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Abstrakt

Tato diplomova prace se zamétuje na hodnoceni financ¢ni vykonnosti vybrané spolecnosti
a jejich konkurentti pomoci benchmarkingu v letech 2014 az 2018. D¢li se na teoretickou
¢ast, ve které je predstaven pojem vykonnost, dale vybrané klasické a moderni metody
hodnoceni finan¢ni vykonnosti, které budou uplatnény v praktické ¢asti. Po vyhodnoceni
téchto uplatnénych metod budou v posledni ¢ésti prace navrzena opatieni ke zlepSeni

stavajici situace.

Abstract

This master's thesis is focused on the evaluation of the financial performance of a selected
company and its competitors by benchmarking from 2014 to 2018. It is divided into a
theoretical part, which introduces the concept of performance, selected classical and
modern methods of financial performance applied in the practical part. After the
evaluation of these applied methods in the last part of the thesis will be proposed measures

to improve the current situation.

Klicova slova

benchmarking, finan¢ni vykonnost, finan¢ni analyza, pomérové ukazatele, ukazatele
likvidity

Key words

benchmarking, financial performance, financial analysis, financial ratios, liquidity ratios



Bibliograficka citace

MAKOVA, Monika. Hodnoceni  financéni  vykonnosti  podniku  pomoci
benchmarkingu [online].  Brno, 2020 [cit. = 2020-05-05].  Dostupné  z:
https://www.vutbr.cz/studenti/zav-prace/detail/125328. Diplomova prace. Vysoké uceni
technické v Brn&, Fakulta podnikatelska, Ustav managementu. Vedouci prace Alena

Kocmanova.


https://www.vutbr.cz/studenti/zav-prace/detail/125328

Cestné prohlaseni

Prohlasuji, ze ptedloZzena diplomova prace je pivodni a zpracovala jsem ji samostatn¢.
Prohlasuji, ze citace pouzitych prament je Uiplnd, Ze jsem ve své praci neporusila autorska
prava (ve smyslu Zakona ¢. 121/2000 Sb., o pravu autorském a o pravech souvisejicich s

pravem autorskym).

V Brné dne 5. kvétna 2020

podpis studenta



Podékovani
Chtéla bych pod€kovat vedouci mé diplomové prace prof. Ing. Alené¢ Kocmanové, Ph.D.
za cenné rady, pfipominky a konzultace béhem zpracovani této diplomové prace. Déle

bych chtéla pod€kovat své rodin€ a pratelim za podporu béhem celé doby studia.



UVOD . 7
VYMEZEN{ PROBLEMU A CILE PRACE .......ccoccouviimmrinnirinsisenissesesisseionns 9
TEORETICKA VYCHODISKA PRACE .......oooviiiiiirieinsieseiesesiiessi 10

2.1 VYKONNOSt SPOIECTIOSTE ...t 10
2.2  Financ¢ni analyza jako klasickd metoda hodnoceni vykonnosti podniku ......... 10
2.2.1  Uzivatelé financni analyzy.........ccccceveiieiiiiiiieniece e 10
2.2.2  Zdroje dat pro financni analyzu ..........cccceoveiiiiininiincee e 11
2.3 ROzZAIlOVE UKAZALEIE ......eeiiiiiiiiicic e 13
2.4 PomMErove UKAZAtEle ........occuiiiuiiiiiiiie i 14
2.4.1  Ukazatele rentability ..o 14
2.4.2  Ukazatele [KVIAITY .........ccooiiieiiciece e 16
2.4.3  Ukazatele zadluZenostl ......c.ccceeriiiiiiiiieiie e 17
2.4.4  UKazatele aktiVItY .......cccccoeiiiiiiicsece e 18
245  Provozni uKazatele.........ccooiiiiiiiiiiic e 21
2.5 SOUNINNE UKAZALEIE .....ouveeiiiiiieiisieeiee e 22
2.5.1  Bonitni MOdely ....c.ccoviiiiiiiiiiiiicii 22
2.5.2  Bankrotni modely ..o 23
2.5.3  Du Pontliv rozklad ROE .......cccoiiiiiiiiiiie e s 24
2.6 Moderni metody hodnoceni vykonnosti podniku ...........ccocevviiiiieniiininiiennn, 25
2.7 BenChmMArking .......cooouiiiiiiiiiiisie e 26
2.7.1  Typy benchmarkingu ........c.ccooiiiiiiiii e, 27
2.7.2  Pétifazovy model benchmarkingu ..........ocooiiiiiiiiiiiiiceecee e 28
ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE ......ooooorvrrirnrererinnrieenns 31
3.1  Stru¢né predstaveni spolecnosti Zaruba Food a.s. ........cccoeiiiiniiiiniciiicnns 31

3.1.1  Pocet zamé&stnancl a organizacni Struktura .............ccoevvieiiniiiiciiiicin, 32



3.2 Objekt benchmarkingu a piedstaveni partneri pro benchmarking .................. 33

3.3  Benchmarking financni vyKonnosti ..........cccccevvveiiiiiiiiiiiiiciieseesece s 35
3.3.1 Rozdilové ukazatele...........cooeiiiiiiiiiiiiieic e 36

3.4 PomErove UKazatele .........occeiiiiiiiiiiiiie e 38
3.4.1  Ukazatele rentability .........ccccoviiiiiiiiie e 39
3.4.2  Ukazatele lKVIAITY .......cccoiiieiicecicce e 43
3.4.3  Ukazatele zadluZENOSt .......cveeiiiiiieiieiieeree e 47
3.4.4  UKazatele aktiVILY ......cccecoviiieiicc s 50
3.4.5  Provozni UKazatele ..........coouieiiiiiieiic e 56
3.4.6  Souhrnné ukazatele...........ccoeeiiiiiiiiiiiiic e 60

3.5  Shrnuti benchmarkingu a pfi€iny rozdili ve finan¢ni vykonnosti................... 67

4  VLASTNI NAVRHY RESENI, PRINOS NAVRHU RESENT......ccocvvriiiirnn, 71
4.1 Rizeni PORICAAVEK .......voverveceececeeeeeeeeeese et 71
A.1.1 SKONEO ..o 71
4.1.2  FAKIOTING ..ottt bbb 76
4.1.3  UroKy z Proleni.....c.cvvvececereeeeeereeesssesseseeseeseessesesseesesss s ses s sesesseenea, 78

4.2 Propagace SPOIECNOSEE ...oueeviiiiiiiieiiiiie sttt 78
ZAVER ..ot 81
SEZNAM POUZITYCH ZDROJU ....ccocvoiiiiriiiriirinieissiieseiessissssssssesssssses oo 82
SEZNAM VZORCU......ocviiiieiieeeeceesetesess e ses s ses s ses s sessensss st s s 85
SEZNAM GRAFU ..ottt 87
SEZNAM OBRAZKU ..ottt 88
SEZNAM TABULEK ...t et 89

SEZNAM PRILOH. ..o e e ee et e e e e e e e et e e es e s 91



UvVOD

Spolecnosti by se v dneSnim silné¢ konkuren¢nim prostiedi mély snazit provadet rtizné
analyzy, protoZe ty upozorni na nedostatky a mohou pomoci zesilit pfednosti spolecnosti.
Spolecnosti musi byt schopny se prizptisobit zménam, aby si udrzely postaveni na trhu a
v souvislosti s tim je dulezité, aby rozebiraly své hospodateni. Kromé hodnoceni své
vlastni spole¢nosti by se mély pozorovat a analyzovat i konkuren¢ni a nejlepsi podniky
v odvétvi, aby dand spolecnost mohla ptevzit metodiky praveé tspésnych spolecnosti a
mohla se tak rozvijet.

Existuje mnoho klasickych ukazatell ke zjisténi financni situace spolecnosti, av§ak jsou
1 moderni metody jako je napiiklad benchmarking, coz je metoda umoziujici zmapovat
konkurenéni prostfedi a pomaha ucit se od nejlepsich spolecnosti tak, ze se spole¢nost
srovna sjinymi a tim se odhali nedostatky zkoumané spolecnosti a rozdily mezi
spole¢nostmi. Proto je pak spolecnost schopna ucinit kroky, které ji zajisti vySsi
vykonnost a aby byla metoda benchmarkingu efektivnéjsi, bylo by vhodné, aby ji

spole¢nosti pouzivaly pravidelné a zatadily mezi strategické nastroje fizeni.

Diplomova préace se zabyva hodnocenim finanéni vykonnosti spole¢nosti Zaruba Food
a.s. pomoci benchmarkingu. Toto téma jsem si vybrala, protoze v Ceské republice
doposud metoda benchmarkingu neni v podnicich pfili§ pouZivand a existuje pouze par
kniznich publikaci, které se této metod¢ vénuji. Vnimam hodnoceni finanéni vykonnosti
jako dulezitou ¢innost, kterou by kazda organizace méla pravidelné provadét. Za pouziti
moderni metody benchmarkingu vSak hodnoceni této vykonnosti dostava jiny rozmér, a

to diky konkurentiim, se kterymi se vykonnost porovnava.

Tato diplomova prace je rozd€lena na dveé casti. Prvni Cast predstavi teoretickd
vychodiska tykajici se vykonnosti a klasickych 1 modernich ukazateltt hodnoceni finan¢ni
vykonnosti, které budou aplikovany Vv praktické ¢asti.

Prakticka Cast prinese zadkladni tdaje o spoleCnosti, postup a kritéria vybéru
benchmarkingovych partnerti, bude provedena analyza finan¢ni vykonnosti pomoci
aplikace a interpretace ukazatel uvedenych v teoretické ¢asti. Hodnoty ukazatelti budou
srovnany predevsim s benchmarkingovymi partnery, ale také s doporuc¢enymi hodnotami
a s odvétvovym priamerem. Déle bude celkova financni vykonnost vybrané spolecnosti

vyhodnocena a na identifikované nedostatky budou v posledni kapitole praktické casti



prace doporuCeny navrhy na zlepSeni soucasné situace, tedy na zvySeni financni
vykonnosti. Ke zpracovani diplomové prace byly pouzity vetejné dostupné vyroéni
zpravy spolecnosti Zaruba Food a.s. a jejich benchmarkingovych partnerti za roky 2014
az 2018, dale jejich webové stranky, Ministerstva primyslu a obchodu a databaze

Amadeus.



1  VYMEZENI PROBLEMU A CIiLE PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnotit finanéni vykonnost potravinarské
spoleCnosti Zaruba Food a.s. pomoci moderni metody benchmarkingu a vyuziti
klasickych metod hodnoceni finan¢ni vykonnosti Vv letech 2014 az 2018 a navrhnout
opatieni ke zlepSeni soucasného stavu, tedy zvyseni finanéni vykonnosti.

Aby bylo mozné naplnit hlavni cil diplomové prace, musi byt nejprve splnény dil¢i cile,
kterymi jsou: piedstaveni spole¢nosti Zaruba Food a.s., jejich partnert pro benchmarking,
zpracovani analyzy finan¢ni vykonnosti téchto spolecnosti a dale souhrnné vyhodnoceni
finan¢ni vykonnosti analyzované spolecnosti. Poté uz nic nebrani sestaveni navrhi a

doporuceni ke zleps$eni soucasné finanéni vykonnosti analyzované spole¢nosti.

Diplomova prace se sklada ze dvou hlavnich ¢asti. Prvni ¢ast tvofi teoreticka vychodiska,
V jejichz ramci je vymezena zakladni terminologie tykajici se vykonnosti a klasickych a
modernich metod hodnoceni finan¢ni vykonnosti. Z klasickych ukazateli hodnoceni
finanéni vykonnosti jsou pouzity ukazatele rozdilové, pomérové a souhrnné. Moderni
metodu hodnoceni finanéni vykonnosti zastupuje benchmarking, coz je metoda
umoziujici mezipodnikové srovnavani.

Druha ¢ast je prakticka a vénuje se zakladnim informacim o hodnocené spolec¢nosti, jsou
zde predstaveni jeji partneti pro benchmarking a poté nasleduje samotna analyza finan¢ni
vykonnosti téchto spole¢nosti pomoci finan¢nich ukazateli uvedenych v teoretické ¢asti.
Vsechny vysledky jsou interpretovany slovné a znazornény grafy a tabulkami. Hodnoty
finan¢nich ukazateld jsou porovnany pfedevsim s benchmarkingovymi partnery, ale také

s doporu¢enymi hodnotami a s odvétvovym primérem.

Podklady pro analyzu tvofi sekundarni data, kterd pochézi z ucetnich zavérek spolecnosti
za roky 2014 az 2018. Dale jsou také vyuzity webové stranky spoleCnosti, tdaje
z Ministerstva prumyslu a obchodu a databaze Amadeus. V posledni kapitole praktické
¢asti prace budou po odhaleni nedostatkii analyzované spolecnosti vytvofeny navrhy,

které by mély vést ke zlepSeni soucasného stavu - ke zvySeni finanéni vykonnosti.

V této diplomové praci je pouzita metoda Srovnani, analyzy, syntézy, dedukce a indukce.



2  TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této Casti prace budou vysvétleny jednotlivé pojmy tykajici se vykonnosti a klasickych

1 modernich ukazatell finan¢ni analyzy.
2.1  Vykonnost spole¢nosti

Vykonnost se da popsat jako mira dosahovanych vysledkt jednotlivci, skupinami,
organizaci i jejimi procesy (1).

(2, s. 17) tika, Ze obecné se da pojem vykonnost popsat jako charakteristika popisujici
zpusob, jakym analyzovany subjekt kona urcitou aktivitu, na zaklad¢ podobnosti
s porovnavanym zpusobem vykonani této aktivity a aby se tato charakteristika dala
interpretovat, pfedpokladem je schopnost porovnani analyzovaného a porovnavaného

jevu z hlediska stanovené kriterialni Skaly.
2.2 Financ¢ni analyza jako klasicka metoda hodnoceni vykonnosti
podniku

Klasickou metodou hodnoceni finan¢éni vykonnosti podniku je finan¢ni analyza, ktera se
pouziva k celkovému zhodnoceni finanéni situace podniku. Je schopna detekovat, zda
ziskovost podniku je dostatecnd, jak efektivné vyuZziva aktiva, jak rychle je schopen
uhradit své dluhy. Diky témto zjiSténym skute¢nostem podnik vidi, kam se v jednotlivych
oblastech dostal a manazeti tak mohou u€init rozhodnuti tykajici se ziskdvani finan¢nich
zdrojii nebo stanoveni optimalni finan¢ni struktury. Je nezbytné védeét, jak si podnik stoji
ve vztahu k minulosti, a to pfedevs$im kvili odhadovani budouciho vyvoje podniku (3, s.
17).

2.2.1 Uzivatelé financni analyzy

Vysledky finan¢ni analyzy slouzi nejen pro vlastni potiebu podniku, ma totiz vyznam 1
pro uzivatele, ktefi jsou spojeni s podnikem napiiklad finan¢né, piestoze nejsou jeho

soucasti. Uzivateli tedy mohou byt:

e vlastnici, které zajima nejvice zhodnoceni jimi vlozenych prostiedk,
e v¢fitelé, ktefi se zajimaji o schopnost podniku splacet dluhy,

e statni instituce budou chtit véd¢t, jak se dafi podniku vytvaret zisk a odvadét dang,
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e konkurenti chtéji znat vysledky prosperujicich podnikii, aby od nich mohli
nacerpat inspiraci,
e potencidlni investor chce znat finan¢ni zdravi obecné,
e zaméstnanci, ktefi jist¢ maji zajem o vyssi mzdy, ale tieba i o ziskovost, aby se
ujistili, Ze podnik bude fungovat a nepfisli tak o praci (3, s. 17-18).
2.2.2 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu
K finan¢ni analyze se vyuZivaji riizné druhy tcetnich vykazi, a to rozvaha, vykaz zisku
a ztraty, prehled o penéznich tocich (cash-flow), ptehled o zménach vlastniho kapitalu a
ptiloha ucetni zavérky.
Vyznamnymi zdroji také mohou byt interni informace, vyro¢ni zpravy, databaze firem,
odborny tisk a také oficialni ekonomické statistiky napiiklad Ceského statistického tiadu
(3, s. 18).
Blize budou charakterizovany rozvaha, vykaz zisku a ztraty a piehled o penéznich tocich.

Rozvaha

Rozvaha je Gcetni vykaz, poskytujici prehled o majetku podniku neboli o aktivech, a o
zdrojich jeho financovani, tedy pasivech. Sestavuje se kazdy rok k ur¢itému datu,
nejcastéji k 31.12.

Plati bilan¢ni rovnice: Aktiva = Pasiva (4, s. 22).

Aktiva se fadi od nejméné likvidnich poloZek po nejlikvidnéj$i, kde nejméné likvidni je
dlouhodoby majetek (stala aktiva) a nejlikvidnéjsi (obézna aktiva, kde prvni v pofadi jsou
zasoby, dale pohledavky, kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostiedky) (4, s. 24).
Pasiva jsou, jak uz bylo vySe zminéno, zdroje financovani podniku. Zaroven se u pasiv
sleduje finan¢ni struktura podniku, kde se polozky tadi podle vlastnictvi zdroji

financovani a rozlisuji se tedy vlastni a cizi zdroje (4, s. 26).

11



Tabulka 1: Struktura rozvahy (Zdroj: 3, s. 24)

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. | Dlouhodoby nehmotny Alll. | Azio a kapitalové fondy
majetek
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek | A.lll. | Fondy ze zisku
B.1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek | A.IV. | VH minulych let
C. ObéZna aktiva A.V. | VH bézného ucetniho obdobi
C.I. | Zasoby A.VI. | Rozhodnuto o zalohach na vyplaté
podilu na zisku
C.Il. | Pohledavky B.+C. | Cizi zdroje
C.11.1 | Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
C.I1.2 | Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
C.1I. | Kratkodoby finan¢ni majetek | C.I. Dlouhodobé zavazky
C.IV. | Penézni prostifedky C.Il. | Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv

Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty poskytuje piehled o vynosech, nakladech a vysledkidl hospodatfeni

podniku K ur¢itému obdobi (4, s. 31).

Tento vykaz zahrnuje tokové veli¢iny zaloZené na kumulativni bazi a jejich zmény v Case

nemusi byt rovnoméerné.

Lze v ném najit nékolik modifikaci vysledki hospodateni.

Vysledek hospodateni provozni,

Vysledek hospodateni finan¢ni,

Vysledek hospodareni pred zdanénim,

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (po zdanéni, Cisty zisk) (3, . 47-48).

Pi‘ehled o penéZznich tocich (cash flow)

Ptehled o penéznich tocich zachycuje zménu stavu penéznich prostiedkli. Zménou stavu

penéznich prostfedki se rozumi jejich prirtstky a ubytky (3, s. 52).

Eviduje pfijmy a vydaje za urcité obdobi. Pfijmem se rozumi redlné penize ptichazejici

do podniku nezavisle na pivodu a vydaj znamena realné penize odchazejici z podniku a

nemusi pfitom dochazet ke spotiebé vyrobnich faktori (5, s. 27).
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Piehled o penéznich tocich se dé€li na tfi Casti: provozni Cinnost, investi¢ni ¢innost a
finan¢ni ¢innost. Provozni ¢innost zahrnuje naptiklad piijaté zalohy, navyseni zasob nebo
vznik pohledavky ¢i zdvazku z obchodnich vztahli. Do investi¢ni ¢innosti patii pofizeni
dlouhodobého majetku nebo piijem z prodeje dlouhodobého majetku. Financni ¢innost

obsahuje splatky nebo navyseni dluhu nebo tfeba navyseni zakladniho kapitalu (5, s. 27).
2.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele napomahaji podniku rozebrat a fidit financni situaci se zamétenim
na jeho likviditu (3, s. 85).
Pomeétuji schopnost podniku vytvofit z Vlastni hospodarské aktivity financni pfebytky,
které by se daly pouzit k thrad¢ zavazki, vyplaté dividend ¢i podilti na zisku (6, S. 85).
Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapital piedstavuje nejvyznamnéjsi rozdilovy ukazatel. Reprezentuje tu
¢ast obéznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem (3, s. 85).
Cisty pracovni kapital se spo¢ita podle niZe uvedeného vzorce:
CPK = 0b&ina aktiva — Kratkodobé zavazky
Vzorec 1: Cisty pracovni kapital (Zdroj: 7)
Kazda spolec¢nost by méla mit kladnou hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu. Pokud je
jeho hodnota zaporn4, pak se hovoti o nekrytém dluhu, a to znamena, ze spolenost neni
schopna splatit okamzité splatné zavazky a management by mél tuto situaci fesit zménou
struktury financovéani z hlediska splatnosti nebo snizit dlouhodobé vazany obéZny
majetek (8, s. 35).
Cisté pohotové prosti-edky
Cisté pohotové prostiedky jsou ukazatelem vyjadiujicim okamzitou likviditu pravé
splatnych kratkodobych zavazki (3, s. 86). Tomuto ukazateli se fika také Cisty penézni
fond a doporucuje se pouzivat ho velmi opatrné, protoze piedstavuje nejptisnéjsi zptisob
sledovani a z toho diivodu se vyuziva hlavné u hodnoceni okamzité likvidity.
CPP = Pohotové penéini prosttedky — okamzité splatné zavazky
Vzorec 2: Cisté pohotové prostiedky (Zdroj: 9, s. 109)
V ptipad¢ nejptisnéjSiho piistupu se do pohotovych penéZznich prostiedkli se fadi

hotovost a prostiedky na béznych uctech (9, s. 109).
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V ptipadé benevolentnéjsitho pfistupu se do pohotovych penéznich prostredki
zapocitavaji i Seky, smeénky, kratkodobé cenné papiry, kratkodobé vklady rychle likvidni
nebo zlstatky neucelovych avéru (7).
Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond (Cisty penéZni majetek)
(6, s. 38) uvadi, Ze Cisty penézni majetek je stiedni cesta mezi Cistym pracovnim
kapitalem a Cistymi pohotovymi prosttedky. Ve vypoctu se vylucuji z obéznych aktiv
zasoby a nelikvidni pohledavky a poté se odectou kratkodobé zavazky.
CPM = (Obéina aktiva — Zasoby — Nelikvidni pohl.) — Kratkodobé zavazky
Vzorec 3: Cisty penézni majetek (Zdroj: 6, s. 38)

2.4 Pomérové ukazatele
Pomérové ukazatele, jak uz sam jejich nazev napovidd, davad do poméru rizné polozky
ucetnich vykazl. RozliSuji se skupiny ukazateli rentability, likvidity, zadluZenosti,
aktivity, provoznich (vyrobnich) ukazatelt, trzni hodnoty a na bazi cash flow (3, s. 87).
2.4.1 Ukazatele rentability
Pojem rentabilita znamena podle (10, s. 78) métitko schopnosti spolecnosti vytvatet nové
zdroje, respektive dosahovat zisku pomoci investovaného kapitalu.
Tyto ukazatele nejvice zajimaji akcionafte, potencialni investory a spole¢niky a mély by
Vv Case rust (4, s. 61).
Do citatele téchto ukazateld se dava zisk, ktery ma n€kolik podob a Ize je najit ve vykazu
zisku a ztraty. Jedna se o:

e EBIT (zisk pted odectenim trokt a dani),

e EBT (zisk pted zdanénim),

e EAT (zisk po zdanéni, Cisty zisk) (4, s. 58).

e EBITDA (zisk pied odectenim trokut, zdanénim a odpisy (3, s. 48).
Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Rentabilita celkovych aktiv ddva do poméru zisk s celkovymi aktivy investovanymi do

podnikani, bez ohledu na to, zda byla financovana vlastnim nebo cizim kapitalem (11, s.
98).
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Vyjadiuje, jak se podniku dafilo z celkovych aktiv generovat zisk a kolik penéznich
jednotek zisku se podaftilo vytvofit kazdé penézni jednotky vlozenych zdrojii financovani
(12, s. 209).

B EBIT
"~ Aktiva

Vzorec 4: Rentabilita celkovych aktiv (Zdroj: 11, s. 99)

ROA

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu udava, kolik Ccistého zisku ptfipadd na 1 korunu

investovaného kapitalu akcionatem (11, s. 99).

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu vyjadifuje vynosnost kapitalu, ktery vlozili
akcionafi. Do poméru je dan Cisty zisk a vlastni kapital (13, s. 99).

Pokud tento ukazatel nartistd, mize to znacit zlepSeni vysledku hospodateni, snizeni

vlastniho kapitalu nebo pokles tiro¢eni cizich zdroji (9, s. 122).

Cisty zisk
ROE

~ Vlastni kapital
Vzorec 5: Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdroj: 11, s. 99)

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitilu (ROCE)

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu, nebo taktéz tiplatného kapitalu hodnoti,
jaky vyznam meélo dlouhodobé investovani na zakladé toho, Ze se ur¢i vynosnost
vlastniho kapitalu spojeného s dlouhodobymi zdroji. Vlastné jde o zvySeni potencialu
vlastnika tim, Ze je vyuzit dlouhodoby cizi kapital (14, s. 16).

EBIT

ROCE =
oc Vlastni kapital + dlouhodobé dluhy

Vzorec 6: Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (Zdroj: 14, s. 77)
(10, s. 80) uvadi, ze rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu podava informaci o
tom, jak vynosné byly dlouhodobé zdroje podniku. Tento ukazatel se Casto pouziva pti
srovnavani mezi podniky (14, s. 16).

