

Ostatni finan¢ni vynosy

0

5190

20301

12 904

21471

Ostatni finan¢ni naklady

20118

7 646

37175

25873

66836

Finan¢ni vysledek
hopodaieni

-51 231

-43 032

-21671

-31 254

-52 927

Vysledek hospodai‘eni pred
zdanénim

453 075

339 208

207 231

107 282

138 873

Daii z prijmi

96940

67375

51398

57 465

27432

Dan z pfijmu splatna

94455

71450

62 095

62 852

22 892

VI




Daii z ptijmi odlozena 2485 -4075 -10697 -5387 4540
Vysledek hospodaieni po
*x zdanéni 356 135 271833 155 833 49 817 111441
Pfevod podilt na vysledku
M. hospodafeni spole¢nikiim
Vysledek hospodateni za
Hkx Gcetni obdobi 356 135 271833 155 833 49 817 111441
* Cisty obrat za G&etni obdobi 11 458 609 26 170 486 27935 737 30116 518 33122 605

VIl