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb ukazuje, jak moc je podnik schopny dosahovat zisku pfi urcitych
trzbach, jinymi slovy, kolik efektu se podaii podniku vyprodukovat na jednu korunu trzeb
(9, s. 125).
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Zisk

ROS =
Triby

Vzorec 7: Rentabilita trzeb (Zdroj: 9, s. 125)
2.4.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity sdé¢luji, zda je podnik schopny v¢as splatit své kratkodobé dluhy. Ve
spojitosti s platebni schopnosti se 1ze setkat s pojmy solventnost, likvidnost a likvidita.
Solventnosti rozumime schopnost podniku ziskat prosttedky na splaceni svych zavazkd.
Likvidnost charakterizuje miru obtiznosti pfemény majetku na penize. Likvidita oznacuje
momentalni schopnost thrady splatnych zavazku (13, s. 108).

Zkratka ukazatele likvidity v Citateli obsahuji to, ¢im je mozno platit a ve jmenovateli to,
co se musi zaplatit (3, s. 93).

V ptipadég, Ze hodnoty likvidity budou vysoké, bude to mit negativni dopad pro vlastniky
podniku, protoze finan¢éni prostiedky vazané v aktivech nezhodnocuji finanéni
prostiedky a tim ubiraji rentabilitu, tudiz je nutné nalézt rovnovahu mezi zhodnocenim
finan¢nich prostiedkt a zaroven schopnosti hradit zavazky (9, s. 117).

Bézna likvidita

Bézna likvidita udava kolikrat ob&zna aktiva prevysuji kratkodobé cizi zdroje. Znamena
to, kolikrat je spole€nost schopna uspokojit své vétitele, kdyby proménila v§echna ob&éZna
aktiva v dané chvili na hotovost (13, s. 109).

Pokud by hodnota tohoto ukazatele byla niz$i nez 1, znamena to, Ze spole¢nost razi
agresivni strategii financovani. Pokud je hodnota vétsi nez 1, je to vyvazena strategie (12,
s. 205).

Doporucuje se hodnota v rozmezi od 1,5 do 2,5 (3, s. 94).

Obéina aktiva

Bésna likvidita =
Cana It = Y Atkodobé zavazky

Vzorec 8: Bézna likvidita (Zdroj: 3, s. 94)
Tento ukazatel je cenny piedevsim pro kratkodobé véftitele spolecnosti, protoze u nich je
riziko, Ze jim nebude zaplaceno a bézn4 likvidita jim fekne, jak moc jsou chranény jejich

investice hodnotou aktiv (13, s. 109).
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita se zjistuje jako pomér kratkodobych pohledavek, kratkodobého
finanéniho majetku a penéznich prostfedkli v Citateli a kratkodobymi zavazky ve

jmenovateli. Hodnota pohotové likvidity se doporucuje mezi 1 az 1,5 (3, s. 95).

Pokud podnik dosahl alesponi hodnoty 1, mél by byt schopen uhradit své zavazky, aniz
by musel prodat zasoby (11, s. 105).

Pokud by hodnota dosahovala vyssich hodnot, byla by to ptizniva situace pro véfitele, ale
na druhou stranu nepiizniva pro vedeni podniku a akcionafe (9, s. 118).

Kr.pohledavky + KFM + Penézni prostredky
Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

Vzorec 9: Pohotova likvidita (Zdroj: 3, s. 95)
Okamzita likvidita
Ukazatel okamzité likvidity vyc¢isluje, jakou cast kratkodobych cizich zdroju je podnik
schopny uhradit okamzit¢ z vysoce likvidniho kratkodobého finanéniho majetku a
penéZnich prostiedkn (12, s. 205).
Optimalni hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi od 0,2 do 0,5 a vyss§i hodnoty
svédc¢i o tom, Ze spoleCnost vyuziva financni prostfedky neefektivnim zplisobem (3, S.
95).

Kratkodoby finantni majetek + penéini prostredk
Okamiité likvidita = 2 J 4 P y

Kratkodobé zavazky
Vzorec 10: Okamzita likvidita (Zdroj: 3, s. 95)

2.4.3 UKkazatele zadluzenosti

,, Ukazatele zadluzenosti slouzi jako indikatory vyse rizika, jez podnik nese pri daném
poméru a strukture vilastniho kapitalu a cizich zdroju. Je ziejmé, Ze ¢im vyssi zadluZenost
podnik ma, tim vyssi riziko na sebe bere, protoze musi byt schopen své zavazky splacet
bez ohledu na to, jak se mu pravé dari.“ (3, s. 87). Zadluzenost podle (4, s. 64) znaci
skute€nost, Ze podnik vyuZiva k financovani svého majetku cizi zdroje. Jadrem analyzy
zadluZenosti je hledani optimalniho poméru mezi vlastnimi a cizimi zdroji, jedna se o

takzvanou kapitalovou strukturu.
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Celkova zadluzenost

Cim vétsich hodnot tento ukazatel dosahuje, tim na sebe spole¢nost bere vétsi riziko, Ze
nebude schopna splatit své dluhy. Plati, Ze cizi kapitél je levnéjsi nez vlastni, coz je dano
tim, Ze Groky z ciziho kapitalu snizuji daiiové zatizeni podniku, protoze tirok jako soucést
nakladi snizuje zisk, ze kterého se plati dané, takze se jedna o takzvany danovy Stit.
Doporucend hodnota ukazatele je 30 az 60 %, avSak dualezité je brat ohled i na odvétvi,

do kterého ¢innost spole¢nosti spada (3, s. 87).

Cizi kapital

Celkova zadluz t =
etrova zadtuzenos Celkova aktiva

Vzorec 11: Celkova zadluzenost (Zdroj: 3, s. 87)
Koeficient samofinancovani
Tento ukazatel, také zvany kvoéta vlastniho kapitalu, vyjadiuje podil vlastniho kapitalu na
celkovych aktivech spole¢nosti a doplituje ukazatel celkové zadluzenosti, protoze jejich
soucet je roven 1 (100 %). Vyjadiuje, jak je spole¢nost finan¢né nezavisla (15, s. 64).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva

Vzorec 12: Koeficient samofinancovani (Zdroj: 15, s. 64)
Urokové kryti
Ukazatel urokového kryti vycisluje, kolikrat pievysil vytvoteny zisk nékladové uroky.
Cim je hodnota vy3si, tim lepsi. Je to dileZity ukazatel pii zhodnoceni, jak je vyhodné
zapojeni uro¢enych cizich zdroju do kapitalové struktury (12, s. 207).
Pokud ukazatel dosahuje hodnoty 1, znamena to, Ze spolecnost vygenerovala zisk, ktery
postacuje na splaceni urokl véfitelim, avSak na stat (dan€) a na samotného vlastnika
(Cisty zisk) uz nic nezbylo a doporucuje se hodnota vyssi nez 5 (3, s. 90).

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

Vzorec 13: Urokové kryti (Zdroj: 3, s. 89)

2.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity zjist'uji, jak efektivné se dafi spolecnosti hospodafit se svymi aktivy.

Pokud mé spolecnost aktiv vice nez je efektivni, dochézi k riistu ndklada a poklesu zisku.
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Kdyz ma naopak aktiv mélo, pfichazi o podnikatelské pfilezitosti a také vynosy, které by
z nich plynuly (15, s. 60).

Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel urCuje, kolikrat se aktiva obratila za rok (11, s. 108). Minimalni
doporucovana hodnota obratu celkovych aktiv je alesponi 1. Pokud je hodnota nizsi,
spole¢nost ma piili§ mnoho celkovych aktiv a neefektivné je vyuziva (3, s. 107-108).

Triby
Aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Vzorec 14: Obrat celkovych aktiv (Zdroj: 3, s. 107)

Obrat celkovych aktiv zobrazuje, jak intenzivné byla zhodnocena aktiva bez ohledu na

pivod zdroji financovani. Doporuéuje se hodnoty porovnat s oborem (9, s. 132).

Obrat stalych aktiv (obrat dlouhodobého majetku)

Obrat stalych aktiv vyjadiuje, jak efektivné jsou vyuzivana stald aktiva, naptiklad
budovy, stroje a zafizeni a dale kolikrat se tento majetek obrati v trzby za rok. Tento
ukazatel muze slouzit jako podklad pti tvahach o nové investici (11, s. 108).

Pokud bude hodnota obratu stalych aktiv niz§i nez oborovy primér, mély by se vice
vyuzit vyrobni kapacity a finan¢ni manazeti by méli omezit investice podniku (15, s. 61).

) Triby
Obrat dlouhodobého majetku =

Dlouhodoby majetek

Vzorec 15: Obrat stalych aktiv (Zdroj: 11, s. 108)
Obrat zasob
Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat za rok se kazda polozka zasob proda a zase naskladni.
Pokud hodnocend spolecnost pfi porovnani hodnot obratu zasob s odvétvovym nebo
oborovym prumérem dosahuje lepSich hodnot nez priméry, pak nedisponuje zbyte¢né
nelikvidnimi zasobami, které by potfebovaly nadbytecné finance (11, s. 108-109).

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

Vzorec 16: Obrat zasob (Zdroj: 11, s. 109)

Doba obratu zasob

Tento ukazatel hodnoti, jakou dobu jsou obézna aktiva spole¢nosti drzena ve forme zasob.

S nejkratsi dobou obratu zasob se zlepSuje situace spole¢nosti (4, S. 67).
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Predstavuje praimérny pocet dnd, béhem kterych jsou zdsoby drzeny v podniku do té
doby, nez se spotiebuji (v ptipadé materialu), do té doby, nez se prodaji (v pripad¢ zasob
vlastni vyroby), do té doby, nez se proméni v penize nebo pohledavku, pokud by $lo o

hotové vyrobky a zbozi (11, s. 109).

, Zasoby
Doba obratu zasob = ————

(Triby)
360

Vzorec 17: Doba obratu zasob (Zdroj: 11, s. 109)

Ukazatel doby obratu zasob vyjadiuje, jak dlouho trvéa doba, b€hem které penézni fondy
ptejdou pies vyrobky a zbozi zpét do penézni formy (3, s. 108).
Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek udava, jakou dobu je majetek podniku drzen ve formé
pohledavek neboli za jakou dobu se prumérné splatily pohledavky (9, s. 132). Po tuto
dobu spolecnost ¢eka, az zaplati odbératel za provedené trzby za vyrobky a sluzby (11, s.
109).
Hodnotu doby obratu pohledavek je nutné porovnat s dobou splatnosti faktur a
s odvétvim. Cim je doba inkasa pohledavek del3i, tim je vétsi potieba uvérd a v disledku
toho jsou i vyssi naklady (3, s. 108).
Pohledavky

(Triby)

360

Vzorec 18: Doba obratu pohledavek (Zdroj: 11, s. 109)

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazku

Dobou obratu zavazki je vyjadieno, kolik dnti jsou nezaplacené kratkodobé zavazky (11,
s. 109). Hodnota by méla byt vétsi nez u doby obratu pohledavek, aby nedoslo k poruseni
finan¢ni rovnovahy podniku (9, s. 132).

Zavazky

(Triby)
360

Doba obratu zavazka =

Vzorec 19: Doba obratu zavazki (Zdroj: 11, s. 109)
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2.4.5 Provozni ukazatele

Provozni, nebo také vyrobni ukazatele jsou orientovany dovnitt organizace, a proto se
prosazuji ve vnitinim fizeni. Jejich tlohou je pozorovat, jak se vyviji zdkladni aktivity
organizace. Pii vypocétech se pracuje s tokovymi veli¢inami, zvlasté s naklady (15, s. 71).
Nakladovost vynost

Ukazatel nakladovosti vynost udavé, jak moc jsou vynosy spoleCnosti zatizeny
celkovymi naklady. Hodnota tohoto ukazatele by méla v Case klesat (15, s. 71).

Naklady

Nakladovost vynosti = ——
Vynosy
Vzorec 20: Nakladovost vynosi (Zdroj: 15, s. 71)

Materialova naro¢nost vynosi

Ukazatel materidlové naroc¢nosti vynostt vyjadiuje, jak moc jsou vynosy zatiZzeny

spotfebovanym materialem a energii (15, s. 71).

Spotteba materialu a energie

Materialova nadrocnost vynosa = - ——
y Vynosy (bez mimoradnych)

Vzorec 21: Materialova naro¢nost vynosu (Zdroj: 15, s. 71)
Mzdova produktivita
Ukazatel mzdové produktivity vyjadiuje, kolik vynost pfipadd na jednu korunu
vyplacenych mezd a hodnota by méla v ¢ase rust (6, S. 78).

Vynosy (bez mimotadnych)
Mzdy

Mzdova produktivita =

Vzorec 22: Mzdova produktivita (Zdroj: 6, . 78)
Produktivita prace z piidané hodnoty

Tento provozni ukazatel udava, jak velkd ¢ast ptidané hodnoty ptfipada na jednoho

zaméstnance (5, S. 184).

Pridana hodnota

Produktivita prace z PH = — ” 5
Pocet zaméstnanci

Vzorec 23: Produktivita prace z pridané hodnoty (Zdroj: 5, s. 184)

Ptidana hodnota se zjisti jako (Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb + Trzby za
prodej zbozi — Vykonova spotieba — Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti — Aktivace) (3,

S. 44).
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2.5 Souhrnné ukazatele

Vzhledem Kk tomu, Ze u hodnoceni finan¢ni vykonnosti dochazi k mnoha vypoctim
ruznych ukazatel a jejich interpretovani by mohlo vést k rozporuplnym nazorim, mnoho
autorti chtélo nalézt jediny ukazatel, ktery by shrnul silné stranky a slabiny podniku.
Vysledkem této snahy bylo sestaveni fady souhrnnych ukazatelii hodnoceni finan¢niho
zdravi podniku. Tyto ukazatele celkové vyjadiuji finan¢né-ekonomickou situaci a
vykonnost podniku s pomoci jednoho ¢isla. Nizsi vypovidaci schopnost téchto ukazatelti
vede k tomu, aby se vyuzivaly spiSe orienta¢né. Souhrnné ukazatele se déli na dvé
skupiny, a to ucelové vybrané skupiny ukazatell, které maji za tikol stanovit diagndzu
finan¢ni situace podniku, popfipad¢ predikovat jeji vyvoj na zakladé jednoho c¢isla.
Ugelové vybrané skupiny ukazateltt se d&li na bonitni a bankrotni modely a dale

pyramidové soustavy, které rozkladaji ukazatele dopodrobna a byvaji zndzornény
graficky (4, s. 75-76).
2.5.1 Bonitni modely

,, Bonitni modely jsou zalozeny na diagnostice financniho zdravi firmy, coz znamend, Ze
si kladou za cil stanovit, zda se firma radi mezi dobré, ¢i Spatné firmy. Je proto ziejmé,
Ze musi umoznovat srovnateinost S jinymi firmami. Jde o komparaci firem v rdmci
Jjednoho oboru podnikdni.“ (4, s. 77). Patii sem Kralickiiv Quicktest nebo Tamariho

model.
Kralickiiv Quicktest

Kralickiv Quicktest je sestaven ze Ctyf rovnic, kde prvni dvé vyhodnocuji, jak je podnik

finan¢né stabilni a dal$i dvé vyjadiuji vynosovou situaci podniku.
R1 = Vlastni kapital/Aktiva celkem

R2 = (Cizi zdroje-penize-ticty u bank)/Provozni cash-flow

R3 = EBIT/Aktiva celkem

R4 = Provozni cash-flow/Vykony (4, s. 86).

Vysledkiim se ptifadi body podle tabulky 2.
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Tabulka 2: Bodovani vysledki Kralickova Quicktestu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 4, s. 86).

0 bodu 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

Nejprve se provede vyhodnoceni finan¢ni stability sou¢tem bodovych hodnot R1 a R2
délenym dvéma, dale se vyhodnoti vynosova situace souctem bodovych hodnot R3 a R4
délenym dvéma, a nakonec se hodnoti celkova situace souc¢tem bodovych hodnot finan¢ni
stability a vynosové situace déleny dvéma.

Hodnoty vétsi nez 3 znamenaji, ze podnik je bonitni, hodnoty v rozmezi 1 aZ 3 ptedstavuji
»sedou zénu“ a hodnoty mensi nez 1 znaci problémy ve finanénim hospodateni podniku
(4, s. 86-87).

2.5.2 Bankrotni modely

Jak uz sam nazev napovidd, bankrotni modely slouZzi k rozpoznéni, jestli bude podnik
Vv blizké budoucnosti ohrozen bankrotem a predpoklada se u nich, ze takovyto podnik ma
nesnaze s likviditou, s vysi Cistého pracovniho kapitalu anebo s rentabilitou vloZzeného
kapitalu. Bankrotnimi modely jsou Altmanovo Z-skore, indexy IN nebo Taffleriv model
(3,s.132).
Altmantiv model (Z-skére)
Altmanovo Z-skore je souhrnny ukazatel skladajici se z péti ukazatelG obsahujicich
rentabilitu, zadluzenost, likviditu a strukturu kapitalu a ke kazdému z téchto ukazateli je
pfifazena vaha (5, s. 189).
Vzorec Z-skore pro vetejné neobchodovatelné spolecnosti na burze je uveden nize:
Z=0,717 * X; + 0,847 x X, + 3,107 * X5 + 0,420 * X, + 0,998 * X;
Vzorec 24: Z-skore (Zdroj: 5, s. 190)

, kde:

e Xj = Cisty pracovni kapital/Aktiva,

e Xz = Nerozd¢leny zisk minulych let/Aktiva,

e X3 =EBIT (zisk pted uroky a zdanénim)/Aktiva,

e X4 = Vlastni kapital/Cizi zdroje,

e Xs = Trzby/Aktiva (5, s. 190).
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Vysledné hodnoty:

Z<1,23 spolecnost neni financn¢ zdrava
1,23<72<2,89 pasmo Sedé zony, tj. nevyhranénych vysledki
Z>29 spolecnost je finan¢én¢ zdrava (5, s. 190).

Index INO5 (Index duvéryhodnosti)
Tento souhrnny ukazatel byl vytvofen autory Inkou a Ivanem Neumaierovymi piimo
v ¢eském prostredi a tim by méla byt zajisténa jeho dobra vypovidaci schopnost. Jedna
se o vicerozmérny model, ktery se snazi pomoci jednoho ¢isla stanovit hodnoceni
finanéni situace podniku (11, s. 780).
Autory Neumaierovymi bylo vytvofeno né€kolik indexti davéryhodnosti, které se
postupem casu prosly nékolika aktualizacemi. Jedna se o indexy IN95, IN99, INO1 a
nejnoveé;jsi INOS (3, s. 134).
Vzorec pro nejnovejsi INOS je uveden nize.
INO5 = 0,13 % X; + 0,04 * X, + 3,97 * X3 + 0,21 * X, + 0,09 * X
Vzorec 25: INO5 (Zdroj: 3, s. 134)

, kde:

e X1 = Aktiva/Cizi zdroje,

e X, =EBIT/Nékladov¢ troky,

e X3 =EBIT/Aktiva,

e X4 = Vynosy/Aktiva,

o Xs = Obézna aktiva/(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni uvéry) (3, s.

134).
Pokud je INO5 > 1,6 podnik tvofi hodnotu
Pokud je IN05 < 0,9 podnik netvoti hodnotu
Pokud jev 0,9 az 1,6 tzv. Seda zona (3, s. 134).

Pokud je spole¢nost zadluzena malo nebo nezadluzena a ukazatel urokového kryti je

vysoké Cislo, doporucuje se hodnotu tohoto ukazatele omezit na 9 (5, s. 190).
2.5.3 Du Pontiiv rozklad ROE

Du Ponttiv rozklad se zamétuje na rozloZeni ukazatele rentability vlastniho kapitalu a dale

ma vymezit polozky, které¢ do néj vstupuji. Na pravé strané tohoto rozkladu stoji ukazatel
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pakového efektu, pficemz tento ukazatel znaci, ze pokud firma ve vyss§i mife vyuzivat
cizi zdroje, lze za konkrétnich okolnosti dosahovat vyssich hodnot rentability vlastniho
kapitalu. Zadluzenost by méla kladny dopad pouze kdyz firma vygeneruje zisk, ktery by
dokazal vykompenzovat vyssi ndkladové troky. Na levé stran¢ stoji ukazatel rentability
celkovych aktiv, ktery se dale rozkladd na soucin ukazatele rentability trzeb a obratu

celkovych aktiv (4, s. 76-77).
2.6 Moderni metody hodnoceni vykonnosti podniku

Moderni metody hodnoceni vykonnosti podniku vznikly ptedev§im z potieby najit
vhodnéjsi metody, které by vyraznéji respektovaly vlastnické podily. Maji 1épe vystihovat
naplnéni zakladniho podnikatelského cile, a to zvySovani trzni hodnoty podniku. Nejvétsi
rozdil oproti klasickym ukazatelim hodnoceni vykonnosti spo¢iva v zahrnuti kalkulace
rizika a rozsahu vazaného kapitalu do vyhodnocovani. Nevyhodou klasickych metod je
fakt, Ze jsou pouzivany pouze ucetni ukazatele a vyhodnocovani z pohledu finan¢niho
fizeni vedlo spisSe k naplnéni manazerskych cilt, kdezto ty moderni maji umoznit vazbu

klasickych ucetnich ukazatelti na v§echny Grovné fizeni (4, s. 48-49).

(14, s. 15-20) zminuje, ze kromé rozdéleni ukazateli na ucetni (jako jsou ukazatele
vysledku hospodateni, hotovostnich tokli a rentability), se ukazatele také déli na
ekonomické, které berou ohled na ndklady na investovany kapital a zohlediuji faktor
rizika, ptipadné i ¢as. Do ekonomickych ukazateld se fadi metoda DCF (diskontované
cash flow) a EVA (ekonomicka pfidana hodnota). Posledni skupinou ukazateli jsou trzni
ukazatele, které jsou typické svou citlivosti na vyvoj akciového trhu a berou ohled na
cenu akcii, které reflektuji budouci ocekavani investort. Pikladem trzniho ukazatele je

MVA (hodnota ptidana trhem).

Vsechny vySe zminéné skupiny ukazateld — ucetni, ekonomické a trzni se daji shrnout
pod finan¢ni ukazatele. Na podnikové vykonnosti se vSak podili i nefinan¢ni ukazatele,
které formuji dynamicky obraz o konkurenceschopnosti podniku a také pomahaji odhalit
moznosti zvySovani vykonnosti. Moderni nefinan¢ni ukazatele vychazi z podnikové
strategie a definovanych strategickych cili a patii sem napiiklad metoda Balanced
Scorecard (BSC) nebo praveé benchmarking (16, s. 25-28).

O par tadku dale budou pouze okrajové piedstaveny vybrané moderni metody hodnoceni

vykonnosti podniku, a to metoda ekonomické piidané hodnoty zastupujici financni
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ukazatele, a metoda Balanced Scorecard zastupujici nefinan¢ni ukazatele, a to z divodu,
aby byl Ctenaf obeznamen s existenci SirSiho spektra pouzivanych metod k hodnoceni
finanéni vykonnosti podniku. AvSak v praktické ¢asti prace se budu vice zabyvat pouze

metodou benchmarkingu, ktera bude bliZe charakterizovana v podkapitole 2.7.
Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ekonomické ptidand hodnota méfi, do jaké miry piispéla spole¢nost za dané obdobi
svymi ¢innostmi ke zvySeni, resp. Snizeni hodnoty pro své vlastniky. Nutna podminka
pro pouziti ukazatele EVA je pfevod ucetniho modelu na model ekonomicky, protoze ten
je blize realité. Da se vypocitat presn€jSim zptisobem nebo orienta¢nim, kde ten presnéjsi
zahrnuje Upravy rozvahy a vykazu zisku a ztraty (3, s. 153-157).

Balanced Scorecard (BSC)

Balanced Scorecard (systém vyvaZenych ukazatell) spojuje ukazatele predstihu a
zpozdéni, tedy ukazatele predikujici budoucnost a zaroven ukazatele odrazejici minulost
a obsahuje finan¢ni i nefinanni méfitka. Tato métitka napomahaji k ujasnéni vize a
strategie a K jejich prevedeni do konkrétnich cili. Cile a méfitka sleduji vykonnost ve
Ctyfech oblastech: finan¢ni, zdkaznické, internich procest a uceni se a rustu (3, . 177-

178).
2.7 Benchmarking

,, Benchmarking je proces neustdlého srovndvani a méreni organizace S viidcimi firmami
kdekoliv na svete, s cilem ziskat informace, které organizaci pomohou prijmout (a

realizovat) aktivity, vedouci ke zlepseni své viastni vykonnosti. ** (17).

Jind definice benchmarkingu tiké, Ze jde o proces identifikovani, poznani, pievzeti a
ptizplsobeni vynikajici praxe a procest jakéhokoliv podniku, ktery poméha zlepSovat
vlastni vykonnost (18, s. 14).

Cilem této metody je poznat vlastni pozici na zakladé srovnani s konkurenci a na to
navazujici zlepSovani této pozice. Vyhodou benchmarkingu je skutecnost, Ze je to

jednoduchéa metoda, ktera se da vyuzit Siroce v riznych ¢innostech dané spolecnosti (3,

s. 120).
Dulezity pojem je benchmark, coZ je urcité méfitko ¢i ukazatel vykonnosti, podle jehoz

urovné se planujeme inspirovat (18, s. 13). Soucasti benchmarkingu je benchlearning,
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tedy Cinnost ,,uceni se, jak zlepsovat viastni aktivity a menit prostredi vlastni organizace

o ¢¢

sdilenim poznatkii, informaci a nékdy i zdroji.** (18, s. 15).
2.7.1 Typy benchmarkingu

V této podkapitole budou popsany typy benchmarkingu, které se rozdéluji podle
charakteru zvoleného objektu benchmarkingu a déle podle mista, kde je benchmarking
vykonavan. V zavislosti na charakteru vybraného objektu benchmarkingu se rozlisuji

vykonovy, funkcionalni a procesni benchmarking (18, s. 20, 24).

Vykonovy benchmarking

Vykonovy benchmarking se orientuje na pfimé méfeni a srovnavani riznych vykonovych
parametri, mize se jednat napiiklad o vykon motoru, pracovnika nebo celkovou

vykonnost organizace. Vysledkem takového typu benchmarkingu je srovnani dalezitych

parametru ¢i ukazateld vykonnosti (18, s. 21).

Funkcionalni benchmarking

Pti funkciondlnim benchmarkingu dochézi k porovnavani funkci organizaci. Hodné se
pouziva v sektoru sluzeb a v sektoru neziskovém. Jako piiklad 1ze uvést porovnavani
rozsahu poprodejnich sluzeb obchodnich fetézcli nebo piistupy k rozvoji vztahl
s dodavateli (18, s. 22).

Procesni benchmarking

U procesniho benchmarkingu se méfi a porovnavaji konkrétni procesy organizace. Jako
ptiklad porovnavanych procest lze jmenovat rozsah a kvalitu servisu, rezervaci letenek,

sluzby v recepcich hotelti nebo ptistupy k navrhovani produktti.
Podle mista, kde je benchmarking provadén se déli na interni a externi (18, s. 23).
Interni benchmarking

Pfi internim benchmarkingu dochazi ke srovnavani ve vlastnim podniku, a srovnavany
jsou podobné ¢innosti nebo vykony v riznych organizacnich jednotkéach (napt. kdyZz ma
podnik vice zavodu, divizi). Mezi vyhody tohoto typu patii Shadné zvoleni srovnavaci
zdkladny, identifikace rozdili mezi sesterskymi organizacemi a dobrd piiprava na
benchmarkingové aktivity vici externim partneram (17).

Z nevyhod lze jmenovat to, Ze prileZitosti pro zlepSeni jsou omezeny pouze na nejlepsi

praktiky vramci korporace, dale pro jednotky se slabsi vykonnosti muze byt
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benchmarking vniman jako ohrozujici ¢i vyvolavat pocit druhofadosti a Ze ma vyznam

pouze v kontextu velkych organizaci (17).
Externi benchmarking

Tento typ benchmarkingu piedstavuje soubor ¢innosti, v jejichZ ramci je partnerem pro
meéfeni a srovnavani jiny podnik. S externim benchmarkingem je spojena nevyhoda
spojena s tim, kdyz neni lehké najit vhodného partnera zvenci, ale na druhou stranu
velkou prednosti se stdva moznost stanoveni si nejvyssiho benchmarka a poucit se tak od

nejlepsich (18, s. 25).
2.7.2 Pétifazovy model benchmarkingu

(18, s. 47-48) sestavili pétifazovy model benchmarkingu, kde je kazda faze
dekomponovana na ur¢ité ¢innosti, které na sebe musi navazovat. Tyto faze jsou chapany
jako minimum toho, co musi byt zachovano at’ uz benchmarking bude provadét maly
nebo velky podnik a at’ uz je objektem zkoumdni vyrobek nebo vykonnost celého
podniku.

e Iniciacni faze

......

zajistit, Zze vSechny zainteresované skupiny budou mit informace 0 smyslu a modelech
benchmarkingu (pfedevs§im vrcholové vedeni), a také ma rozvijet znalosti a dovednosti,
které pozdéji uplatni ¢lenové benchmarkingového tymu. DilezZité je také stanoveni
politiky benchmarkingu a informovat o ni pracovniky — jde o stanoveni
benchmarkingovych aktivit, které vedeni sestavi a oficialné vyhlasi. Dalsim krokem je
zhodnoceni pfipravenosti podniku k benchmarkingovému projektu, vybér vhodného

modelu benchmarkingu a tvorba dokumentovaného postupu benchmarkingu (18, s. 53-
67).
e Planovaci faze

V plénovaci fazi by mél probchnout vybér objektu pro benchmarking, déle je nutné
sestavit tym pro benchmarking, ktery je profesi i znalostmi nejblize tomuto objektu. Tym
absolvuje vycvik spojeny s metodami a nastroji, aby s nimi mohl uspéSné pracovat na
benchmarkingovém projektu. Poté tym posoudi vlastni vykonnost a podle urcitych kritérii

si zvoli minimaln¢ jednoho partnera, se kterym se dohodne na form¢ sbéru dat, pravidlech
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a etickych zasadach a vSechny tyto informace musi byt uvedeny ve smlouvé, kterou spolu
partnefi uzaviou. Poté uz nic nebrani provedeni sbéru dat o realné vykonnosti partnera
(18, s. 49).

Zpusobu, jak sbirat data existuje n¢kolik, jedna se naptiklad o:

o vyuziti vefejné¢ dostupnych zdroji, kdy dochédzi ke shroméazdéni
sekundarnich dat a z vefejn¢ dostupnych zdrojii jako internet ¢i Casopisy,

e vyuziti pfimého porovnéavani,

e vyuziti specidlnich databazi, kde je mozné porovnat vykonnost mezi
veétSim mnozstvim organizaci a ta, kterd benchmarking iniciuje, ma
k databazim pfistup

e vyuziti testovani, kdy podnik hledajici inspiraci ke zlepSovani si zakoupi
a otestuje produkty konkurence,

e vyuziti externich pfehledt, zalozené na nazorech respondentd, kteti byli
dotazovani na to, jak vnimaji produkty nebo jednotlivé funkce,

e vyuziti sebehodnoceni vii¢i modeltiim excelence, tkvi v tom, ze vlastni
zaméstnanci podniku odhali silné a slabé stranky vSech aspekta aktivit
podniku a pokud se toto sebehodnoceni porovnd s doporuc¢enim tzv.
modeli excelence, neméla by byt potiz ve vyméné informaci o dobré
praxi (18, s. 25-26).

e Analyticka faze
V analytické fazi dochéazi k detailnimu zpracovani a vyhodnoceni dat o vlastni
vykonnosti, poptipadé¢ partneroveé vykonnosti. Benchmarkingovy tym musi identifikovat
rozdily ve vykonnosti a jejich pfi¢iny. Na zékladé vystup z této faze ma vedeni
informace, které by mély vést k rozhodnuti, co bude podnik délat dale (18, s. 49).

e Integracni faze
V integracni fazi je nutné projednat zjisténi a vysledky benchmarkingu. Vedouci
benchmarkingového tymu musi zajistit, aby vrcholovy management vlastniho podniku
vysledky pfijal a vyjadiil se, co, zda a jak bude zlepSovano (18, s. 165). Vrcholovy
management musi zajistit oteviené a Uplné informovani vSech skupin pracovnika o
vysledcich benchmarkingu (18, s. 177). Také musi urcit skutecné cile a cilové hodnoty

vlastniho zlepSovani a vypracovat plany, ve kterych bude uvedeno, ¢eho a jak ma byt
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dosazeno (18, s. 182). Nedilnou soucasti takového planu jsou i naroky na jednotlivé druhy
zdrojii, harmonogram jednotlivych ¢innosti a slozeni tymu vlastniho zlepSovani (18, s.
191). Také je nutné projednat navrzena opatieni se vSemi zainteresovanymi stranami,

takze s vlastnimi zaméstnanci, s externimi partnery atd. (18, s. 186).

e Realizacni faze
V ramci realiza¢ni faze benchmarkingovy tym naplanuje a poté ucinn¢ implementuje do
praxe opatfeni, ktera zaplni predtim identifikované mezery ve vykonnosti (18, s. 49). Je
vhodné vychazet z metodiky zlepSovani, tzv. Demingova cyklu PDCA, ktery je tvofen
¢tyfmi fazemi, kterymi by mélo projit zlepSovani:
1) P — Plan (Planuj) — vypracovani planu ¢innosti zlepSovani
2) D — Do (D¢lej) — realizace planovanych ¢innosti
3) C — Check (Zkontroluj) — monitoring a analyza dosazenych vysledkd a porovnani
s planovanymi vysledky

4) A — Act (Reaguj) — reakce na dosazené vysledky a provedeni tiprav procesu (18, s.
191).

V této fazi je také dileZzita rekalibrace benchmarkingu, ktera zahrnuje ¢innosti uréovani
novych hodnot ukazatelt vykonnosti a také garanci, Ze se benchmarking stane soucasti

systému fizeni a bude nadale rozvijen (18, s. 252).
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3  ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

V této Casti diplomové prace je stru¢né predstavena spole¢nost Zaruba Food, a.s. Budou
aplikovany klasické ukazatele hodnoceni finanéni vykonnosti a budou porovnany
s hodnotami partnert pro benchmarking, s doporu¢enymi hodnotami a s odvétvovymi
praméry. Vysledky vsech ukazateli budou uvedeny v grafech a tabulkach pro vétsi
piehlednost. Na konci této kapitoly bude vyhodnoceno, jak si v porovnani se zvolenymi

partnery analyzovana spolecnost vede.
3.1 Strucné predstaveni spole¢nosti Zaruba Food a.s.

Spole&nost Zaruba Food a.s. sidli v Ceskych Budg&jovicich. Historie vyroby saha do roku
1970, kdy se spolecnost (jesté jako statni podnik) specializovala na zpracovani, tftidéni a
prodej skotapkovych vajec (19).

Cinnost, kter je u spole¢nosti Zaruba Food a.s. dominantni je zafazena podle klasifikace
ekonomickych ¢innosti CZ-NACE do sekce C (Zpracovatelsky priimysl), do oddilu 10
(Vyroba potravinatskych vyrobkill), konkrétné do kodu 10.84., pod kterym se skryva
vyroba kofeni a aromatickych vytazkt. Pravé zoboru CZ-NACE 10.84. zaujima

spolecnost trzni podil ve vysi cca 10 %.

Zakladni vyrobni program tvofi vyroba majonéz, tatarskych omacek, dressingi a zalivek
na salat. Druhou stéZejni oblasti vyroby je zpracovani vajec pro dalsi pouziti. Jedna se o
pasterovanou vaje¢nou melanz, pasterované vajecné zloutky a bilky, které jsou vyrabény

bud’to ve slazené, solené nebo zakladni podob¢ (19, 20).

ZARUBAFOOD

Obrazek 1: Logo spole¢nosti (Zdroj: 19)

" .I‘

Obrazek 2: Vybrané produkty Zaruba Food a.s. (Zdroj: 19)
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3.1.1 Pocet zaméstnanch a organizacni struktura

Pocet zaméstnanct spole¢nosti Zaruba Food a.s. se nijak vyrazné ve sledovanych letech
2014 az 2018 neménil, nejméné zaméstnanct bylo evidovano v letech 2016 a 2017,

jejichz pocet ¢inil 47 a nejvice v roce 2018, kdy se jednalo o 54 zamé&stnanct.

Predstavenstvo spole¢nosti jako jeji vrcholovy organ vytvari podnikatelskou orientaci,
koncepcni a strategické fizeni. VSichni ¢lenové predstavenstva jsou soucasné vykonnymi
zaméstnanci spoleCnosti na manazerskych postech. Predseda pfedstavenstva je
generalnim feditelem spolecnosti. V jeho podfizenosti jsou feditel spoleCnosti a
ekonomicky feditel. Podiizenymi feditele spole¢nosti jsou obchodni, vyrobni a technicky
feditel. Tito feditelé ptimo tidi své Giseky, ptipadné prostiednictvim mistrt (20).

Reditelem spole¢nosti a &lenem predstavenstva je pan Petr Hrdli¢ka.

VALNA HROMADA

l

DOZORCI RADA

PREDSTAVENSTVO

|

PREDSEDA PREDSTAVENSTVA CLEN CLEN
A GENERALNI REDITEL PREDSTAVENSTVA PREDSTAVENSTVA

VYKONNY REDITEL

] SEKRETARIAT
SPOLECNOSTI %

4

VAJECNA VYROBA

|
! = e 351

VYROBNI OBCHODNI EKONOMICKY TECHNICKY SPRAVNI
USEK USEK USEK USEK USEK

Obrazek 3: Organizaéni struktura spole¢nosti Zaruba Food a.s. (Zdroj: 20)
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3.2 Objekt benchmarkingu a predstaveni partneri pro
benchmarking

V této diplomové praci bude proveden vykonovy externi benchmarking, protoze
objektem benchmarkingu je finan¢ni vykonnost spole¢nosti. Ta bude méfena a
hodnocena vybranymi klasickymi ukazateli finan¢ni vykonnosti, a to rozdilovymi,
pomérovymi a souhrnnymi ukazateli. K tomu byly pouzity ucetni zavérky a vyrocni
zpravy spole¢nosti dostupnych z Vetejného rejstiiku a Sbirky listin za roky 2014 az 2018.
Dale byly pouzity iidaje z webovych stranek spoleénosti, Ceského statistického titadu a z

databaze Amadeus.

Aby se ostatni spolecnosti co nejvice podobaly té analyzované a mohly tak byt srovnany,

byla stanovena kritéria pro vybér partnert pro benchmarking.

Partneti pro benchmarking byli vybrani ptes databazi Amadeus, do které bylo zadano
kritérium, kterym je, aby se podniky vyznacovaly stejnou prevladajici ¢innosti podle
k6édu NACE 10.84., takZe vyrobou kofeni a aromatickych vytazki a ta spada do kategorie
C, zpracovatelsky primysl, do skupiny 10 — Vyroba potravinarskych vyrobki.

Dal3im kritériem bylo, aby spole¢nosti mély sidlo na izemi Ceské republiky a aby se
jednalo o stfedni podniky, coz je ur€ovano poctem zaméstnancu, vysi aktiv a vysi obratu.
Avsak databaze Amadeus rozliSuje jiné kategorie podniki podle velikosti nez Ceské
ucetnictvi a generovala analyzovanou spole¢nost jako velkou, avSak autorka této préace

zafadila analyzovanou spole¢nost do stiedni velikosti pravé podle ¢eského Gcetnictvi.

Na zéklad¢ téchto kritérii databaze vygenerovala mnoho spole¢nosti, avsak po bliz§im
prozkoumani jedné spolecnosti po druhé bylo zjisténo, Ze nékolik znich nevyrabi
majonézy, tatarské omacky, dresingy apod. jako Zaruba Food a.s., ale napfiklad masné
vyrobky nebo pouze ocet, a vzhledem k tomu, Ze by mél mit benchmarking co nejvétsi
vypovidaci schopnost, mély by se spolecnosti co nejvice podobat v co nejvice oblastech,

aby byly srovnatelné s vybranou spolecnosti. Proto byly nékteré spolecnosti vyiazeny.

Jako vhodni partnefi pro srovnavani byly zvoleny spolecnosti Boneco a.s. a P&kny-
Unimex s.r.0., z davodu splnéni vSech autorkou stanovenych kritérii — obé& spole¢nosti
maji sidlo v Ceské republice, patii do stfednich podnik®, jejich ¢innost je zafazena do
stejného kodu NACE a produktové jsou velmi podobné analyzované spole¢nosti Zaruba

Food a.s.
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Déle budou blize ptedstaveni partnetfi pro benchmarking, a to Boneco a.s. a Pékny-

Unimex s.r.o.
Boneco a.s.

Boneco a.s. sidli v Praze. Jeji tradice sahéa do zacatku 90. let 20. stoleti. Vyrabi majonézy,
omacky, kecupy, hoicice, lahiidkové salaty ¢i kieny. Vlajkovou lodi vyrobklt BONECO®
je tradi¢ni klasicka majonéza Majolka®. Spole¢nost 0 sobé tvrdi, ze dba na kvalitu
vyrobkil nejen z hlediska receptur, ale 1 vysoké urovné¢ vyroby. Nékteré vyrobky obdrzely
ocenéni znatkou Klasa, Regionalni potravina & Cesky vyrobek-garantovano
Potravinarskou komorou. Spole¢nost spliiuje pozadavky o ekologickém zemédélstvi a

ziskala certifikat BIO.

Soneco)

JEDINECNA CHUT

‘ > SICILIE
| TATARSKA L

k\‘\, ;i NO!

Obriazek 4: Vybrané produkty Boneco a.s. (Zdroj: 21)

Boneco a.s. se zaméfuje na vysokou, nadstandardni kvalitu vyrobkd nejen z hlediska
receptur, ale 1 vysoké irovné vyroby z hlediska bezpec¢nosti a standardnosti. Jednim ze

sloganti spolecnosti proto také je ,,...tak chutna kvalita...*

BONECOJ§

Obrazek 5: Logo Boneco a.s. (Zdroj: 21)

Boneco a. s. poskytuje kompletni standard dodavatele potravin pro nejvetsi evropské
obchodniky a mé certifikaci IFS (mezinarodni potravindiska norma). Kompletni vyroba
je pod pravidelnou kontrolou a spliiuje vSechny nalezitosti a povinnosti kladené na
vyrobce a na zdravotni nezdvadnost vyrobki z oblasti bezpe€nosti potravin, spravné

vyrobni praxe a hygienické praxe. Na dodrzeni vSech parametrti vysoké trovné vyroby i
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findlnich vyrobkid se ve velké mife podili i vlastni kontrolni laboratofe, a to jak
pravidelnou kontrolou vstupnich surovin a findlnich vyrobkd, tak i dohledem ve vyrobé.
Spolec¢nost ma i vlastni vyvojové centrum, kde nové vyrobky a technologie vznikaji v

souladu se vSemi legislativnimi a bezpe¢nostnimi pozadavky (21).

Spole¢nost Boneco a.s. zaujima téméf 11 % podil na trhu z oboru CZ-NACE 10.84.
Pékny-Unimex s.r.o.

Spolec¢nost Pekny-Unimex s.r.o. sidli ve Veverské BitySce. Nabizi vyrobky znacek
Avokado, Kucharek, Nadir a It’s Natural. Znacky obsahuji Siroké portfolio
potravinaiskych vyrobkl — koteni a kofenicich smési, marinad, hoi¢ic, kienti, sypkych a
tekutych ochucovadel a bujonii.

&IPekny-Unimex

Obrazek 6: Logo Pékny-Unimex s.r.o. (Zdroj: 22)

vvvvvv

Velky diraz je kladen ptedev§im na zachovani vysokych standardii kvality v kazdém
oboru ¢innosti, pocinaje spravnym vyberem surovin a dodavateldl, ptes efektivni moderni
vyrobni procesy az po zajisténi nejvyssi urovne obchodni spoluprace. Spolecnost neustale
sleduje trendy v oblasti gastronomie (22).

Spole¢nost P&kny-Unimex s.r.0. zaujima piiblizn€ 12 % podil na trhu.

% .7
— Avokddo
HORCICE JABLECNY

- -

Obrazek 7: Vybrané produkty Pékny-Unimex s.r.o0. (Zdroj: 22)
3.3 Benchmarking finan¢ni vykonnosti

Benchmarking finanéni vykonnosti bude proveden na zéklad¢ rozdilovych ukazateld,
pomérovych ukazateli sestavajicich ze skupin ukazateli rentability, likvidity,

zadluZenost, aktivity a provoznich ukazatelt. Déale bude finan¢ni vykonnost hodnocena
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pomoci souhrnnych ukazatell, které maji spolecnosti piifadit jediny koeficient, na jehoz

zakladé 1ze posoudit stabilitu finan¢niho zdravi spolecnosti.
3.3.1 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi predevsim k fizeni likvidity spolecnosti. Bude analyzovan
Cisty pracovni kapital, ¢isté pohotové prosttedky a Cisty penézné-pohledavkovy fond, také
nazyvany jako ¢isty penézni majetek.

Cisty pracovni kapital

Vsechny hodnocené spole¢nosti dosahly ve vSech analyzovanych letech kladného ¢istého
pracovniho kapitalu, coz je pozitivni jev, protoze v pfipadé, ze se spolecnosti dostanou
do situace, kdy budou nahle potiebovat penézni prostiedky na uhradu svych zavazku,
budou mit zajistén finanéni polstar.

U spole¢nosti Zaruba Food hodnota ukazatele klesala do roku 2016 vlivem vyrazného
nariistu kratkodobych zavazk, avSak v roce 2017 a 2018 se zvysila obézna aktiva a
poklesly kratkodobé zavazky a tim hodnota Cistého pracovniho kapitdlu nardstala.
Spolecnost Zaruba Food dosdhla nejvyssi hodnoty cistého pracovniho kapitalu
Vv poslednim sledovaném roce 2018, coz je dobie. Hodnota v tomto roce ¢inila 15 940 tis.
K¢, a naopak nejmensi Cisty pracovni kapitdl byl zaznamenan v roce 2016, kdy c¢inil
pouze 253 tis. K&. Zaruba Food je schopna dostat svym zavazkam.

Spolecnost Boneco a.s. vykazovala ve vSech letech nékolikandsobné vyssich hodnot. Do
roku 2016 vykazoval tento ukazatel rostouci trend vlivem nartistu obéznych aktiv a v roce
2016 méla Cisty pracovni kapital nejvyssi v hodnoté€ 83 616 tis. K¢. Nésledujici dva roky
hodnota klesala vlivem poklesu obé&znych aktiv a vroce 2017 byl tento pokles
doprovazen i poklesem kratkodobych zavazku, ale i pfesto byla spole¢nost Boneco

schopna dostat svym zavazkim.

Spolecnosti Pekny-Unimex cisty pracovni kapital od roku 2016 narGstal predevsim
vyraznym poklesem kratkodobych zavazk, a v roce 2018 dosahl hodnoty 86 029 tis. K¢,
coz je jeho nejvysSi hodnota za vSechny sledované roky a zéaroven nejvys$i mezi
srovnavanymi spolecnostmi. Bylo ji dosaZeno zejména vyraznym narGstem obé&znych

aktiv.
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Tabulka 3: Cisty pracovni kapital (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

CPK (tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 10 154 4737 253 8678 15 940
Boneco a.s. 69 047 78 422 83 616 81 450 74 252
Pé&kny-Unimex s.r.o. 80 991 24 192 37 081 63 310 86 029
Cisty pracovni kapital
100 000
80 000
., 60000
A
» 40000
20 000
0
2014 2015 2016 2017 2018
Rok
Zaruba Food a.s. Boneco a.s. Pékny-Unimex s.r.0.

Graf 1: Cisty pracovni kapital (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Cisté pohotové prosti-edky

Cisté pohotové prostiedky spolenosti Zaruba Food a.s. mély bohuzel ve viech
sledovanych letech zdpornou hodnotu, kterd se postupné do roku 2016 prohlubovala a
v letech 2017 a 2018 doslo k mirnému zlepseni, avSak tato hodnota je autorkou vnimana
negativné, protoze je stale zaporna, a v poslednim sledovaném roce cinil tento ukazatel -
53 670 tis. K&, coz znaci, ze spole¢nost nema dostatek pohotovych prostiedkli a mohla
by byt platebné neschopnd. Ukazatel kopiruje vyvoj Cistého pracovniho kapitalu, pouze
s tim rozdilem, Ze se kratkodobé zavazky odecitaly od hodnoty kratkodobého finanéniho
majetku a penéznich prosttedkl misto obéznych aktiv.

Boneco a.s. méla u tohoto ukazatele zapornou hodnotu pouze v prvnim sledovaném roce
2014 a od té doby hodnota nartistala az na 18 505 tis. K¢ v roce 2017 vlivem vyrazného
narustu kratkodobého finanéniho majetku a penéznich prostredktl a poté klesla na 8 527
tis. K¢, kde pti€inou byl pokles kratkodobych zavazkl 1 penéZnich prostredkli. Boneco

a.s. dosahovala nejlepsi hodnoty tohoto ukazatele ve vsech sledovanych letech.
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P&kny-Unimex s.r.0. vykazovala stejn¢ jako Zaruba Food a.s. zdporné hodnoty ve vSech
letech. Nejhtife na tom byla v roce 2015, kdy hodnota ¢inila -85 341 tis. K¢, ale od roku
2016 az do 2018 nartstala na -12 399 tis. K¢, a je na tom 1épe nez Zaruba Food a.s.,
nicmén¢ porad plati, Ze spolecnost by nebyla schopna uhradit okamzité splatné zavazky
Z hotovosti a penéz na uctu.

Tabulka 4: Cisté pohotové prostiedky (Zdroj: Vlastni zpracovéni dle 20, 23 a 24)

CPP (tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. -30686| -57948| -63476| -62787| -53670
Boneco a.s. -6 476 10 777 15418 18 505 8 527
P&kny-Unimex s.r.o. -46 065| -85341| -62628| -32287| -12399

Cisty penéZné-pohledavkovy fond (Cisty penéZni majetek)
Zaruba Food a.s. vykazuje zdporné hodnoty c¢istého penézniho majetku ve vsSech

sledovanych letech a to znaci, Ze nemd dostatek likvidnich aktiv ke kryti kratkodobych

zavazkl a ma tak Spatnou okamzitou platebni schopnost. Zaporné hodnoty ukazatele byly

Oproti Zéaruba Food a.s. dosahuje spolecnost Boneco a.s. ve v§ech letech pouze kladnych
hodnot, pficemz az do roku 2017 hodnota Cistého penézniho majetku narGstala a
pohybovala se od 45 067 tis. K¢ do 55 751 tis. K&. V roce 2018 klesla na 45 490 tis. K¢,
kdy pticinou bylo navyseni kratkodobych zavazk.

Pékny-Unimex s.r.o0. dosahovala kladnych hodnot tohoto ukazatele v letech 2014, 2017 a
2018. V roce 2018 vyrazné narostl Cisty penézni majetek na 44 949 tis. K¢ piedev§im
kvtli nartistu penéznich prostfedkll a tim narlistu obéznych aktiv.

Tabulka 5: Cisty penéZni majetek (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

CPM (tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
Zéruba Food a.s. -10232| -14105| -20337| -11697 -5722
Boneco a.s. 45 067 54 493 55 667 55751 45490
Pékny-Unimex s.r.o. 22181| -25256 -6 166 23 048 44 949

3.4 Pomérové ukazatele

V této podkapitole budou analyzovany jednotlivé skupiny pomérovych ukazateld, a to

ukazatele rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti a provozni ukazatele. Pomérové

ukazatele patii k nejvyuzivanéjsim v ramci finan¢ni analyzy.
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3.4.1 Ukazatele rentability

Tato skupina ukazatelti davd do poméru zisk s jinymi veli¢inami za ucelem zjisténi, jak
byla dana spolecnost schopna vytvofit nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitdlu. Nize bude provedena analyza rentability aktiv, vlastniho

kapitalu, dlouhodobé investovaného kapitalu a trzeb.
Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv vyjadiuje, kolik zisku spole¢nost ziskala z kazdé vlozené koruny aktiva
do podniku, at’ uz jsou aktiva financovana z vlastnich nebo cizich zdrojt. Pro vypocet byl
pouzit zisk pfed zdanénim a troky. U spolecnosti Zaruba Food a.s. dosahovala ROA
nejvyssi a nejlepsi hodnoty v prvnim sledovaném roce a v nasledujicich letech az do roku
2017 Klesala z davodu klesajiciho vysledku hospodateni, ktery byl v letech 2016 a 2017
zaporny, coZ se odrazilo na vSech ukazatelich rentability. V roce 2018 jiz byl vysledek
hospodateni kladny, a proto i rentabilita aktiv byla opét kladna a dosahla 3,25 %. Oproti
odvétvovému priiméru jsou vSak hodnoty ve vSech letech horsi a z toho plyne, Ze Zaruba

Food a.s. vykazuje nizkou efektivitu pii vyuzivani aktiv.

Boneco a.s. vykazovala klesajici tendenci rentability aktiv, kde byl ptic¢inou klesajici
vysledek hospodaieni. Nejlépe na tom z pohledu tohoto ukazatele byla spole¢nost
Vv prvnim sledovaném roce, kdy doséhla 7,48 % a byla tak lepsi nez odvétvovy pramér a

konkurenti.

Rentabilita aktiv u spole¢nosti Pékny-Unimex s.r.o. byla kladna v letech 2014, 2016,
2017 a 2018, kdy od roku 2016 dokonce nartstala diky narastu vysledku hospodareni.
Vyjimku ptedstavoval rok 2015, kdy byla spole¢nost ve ztraté, a proto i rentabilita aktiv
byla zaporna. V letech 2017 a 2018 spole¢nost dosahovala vyrazné lepSich hodnot nez
odvétvovy prumér a konkurenti. V roce 2018 se jednalo o jeji nejvyssi hodnotu 17,41 %,

coz dokazuje vybornou celkovou vydéleénou schopnost této spolecnosti.

Tabulka 6: Rentabilita aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

ROA (%) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 4,05 2,00 -1,07 -0,08 3,25
Boneco a.s. 7,48 3,56 3,07 0,27 -0,83
P&kny-Unimex s.r.o. 1,51 -7,37 4,22 10,49 17,41
Odvétvovy prumér 7,38 7,19 7,99 8,25 5,54
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Rentabilita aktiv
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Graf 2: Rentabilita aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadfuje vynosnost kapitalu, ktery vlozili vlastnici
podniku. Nejvyssi hodnoty rentability vlastniho kapitalu spole¢nost Zaruba Food a.s.
dosahla v roce 2018, kdy ¢inila 2 % a byla nejblize hodnoté odvétvového priméru, ktera
¢inila 6,97 %. V tomto roce byl tedy vlastni kapital zhodnocen s nejvétsi intenzitou, ale i
presto je hodnota nedostatecna. AvSak je pozitivni, ze se podatilo spole¢nosti dostat opét
do kladnych hodnot, protoZe v letech 2016 a 2017 byly hodnoty zdporné kviili zdpornému
vysledku hospodateni a v letech 2014 a 2015 byly hodnoty velmi nizké a od odvétvového
pruméru velmi vzdalené.

Boneco a.s. méla nejvyssi hodnotu 7,94 % meéla tato spolecnost v roce 2014, ale pak uz
bohuzel klesala az do zapornych hodnot v letech 2017 a 2018, protoze dosahovala
zaporného vysledku hospodateni.

Nejlépe je na tom z pohledu ROE P&kny-Unimex s.r.o., protoZe od roku 2016 az do 2018
hodnota vykazovala rostouci tendenci a v roce 2018 dosahla nejvyssi hodnoty 19,47 %,
a Vvletech 2017 a 2018 byly hodnoty lepsi neZz u odvétvi. Rostouci hodnoty byly

zpusobeny narustem zisku doprovazenym narustem vlastniho kapitalu.
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Tabulka 7: Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

ROE (%) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 1,87 0,22 -4,23 -2,05 2,00
Boneco a.s. 7,94 2,88 2,53 -0,43 -0,95
Pé&kny-Unimex s.r.o. 1,82 -11,14 5,19 11,64 19,47
Odvétvovy pramér 10,10 9,59 10,55 11,40 6,97

Rentabilita vlastniho kapitalu
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Graf 3: Rentabilita vlastniho kapitalu (Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE)

U Zaruba Food a.s. v roce 2014 dosahovala hodnota ukazatele ROCE 4,09 % a v roce
2015 poklesla na 2,24 %, coz bylo zplisobeno poklesem vysledku hospodateni a také
narGstem dlouhodobych zavazkl. V letech 2016 a 2017 dosahovala tato spole¢nost
zapornych hodnot tohoto ukazatele z davodu zaporného vysledku hospodafeni. V roce
2018 byl nartst zhodnoceni dlouhodobé investovaného kapitadlu na 4,10 % zplsoben

predevsim ristem vysledku hospodateni, takze byla na tirovni jako v roce 2014.

Boneco a.s. dokéazala nejvice zhodnotit dlouhodobé investovany kapital v prvnim
sledovaném roce 2014, kdy ukazatel dosahl hodnoty 8,97 %. V nasledujicich letech uz
hodnoty pouze klesaly, az se dostaly v roce 2017 do zapornych hodnot a v roce 2018 se
hodnoty jesté vice prohloubily do zaporu, a to z divodu klesajiciho vysledku hospodateni
az do zépornych cisel.

Pé&kny-Unimex s.r.0. také dosahla zapornych hodnot tohoto ukazatele, a to v roce 2015,

protoze méla zaporny vysledek hospodatreni. Od roku 2016 vSak rentabilita dlouhodobé

41



investovaného kapitalu vykazovala rostouci tendenci, pfi¢emz v roce 2018 zhodnotila
dlouhodob¢ investovany kapital nejvice za celé¢ sledované obdobi, ale také oproti
konkurenttim a jednalo se o hodnotu 23,69 %.

Tabulka 8: Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

ROCE (%) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 4,09 2,24 -2,45 -0,26 4,10
Boneco a.s. 8,97 4,07 3,66 -0,33 -0,94
Pékny-Unimex s.r.o. 2,51 -13,34 6,57 14,02 23,69

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu

25
15
X 5
-5 2014 2015 2016 2017 2018
-15
Rok
Zaruba Food a.s. Boneco a.s. Pékny-Unimex s.r.0.

Graf 4: Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trZzeb poméfujici zisk s trzbami U Spole¢nosti Zaruba Food a.s. do roku 2015
naruUstala a poté se v letech 2016 a 2017 dostala do zapornych hodnot, coz bylo zptisobeno
ztratou ve vysledku hospodafeni. V roce 2018 se vSak hodnota dokazala opét dostat do
kladnych hodnot, a dokonce na nejvyssi zaznamenanou hodnotu 1,63 %, coz znaci, ze
z jedné koruny trzeb vyplynulo 0,0163 korun provozniho zisku. Oproti odvétvovému
priméru je hodnota nizsi ve vSech letech.

Tabulka 9: Rentabilita trzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

ROS (%) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 0,02 1,26 -1,16 -0,11 1,63
Boneco a.s. 3,65 2,29 2,29 -0,20 -0,57
Pé&kny-Unimex s.r.o. 0,69 -4,15 2,13 5,35 11,02
Odvétvovy prumér - 4,64 5,64 6,05 4,37
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Spolecnost Boneco a.s. vykazovala kladné hodnoty rentability trzeb v letech 2014 az

2016, pricemz v prvnim sledovaném roce byla hodnota 3,65 % nejlepsi, a v dalSich letech

uz vykazovala klesajici tendenci kvuli klesajicimu vysledku hospodateni. V letech 2017
a 2018 se uz hodnoty pohybovaly v zapornych Ccislech kvili ztrat¢ ve vysledku

hospodaieni.

Spolec¢nost Pékny-Unimex s.r.0. méla také zdpornou rentabilitu trzeb, a to v roce 2015 ze
stejného divodu jako u konkurent. Od roku 2016 uz ale vykazovala rostouci tendenci
vlivem vys§iho zisku a vroce 2018 dosahla nejvyssi rentability trzeb (11,02 %) za
sledované obdobi a tato hodnota je vysSi nejen oproti konkurentim, ale i oproti

odvétvovému priimeéru, coz je pro tuto spolec¢nost pozitivni.

Rentabilita trzeb
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Graf 5: Rentabilita trzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

3.4.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity znaci, jak jsou spole¢nosti schopny platit kratkodobé dluhy a budou
analyzovany tfi stupné ukazatelt likvidity a to bézné, pohotové a okamzité jak u
analyzované spolecnosti Zaruba Food a.s., tak i jejich konkurenti a odvétvového
praméru.

Bézna likvidita

Ukazatel bézné likvidity u spolecnosti Zaruba Food a.s. vykazoval nejvyssi hodnotu

VvV prvnim sledovaném roce, kdy obéZna aktiva prevysila kratkodobé zavazky 1,32krat.

43



Poté nasledujici dva roky hodnota klesala vlivem nartstu kratkodobych zavazki a také
narstem obéznych aktiv. V letech 2017 a 2018 nartistala az na hodnotu 1,26, kde ptic¢inou
byl pokles kratkodobych zavazki a nariist obéznych aktiv. Odborna literatura doporucuje
hodnotu tohoto ukazatele 1,5 az 2,5 coz tato spole¢nost nespliiuje v zadném roce.

cvwr

Tabulka 10: BéZna likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Bézna likvidita 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 1,32 1,08 1,00 1,14 1,26
Boneco a.s. 2,96 3,08 3,21 3,44 2,88
Pé&kny-Unimex s.r.o. 2,67 1,27 1,58 2,41 2,46
Odvétvovy prumér 1,61 1,39 1,38 1,32 1,42
BézZna likvidita
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Graf 6: BéZna likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Boneco a.s. naopak vykazuje vyssi hodnoty, nez je doporucené rozmezi ve vSech letech
a zéaroven jsou nejvyssi oproti konkurentim i odvétvi, a az do roku 2017 vykazovaly
rostouci trend. Do roku 2016 byla rostouci bézna likvidita zpisobena predevsim ristem
obéznych aktiv. V roce 2018 hodnota ukazatele klesla vlivem nizsi hodnoty obéznych
aktiv a vyS$Sich kratkodobych zavazkli a nejvice se tak pfiblizila horni hranici
doporucenych hodnot. Kdyby spole¢nost proménila sva obézna aktiva na hotovost,
uspokojila by véfitele 2,88krat. Bézna likvidita této spolecnosti je nadbytecna.

Bézna likvidita spole¢nosti Pékny-Unimex s.r.0. vroce 2014 pickrocila maximalni
doporucenou hodnotu 2,5, v roce 2015 naopak hodnota 1,27 byla nedostacujici, protoze

spoleCnost méla nizsi hodnotu obéznych aktiv a soucasné¢ zvySenou hodnotu
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kratkodobych zavazki. V letech 2016 az 2018 vykazovala rostouci trend a zaroven
pronikla do doporu¢eného rozmezi. Z toho v letech 2016 a 2017 rostouci bézna likvidita
byla zplisobena spiSe poklesem kratkodobych zavazk nez zménami obé&znych aktiv.
V roce 2018 se hodnota pohybuje kolem horni hranice doporucenych hodnot, a to
predevs§im z diivodu markantniho nartistu obéznych aktiv. Kromé roku 2015 byla tedy

spole¢nost schopna platit své kratkodobé zavazky z obéznych aktiv.

Zaruba Food a.s. dosahovala hodnot niz§ich nez odvétvi, Boneco a.s. a Pekny-Unimex

s.r.0. dosahovaly hodnot vétSich nez odvétvi.
Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity by mél mit hodnoty 1 az 1,5 a to spole¢nost Zaruba Food a.s.
nespliiuje v zadném roce, a kdyz je tento ukazatel mensSi nez 1, znamena to, Ze by
spole¢nost k uhrazeni kratkodobych zavazki musela prodat zasoby. V letech 2017 a 2018
hodnota nartstala az na 0,90 vroce 2018, kdy se nejvice piiblizila minimalni
doporuc¢ované hranici tohoto ukazatele, kdy tento ndrtst v roce 2017 byl zplsoben
predevsim vlivem nardGstu sumy penéznich prostfedkti a kratkodobych pohledavek a
v roce 2018 také, s tim rozdilem, ze zde mirné poklesly kratkodobé zavazky. V letech
2017 a 2018 zéaroven byly hodnoty téméft na stejné urovni jako odvétvi.

Tabulka 11: Pohotova likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Pohotova likvidita 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 0,65 0,76 0,68 0,82 0,90
Boneco a.s. 2,28 2,45 2,47 2,67 2,02
Pékny-Unimex s.r.0. 1,43 0,70 0,90 1,51 1,76
Odvétvovy primér 1,11 0,91 0,87 0,86 0,93
Pohotova likvidita
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Graf 7: Pohotova likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)
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Boneco a.s. ptekracuje doporucené rozmezi pohotové likvidity ve vSech sledovanych
letech, pti¢emz hodnota az do roku 2017 vykazovala rostouci trend. Do roku 2016
naruastaly kratkodobé zavazky, v roce 2015 vyrazné€ narostla suma penéznich prostredk
a kratkodobych pohledavek, v roce 2016 byl zaznamenan uz jen mirny nardst této sumy.
V roce 2017 rostouci pohotové likvidité napomohlo sniZeni kratkodobych zavazku i
nariist sumy kratkodobych pohleddvek s penéznimi prosttedky. Pohotova likvidita
hodnota za celé sledované obdobi a je nejblize t¢ém doporu¢enym. Pohotova likvidita této

spole¢nosti je vyssi nez u konkurentl a odvétvi.

Spole¢nost Pékny-Unimex s.r.o. méla pohotovou likviditu v letech 2015 a 2016
nedostate¢nou a stejné jako Zaruba Food a.s. by musela prodat zasoby, kdyby chtéla
uhradit své kratkodobé zavazky. V roce 2015 pohotovéd likvidita vyrazné poklesla
z divodu vyrazného narustu kratkodobych zavazkt a poklesu sumy kratkodobych
pohledavek a penéznich prostredki. V letech 2016 a 2017 byl nartst pohotové likvidity
2014 a 2017, kdy dosahovaly horni hranice doporu¢enych hodnot. V roce 2018, kdy se
zvysila suma kratkodobych pohledavek a penéznich prostiedkl, byla hodnota 1,76
pfizniva pro véfitele, ale neptizniva pro vedeni podniku.

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita ma doporuc¢ené hodnoty 0,2 az 0,5 a jak lze vidét v tabulce 12, pro
spolecnost Zaruba Food a.s. nastala nepfizniva situace, protoZe témeét v celém
sledovaném obdobi méla hodnoty skoro nulové, a neméla tak dostatek penéZnich
prostiedkd na thradu kratkodobych zévazk. Pomér penéznich prostfedkt byl velmi
nizky ke kratkodobym zévazklim. Pouze v roce 2018 se hodnota vylepSila na 0,11 a
piiblizila se tak odvétvovému primeéru, ktery dosahoval hodnoty 0,16. Tento vyvoj byl

wrwe

prostiedki.

Boneco a.s. stejné jako u bézné a pohotové likvidity ptesahuje doporucené hodnoty a u
tohoto ukazatele to signalizuje, Ze vyuziva neefektivné penézni prostiedky. Az do roku
2017 okamzita likvidita narustala, pficemz v letech 2015 a 2016 doslo k naristu
penéznich prostiedkli a mirn¢ nartstaly kratkodobé zavazky. V letech 2017 a 2018

poklesly ob¢ slozky tohoto ukazatele.
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Okamzita likvidita spole¢nosti P€kny-Unimex s.r.o. méla velmi podobny vyvoj v letech
2014 az 2016 jako Zaruba Food, kdy byly skoro nulové, ale v roce 2017 se pohybovala
V doporuceném rozmezi. V letech 2014 az 2017 se tato spolecnost nejvice piiblizila
svymi hodnotami okamzité likvidity odvétvovému praméru. V roce 2018 uz hodnota 0,79
prekrocila doporucenou hranici. Vyrazny narust ukazatele v letech 2017 a 2018 byl
zpusoben vyraznym nartstem penéznich prostiedki (v roce 2018 téméi 4X) a v roce 2017
poklesly kratkodobé zavazky, kdezto v roce 2018 kratkodobé zadvazky narostly.

Tabulka 12: Okamzita likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Okamzita likvidita 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 0,02 0,00 0,00 0,01 0,11
Boneco a.s. 0,82 1,29 1,41 1,56 1,22
Pé&kny-Unimex s.r.o. 0,05 0,03 0,03 0,28 0,79
Odvétvovy primér 0,16 0,16 0,18 0,16 0,16
Okamzita likvidita
2
15
2
e 1
3
T 05
0
2014 2015 2016 2017 2018
Rok

Zaruba Food a.s. m Boneco a.s. ® Pékny-Unimex s.r.o. © Odvétvovy prameér

Graf 8: Okamzita likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

3.4.3 Ukazatele zadluZenosti

V ramci analyzy ukazatell zadluZenosti, které maji posoudit financéni strukturu
spolecnosti z dlouhodobého horizontu, byly hodnoceny ukazatele celkové zadluzenosti,

koeficientu samofinancovani a urokového kryti.
Celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani

Spolecnost Zaruba Food a.s. vykazovala kazdoroéné zvySujici se celkovou zadluZenost

az do roku 2017, kdy byla nejvice zadluzené ze 42,01 %, nésledujici rok 2018 zadluzenost
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nepatrné poklesla na 41,21 % vlivem mirného snizeni cizich zdroji. Tento ukazatel lze
hodnotit jako stabilni, protoze se v letech 2015 az 2018 pohybovala kolem 40 %, pficemz
literatura doporucuje zadluZeni 30 az 60 %. Hodnoty celkové zadluZenosti u této
spole¢nosti jsou od roku 2016 nejblize hodnotam odvétvového priméru, které se
pohybovaly nad 40 %. Koeficient samofinancovani jako doplné€k celkové zadluzenosti u
této spolecnosti v Case klesal do roku 2017 a v roce 2018 hodnota nepatrné narostla.

Tabulka 13: Celkova zadluZenost a koeficient samofinancovani (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23,
24 a 25)

Celkova zadluZenost (%) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 32,43 39,27 41,32 42,01 41,21
Boneco a.s. 16,79 16,97 16,66 15,21 17,59
Pé&kny-Unimex s.r.o. 41,03 44,72 36,32 27,07 27,94
Odvétvovy prumér 43,37 45,34 43,64 44,95 44,61
Koeficient samofinancovani (%) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 67,18 60,06 58,27 57,48 57,83
Boneco a.s. 82,60 82,10 82,61 84,42 82,02
Pé&kny-Unimex s.r.o. 58,97 55,28 63,68 72,90 72,00
Odvétvovy prumér 56,63 54,66 56,36 55,05 55,39

Boneco a.s. je zadluzena z porovnavanych spole¢nosti nejméné ve vSech sledovanych
letech, nejmensi hodnota celkové zadluzenosti (15,21 %) byla zjiSténa v roce 2017 a
nejvyssi vroce 2018 (17,59 %). Tento mirny nardst byl zptisoben zvySenim ciziho
kapitalu. Koeficient samofinancovani jako opak tohoto ukazatele se ve sledovaném
obdobi pfili§ neménil, pohyboval se stabilné kolem 82 %, takZe spolec¢nost pokryla své

potieby z vlastnich zdrojti zhruba z 82 %.

Pékny-Unimex s.r.o. dosahovala nejvyssi zadluzenosti v roce 2015, kdy se jednalo o

hodnotu 44,72 % a ¢innost této spole¢nosti tak byla financovana z cizich zdroju v tomto

cvwr

vroce 2017. V letech 2016 a 2017 totiz dochazelo k poklesu cizich zdroji a také
celkovych aktiv. V letech 2017 a 2018 spolecnost nedosahuje doporuc¢ovanych hodnot

minimalni celkové zadluzenosti 30 %.
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Graf 9: Celkova zadluZenost (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Koeficient samofinancovani

100
80
60
¥ 40
20
0

2014 2015 2016 2017 2018

Rok

m Zaruba Food a.s. m Boneco a.s. ® Pékny-Unimex s.r.0. = Odvétvovy prumér

Graf 10: Koeficient samofinancovani (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)
Urokové kryti
Z hlediska trokového kryti miize byt spolecnost Zaruba Food a.s. hodnocena pozitivné
Vv letech 2014, 2015 a 2018, protoze se hodnoty tohoto ukazatele pohybovaly nad Grovni

doporuc¢ené hodnoty 5 a Vv téchto letech tedy spolecnost neméla problém s vytvarenim

potiebnych ziskli na kryti urokl z pijcek, a to signalizuje moznou kapacitu k piijeti
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dalsich bankovnich uvéru. V letech 2016 a 2017 byly hodnoty zaporné v disledku

zaporného vysledku hospodareni.

Spole¢nost Boneco a.s. neeviduje zadné nakladové uroky, proto nebylo mozné tento

ukazatel spocitat.

Spolec¢nost Pékny-Unimex s.r.0. vroce 2018 neméla zadné nakladové uroky, proto
nebylo mozné ukazatel Grokového kryti vypocitat. V letech 2016 a 2017 m¢la nakladové
uroky velmi nizké, a proto trokové kryti dosahovalo vysoké hodnoty, kterd je zkreslena
a Vv literatute se doporucuje takto vysoké hodnoty snizit na 9. V prvnim sledovaném roce
prevysil zisk nakladové troky vice nez sedmkrat, coz je lepsi nez doporucend hodnota 5.

Tabulka 14: Urokové kryti (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Urokové kryti (kolikrat) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 8,06 5,52 -2,11 -0,22 7,02
Boneco a.s. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pékny-Unimex s.r.o. 7,76 -46,53 9,00 9,00 0,00
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Graf 11: Urokové kryti (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

3.4.4 Ukazatele aktivity

Analyza ukazateld aktivity poskytuje pohled na to, jak spolecnost hospodaii s aktivy.
V ramci analyzy této skupiny ukazateli bude proveden rozbor ukazatele obratu
celkovych aktiv, obratu stalych aktiv, obratu zasob, doby obratu zdsob, doby obratu

pohledavek a zavazki.
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Obrat celkovych aktiv

Podle literatury by hodnoty obratu celkovych aktiv mély dosahovat alesponi 1, coz Zaruba
Food a.s. spliiuje ve vSech sledovanych letech a nejvyssi hodnoty 1,66 dosahla v roce
2018, coz znadi, ze celkova aktiva se obratila v trzbach 1,66krat za rok. Od roku 2016
zacal obrat celkovych aktiv nardstat vlivem narustu trzeb v kazdém roce a v letech 2016
a 2017 byl tento narast doprovazen mirnym poklesem celkovych aktiv. Lze konstatovat,

ze spolecnost vyuziva aktiva efektivné a nema nadbytek majetku.

Boneco a.s. doporu¢ovanych hodnot dosahovala ve vSech sledovanych letech. V letech
2014 a 2015 dosahovala lepsich hodnot nez Zaruba Food a.s. V roce 2014 se jeji aktiva
obratila v trzbach zhruba dvakrat za rok, ale v nasledujicich letech uz byla niz$i nez v roce
2014. Nejnizsi hodnoty 1,33 bylo dosazeno v roce 2016 vlivem poklesu trzeb a spole¢nost
vyuziva aktiva efektivné.

Pékny-Unimex s.r.0. dosahovala nejvyssich hodnot obratu celkovych aktiv oproti
konkurentiim v letech 2014 az 2017, pouze v roce 2018 byla na tom 1épe Zaruba Food
a.s. Pekny-Unimex s.r.o. méla ve vSech sledovanych letech hodnoty vyssi nez odvétvovy
pramér a také vyuziva aktiva efektivné.

Tabulka 15: Obrat celkovych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Pocet obratek za rok 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 1,23 1,23 1,38 1,53 1,66
Boneco a.s. 2,05 1,47 1,33 1,38 1,37
Pékny-Unimex s.r.o. 2,20 1,78 1,98 1,96 1,58
Odvétvovy prumér 1,45 1,55 1,42 1,36 1,27
Obrat celkovych aktiv
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Graf 12: Obrat celkovych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23, 24 a 25)

Obrat stalych aktiv

Hodnoty ukazatele obratu stalych aktiv by mély byt vyssi nez u ukazatele obratu
celkovych aktiv, coz vSechny spolecnost ve vSech letech splituji a efektivné vyuzivaji
stala aktiva. SpoleCnosti Zaruba Food a.s. obrat stalych aktiv v ¢ase nartstal kvili
kazdoro¢nimu nariastu trzeb a poklesu stalych aktiv ve vSech letech. U konkurentt

hodnoty naopak v ¢ase klesaly.

U Boneco a.s. byly pfi¢inou poklesu hodnot snizujici se trzby a do roku 2016 také
snizujici se stala aktiva. V letech 2017 a 2018 klesaly trzby pfi nartstu stalych aktiv.
Nejvyssi hodnoty obratu stalych aktiv ve vSech letech méla spole¢nost Pékny-Unimex
s.r.0., protoze méla nizkou hodnotu stalych aktiv v poméru s trzbami.

Tabulka 16: Obrat stalych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Pocet obratek za rok 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 1,63 1,84 2,12 2,55 2,84
Boneco a.s. 3,88 2,96 2,77 2,78 2,68
Pé&kny-Unimex s.r.o. 6,05 4,19 4,70 5,04 4,50

Obrat stalych aktiv
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Graf 13: Obrat stalych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)
Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob vyjadiujici intenzitu vyuZiti zsob, U spolecnosti Zaruba Food a.s.

kazdoro¢né nartstal, coz je ptiznivé. Z hodnoty 10,24 v roce 2014 se dostal na hodnotu
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14,05 v roce 2018, coz znamend, Ze trzby pokryly zdsoby zhruba 14krat. Kazdoro¢ni
nartiist tohoto ukazatele byl zplisoben piedevsim nartistem trzeb. Zasoby ve sledovaném
obdobi kolisaly. V letech 2016 az 2018 byla v tomto ukazateli nejlepsi pravé tato

spolecnost.

Boneco a.s. vykazovala klesajici hodnotu obratu zasob az do roku 2016, coz bylo
zpusobeno klesajicimi trzbami. Zasoby se z roku 2014 na 2015 piili§ nezménily, a v roce
2016 vyrazné narostly. V roce 2017 hodnota ukazatele nepatrné narostla ale v roce 2018
opét poklesla, kde pfi¢inou byly vyssi zasoby i trzby a fadi se tak na druhé misto ze tii
zkoumanych spolec¢nosti. Kazdé takové snizeni obratu zasob je pro spole¢nost neptiznivé
a mohlo byt zptisobeno odbytovymi potizemi. Nejvyssich hodnot dosahovala v letech

2014 a 2015, kdy byla lepsi oproti konkurentim.

Spole¢nost Pékny-Unimex s.r.0. vykazovala stabilni obrat zasob kolem hodnoty 8 a tyto

[ RA4

projevil v letech 2015 a 2018, avsak kazdé snizeni tohoto ukazatele je pro spolecnost
nepiiznivé.

Tabulka 17: Obrat zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Graf 14: Obrat zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)
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Pocet obratek za rok 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 10,24 12,33 12,35 13,55 14,05
Boneco a.s. 19,07 14,14 11,20 12,32 11,12
Pékny-Unimex s.r.o. 7,68 7,07 8,27 8,68 8,62
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udavajici, za kolik dni spole¢nost primérné proda své zasoby, by
podle literatury méla klesat, coz Zaruba Food a.s. dokonale spliiuje. Z hodnoty 35,17 dnil
v roce 2014 hodnota klesala az na 25,63 dnt v roce 2018, coz je velmi ptiznivé, a navic
dosahovala nizSich hodnot neZz konkurenti v letech 2016 az 2018. Klesajicich hodnot
dosahla predevsim kazdoro¢nim znacnym nartistem trzeb. Hodnota zasob za sledované
obdobi spise kolisala, ale nijak vyrazné.

Tabulka 18: Doba obratu zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Doba obratu zasob (dny) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 35,17 29,19 29,16 26,57 25,63
Boneco a.s. 18,87 25,45 32,15 29,22 32,39
Pé&kny-Unimex s.r.o. 46,89 50,91 43,51 41,46 41,78

v

bohuzel nartistala az do roku 2018, pfi€¢emz by to mélo byt pfesn¢ naopak. Doba potiebna
k tomu, aby penézni fondy ptesly pies vyrobky a zbozi znovu do penézni formy tak ¢inila
Vv roce 2018 32,39 dnl. Az do roku 2016 vykazovala Boneco a.s. klesajici trzby, v letech
2017 a 2018 jiz mirnym tempem naristaly. Hodnota zasob se zvysila v letech 2016 a
2018. Boneco a.s. je z pohledu tohoto ukazatele horsi nez Zaruba Food a.s. v letech 2016
az 2018.

Pékny-Unimex s.r.o. dosahoval nejvyssich a také nejhorSich hodnot ve vsech letech.
V letech 2017 a 2018 se doba obratu zasob této spolecnosti pohybovala kolem 41 dni, po
které byly zasoby nevyuzity a éekalo se aZ se spotiebuji nebo prodaji. Zadouci pokles byl
zaznamenan pouze v letech 2016 a 2017, kdy v roce 2016 narostly trzby a soucasné
poklesly zasoby. V roce 2017 pak trzby naopak poklesly, ale zasoby si drzely klesajici

trend.
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Graf 15: Doba obratu zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)
Doba obratu pohledavek a zavazku

Doba obratu pohledavek by meéla byt krat§i nez doba obratu zavazki, coz bylo u
spole¢nosti Zaruba Food a.s. spInéno pouze v roce 2014. V ostatnich letech je doba obratu
pohledavek delsi nez doba obratu zavazkd, a to znaci, ze spolecnost hradi své zavazky
diive, nez sama inkasuje pohledavky. V roce 2015 ¢ekala spolecnost Zaruba Food a.s.
53,64 dnii, nez odbératel uhradi sviij dluh, coz byla nejdelsi doba za sledované obdobi,

po kterou mé¢la Zaruba Food a.s. vazané finan¢ni prostiedky v pohledavkach.

Z ukazatele doby obratu zavazki vyplynulo, Ze nejrychleji spolecnost Zaruba Food a.s.
zaplatila své zavazky za 34,43 dnd v roce 2018, coz znamena, Ze v tomto roce byla jeji
platebni disciplina lepsi nez v pfedchozich letech, a vtomto roce dostala zaplaceny
pohledavky za 45,04 dnt, coz ptivadi spole¢nost do nevyhodné role vétitele, protoze

neefektivné uveruje své odbératele.

U Boneco a.s. Vv letech 2014 a 2015 byla doba obratu pohledavek delsi nez u zavazkd,
takZe také tato spolecnost hradila své dluhy pfedtim, nez ziskala pen&zni prostfedky
z inkasovanych pohledavek. V roce 2016 vSak doslo k pfevratu, kde jiz doba obratu
pohledavek je krat$i nez u zavazka, coz je pro tuto spolecnost pozitivni. Pfi¢inou tohoto
stavu bylo, ze od roku 2015 do 2017 klesaly kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaht
a trzby poklesly v roce 2016 a narostly v roce 2017.

Pékny-Unimex s.r.0. ani v jednom ze sledovanych let nespliiuje pravidlo a ma ve vsech
letech dobu obratu pohledavek delsi nez dobu obratu zavazkii. V roce 2018 tato
spolecnost Cekala na tthradu pohledavky témét 53 dni, coz bylo nejdéle za sledované

obdobi.
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Tabulka 19: Doba obratu pohledavek a zavazki (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Doba obratu pohledavek (dny) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 24,58 53,64 44,05 52,83 45,04
Boneco a.s. 28,04 35,76 35,19 31,19 31,71
Pé&kny-Unimex s.r.o. 47,55 47,00 47,61 44,72 52,78
Doba obratu zavazkii (dny) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 46,72 37,41 35,30 39,38 34,43
Boneco a.s. 21,95 32,05 37,95 33,22 40,02
Pé&kny-Unimex s.r.o. 29,47 45,15 46,52 38,60 44,02

3.4.5 Provozni ukazatele

V ramci analyzy provoznich ukazatelli budou provedeny rozbory ukazatelt nakladovosti
vynosl, materidlové naro¢nosti vynost, mzdové produktivity a produktivity prace
z ptfidané hodnoty, diky nimz miize vedeni sledovat vyvoj svych zékladnich ¢innosti.
Ukazuji, jak hospodarné spole€nost vynaloZila jednotlivé druhy nékladu.

Nakladovost vynost

Nékladovost vynost udava, jak moc byly vynosy zatizeny naklady. V tomto piipadé
vynosy spole¢nosti Zaruba Food a.s. byly ve sledovaném obdobi zatizeny naklady na
97,95 % az 101,52 %. Zatizeni naklady je tedy velmi vysoké a v letech 2016 a 2017
hodnoty byly vyssi nez 100 %, coz znamend, ze celkové naklady byly vyssi nez vynosy
a tento jev byl nepiiznivy. V roce 2018 se podatilo hodnotu snizit na 98,66 %, kdy na
jednu korunu vynosti bylo vynalozeno 0,9866 K¢ nakladu.

Boneco a.s. z pohledu nakladovosti vynost vykazovala v Case rostouci tendenci, a dostala
se z hodnoty 96,46 % V roce 2014 az na 100,56 % v roce 2018, coz je pro spole¢nost
negativni jev. Vynosy byly totiz zatizeny néaklady v pfili$ velké mife, a k tomu v letech
2017 a 2018 jiz byly naklady vyssi nez vynosy, a proto hodnota nakladovosti vynost
ptesahla 100 %. Tento vyvoj je pro spole¢nost Boneco a.s. velmi nezadouci.
Pékny-Unimex s.r.0. vykazovala v roce 2015 také hodnotu nakladovosti vynosi vétsi nez
100 %, coz znacilo, Ze i tato spolecnost se nevyhnula situaci, kdy naklady prevySovaly
vynosy a Vv tomto roce tedy vykazovala nejhorsi vysledek pravé tato spolecnost oproti
konkurentim. Od roku 2016 se dafi spolecnosti Pékny-Unimex s.r.o. hodnotu

nakladovosti vynosti snizovat a v letech 2017 a 2018 méla hodnoty lepsi oproti
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konkurentim. Tento vyvoj je velmi pozitivni. Naptiklad v roce 2018 na jednu korunu

vynosu bylo nutné vynalozit 0,8946 K¢ nakladu.

Tabulka 20: Nakladovost vynosi (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Nakladovost vynost (%0) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 97,95 99,05| 101,52| 100,34 98,66
Boneco a.s. 96,46 97,81 97,73| 100,20| 100,56
P&kny-Unimex s.r.o. 99,43| 103,93 98,01 94,91 89,46

Materialova naro¢nost vynosi

Ukazatel materidlové naro¢nosti vynost, jakozto zatizenost vynosi nakladovou polozkou
spotieba materialu a energie, by mél byt co nejnizsi. Zaruba Food a.s. dosahovala nejnizsi
hodnoty tohoto ukazatele v roce 2015 (52,10 %), coz znaci, Ze spotfebovany material a
energie se podilely na vynosech zhruba z poloviny. Od roku 2016 hodnota nartstala, coz
je pro spolecnost nepfiznivé. Za timto nepiiznivym vyvojem stdla vyrazné naristajici
nakladova polozka spotieby materidlu a energie pii rostoucich vynosech.

Boneco a.s. vykazovala v analyzovaném obdobi rostouci tendenci tohoto ukazatele, coz
je pro ni nepfiznivé a také tato spolecnost by se méla snazit hodnotu snizit. Rostouci trend
byl zptsoben v letech 2015 a 2016 klesajicimi vynosy a také spotiebou materialu a
energie a v letech 2017 a 2018 naopak obé& tyto polozky narostly. V roce 2018 se jiz

material a energie podilely na vynosech z 65,14 %.

Pékny-Unimex s.r.o. dosahovala nejvyssi a nejhor$i hodnoty 52,07 % v roce 2014,
Vv nasledujicich letech hodnoty kolisaly a v roce 2018 poklesla na 42,56 %, coz je vyrazné
lepsi hodnota neZ u konkurentii a bylo ji dosazeno poklesem spotieby materialu a energie
doprovazenym zvySenim vynost. Zaroven ma tato spole¢nost nejlepsi hodnoty tohoto
ukazatele vletech 2015 az 2018. Vyvoj ukazatele materidlové naroCnosti vynosu
demonstruje tabulka 21 a graf 16.

Tabulka 21: Materialova naro¢nost vynosu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Materialova naro¢nost vynosi (%0) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 53,47| 52,10 57,32\ 61,85 6245
Boneco a.s. 46,25| 52,99| 58,60 62,62 65,14
Pékny-Unimex s.r.o. 52,07\ 43,80 48,27 48,03 42,56
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Graf 16: Materialova naro¢nost vynosiu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)
Mzdova produktivita

Hodnoty ukazatele mzdové produktivity by mély v Case rlst. Zaruba Food a.s.
vykazovala kolisavou tendenci béhem sledovaného obdobi a nejvyssi hodnoty dosahla
v roce 2017, kdy na jednu korunu vyplacenych mezd piipadlo 16,50 K¢ z vynosi. Tento
sluZeb a trzeb z prodeje zbozi. Zaruba Food a.s. dosahuje ve vSech letech vyrazné lepsich

hodnot tohoto ukazatele neZz konkurence.

Boneco a.s. vykazovala v letech 2015 a 2016 rast mzdovych nakladi a také vynosi a tim
dosahovala klesajici hodnoty ukazatele v téchto letech a v roce 2016 na jednu korunu
vyplacenych mezd ptipadlo pouze 7,42 K¢ z vynosi, coz je nejméné za sledované obdobi.
V letech 2017 a 2018 jiz hodnota naristala vlivem rdstu vynosu a poklesem mzdovych

nakladi, coZ je dobfe, ale pfesto je hodnota oproti konkurentiim horsi.

U spolecnosti Pékny-Unimex s.r.o. nelze hodnotit tento ukazatel pozitivné, protoze
hodnoty Vv case klesaly (az na rok 2016), misto aby naristaly a jsou hor$i nez u Zaruba
Food a.s. ale lepsi nez u Boneco a.s. v letech 2015 az 2018. Z roku 2014 na 2015 hodnota
poklesla ptfedevSim vlivem vyrazného poklesu vynosii ale také rGstem mzdovych
nakladi. V roce 2016 hodnota nepatrné narostla, kdy poklesly vynosy a narostly mzdové
naklady. V dalSich dvou letech hodnoty opét klesaly, protoze nardstaly mzdové naklady,
a vynosy Vv roce 2017 poklesly a v roce 2018 narostly.

58



Tabulka 22: Mzdova produktivita (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Mzdova produktivita (K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Zaruba Food a.s. 16,20 16,49 15,71 16,50 14,29
Boneco a.s. 14,90 8,47 7,42 7,66 7,92
Pékny-Unimex s.r.o. 12,16 10,06 10,40 9,33 8,10
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Graf 17: Mzdova produktivita (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Produktivita prace z pridané hodnoty

Ukazatel produktivity prace z pfidané hodnoty vykazoval u spole¢nosti Zaruba Food a.s.

do roku 2016 mirn¢ klesajici tendenci, kterd byla zplsobena poklesem piidané hodnoty

vlivem naristu vykonové spotieby v téchto letech, avSak od roku 2017 hodnota jiz

vyrazné nartistala az na nejvyssi hodnotu za sledované obdobi v roce 2018, kdy ¢inila

931,89 tis. K¢, kdy pracovalo primérné 54 zaméstnanct. Téchto vyssich hodnot oproti

pfedchozim letem bylo dosaZeno pfedevsim rychlej$im tempem ndrdstu trzeb oproti

tempu nartstu vykonové spotieby. Od roku 2015 dosahovala tato spolecnost lepsi

produktivity prace z pfidané hodnoty neZ konkurence.

Boneco a.s. vykazovala kolisavy vyvoj tohoto ukazatele, nejvyssi hodnoty 1453,30 tis.

K¢ bylo dosazeno v prvnim sledovaném roce 2014 a nejmensi 629,62 tis. K& hned v roce

2015, kdy tento rapidni pokles byl zplisoben vyraznym poklesem piidané hodnoty vlivem

vyrazného poklesu trzeb.
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P&kny-Unimex s.r.0. méla nejnizsi produktivitu prace z ptidané hodnoty (346,44 tis. K<)
v roce 2015 a od té doby jiz vyrazné nartistala diky rostouci ptidané hodnoté predevsim
vlivem nérustu trzeb az na nejvyssi hodnotu 917,47 tis. K¢ v roce 2018.

Tabulka 23: Produktivita prace z piidané hodnoty (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Produtdlwta prace z prid. hodnoty 2014 2015 2016 2017 2018
(tis. K¢)
Zaruba Food a.s. 775,33| 772,94 770,81| 811,85| 931,89
Boneco a.s. 1453,30| 629,62| 657,63| 656,62| 732,74
Pékny-Unimex s.r.o. 812,90 | 346,44| 624,15| 781,84 917,47
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Graf 18: Produktivita prace z pridané hodnoty (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

3.4.6 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele byly analyzovany jako dopliiujici a orientacni prvek pii zjiStovani
finan¢ni vykonnosti spolecnosti. Byl pouzit jeden bonitni model — Kralickiv Quicktest a
dva bankrotni modely v podobé Altmanova Z-skore a Indexu INO5 a také pyramidovy
model — Du Pontlv rozklad ROE, aby byly zastoupeny ob¢& skupiny souhrnnych

ukazatelu.
Kralickiv Quicktest

Podle bonitniho souhrnného ukazatele Kralickova Quicktestu vychdzi, ze spolecnost
Zaruba Food a.s. se za celé sledované obdobi nachdzela v oblasti Sedé¢ zony

nevyhranénych vysledku, protoze hodnoceni celkové situace vychazelo v hodnotach 1-3.
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Nejhorsi hodnoceni méla tato spolecnost v roce 2015, kdy hodnota ¢inila 1,25. Negativni
vliv na tuto hodnotou méla zapornd hodnota ukazatele R2 (Cizi zdroje-penize-tcty u
bank)/Provozni cash-flow) a také R4 (Provozni cash-flow/Vykony). V letech 2014, 2016,
2017 a 2018 byla celkova situace hodnocena Cislem 2, kde pozitivni vliv na toto ¢islo mél
predevsim ukazatel R1 ve vSech letech (koeficient samofinancovani), a dale také R2 (Cizi
zdroje-penize-ucty u bank)/Provozni cash-flow). Negativni vliv mély ukazatele R4
(Provozni cash-flow/Vykony) a R3 (EBIT/Aktiva celkem).

Tabulka 24: Kralickiiv Quicktest spol. Zaruba Food a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20)

R1 0,67 0,60 0,58 0,57 0,58
R2 7,19 -4,07 5,59 14,42 4,07
R3 0,03 0,02 -0,02 0,00 0,03
R4 0,04 -0,10 0,06 0,02 0,06
Polozka-body | 2014  2015] 2016  2017] 2018
R1 4 4 4 4 4
R2 2 0 2 3 1
R3 1 1 0 0 1
R4 1 0 2 1 2

Celkova situace 2
Vysledek

1,25 2 2 2
Sed4 zéna

Seda zona | Seda zona | Seda zona Seda zéna

U spolecnosti Boneco a.s. nebylo mozné vypocitat tento souhrnny ukazatel, protoze se
V ném pocitd i s polozkami z vykazu cash flow, které nebyly u této spolecnosti za n¢které
roky k dispozici, protoze nedoslo k jejich zvetejnéni.

Pékny-Unimex s.r.o. se podle Kralickova Quicktestu nachazela stejné jako Zaruba Food
a.s. v pasmu Sedé zony. NejnizS§iho bodového hodnoceni celkové situace (1,25) bylo
dosaZeno v roce 2014, kde pticinou byla zaporna hodnota ukazatele R2 a nulova hodnota
ukazatele R4. Nejvyssiho bodového hodnoceni celkové situace dosahla v roce 2018, kdy
se jednalo o hodnotu 3, kde pozitivni vliv mély ukazatele R1, R3 a R4, kdy vSechny
dostaly ¢tyfbodové maximum, pouze ukazatel R3 byl ohodnocen 0 body. Dalo by se tedy
konstatovat, Ze v ukazatelich R1 vySly spole¢nosti nastejno, v ukazateli R2 dosahovala
lepSich hodnot spole¢nost Zaruba Food a.s., a v ukazatelich R3 a R4 byla naopak lepsi

spole¢nost Pekny-Unimex s.r.o.



Tabulka 25: Kralickiiv Quicktest spol. Pékny-Unimex s.r.0. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 24)

R1 0,59 0,55 0,64 0,73 0,72
R2 -171,47 4,13 2,69 1,59 0,30
R3 0,02 -0,07 0,04 0,10 0,17
R4 0,00 0,08 0,09 0,08 0,19
Polozka-body | 2014] 2015|206 2017|2018
R1 4 4 4 4 4
R2 0 1 1 0 0
R3 1 0 1 2 4
R4 0 2 3 3 4

Celkova situace

1,25

1,75

2,25

2,25

3

Vysledek

Seda zéna

Seda zéna

Seda zéona

Seda zéona

Seda zéna

Altmanovo Z-skére

Vzhledem ktomu, ze se hodnoty Z-skore spole¢nosti Zaruba Food a.s. Vv celém

sledovaném obdobi pohybovaly v rozmezi 1,23 az 2,89, tak se nachazela v pasmu Sedé

zOny neboli zony nevyhranénych vysledkl, ze které nelze vypozorovat, zda bude

spole¢nost v blizké budoucnosti ohrozena bankrotem nebo ne. Nejhor$i hodnoty bylo

dosazeno v roce 2016 (1,737), kde negativni vliv mély polozky X2 (nerozdéleny zisk

minulych let/aktiva) a X3 (EBIT/aktiva,), protoze byly zaporné. Nejvyssi hodnota 2,180

byla zaznamendna v poslednim sledovaném roce 2018, na niZ méla nejlepsi vliv polozka

Xs, tedy obrat celkovych aktiv a poté X4, vyjadiujici vlastni kapital déleny cizimi zdroji.

Tabulka 26: Altmanovo Z-skore spole¢nosti Zaruba Food a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20)

0,717 * CPK/Aktiva 0,060/ 0,025| 0,001| 0,048 0,087
0,847 * Nerozd. zisk min. let/Aktiva | -0,243| -0,208| -0,212| -0,242| -0,251
3,107 * EBIT/Aktiva 0,030 0,015, -0,016| -0,002| 0,027
0,420 * Vlastni kapital/Cizi zdroje 2,071 1,529 1,410 1,368 1,403
0,998 * Trzby/Aktiva 1,226 1,225 1,375 1,527 1,660
Z-skére 2,024 1,755 1,737 1,923 2,180
Seda Seda Seda Seda Seda
zona zona zona zona zona




Boneco a.s. vykazovala hodnoty Z-skore vétsi nez 2,9 ve vsech sledovanych letech a to
znaci, ze je spolecnost finan¢né zdrava. Nejhorsi hodnoty dosahovala v roce 2018, kde
polozky X2 a X3 byly zéporné, ale hodnota polozky X4 byla vysok4 a proto Z-skore
vyhodnotilo tuto spole¢nost jako finan¢né zdravou. Nejvyssi a nejlepsi hodnota Z-skore
byla dosazena v roce 2014. Nejvétsi podil na této hodnoté¢ meéla polozka Xa, kterd
predstavuje vlastni kapital déleny cizimi zdroji a Xs, kterd vycisluje obrat celkovych
aktiv.

Tabulka 27: Altmanovo Z-skore spole¢nosti Boneco a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

0,717 * CPK/Aktiva 0,310 0,340, 0,356| 0,355 0,318
0,847 * Nerozd. zisk min. let/Aktiva | -0,606| -0,518| -0,485| -0,476| -0,471
3,107 * EBIT/Aktiva 0,075| 0,034, 0,030| -0,003| -0,008
0,420 * Vlastni kapital/Cizi zdroje 4920 4,839 4,958| 5550 4,664
0,998 * Trzby/Aktiva 2,055 1,468 1,331 1,382 1,369
Z-skore 4,059 3,406, 3,349| 3,553 3,130

Zdrava | Zdrava | Zdrava | Zdrava | Zdrava

Z-skore spolec¢nosti Pékny-Unimex s.r.0. se kromé roku 2015 pohybovalo v pasmu, kdy
hodnoty signalizuji finan¢ni zdravi. V roce 2015 hodnoty spadaly do pasma Sedé zony,
kdy nebylo mozné o vyvoji této spolecnosti Cinit zaveéry. Spolecnost totiz hodnotu
netvofila, ale ani o ni nepfichazela. NejvyS$si hodnota ukazatele byla dosaZena v roce
2017, kde nejveétsi zasluhu mély polozky X4 a Xs, takze stejné jako u Boneco a.s., podil

vlastniho kapitalu k cizim zdrojim a obrat celkovych aktiv.

Tabulka 28: Altmanovo Z-skére spole¢nosti Pékny-Unimex s.r.0. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 24)

0,717 * CPK/Aktiva 0,395| 0,123| 0,206| 0,355| 0,384
0,847 * Nerozd. zisk min. let/Aktiva 0,418| 0,447, 0421 0,459 0,433
3,107 * EBIT/Aktiva 0,015\ -0,074| 0,042| 0,105| 0,174
0,420 * Vlastni kapital/Cizi zdroje 1,437| 1,236 1,754 2,693| 2,577
0,998 * Trzby/Aktiva 2,201 1,776 1,985 1,962 1,580
Z-skore 3,485| 2,529| 3,352| 4,058 3,842

Zdrava 2;::: Zdrava | Zdrava | Zdrava
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Graf 19: Altmanovo Z-skore (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)

Index INO5

Zaruba Food a.s. se podle bankrotniho indexu INOS v letech 2014, 2015 a 2018 nachazi

Vv pasmu Sedé zony, ze které nelze vycist, zda bude v blizké budoucnosti spole¢nost

ohrozena bankrotem nebo ne, a v letech 2016 a 2017 netvoii hodnotu. Nejlepsi hodnoty

1,141 bylo dosazeno v prvnim sledovaném roce, kde polozky X1 a X4 mély nejvetsi vliv

na tuto hodnotu, kde X1 znac¢i aktiva délena cizimi zdroji a X4 se vypocitalo jako vynosy

délené aktivy. Nejhtife na tom tato spole¢nost z pohledu indexu INO5 byla v roce 2016,

kdy netvotila hodnotu predev§im z diivodu zapornych ukazateli X» a X3, protoze se

V nich pocita s vysledkem hospodateni, ktery byl zaporny.

Tabulka 29: INO5 spole¢nosti Zaruba Food a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20)

0,13 * A/CK 0,401 0,331 0,323 0,309 0,315
0,04 * EBIT/NU 0,241 0,170 -0,126 -0,019 0,234
3,97 * EBIT/A 0,120 0,061 -0,063 -0,007 0,108
0,21 * VIA 0,259 0,260 0,291 0,323 0,351
0,09 * OA/KR.ZAV. 0,119 0,097 0,090 0,102 0,114
Index INO5 1,141 0,920 0,515 0,709 1,123

Seda zona | Seda zéna tl:i) %t;g:llj tl:i) %t;g:llj Seda zéna

64



Podle indexu INOS se spole¢nost Boneco a.s. nachazela kromé roku 2014 (kdy tvoftila
hodnotu), v pasmu Sedé zony, ze které nelze poznat budouci vyvoj. Na nejlepsi hodnoté
v roce 2014 méla nejveétsi zasluhu X (aktiva délend cizimi zdroji) a X4 (vynosy délené
aktivy). Nejhorsich vysledkt indexu INOS dosahla v roce 2018, protoze polozka Xs
(EBIT/aktiva) vysla zaporn¢ a také nulova hodnota polozky X»> (EBIT/nakladové uroky),

protoze Boneco a.s. neeviduje zadné nakladové uroky.

Tabulka 30: INO5 spole¢nosti Boneco a.s. (Vlastni zpracovani dle 23)

0,13 * A/ICK 0,774 0,766 0,780 0,855 0,739
0,04 * EBIT/NU 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
3,97 * EBIT/A 0,298 0,134 0,121 -0,011 -0,031
0,21 * VIA 0,445 0,323 0,283 0,293 0,290
0,09 * OA/KR. ZAV. 0,267 0,278 0,289 0,310 0,259
Index INO5 1,783 1,500 1,473 1,447 1,257

hoT(;,r(:;;u Seds z6na | Seda zona | Seda zéna | Seda zéna

Spole¢nost Pekny-Unimex s.r.0. se nachazela podle indexu INO5 v roce 2014 v $edé zoné,
v roce 2015 predevsim kvuli polozce X2 (zaporné trokové kryti) v pasmu, kdy netvoii
hodnotu, v roce 2016 opét v Sedé zon¢ a od roku 2017 se jiz dostala do pasma, kdy
spole¢nost tvoii hodnotu a nejlepsi hodnoty 1,906 bylo dosazeno v roce 2017. Na tuto
hodnotu mély nejvétsi vliv polozka v tomto potfadi — polozka X1 (aktiva/cizi zdroje), dale
Xa (vynosy/aktiva), dale X3 (EBIT/aktiva), X> (EBIT/nakladové uroky) a nejmensi podil
m¢éla polozka Xs (obézna aktiva/(kratkodobé zavazky-tkratkodobé bankovni Gvéry)).

Tabulka 31: INO5 spole¢nosti Pékny-Unimex s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 24)

0,13 * A/CK 0,317 0,291 0,358 0,480 0,465
0,04 * EBIT/NU 0,310 -1,861 0,360 0,360 0,000
3,97 * EBIT/A 0,060 -0,293 0,168 0,416 0,691
0,21 * VIA 0,483 0,402 0,436 0,433 0,347
0,09 * OA/KR. ZAV. 0,240 0,115 0,142 0,217 0,221
Index INO5 1,410 -1,346 1,463 1,906 1,724
Sed4 zéna NGO Sed4 zéna LIt hon
hodnotu hodnotu | hodnotu
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Zaruba Food a.s. Boneco a.s. P&kny-Unimex s.r.0.

Graf 20: Index INO5 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle 20, 23 a 24)
Du Pontiiv rozklad ROE

Na obrazku 8 Ize spattit Du Pontiiv rozklad ukazatele ROE spolec¢nosti Zaruba Food a.s.
za roky 2014 az 2018. V ukazatelich rentabilit v tomto rozkladu bylo pocitano s Cistym
ziskem, a to proto, ze vrcholovy ukazatel ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) se pocita
prave s timto druhem zisku, a aby rozklad ROE jakozto souc¢in ukazatele ROA a finan¢ni
paky vychazel piesné jako hodnota ROE, byly vypodty sjednoceny pouzitim stejného
druhu zisku.

Na vyvoj ukazatele ROE méla v letech 2014, 2015 a 2018 pozitivni vliv finan¢ni paka,
zjiSténa jako pomér celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu, kterd az do roku 2017
narutstala. Tento vyvoj znaci, Ze Zaruba Food a.s. navySovala podil ciziho kapitalu. Spise
negativné puisobila rentabilita celkovych aktiv (ROA), protoze vykazovala nizké hodnoty
a k tomu jeste klesajici az do roku 2016, pti¢emz by naopak mély nartstat v ¢ase. V letech
2016 a 2017 byla hodnota ukazatele ROA dokonce zaporna a tim se tento negativni stav
projevil v ukazateli ROE, ktery byl rovnéz zaporny.

Pfi rozkladu druhého stupné (ukazatele ROA) se posuzuje vliv obratu celkovych aktiv a
rentability trzeb (ROS). Na rentabilité celkovych aktiv se podilel v letech 2014, 2015 a
2018 pozitivné obrat celkovych aktiv, jehoz hodnota v Case rostla, a naopak negativné se
podilela rentabilita trzeb, protoze byla ve vSech letech velmi nizka a v letech 2016 a 2017

dokonce zaporna, kde pfi¢inou byla ztrata ve vysledku hospodateni.
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Ve tietim stupni rozkladu se na rozkladu ROS podili Cisty zisk (EAT) a trzby. Ptestoze
trzby kazdoro¢né nartstaly, Cisty zisk se az do roku 2016 snizoval (v roce 2016 dosahl
ztraty -4 555 tis. K<), v dalsich letech nartstal ale presto byl jesté v roce 2017 zaporny a
do kladnych hodnot se dostal az v roce 2018.

Na obratu celkovych aktiv se podili trzby a celkova aktiva, kde trzby kazdorocné

narustaly a celkova aktiva narostla v letech 2015 a 2018.

Ukazatel ROE (%)
2014 1,87 2014
2015 0,22 2015
2016 -4,23 2016
2017 -2,05 2017
2018 2,00 2018
ROA (%) Finan¢ni paka
1,26 | 2014 1,49 | 2014
0,13 | 2015 X 1,67 | 2015
246 | 2016 1,72 | 2016
-1,18 | 2017 1,74 | 2017
1,15 2018 1,73 | 2018
ROS (%) Obrat aktiv
1,03 2014 1,23 2014
0,11 |2015 X 1,23 2015
-1,79 12016 1,38 2016
-0,77 |2017 1,53 2017
/0,70 2018 1,66 2018
EAT (tis. K&) Triby (tis. K¢) Triby (tis. K¢) Celkova aktiva (tis. K¢)
2142 | 2014 208 673 | 2014 208 673| 2014 170 238 2014
247 | 2015 | @ | 232344 2015 232344 2015 : 189 596 2015
-4 555| 2016 254203 | 2016 254203| 2016 184 827 2016
-2 133| 2017 276 017 | 2017 276 017| 2017 180 751 2017
2115 2018 304247 | 2018 304247 2018 183 257 2018

Obrazek 8: Du Pontiiv rozklad ROE spole¢nosti Zaruba Food a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani)

w

3.5 Shrnuti benchmarkingu a p¥i¢iny rozdili ve finan¢ni vykonnosti

Tato podkapitola slouzi ke shrnuti v§ech vyse provedenych analyz finan¢nich ukazatelt
a uvedeni moznych pficin rozdilli ve finan¢ni vykonnosti oproti benchmarkingovym
partnerim z pohledu externiho analytika s vetejné dostupnymi informacemi a podklady.
Rada bych zde zminila, ze kazda z analyzovanych spolecnosti v této diplomové praci
vynikala v jinych ukazatelich, neni to tak, Ze by jedna spole¢nost byla vynikajici ve vSech
ukazatelich, a tak by vlastn€ mohla jedna spolecnost inspiraci ¢erpat od druhé. Avsak

podle autorky se jevi jako benchmark, (tedy latka, podle jejiz Grovné by se méla
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inspirovat hodnocena spole¢nost Zaruba Food a.s.,) spole¢nost Pékny-Unimex s.r.o., a to
z divodu lepsich hodnot ve vétsiné ukazatelt nez druhd konkurence Boneco a.s., ktera

méla lepsi vysledky nez ob¢ zbylé spolecnosti pouze v par ukazatelich.

Z rozdilovych ukazateli Ize u analyzované spole¢nosti Zaruba Food a.s. kladné hodnotit
ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu, protoze ve vSech letech dosahoval kladnych hodnot,
a to pro spolecnost znamena, ze kdyby ji postihla neCekana udalost vyzadujici potiebu
penéznich prostiedkl, bude mit K jejimu pokryti zajisténu financni rezervu. Naopak
kladn€é nelze hodnotit ukazatele Cistych penéznich prostiedkit a Cistého penézniho
majetku, protoze se pohybovaly v zdpornych hodnotach ve vSech sledovanych letech.
Oproti tomu benchmarkingovy partner Boneco a.s. vykazoval hodnoty lepsi a pfi¢inou
rozdili v téchto ukazatelich byla nizka hodnota kratkodobého finan¢niho majetku a
penéznich prostfedkt spolenosti Zaruba Food a.s. a zaroven vysoka hodnota

kratkodobych zavazkl oproti Boneco a.s.

Z pomérovych ukazateli nelze kladné hodnotit ukazatele rentability, protoze ve vsech
letech dosahovaly nedostate¢nych hodnot. P¥i¢inou je zde skute¢nost, Ze Zaruba Food a.s.
vykazovala v letech 2016 a 2017 ztratu (naklady pfevySovaly vynosy) a v ostatnich letech
sice spoleCnost generovala zisk, avSak ten byl velmi nizky v poméru s ostatnimi
polozkami, které vstupovaly do vypocti jednotlivych ukazatelli rentabilit, z ¢ehoz
vznikly velmi nizké hodnoty rentabilit a tim i pfi¢ina rozdila oproti benchmarkingovému
partnerovi Pékny-Unimex s.r.0., ktery dosahoval vysokych hodnot rentabilit predevsim
v letech 2017 a 2018 vlivem vysokého zisku.

Ukazatele likvidity rovnéz nemohou byt pozitivné vnimany, protoze vSechny tii stupné
likvidit dosahovaly nizsich hodnot neZ se doporuc¢uje a nez dosahli konkurenti. Pfi¢inou
je stejné jako u rozdilovych ukazatelti vysoka hodnota kratkodobych zavazka vzhledem
K hodnoté obéznych aktiv a jejich slozek (pfedev§im je velmi nizka hodnota

kratkodobého finanéniho majetku a penéznich prostredki).

Pozitivné jsou hodnoceny ukazatele zadluZenosti, protoze spolecnost Zaruba Food a.s.
dosahuje doporucené vyse celkové zadluZenosti, a tim i koeficientu samofinancovani.
Urokové kryti dosahovalo dostateénych hodnot, kromé let 2016 a 2017, kdy byly kviili
zapornému vysledku hospodateni také zaporne.

Co se tyce ukazateli aktivity, pozitivné 1ze hodnotit obrat zdsob a dobu obratu zasob,

dale obrat celkovych a stalych aktiv. Bylo zjisténo, ze spoleCnost vyuziva efektivné

68



celkova i stala aktiva. Pocet obratek zasob za rok se zvySoval a doba obratu zasob klesala,
coz je priznivé. Nelze pozitivné hodnotit dobu obratu pohledavek, protoze byla v letech
2015 az 2018 delsi nez doba obratu zavazka a mélo by to byt opacné. Spolecnost tak

hradila své zavazky diiv, nez dostala sama zaplaceno za pohledavky viici odbératelim.

Provozni ukazatele jsou autorkou prace hodnoceny spiSe jako priimérné, protoze vyvoj
ukazatele materialové nadroc¢nosti vynosi je vniman nepiizniveé z toho ditvodu, ze od roku
2016 narustal a vyvoj mzdové produktivity je naopak vniman pfiznivé. Mzdova
produktivita by méla nartistat, ale u této spolecnosti kolisala, coz je stale lepsi, nez kdyby
Klesala a k tomu ma Zaruba Food a.s. ve vSech letech vyrazné lepsi hodnoty tohoto

ukazatele nez konkurence.

Zatizenost vynost naklady byla v celém sledovaném obdobi velmi vysoka a pohybovala
se vV rozmezi od 97,95 % do 101,52 %, kde hodnoty pies 100 % znaci, Ze naklady byly
vEtSi nez vynosy, a to je nezadouci. Néakladovost vynost by méla klesat v Case, coz se
spolecnosti dafi teprve od roku 2017 a to je dobfe. Pfedevsim v letech 2017 a 2018 se
Vv ukazatelich ndkladovosti vynosii a materidlové naroc¢nosti vynosii nejvice dafilo
spole¢nosti Pékny-Unimex s.r.0., a to z toho divodu, ze vynosy byly vyrazné vyssi nez
naklady, coZ se neda fict o Zaruba Food a.s a Boneco a.s.

Kladn¢ je hodnocen ukazatel produktivity prace z ptidané hodnoty, protoze od roku 2017
hodnota vyrazné nartstala, a kromé prvniho sledovaného roku 2014 spole¢nost Zaruba

Food a.s. dosahovala lepSich hodnot neZ benchmarkingovi partnefti.

Souhrnné ukazatele, které v této diplomové praci zastavaly funkci orienta¢niho a
dopliiujiciho prvku hodnoceni finanéni vykonnosti spole¢nosti, poukdzaly na to, Ze se
spole¢nost po celé analyzované obdobi ptevazné pohybovala v tzv. Sedé zonég, kdy se
neda fict, ze by spolecnost byla financné zdrava, ale ani nezdrava. N&jaké potize mit
miuize, ale neda se urcit, zda bude v blizké budoucnosti ohrozena bankrotem nebo ne.
V téchto souhrnnych ukazatelich byla spole¢nost Zaruba Food a.s. na zaklad¢ Kralickova
Quicktestu uplné na stejné trovni vykonnosti jako P&kny-Unimex s.r.o., tzn. celé
sledované obdobi se nachazela v Sedé¢ zéné, avSak P&kny-Unimex s.r.o. méla lepsi
vysledky, protoze dosahoval hodnoty 3 v roce 2018, kdezto Zaruba Food a.s. dosahoval
maximaln¢ hodnoty 2. Z pohledu Altmanova Z-skére byly lepsi spole¢nosti Boneco a.s.
(finan¢n¢ zdrava ve vSech sledovanych letech) a Pékny-Unimex s.r.o. (finan¢né zdrava

kromé& roku 2015, kdy se nevyhnula Sedé z6n¢), nez Zaruba Food a.s., protoze i zde
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vychazela vSude Seda zéna. Avsak problém nastal z pohledu indexu INOS5, ktery ukazal,
ze spolecnost Zaruba Food a.s. v letech 2016 a 2017 netvofila hodnotu. U Boneco a.s.
hodnota tvofena byla v roce 2014 a po zbytek se nachazela v Sedé zon¢é. Pékny-Unimex
s.r.0. se nepodafilo tvofit hodnotu v roce 2015, v letech 2014 a 2016 se pohybovala v Sedé

zong, ale v letech 2017 a 2018 jiz tvotila hodnotu.

Prvni stupei Du Pontova rozkladu ukazatele ROE ukazal, Ze na ukazateli se pozitivné
Vv letech 2014, 2015 a 2018 podilela finan¢ni paka, kterd vykazovala rostouci trend do
roku 2017, coz znacilo zvySujici se podil ciziho kapitalu, a naopak negativné pisobila
rentabilita celkovych aktiv, vzhledem k tomu, Ze az do roku 2016 jeji hodnoty klesaly (v
letech 2016 a 2017 az do zapornych hodnot vlivem ztraty).

Druhy stupeii rozkladu odhalil, Ze na rentabilitu celkovych aktiv mél pozitivni vliv v Case
narUstajici obrat celkovych aktiv v letech 2014, 2015 a 2018 a negativni vliv méla
rentabilita trzeb, ktera byla nizka ve vSech letech a klesala az do roku 2016. V letech 2016
a 2017 dosahla zapornych hodnot vlivem ztraty.

Ve tfetim stupni rozkladu rentability trzeb bylo zjisténo, ze na ni negativné pusobil
klesajici EAT, az se v roce 2016 a 2017 dostal do zapornych hodnot a pozitivné pasobil

rust trzeb stejné jako u obratu celkovych aktiv.
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4  VLASTNIi NAVRHY RESENI, PRINOS NAVRHU
RESENI

V této kapitole budou navrzena doporuceni ke zlepSeni, a to ke zvySeni finan¢ni
vykonnosti spolecnosti Zaruba Food a.s. jako reakce na zjisténé nedostatky.

Je nutné zminit, ze na zaklad¢ vetejn¢ dostupnych vyro¢nich zprav, ucetnich zavérek a
ucetnich vykazi, které byly pouzity pfi zjiStovani finanéni vykonnosti spole¢nosti, neni
vzdy mozné zjistit exaktné, v ¢em se skryva hlavni problém, a tudiz budou nize uvedena
doporuceni a navrhy na zlepSeni finan¢ni vykonnosti spolecnosti Zaruba Food a.s.
formulovany metodou dedukce podle zjisténych zavéru z jednotlivych analyz v aplikaéni

¢asti diplomové prace.
4.1 Rizeni pohledavek

Provedenym hodnocenim finanéni vykonnosti bylo zjisténo, ze spolecnost Zaruba Food
a.s. ma zaporné hodnoty rozdilovych ukazateli — Cistych penéznich prostiedku a ¢istého
penézniho majetku a také nizké hodnoty vSech stupiiii ukazatelt likvidity, coz signalizuje
problémy s platebni schopnosti a nedostatek kratkodobého finanéniho majetku a
penéznich prostredkl. Praveé s nedostatkem pohotovych penéznich prostredkii souvisi i
doba obratu pohledavek ptevySujici dobu obratu zdvazki, coz znamend, Ze odbératelé
plati spolecnosti pozd¢ji, nez ona plati své zavazky a spolecnosti tak chybi hotovost, ktera
je zadrZzovana dluzniky a kterou miiZe ziskat rychlejSim inkasem pohledavek. Zpusoby,

jakymi to miize provést, jsou priblizeny v podkapitolach 4.1.1, 4.1.2 a 4.1.3.
4.1.1 Skonto

Autorkou této prace je spole¢nosti Zaruba Food a.s. doporuceno, aby poskytla
Pokud odbératelé zaplati diive, nez uplyne doba splatnosti faktury, zaplati nizsi ¢astku,
coz je pro n¢ vyhodné a spole¢nosti Zaruba Food a.s. by to pfineslo penézni prostiedky,
které by jinak méla zadrZeny u odbératelit mnohem déle. Z poskytnuti skonta tedy plynou

vyhody pro ob¢€ strany, jak pro odbératele, tak i pro spole¢nost Zaruba Food a.s.

Pro zjiSténi, jak velké sleva by méla byt poskytnuta, je nutno provést ne¢kolik dil¢ich
krokli, a to vypocitat alternativni vynosovou miru, ktera bude pocitdna pomoci

stavebnicového modelu ukazatele WACC neboli vazenych pramérnych nakladi kapitalu,

71



které se skladaji ze Ctyt slozek sazeb a ptirazek. Poté se spocita pfepoctena alternativni
vynosova mira, a nakonec se zjisti maximalni vySe skonta, kterd by byla poskytnuta

odbératell.

Skonto by mélo na jedné stran¢ dostate¢né motivovat odbératele, aby zaplatili diive a na
druhé strané by mélo byt v takové vysi, aby se to spole¢nosti vyplatilo poskytovat.
Vazené prumérné naklady kapitilu se skladaji z bezrizikové sazby (rf), rizikové
ptirazky za velikost podniku (r_a), rizikové prirazky za podnikatelské riziko podniku (rps)
a rizikové pfirazky za finan¢ni stabilitu (rrs).
WACC =15 + 114 + Tpop + TrinsTAB
Vzorec 26: Naklady kapitalu (Zdroj: 8, s. 71)
Bezrizikova sazba se zjisti pomoci hodnoty vynosnosti desetiletych statnich dluhopist

(8, s. 71). Podle propo¢ti Ministerstva prumyslu a obchodu byla hodnota bezrizikové
vynosové miry za rok 2018 na Grovni 1,98 % (25, s. 104).

Rizikova piirazka za velikost podniku pracuje shodnotou uplatnych zdroju (UZ)
spolec¢nosti, které se zjisti jako soucet vlastniho kapitalu, bankovnich uvért a dluhopist.
Plati, ze pokud jsou tuplatné zdroje mensi nebo rovny 100 milionim K¢, pak hodnota
rizikové ptirazky za velikost podniku bude mit 5 %, pokud jsou Uplatné zdroje vétsi nebo
rovny 3 miliarddm K¢, pak bude pfirdzka za velikost podniku ¢init 0 %. Pokud by se
uplatné zdroje nachazely mezi 100 miliony K¢ a 3 miliardami K¢, pak se hodnota ptirazky
spocita podle vzorce:
_(B-Uz )2
TLa = 1682
Vzorec 27: Rizikova prirazka za velikost podniku (Zdroj: 25, s. 105)
Uplatné zdroje Zaruba Food a.s. se nachazely mezi 100 miliony a 3 miliardami (130 886

tis. K¢) a tudiz r_a byla zjisténa pomoci vzorce, kdy po dosazeni vysla hodnota 4,89 %.
Rizikova prirazka za podnikatelské riziko podniku

Pro zjisténi rizikové ptirazky za podnikatelské riziko podniku je nutno znat hodnotu
rentability aktiv ROA (EBIT/Aktiva), kterd se porovna s hodnotou uplatnych zdroji

délenych aktivy, to celé ndsobené urokovou mirou.
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Pokud je ROA zaporna, pak rpop je ve vysi 10 %, pokud by ROA byla mezi hodnotami
nula a Uplatnymi zdroji délenymi aktivy, a to celé ndsobené urokovou mirou, pak by se

musel pouzit vzorec:
2
(5~ om) - (25T)

(%)

Vzorec 28: Rizikova prirazka za podnikatelské riziko podniku (Zdroj: Upraveno dle 25, s. 105)

Tpop = *0,1

Pokud je ROA vétsi nez hodnota tplatnych zdroji délenych aktivy, to celé nasobené
urokovou mirou, pak se pfirdzka stanovi jako minimalni hodnota rpop V odvétvi, coz je
pravé tento pfipad, takze bude pouzita minimalni hodnota reop pro vyrobu

potravinatskych vyrobk, ktera ¢inila v roce 2018 3 % (25, s. 108).

Rizikova prFirazka za finan¢ni stabilitu

Pro zjisténi rizikové pfirdzky za financni stabilitu, je potfeba znat hodnotu bézné likvidity
(L3). Pokud je bézna likvidita mensi nebo rovna XL1, pak reinstas ¢ini 10 %, pokud by
bézna likvidita byla vétsi nebo rovna XL2, pak rrinstas €ini 0 %. Pokud by se hodnota
bézné likvidity nachdzela mezi hodnotami XL1 a XL2, pak je nutné pouzit vzorec:

(XL2 — L3)?

TFINSTAB = m *0,1
Vzorec 29: Rizikova p¥irazka za finanéni stabilitu (Zdroj: 25, s. 104)

(25, s. 105) uvadi, ze za XL2 je vhodné dosadit hodnotu 2,5 a za XL1 hodnotu 1.
Bézna likvidita spole¢nosti Zaruba Food a.s. ¢inila v roce 2018 1,26 a proto byla hodnota
IrFINSTAB Vypocitdna pomoci vzorce, kdy po dosazeni vyslo 6,83 %.
Po secteni vSech sazeb a ptirdzek vychazely naklady kapitalu v roce 2018 na 16,7 %.
Ke zjisténi maximalni vySe skonta se nejprve musi vypocitat ,,pfepoctena“ alternativni
vynosova mira podle vzorce 30.

T
365

it = L *
Vzorec 30: Pfepoctena alternativni vynosova mira (Zdroj: 8, s. 63)
, kde: it = ,,pfepocétena‘ alternativni vynosova mira,

I = alternativni vynosova mira,
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T = pocet dnti, které uplynou mezi dobou splatnosti a dobou pro vyuziti skonta (8, s. 63).

Jako ukazkovy priklad bude uvazovéna splatnost faktur 30 dni a odbératel dostane slevu

vvvvvv

Vv hodnoté¢ 265 000 K¢.

Po dosazeni do vzorce 30 vyjde pfepoctena alternativni vynosova mira 0,0105.

_ 23
lpz = 0,167 * 365

= 0,0105

Nasleduje vypocet maximalni vyse skonta podle vzorce 31.
: It
iy = -
1+ lt
Vzorec 31: Maximalni vySe skonta (Zdroj: 8, s. 63)

, kde: is = sazba skonta ve tvaru indexu

0,0105

= = 0,0104 = 1,049
s =TT 00105  »0104=104%

Odbératelim se tficetidenni splatnosti faktur bude poskytnuto skonto ve vysi 1,04 %,
pokud zaplati do sedmi dnti od vystaveni faktury. Ve faktufe by tedy platebni podminka
byla stanovena jako 1,04/7 netto 30.

vvvvvv

platit vztah:
HD;«(1+i;) = HD,
Vzorec 32: Vztah pro poskytnuti skonta, aby nebylo pro podnik ztratové (Zdroj: 8, s. 63)

, kde: HDs = hodnota dodavky snizena o skonto v K¢,
HD = fakturovand hodnota dodavky

Is = sazba skonta ve tvaru indexu (8, s. 63)

Hodnota dodavky sniZzena o skonto se urc¢uje nasledovné:

HDg; = HD * (1 — i),
Vzorec 33: Hodnota dodavky sniZena o skonto (Zdroj: 8, s. 63)

Po dosazeni do vzorcti 32 a 33 vypada vypocet takto:

265 000 * (1 — 0,0104) (1 + 0.167
* — k
’ 365

265 003,6691 = 265 000

* 23) > 265000
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Na zaklad¢é vypoctu podle vzorce 32 a 33 tedy bylo zjisténo, ze skonto 1,04 % by pro
spolecnost Zaruba Food a.s. bylo vyhodné. Pokud by odbératelé se splatnosti tficeti dni
zaplatili do sedmi dnil od vystaveni faktury, byla by jim poskytnuta sleva v hodnot¢ 1,04
%, v tomto piipad¢ z faktury 265 000 K¢ by sleva ¢inila 2 756 K¢ a odbératel by zaplatil
262 244 K¢.

V tabulce 32 je ptedstaven dopad poskytnuti skonta odbératelim na vybrané ukazatele,
pokud by bylo ptedpokladano, ze skonto bude nabidnuto 70 % odbératelli, a z nich by
skonto bylo vyuzito 50 %. Doslo by k uvolnéni kapitalu 13 322 750 K¢, ze kterého by
spole¢nost ¢aste¢né uhradila kratkodoby uvér, jehoz vyse 18 649 tis. K¢ se snizi 0 2 000
tis. K¢, takze se snizi kratkodobé zavazky, cizi zdroje a celkova pasiva 0 stejnou hodnotu.
Zbyla ¢ast uvolnénych prostiedkt spolecnosti navysi penézni prostiedky na bankovnim
uctu. Poklesne polozka kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztahti o hodnotu
uvolnéného kapitdlu 13 322 750 K&, tim 1 ob&znd a celkova aktiva. Skonto by mélo
pozitivni dopad na ¢isté pohotové prostiedky, které by sice byly stale v zapornych
hodnotach, ale narostly by vlivem nartistu penéznich prostredkti a snizenim kratkodobych
zavazkl z -53 670 tis. K¢ na -40 347,3 tis. K&. Bézna likvidita by nepatrné narostla z 1,26
na 1,27, protoZe se sniZila ob&zna aktiva a kratkodobé zavazky. Pohotové likvidity by se
poskytnuti skonta nedotklo. Vyrazn€ by vSak narostla okamzitd likvidita, ktera se
Z pavodni hodnoty 0,11 dostala na 0,31 a tim se pohybuje v doporu¢enych hodnotach.
hodnotou kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahi. Zvysil by se obrat celkovych
aktiv 21,66 na 1,67 vlivem poklesu aktiv a trzeb. Nepatrné by poklesla celkova
zadluZenost a zvysil by se koeficient samofinancovani. Poskytnuti skonta by mélo také
vliv na rentabilitu aktiv, ktera by se z 3,25 % zmé&nila na 3,29 % vlivem poklesu aktiv.

Tabulka 32: Dopad skonta na vybrané ukazatele (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Dopad skonta Pied skontem Po skontu
Cisté pohotové prostiedky -53 670 tis. K¢ -40 347,3 tis. K&
Bézna likvidita 1,26 1,27
Pohotova likvidita 0,90 0,90
Okamyzita likvidita 0,11 0,31
Doba obratu pohledévek 45,04 29,43
Obrat celkovych aktiv 1,66 1,67
Celkova zadluZenost 41,21 % 40,56 %
Koeficient samofinancovani 57,83 % 58,47 %
Rentabilita aktiv 3,25 % 3,29 %
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4.1.2 Faktoring

Dalsi zptsob, jak mlze Zaruba Food a.s. rychleji inkasovat pohledavky, je faktoring.
Faktoring je metoda fungujici na postoupeni pohleddvek faktoringové spolecnosti
(vétsinou to byva banka). Dodavatel nejprve podepise smlouvu s faktoringovou
spolecnosti, doda zbozi Ci sluzbu odbérateli a vystavi a posle mu fakturu, ve které bude
oznameno, ze postoupi pohledavku faktoringové spolecnosti. Timto dluzi odbératel
pfimo faktoringové spolecnosti a dodavatel ji posle informace o pohledavce a muze
obdrzet az 90 % z nominalni hodnoty pohledavky. Jedné se o tzv. regresni faktoring.
Druhou formou je bezregresni faktoring, u kterého navic faktoringova spole¢nost piebira
riziko za nesplaceni pohledavek odbératelem at’ uz z divodu jeho platebni neviile nebo
platebni neschopnosti a za toto riziko si U¢tuje poplatek. V ramci faktoringu se
faktoringova spolecnost stard o upominky, vymahani a finalni inkaso pohledavek od
dluznika. Po inkasu dopléci ihned zbytek do 100 % nominalni hodnoty pohledavky
dodavateli (26).

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost Zaruba Food a.s. spolupracuje s CSOB, a.s., bude
sestaven ukazkovy ptiklad faktoringu pravé u této banky. Jednalo by se o tuzemsky
regresni faktoring. V ukdzkovém ptikladu faktoringu byla uvaZovéana fakturovana ¢astka
26 645 500 K¢, coz je 70 % kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahti za rok 2018,
coz odpovida podilu tuzemskych odbératelt na celkovych kratkodobych pohledavkach
z obchodnich vztahti. Doba splatnosti faktur je stanovena na 30 dni, vyse zalohové platby
je stanovena na 80 %, jako pramér ze 70 az 90 %, které banka muze stanovit, sazba
faktoringového poplatku je ve vysi 1,4 %, coz je maximalni sazba poplatku, kterou by
CSOB pozadovala. Urok z piedfinancovani je tvoten 1M PRIBOR, ktera ¢inila k 13. 2.
2020 2,33 % (27) a ze sazby kontokorentnich Gveéru.

Tabulka 33: Ukazkovy piiklad faktoringu (Zdroj: Vlastni zpracovani s vyuZitim n&kterych udaji z 26)

Fakturovana ¢astka 26 645 500 K¢

Doba splatnosti 30 dni

Vyse zalohové platby 80 %

Sazba faktoringového poplatku 1,4 %

Urok z predfinancovani IM PRIBOR + trovei sazeb kontokorentnich
uvérd (2,33 % + 4,9 % = 7,23 %)

Faktoringovy poplatek 26 645500 * 1,4 % = 373 037 K¢

Poplatek za predfinancovani 21 316 400 * 30/365 * 7,23 % = 126 672 K¢

Cena za faktoring celkem 373 037 K¢ +126 672 K& =499 709 K¢
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Faktoringovy poplatek by jako 1,4 % z 26 645 500 K¢ ¢inil 373 037 K¢ a k tomu poplatek
za predfinancovani ve vysi 126 672 K¢ se zjistil jako 80 % z 26 645 500 K¢ nasobeny
poctem dnu splatnosti faktur, ktery je déleny poctem dnti v roce, a to vSe jesté znadsobené

urokem z ptedfinancovani ve vysi 7,23 %. Celkova cena za faktoring tak byla vycislena

na 499 709 Ke¢.

V tabulce 34 je zobrazen dopad faktoringu na vybrané ukazatele, pokud by bylo
uvazovano, ze diky faktoringu se snizi kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahti o
fakturovanou ¢astku postoupenych pohledavek, uvolnily by se penézni prostiedky, ze
kterych by spole¢nost mohla zaplatit caste¢né kratkodoby bankovni uvér naptiklad
10 000 tis. K¢, takze by klesly kratkodobé zavazky, cizi zdroje a celkova pasiva.
Nartstem penéznich prosttedkll by se zvysila obézna aktiva. Narust penéznich prostredki
pii souc¢asném snizeni kratkodobych zavazkd napomohl ukazateli Cistych pohotovych
prostfedkil, které jsou sice stile zaporné, ale je zde vyrazny pozitivni vliv faktoringu.
Bézna likvidita by narostla, protoze se navysila obéZzna aktiva a poklesly kratkodobé
zavazky. Pohotova likvidita je zhruba na stejné urovni a okamzita likvidita vyrazné
narostla az do rozmezi doporucenych hodnot. Doba obratu pohledavek vyrazné poklesla
vlivem niZ8ich pohledavek z obchodnich vztahti. Mirné€ by narostl obrat celkovych aktiv
kvali snizenym aktiviim a aktiva by tak byla vyuzivana efektivnéji. Mirn€ by poklesla
celkova zadluZzenost a o stejnou hodnotu by mirné narostl koeficient samofinancovani,
hodnoty by se piesto pohybovaly v doporu¢ovaném pomeéru, tj. zadluzenost alesponn 30
%. Vlivem poklesu aktiv by se zvysila rentabilita aktiv.

Tudiz by faktoring splnil vSe, co by spole¢nost potiebovala vylepsit, tj. ukazatele
likvidity, pfedevS§im okamzité a sniZit dobu obratu pohledavek a zvySeni rentability.

Tabulka 34: Dopad faktoringu na vybrané ukazatele (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Dopad faktoringu Pred faktoringem Po faktoringu
Cisté pohotové prostiedky -53 670 tis. K¢ -27 024,5 tis. K&
Bézna likvidita 1,26 1,32
Pohotova likvidita 0,90 0,89
Okamzita likvidita 0,11 0,41
Doba obratu pohledavek 45,04 13,51
Obrat celkovych aktiv 1,66 1,76
Celkova zadluzenost 41,21 % 37,82 %
Koeficient samofinancovani 57,83 % 61,17 %
Rentabilita aktiv 3,25 % 3,44 %
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4.1.3 Uroky z prodleni

Spolecnost Zaruba Food a.s. md moznost po svych odbératelich pozadovat zaplaceni

uroku z prodleni navic k dluzné ¢astce, pokud zaplati po uplynuti doby splatnosti.

Spolecnost by si stanovila toleran¢ni dobu napiiklad 10 dni, béhem které by se jesté
pokusila telefonicky nebo e-mailem kontaktovat odbératele s upozornénim, ze jesté
neobdrzela platbu. Pokud odbératel nezaplati ani béhem toleran¢ni doby, pak by
spolecnost pozadovala k dluzné ¢astce navic urok z prodleni. Skutecnost, ze spolecnost
Zaruba Food a.s. bude pozadovat urok z prodleni a v jaké vysi, v piipadé nezaplaceni

maximalné¢ beéhem toleran¢ni doby, by muselo byt piedem sjednané ve smlouvé.

Tato varianta vSak miize byt riskantni, protoze by néktefi odbératelé mohli chtit zrusit
obchodni vztahy se spole¢nosti Zaruba Food a.s. Této moznosti by nemélo byt vyuzito u
vyznamnych odbérateli, ale pokud by néktery vyznamny odbératel byl v prodleni
S platbou, bylo by vhodné mu nastavit delsi tolerancni dobu neZz u ostatnich.

Potet dnii prodleni Urokova sazba
*
365 100

Urok z prodleni = Dluina tastka *

Urokova sazba se podle (28) zjisti jako 2T repo sazba + 8 procentnich bodii.

K modelovému piikladu bude slouzit dluzna ¢astka naptiklad v hodnoté 250 000 K¢&, 2T
repo sazba, ktera ke dni 7.2.2020 ¢inila podle (29) 2,25 %, navySena o 8 procentnich bodi
celkem dava 10,25 % p.a. a bude se ptedpokladat, ze pohledavka byla uhrazena 30 dni po
uplynuti lhiity splatnosti a Spolecnost by si stanovila tolerancni dobu 10 dni po splatnosti,

takZe by poZadovala po dluZznikovi trok z prodleni za 20 dni prodleni.

Po dosazeni do vzorce pro vypocet uroku z prodleni vyjde urok z prodleni ve vysi 1404
K¢, takZze po jeho pficteni k dluzné castce 250 000 K¢ se bude pozadovat po odbérateli
Castka 251 404 K¢.

4.2 Propagace spolecnosti

Vzhledem k tomu, ze bylo zjisténo, Ze spolecnost ma nizké hodnoty ukazatelii rentabilit,
by se spolecnost méla pokusit snizit ndklady nebo zvysit trzby. Podle ndzoru autorky by
nebylo snadné ndklady snizit v oblasti vykonové spotieby, kterd tvoii nejvyssi podil na
celkovych nakladech, protoze naptiklad ceny energie a vody stale nartstaji a takovou
situaci spolecnost nemutize ovlivnit. Pokud by se snazila u nakupti od dodavateld hledat

niz$i ceny jako cestu ke snizeni nakladii, mohlo by to zase mohlo znamenat nizsi kvalitu.
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Proto se jevi jako ucinngj$i zvySeni trzeb. K tomu potiebuje spolecnost ziskat nové

zakazniky, pfilakat je a udrzovat si je. Autorkou této prace bylo zjiSténo, ze Zaruba Food

vvvvvv

vvvvvv

a.s.), takze nyni je zastaraly. Dale ma na této strdnce chybn¢ uvedeny odkaz na webové
stranky, protoZe po rozkliknuti se zobrazi jina spole¢nost zabyvajici se naprosto odliSnym
predmétem podnikani. Posledni ptispévek byl piidan v podobé¢ tii fotek produkta v roce
2013. K 25.2.2020 m¢la tato stranka pouze dvé recenze a pouze 22 lidi kliklo na tlacitko

,,J0 se mi libi“.

Navrhem je, aby se Zaruba Food a.s. vénovala strance na socialni siti Facebook, ktera jiz
existuje, ale aby pfepsala nazev na Zaruba Food, aby byla snadno dohledatelna, coz je u
na webové stranky. PéCi této socialni siti by mél vénovat nejlépe jeden stejny ¢lovek, o
kterém by spolec¢nost musela rozhodnout, zda by se jednalo o vlastniho zaméstnance nebo
o externiho, napiiklad z agentury nebo marketingového konzultanta. Nicméné podle
nazoru autorky by postailo povéfeni vlastniho zaméstnance, vzhledem k tomu, ze
Vv dnesni dobé€ je na internetu spousta volné dostupnych videi a ¢lankl popisujicich, jak
spravné sestavit Facebookovy piispévek, aby upoutal pozornost. Doporucenim je, aby
minimaln¢ dvakrat tydné spolecnost zvefejnovala prispévky formou fotek produkti,
videi, anket a soutéZi a udrZovala se tak v povédomi zdkaznikd, ktefi se rozhodnou si ji
na socialni siti vyhledat a sledovat ji. Pokud totiz stranka v soucasnosti neni
aktualizovana, neni divu, Ze moc lidi nenaléka, aby ji sledovali. Zaruba Food a.s. by méla
zvetejnovat fotky produktii, informace o tom, kde je mozno je zakoupit, informace o
novinkach nebo o limitovanych edicich. Formou anket by spole¢nost mohla nechat
vyjadtit lidi, aby napsali, o co by radi soutézili, které nové produkty ¢i jejich ptichuté by
uvitali nebo které produkty jim nejvice chutnaji a tim by tak ziskala zpétnou vazbu, se
kterou by mohla pracovat. Jako dopln¢k k marketingové aktivité na socialni siti Facebook
by mohla dobfe fungovat podpora prodeje tou formou, Ze by spole¢nost méla zkusit
poradat soutéZe, ve kterych by vyhrou byl balicek produktid. Piiklad, jak by takovy
balicek mohl vypadat, je uveden v tabulce 35. Autorka vychazela z toho, ze primérna
cena omacky na gril od Zaruba Food a.s. ¢ini 40,- K&, pficemz balicek by obsahoval tfi

druhy omacek (kazdou soutéz v riiznych variacich) a spolecnost by poskytovala takovyto
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bali¢ek v soutéZzi na socialni siti dvakrat za mésic. Cena jednoho bali¢ku tedy Cinila 120
K¢, pokud by se soutéz konala v mésici dvakrat, tak 240 K¢, a za rok by cena tvortila
2 880 K¢, coz ptipadne na 24 balicku (pfi 2 soutézich za mésic). Spolecnost balic¢ek zasle
vyherci na jeho adresu, takZe je nutno pfipocitat i ndklady na dopravu. Pro modelovy
ptiklad bude uvazovan dopravce Ceska posta, s.p. a jeji varianta ,,Doporudeny balidek*
pro velikost S (nejdelsi strana balicku max. 35 cm) by ¢inila 99,- K¢ (k 1.3.2020, dle 30).

Tabulka 35: Priklad bali¢ku (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Cena 1 balicku Cena 2 bvallcku (za | Cena 24 balicki (za
mésic) rok)
Cena produkti 3*40 = 120,- K¢& 240,- K¢ 2 880,- K¢&
Cena dopravy 99,- K¢ 198,- K¢ 2 376,- K¢
CELKEM 219,- 438,- K¢ 5 256,- K¢

V kazdém ptipad¢ by si spole¢nost rozhodla sama podle svych moznosti, jaké druhy a
mnozstvi produktl a jak ¢asto by je nabizela formou podpory prodeje na socialni siti a
povéieny pracovnik by toto sdéleni zpracoval do Facebookového piispévku tak, aby to
upoutalo pozornost stavajicich i potencialnich zakaznikti. Aby se vsak lidé viibec né¢jak
k existenci Facebookové stranky této spolecnosti dostali, bylo by vhodné na ni upozornit
pomoci placené reklamy na Facebooku, kterd pomiize zacilit reklamu na vybrané
obyvatele podle jejich v€ku, pohlavi, zajmi, vzdélani ¢i lokality.

Vyhodou také je komunikace pfimo se zédkazniky, ktefi by mohli mit néjaké dotazy a
rovnou by napsali do chatového okénka a spolecnost tak s nimi mohla komunikovat. Také
se na strance daji napsat recenze, které by pomohly spoleCnosti 1 potencidlnim
zakazniklim v rozhodovani o koupi.

Véiim, Ze kdyby se spolecnost vice vénovala této propagaci, prilakala a udrzela by si
mnoho zdkazniktl a ti by nakupovali jeji produkty a zvySovaly se tak trzby a potazmo 1

zisk spole€nosti, coz by zlepsilo ukazatele rentability, ve kterych se se ziskem pocita.

Pfinosem této diplomové prace je zejména prakticka cast, ktera poskytla komplexni
pohled na finan¢ni vykonnost spolecnosti Zaruba Food a.s. za obdobi 2014 az 2018 ve
srovnani s benchmarkingovymi partnery. Velky vyznam maji ptredev§im navrhy na
zlepSeni soucasné finan¢ni vykonnosti, které¢ by mély v ptipad¢ jejich realizace napomaoci

analyzované spolecnosti zvysit finanéni vykonnost.
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ZAVER

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnotit finan¢ni vykonnost potravinaiské
spole¢nosti Zaruba Food a.s. pomoci klasickych a modernich metod v letech 2014 az
2018 a navrhnout opatfeni ke zlepSeni soucasného stavu.

K naplnéni hlavniho cile diplomové prace byly splnény dil¢i cile, a to pfedstaveni
spolecnosti Zaruba Food a.s., jejich benchmarkingovych partneri a charakteristika
odvétvi, zpracovani analyzy finanéni vykonnosti a dale souhrnné vyhodnoceni finan¢ni
vykonnosti spolecnosti. Poté byly sestavena doporuceni a navrhy na zlepSeni soucasné

finan¢ni vykonnosti spole¢nosti.

Teoreticka vychodiska objasnila pojem vykonnost, popsala klasické metody hodnoceni
vykonnosti podniku a také moderni metody hodnoceni vykonnosti podniku, predevs§im

benchmarking.

V analytické casti byla predstavena spole¢nost Zaruba Food a.s. a jeji partnefi pro
benchmarking. Nasledovala finan¢ni analyza pomoci moderni metody benchmarkingu a
klasickou metodou hodnoceni vykonnosti, tedy finan¢ni analyzou. Hodnocenim finan¢ni
vykonnosti vyplynuly mezery v ukazatelich rentability, likvidity a v nékterych

ukazatelich aktivity.

Byly tedy stanoveny dvé problematické oblasti, a to fizeni pohleddvek a marketingova
komunikace, ve kterych by se Zaruba Food a.s. m¢la zdokonalovat. V oblasti fizeni
pohledéavek byly formulovany navrhy na vyuziti skonta, faktoringu ¢i urokl z prodleni.
Pokud by doslo k zavedeni skonta ¢i faktoringu, sniZila by se ptedev§im doba obratu
pohledavek, ktera v soucasnosti presahuje dobu obratu zavazkil a spole¢nost tak ziskava
zaplaceno od odbératelli dlouho po uplynuti doby splatnosti. Také by se zlepsila
predevSim okamzitd likvidita, ktera je v souasné dob€ v nedostatecné vysi a dale také
Cisté pohotové prostiedky vlivem naristu penéznich prostredkd.

V oblasti marketingové komunikace bylo navrzeno aktualizovat profil na socialni siti
Facebook a pravidelné na ném zvetejnovat prispévky a také jej vyuzit k podpote prodeje
formou riznych soutézi, kde by ptedmétem vyhry byl bali¢ek produktd. Spole¢nost by
takto mohla pfitahovat a udrzovat si zdkazniky a tim zvySovat trzby a nésledné zisku a

ukazateli rentability, které méla po sledované obdobi na nizké Grovni.

Dle mého nazoru byl cil diplomové prace splnén.
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Piiloha 1: Rozvaha spoleénosti Zaruba Food a.s. za roky 2014-2018 (Zdroj: 20)

V celych tisicich K¢
Oznac. AKTIVA
2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva celkem 170 238 189 596 184 827 180 751 183 257
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 127 805 126 036 120 176 108 164 106 981
B.I. DNHM 380 174 0 322 183
B.1.2. Ocenitelna prava 0 174 0 322 183
B.1.2.1. Software 365 174 0 322 183
B.1.2.4. Ostatni DNHM 15 0 0 0 0
B.II. DHM 127 425 125 862 120 176 107 842 106 798
B.Il.1. Pozemky a stavby 21748 21312 20130 18 947 17704
1.1. Pozemky 2436 2436 2436 2436 2436
1.2. Stavby 19312 18 876 17 694 16 511 15 268
B.1l.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 12 252 15419 15170 18 294 24 617
B.I1.3. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 89 831 83414 76 998 70581 64 165
B.I1.4. Ostatni DHM 0 0 0 0 0
B.IL.5. Poskytnuté zalohy na DHM a

nedokongen§ DHM 2 867 5717 7878 20 312
B.I1.5.2. Nedokonéeny DHM 727 5717 7878 20 312
B.I1I. DFM 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 41608 62 805 64 040 72171 76 131
C.l. Zasoby 20 386 18 842 20590 20375 21662
Cl1 Material 13255 12 540 15124 15222 16 749
C.l.2. Nedokoncena vyroba a polotovary 761 1347 296 298 31
C.13. Vyrobky a zbozi 6370 4 955 5170 4 855 4 882
C.13.1L Vyrobky 5362 3684 4191 4125 3735
C.l.3.2. Zbozi 1008 1271 979 1147 730
C.IL. Pohledavky 20454 43 843 43139 51 090 47 948
C.IL.1. Dlouhodobé pohledavky 909 0 0 0 0




C.11.2. Kratkodobé pohledavky 19 545 43 843 43139 51 090 47 948
C.1.2.1. Pohledavky z OV 14 246 34618 31103 40 504 38065
C.1.2.4. Pohledavky - ostatni 4781 9225 12 036 10 586 9883
C.11.2.4.3. | Stat— danové pohledavky 0 370 864 0 0
C.11.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 518 565 5 171 47
C.11.2.4.6. | Jiné pohledavky 4781 8290 11 167 10 415 9836
C.1I. KFM 0 0 0 0 0
C.IV. Penézni prostiedky 768 120 311 706 6 521
C.IV.1. PP v pokladné 158 80 135 74 38
C.IV.2. PP na tctech 610 40 176 632 6483
D. Casové rozlideni aktiv 825 755 611 416 145
D.1. Naklady pfistich obdobi 825 755 611 416 145
V celych tisicich K¢
Oznac¢. PASIVA
2014 2015 2016 2017 2018

Pasiva celkem 170 238 189 596 184 827 180 751 183 257
A Vlastni kapital 114 363 113 867 107 692 103 896 105 977
Al Zakladni kapital 160 734 160 734 160 734 160 734 160 734
Al Azio a kapitalové fondy 1 1 1 1 1
AllLL Azio 1 1 1 1 1
AllL2. Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Al Fondy ze zisku 3651 3759 3771 3771 3771
AlllLL Ostatni rezervni fondy 3651 3759 3771 3771 3771
AlV. VH minulych let -52 165 -50 874 -52 259 -58 477 -60 644
A.IV.1. Nerozdéleny zisk/neuhrazena ztrata min.

et -41 385 -39 350 -39 115 -43 670 -45 803
AlV.2. Jiny VH minulych let -10 780 -11 524 -13 144 -14 807 -14 841
AV. VH bézného u¢. obdobi 2142 247 -4 555 -2133 2115
B.+C. Cizi zdroje 55212 74 461 76 367 75933 75521
C. Zavazky 55212 74 461 73 367 75933 75521
C.l Dlouhodobé zavazky 11808 16 393 12 580 12 440 15330




C.l.2. Zavazky k ivérovym institucim 10 300 14 885 11072 10 875 6 270
C.1.6. Zéavazky-ovladana nebo ovladajici osoba 1508 1508 1508 1508 1508
C.1.8. Odlozeny danovy zavazek 0 0 0 57 217
C.1.9. Zavazky-ostatni 0 0 0 0 7335
C.1.9.3. Jiné zavazky 0 0 0 0 7335
C.IL. Kratkodobé zavazky 43 404 58 068 63 787 63 493 60 191
C.l.2. Zavazky k Gvérovym institucim 14755 30530 33914 26 154 18 639
C.l.4. Zavazky z OV 27084 24 146 24928 30 197 29 099
C.11.6. Zavazky-ovladana nebo ovladajici osoba 1805 1805 3121 3504 4092
C.IL.8. Zavazky ostatni -240 1587 1824 3638 8361
C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomaoci -2 805 6 11 2 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancim 1047 1016 1199 1318 1534
C.11.8.4. Zé.\TaZky ze soc. zabezp. a zdrav. 577 562 612 751 860
pojisténi
C.11.8.5. Stat — daniové zavazky a dotace 939 0 0 1565 2157
C.11.8.7. Jiné zavazky 2 3 2 2 3810
D. Casové rozlideni pasiv 663 1268 768 922 1759
D.1. Vydaje ptistich obdobi 663 1268 768 922 1759
Piiloha 2: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Zaruba Food a.s. za roky 2014-2018 (Zdroj: 20)
PolozZka (v celych tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
l. Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb 169209 | 189034 | 210026 | 236387 | 262583
I1. Trzby za prodej zbozi 39 464 43 310 44 177 39630 41 664
A. Vykonova spotieba 174364 | 190905 | 217426 | 237817 | 253059
Al Naéklady vynaloZené na prodané zbozi 33953 37 550 37811 32635 33171
A2 Spotfeba materialu a energie 112313 | 122463 | 146787 | 171852 | 188913
A3. Sluzby 28098 30892 32828 33330 30975
B. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -2 907 1246 549 43 866
C. Aktivace 0 0 0 0 0
D. Osobni naklady 17 638 19676 22397 23088 29 254




D.1. Mzdové naklady 12 965 14 252 16 299 16 837 21454
D.2. Naklady na soc. zabezp., zdrav. pojisténi a

ostatni ndklady 4673 5424 6 098 6251 7800
D.2.1. | Naklady na soc. zabezp. a zdrav. poj. 4368 4 795 5451 5667 7186
D.2.2. | Ostatni naklady 305 629 647 584 614
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 5231 12726 15177 15 069 15198
E.1 Upravy hodnot DNHM a DHM 5231 13776 15028 15 046 15 382
E.1.1. | Upravy hodnot DNHM a DHM - trvalé 5231 13776 15028 15 046 15 382
E.3. Upravy hodnot pohledavek 0 -1 050 149 23 -184
11 Ostatni provozni vynosy 1157 2294 1699 1022 1690
I1l.1. | Trzby z prodaného dl. majetku 173 25 308 37 40
111.2. | Trzby z prodaného materialu 473 571 480 448 836
I11.3. | Jiné provozni vynosy 511 1698 911 537 814
F. Ostatni provozni naklady 9461 6 987 3 266 1817 2 450
F.1. Zustatkova cena prodaného dl. majetku 246 0 14 0 0
F.2. Zustatkova cena prodaného materialu 368 344 379 349 831
F.3. Dané a poplatky 277 246 253 244 240
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni

naklady pistiho obdobi 2805 0 0 0 0
F.5. Jiné provozni naklady 0 6 397 2620 1224 1379
* Provozni vysledek hospodateni 6 043 3098 -2913 -795 5110
V1. Vynosové uroky a podobné vynosy 95 72 169 115 293
VI.2. | Ostatni vynosové tiroky a podobné vynosy 95 72 169 115 293
J. Nékladové troky a podobné naklady 856 686 938 654 849
J.1 Nékladové troky a podobné naklady —

ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 328 Ho 154
J.2. Ostatni nakladové Groky a podobné naklady 856 686 610 544 695
VIIL. Ostatni financni vynosy 141 337 23 680 383
K. Ostatni finan¢ni naklady 1115 589 229 304 815
* Finan¢ni vysledek hospodaieni -1735 -866 -975 -163 -988
** Vysledek hospodateni pied zdanénim 4308 2232 -3 888 -958 4122




L. Dan z piijmu 2166 1985 667 1175 2007
L.1. Dan z piijmut splatna 2166 1985 667 1118 1847
L.2. Dai z piijmi odlozena 0 0 0 57 160
** Vysledek hospodateni po zdanéni 2142 247 -4 555 -2133 2115
il Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi 2142 247 -4 555 -2133 2115
* Cisty obrat za i&etni obdobi = I.+IL. + IIL. + V.
210066 | 235047 | 256094 | 277834 | 306 613
+V.+ VI. +VII.

Piiloha 3: Pi‘ehled o penéZnich tocich spoleénosti Zaruba Food a.s. za roky 2014-2018 (Zdroj: 20)

Pi‘ehled o penéZznich tocich 2014 2015 2016 2017 2018
Stav penéznich prostedkil a ekvivalentii na 1369 768 120 311 706
zacatku tcetniho obdobi

PenézZni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni ¢innosti)

Ugetni zisk nebo ztrata pred zdandnim 4308 2232 -3 888 -958 4122
Uprava o nepenézni operace 9676 8100 15652 15571 15714
Odpisy stalych aktiv s vyjimkou zistatkové ceny 11 647 7 360 15028 15 046 15 382
prodanych stalych aktiv

Zména stavu opravnych polozek, rezerv -2 805 -1 050 149 23 -184
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 73 -25 -294 -37 -40
Vynosy z dividend a podilii na zisku 0 0 0 0 0
Vyuctované nakladové Groky s vyjimkou trokt 761 614 769 539 556
zahrnovanych do ocenéni DM a vytctované

vynosové uroky

Ptipadné upravy o ostatni nepenézni operace 0 1201 0 0 0
Cisty penézni tok z provozni &innosti pred 13 984 10 332 11764 14 613 19 836
zdanénim, zménami pracovniho kapitalu

Zména stavu nepenéznich slozek pracovniho -4 324 -25 986 3276 -7 681 -339
kapitalu

Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, -2 488 -24 213 -195 -7 756 3413
aktivnich G¢th ¢asového rozliseni

Zména stavu kratkodobych zavazki z provozni 5501 -3317 5219 -140 -2 465
¢innosti, pasivnich uéti ¢asového rozliseni

Zmena stavu zasob -7 337 1544 -1748 215 -1 287




Zména stavu kr. fin. majetku nespadajiciho do 0 0 0 0 0
penéznich prostredkt a ekvivalentd

Cisty pen&zni tok z provozni &innosti pied 9 660 -15 654 15 040 6932 19 497
zdanénim

Vyplacené troky s vyjimkou trokti zahrnovanych -856 -686 -938 -654 -849
do ocenéni DM

Ptijaté uroky 95 72 169 115 293
Zaplacena dan z pfijmi za béznou ¢innost a za -1329 -1985 -667 -1175 -2 007
domérky dané za minula obdobi

Ptijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0
Cisty pen&zni tok z provozni &innosti 7570 -18 253 13 604 5218 16 934
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti

Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -10 776 -5591 -9920 -27 058 -14 199
Piijmy z prodeje stalych aktiv 173 25 308 37 40
Pujcky a uvéry spiiznénym osobam 0 0 0 0 0
Cisty pen&zni tok vztahujici se k investicni -10 603 -5 566 -9612 -27 021 -14 159
¢innosti

PenézZni toky z finanéni ¢innosti

Dopady zmén dlouhodobych, popt. kratkodobych 2432 23171 -3813 0 2890
zavazku na PP a ekvivalenty

Dopady zmén vlastniho kapitalu na PP a 0 0 12 0 0
ekvivalenty

Zvyseni penéznich prostiedkl a ekvivalenti 0 0 0 0 0
z titulu zvyseni zakladniho kapitalu

Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu 0 0 0 0 0
spole¢nikiim

Penézni dary a dotace do vlastniho kapitalu — 0 0 0 0 0
zejména vklady penéznich prostredkd spolecniki

Uhrada ztraty spole¢niky 0 0 0 0 0
Piimé platby na vrub fondd 0 0 12 0 0
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné 0 0 0 0 0
zaplacené srazkové dané

Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti 2432 23171 -3 801 0 2890

\




Cisté zvyseni, resp. snizeni PP a ekvivalentt -601 -648 191 -21 803 5665
Stav penéznich prostredkil a ekvivalenti na konci 768 120 311 706 6 521
ucetniho obdobi
Piiloha 4: Rozvaha spole¢nosti Boneco a.s. za roky 2014-2018 (Zdroj: 23)
V celych tisicich K¢
Oznad. AKTIVA
2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva celkem 222605 | 230624 | 235131 | 229130 | 233609
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 117832 | 114194 | 113009 | 113844 | 119317
B.I. DNHM 4351 3544 2773 1968 1183
B.1.2. Ocenitelna prava 4351 3544 2773 1968 1183
B.1.2.1. Software 7 0 0 0 20
B.1.2.2. Ostatni ocenitelna prava 4344 3544 2773 1968 1163
B.1.2.4. Ostatni DNHM 0 0 0 0 0
B.II. DHM 94 876 91 945 91531 93171 99 429
B.I1.1. Pozemky a stavby 46 307 39184 38350 44 064 44 000
1.1. Pozemky 17 643 16 751 16 987 23 487 23 487
1.2. Stavby 28 664 22 433 21363 20577 20513
B.1l.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 19 063 15294 13110 15 454 17 472
B.I1.3. Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.I1.4. Ostatni DHM 4834 11834 12538 12538 12538
B.11.5. Poskytnuté zalohy na DHM a

nedokongeny DHM 24 306 25633 27533 21115 25419
B.I1.5.2. Nedokonc¢eny DHM 366 0 0 0 4 486
B.I1I. DFM 18 605 18 705 18 705 18 705 18 705
C. Obézna aktiva 104255 | 116047 | 121378 | 114763 | 113798
C.lL Zasoby 23980 23929 27949 25699 28762
C.l1 Material 17 344 15 838 17725 19 667 20 775
C.l.2. Nedokoncena vyroba a polotovary 802 701 695 512 1208
C.1.3. Vyrobky a zbozi 5834 7390 9529 5520 6779

Vil




C.1.3.1. Vyrobky 5539 7144 9342 5277 6 688
C.l1.3.2. Zbozi 295 246 187 243 91
C.IL. Pohledavky 51 543 43716 40 249 37 246 36 963
C.11.1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 5000
C.I.15. Pohledavky -ostatni 0 0 0 0 5000
C.1.2. Kratkodobé pohledavky 51 543 43716 40 249 37 246 31963
C.l.2.1. Pohledavky z OV 35630 33619 30589 27 435 28 160
C.1.2.4. Pohledavky - ostatni 15913 10 097 9660 9811 3803
C.11.2.4.3. | Stat— danové pohledavky 2617 2791 2543 4 450 3566
C.11.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 524 129 31 156 162
C.11.2.45. | Dohadné ucty aktivni 38 91 11 135 14
C.11.2.4.6. | Jiné pohledavky 12734 7086 7075 5070 61
C.1I. KFM 0 0 0 0 0
C.IV. Penézni prostiedky 28732 48 402 53 180 51 818 48 073
C.Iv.l. PP v pokladng 151 108 97 236 155
C.iv.2. PP na uctech 28 581 48 294 53083 51582 47918
D. Casové rozliseni aktiv 518 383 744 523 494
D.1. Naklady pitistich obdobi 268 347 200 268 327
D.3. Pfijmy pfistich obdobi 250 36 544 255 167
V celych tisicich K¢
Oznad. PASIVA
2014 2015 2016 2017 2018
Pasiva celkem 222 230624 | 235131 | 229130 | 233609

605
A Vlastni kapital 183

877 189 338 194245 | 193423 191 607
Al Zakladni kapital 301

000 301000 | 301000 | 301000 | 301000
Al Azio a kapitalové fondy 2413 2413 2413 2413 2413
AllLL Azio 0 0 0 0 0
Alll.2. Kapitalové fondy 2413 2413 2413 2413 2413
All2.1. Ostatni kapitalové fondy 2413 2413 2413 2413 2413

VIl




AL Fondy ze zisku 810 0 0 0 0
AlllLL Ostatni rezervni fondy 810 0 0 0 0
AlV. VH minulych let -134
-119536 | -114075 | -109 167 | -109 990
942
AlV.1. Nerozdéleny zisk min. let 15391 30797 36 258 0 0
AlV.2 Neuhrazena ztrata min. let -150
-150 333 | -150333 | -109 167 | -109 990
333
AlV.3. Jiny VH minulych let 0 0 0 0 0
AV. VH bézného €. obdobi 14 596 5461 4907 -823 -1816
B.+C. Cizi zdroje 37377 | 39130 39181 34 852 41 084
C. Zavazky 37377 | 39130 39181 34 852 41 084
C.l. Dlouhodobé zavazky 2169 1505 1419 1539 1538
C.l1.2. Zavazky k ivérovym institucim 0 0 0 0 0
C.1.6. Zavazky-ovladana nebo ovladajici
0 0 0 0 0
osoba
C.18. Odlozeny datiovy zavazek 2169 1505 1419 1539 1538
C.1.9. Zavazky-ostatni 0 0 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 0 0 0 0 0
C.IL Kratkodobé zavazky 35208 | 37625 37762 33313 39 546
C.1.2. Zavazky k tivérovym institucim 0 0 0 0 0
C.11.3. Kratkodobé pfijaté zalohy 0 0 40 0 44
C.11.4. Zéavazky z OV 27895 | 30135 32988 29219 35535
C.11.6. Zavazky-ovladana nebo ovladajici
0 0 0 0 0
osoba
C.IL.8. Zavazky ostatni 7313 7490 4734 4094 3967
C.1.8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 2480 2393 2440 2226 2181
C.11.8.4. Zavazky ze soc. zabezp. a zdrav.
1226 1196 1202 1110 1097
pojisténi
C.11.85. Stat — danové zavazky a dotace 2472 2211 342 355 383
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 573 1646 726 373 266




C.11.8.7. Jiné zavazky 562 44 24 30 40
D. Casové rozlideni pasiv 1351 2156 1705 855 918
D.1. Vydaje ptistich obdobi 1351 2156 1678 855 918
D.2. Vynosy piistich obdobi 0 0 27 0 0
Piiloha 5: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Boneco a.s. za roky 2014-2018 (Zdroj: 23)

Polozka (v celych tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
l. Trzby z prodeje vyrobka a sluzeb 349481 | 318 247 304 957 310 262 315737
I1. Trzby za prodej zbozi 107 928 20212 7954 6 364 3957
A Vykonova spotieba 381847 | 267391 240749 247 939 260 960
Al Naklady vynalozené na prodané zbozi 102 223 17 062 6 245 5090 3016
A2 Spotieba materialu a energie 218 035 187 898 185417 200 163 209 958
A3. Sluzby 61 589 62 431 49 087 42 686 47 986
B. Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti -2 043 -2 937 -3 265 2535 -4 834
C. Aktivace -381 -290 -202 -167 -180
D. Osobni naklady 55 586 55 227 56 013 54 436 52 988
D.1. Mzdové naklady 31627 41 888 42 658 41735 40678
D.2. Néklady na soc. zabezp., zdrav. pojisténi

2 ostatni nklady 13239 13339 13355 12701 12 310
D.2.1. | Naklady na soc. zabezp. a zdrav. poj. 12901 13014 13 008 12 428 12 094
D.2.2. | Ostatni naklady 338 325 347 273 216
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 9008 8 547 7549 7993 7 956
E.1 Upravy hodnot DNHM a DHM 9008 8 547 7859 8 205 8379
E.1.1. | Upravy hodnot DNHM a DHM - trvalé 9008 8 547 7859 8 205 8379
E.3. Upravy hodnot pohledavek 0 0 -310 -212 -423
11 Ostatni provozni vynosy 13 355 15 608 3199 2637 1848
I11.1. | Trzby z prodaného dl. majetku 10 308 12 277 2279 46 511
I11.2. | Trzby z prodaného materialu 262 290 277 187 151
I11.3. | Jiné provozni vynosy 2785 3041 643 2404 1186
F. Ostatni provozni naklady 5 646 17910 8 046 5899 6 591




F.1. Zustatkova cena prodaného dl. majetku 2871 12 043 1901 0 0
F.2. Zustatkova cena prodaného materialu 112 137 134 38 81
F.3. Dané¢ a poplatky 1470 1718 1027 1332 1026
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni
-1 -2 344 0 0 0
naklady pfistiho obdobi
F.5. Jiné provozni naklady 0 6 356 4984 4529 5484
* Provozni vysledek hospodaieni 16 649 8219 7220 628 -1939
VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 442 471 251 255 244
VI.2. | Ostatni vynosové uroky a podobné
) 442 471 251 255 244
vynosy
J. Nakladové uroky a podobné naklady 0 0 0 0 0
J.1. Nékladové troky a podobné naklady —
0 0 0 0 0
ovladana nebo ovladajici osoba
J.2. Ostatni nakladové troky a podobné
0 0 0 0 0
naklady
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 193 56 50 138 514
K. Ostatni finanéni naklady 493 980 354 1 666 634
* Finan¢ni vysledek hospodaieni 142 -453 -53 -1273 124
** Vysledek hospodateni pfed zdanénim 16 693 7766 7167 -645 -1815
L. Dati z pifjmt 2097 2305 2260 178 1
L.1. Dan z pfijmu splatna 2128 2968 2347 58 2
L.2. Dan z pfijmt odlozena -31 -663 -87 120 -1
** Vysledek hospodateni po zdanéni 14 596 5461 4907 -823 -1 816
falaled Vysledek hospodateni za ucetni obdobi 14 596 5461 4907 -823 -1 816
* Cisty obrat za Giéetni obdobi = L+II. + III.
471399 | 354594 | 316411 | 319656 | 322300
+IV. +V.+ VI +VIL.
Priloha 6: Rozvaha spole¢nosti Pékny-Unimex s.r.o. za roky 2014-2018 (Zdroj: 24)
V celych tisicich K¢
Oznad. AKTIVA
2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva celkem 205122 | 196896 | 180274 | 178234 | 224088

Xl




A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 74 567 83427 76 165 69 346 78 584
B.I. DNHM 128 697 358 81 49
B.1.2. Ocenitelna prava 128 697 358 81 49
B.1.2.1. Software 128 697 358 81 49
B.1.2.2. Ostatni ocenitelna prava 0 0 0 0 0
B.1.2.4. Ostatni DNHM 0 0 0 0 0
B.II. DHM 74 439 82730 75 807 69 265 78 535
B.Il.1. Pozemky a stavby 55 540 55639 53187 50 885 49 124
1.1. Pozemky 1418 1418 1418 1420 1420
1.2. Stavby 54 122 54 221 51 769 49 465 47 704
B.1l.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 17 799 25938 22598 17 238 22 321
B.11.3. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.11.4. Ostatni DHM 0 0 0 0 0
B.11.5. Poskytnuté zalohy na DHM a 1100 1153 2 1142 2090
nedokonc¢eny DHM
B.11.5.1. Poskytnuté zalohy na DHM 20 0 0 724 3007
B.11.5.2. Nedokonceny DHM 1080 1153 22 418 4083
B.I1I. DFM 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 129589 | 112240 | 101522 | 108107 | 145084
C.L Zasoby 58 810 49 448 43 247 40 262 41080
Cl1 Material 36 360 28 355 28981 25595 26 367
C.l.2. Nedokoncena vyroba a polotovary 3492 4282 1164 1079 2134
C.13. Vyrobky a zbozi 18 958 16 811 13102 13588 12 579
C.1.3.1L Vyrobky 14 850 12 759 8710 10 034 8062
C.1.3.2. Zbozi 4108 4 052 4392 3554 4517
C.IL. Pohledavky 68 246 60 085 56 462 55335 57 348
C.IL.1. Dlouhodobé pohledavky 1263 897 15 15 15
C.IL.1.1. Pohledavky z OV 1248 408 0 0 0
C.1.1.4. Odlozena danova pohledavka 0 474 0 0 0
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C.I.15. Pohledavky -ostatni 15 15 15 15 15
C.11.11.5.2. | DL poskytnuté zalohy 15 15 15 15 15
C.l.2. Kratkodobé¢ pohledavky 66 983 59 188 56 447 55 320 57 333
C.l.2.1. Pohledavky z OV 59 638 45 648 47 316 43 426 51 897
C.1.2.4. Pohledavky - ostatni 7345 13540 9131 11894 5436
C.11.2.4.3. | Stat— daniové pohledavky 6 444 8970 6619 6238 1222
C.11.2.4.4. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 740 1006 469 668 371
C.11.2.45. | Dohadné ucty aktivni 49 3552 2031 4976 3831
C.11.2.4.6. | Jiné pohledavky 112 12 12 12 12
C.1I. KFM 0 0 0 0 0
C.IV. Penézni prostiedky 2533 2707 1813 12 510 46 656
C.Iv.l. PP v pokladné 80 172 87 83 101
C.Iv.2 PP na tétech 2453 2535 1726 12 427 46 555
D. Casové rozlideni aktiv 966 1229 2587 781 420
D.1. Naklady pfistich obdobi 570 541 2259 508 420
D.3. Piijmy pfistich obdobi 396 688 328 273 0
V celych tisicich K¢
Oznad. PASIVA
2014 2015 2016 2017 2018

Pasiva celkem 205122 | 196896 | 180274 | 178234 | 224088
A Vlastni kapital 120967 | 108848 | 114807 | 129933 | 161354
Al Zékladni kapital 29 600 29 600 29 600 29 600 29 600
Al Azio a kapitalové fondy 400 400 400 400 400
AllLL Azio 0 0 0 0 0
All2. Kapitalové fondy 400 400 400 400 400
All21. Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
ALllL Fondy ze zisku 2967 2967 2 967 2 967 2 967
A.lLL. Ostatni rezervni fondy 2 967 2967 2 967 2 967 2 967
AlV. VH minulych let 85798 88 001 75 881 81 840 96 966
AlV.1. Nerozdéleny zisk min. let 85798 88 001 75 881 81 840 96 966
AlV.2. Neuhrazena ztrata min. let 0 0 0 0 0

X1




AlV.3. Jiny VH minulych let 0 0 0 0 0
AV. VH bé&zného €. obdobi 2202 -12120 5959 15126 31421
B.+C. Cizi zdroje 84 158 88 048 65 467 48 249 62 606
C. Zavazky 84 158 88 048 65 467 48 249 62 606
C.L Dlouhodobé zavazky 2272 0 1026 3452 3551
C.l.2. Zavazky k ivérovym institucim 0 0 0 0 0
C.16. Zavazky-ovladana nebo ovladajici

osoba 0 0 0 0 0
C.1.8. Odlozeny danovy zavazek 2272 0 1026 3452 3551
C.1.9. Zavazky-ostatni 0 0 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 0 0 0 0 0
C.IL. Kratkodobé zavazky 81 886 88 048 64 441 44 797 59 055
C.11.2. Zavazky k ivérovym institucim 33 285 30 769 8 880 0 0
C.I.3. Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
C.l.4. Zavazky z OV 36 959 43 850 46 238 37482 43 283
C.11.6. Zavazky-ovladana nebo ovladajici

0soba 0 0 0 0 0
C.IL8. Zavazky ostatni 11 642 13429 9323 7315 15772
C.11.8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
C.11.8.3. ZéavazKky k zaméstnancim 2891 2598 2771 3157 3422
C.11.8.4. ZéYaZky ze soc. zabezp. a zdrav. 1499 1435 1505 1676 1910

pojisténi
C.11.85. Stat — danové zavazky a dotace 425 406 440 552 4418
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 6676 8 956 4531 1855 5914
C.11.8.7. Jiné zavazky 151 34 56 75 108
D. Casové rozlideni pasiv 0 0 0 52 128
D.1. Vydaje ptistich obdobi 0 0 0 52 128
D.2. Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0

Priloha 7: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Pékny-Unimex s.r.o. za roky 2014-2018 (Zdroj: 24)
Polozka (v celych tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
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I Trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb 341343 | 258762 | 276677 | 268666 | 277968
I1. TrZzby za prodej zbozi 110 152 90 891 81109 80 945 76 038
A Vykonova spotieba 386591 | 290454 | 288901 271401 245534
Al Naklady vynalozené na prodané zbozi 50 868 50 017 51 822 52 443 50 553
A2. Spotieba materialu a energie 245745 165174 180 584 176 342 157 496
A3. Sluzby 89978 75 263 56 495 42 616 37485
B. Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti 2779 17973 3973 -4 665 -707
C. Aktivace 0 0 0 0 0
D. Osobni néklady 51509 49 304 47517 52 027 60 642
D.1. Mzdové naklady 38820 37501 35963 39 356 45712
D.2. Néklady na soc. zabezp., zdrav. pojisténi 12 689 11803 11554 12671 14930

a ostatni naklady
D.2.1. | Naklady na soc. zabezp. a zdrav. poj. 12 641 11 765 11531 12 643 14 872
D.2.2. | Ostatni naklady 48 38 23 28 58
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 9883 9304 10 204 11216 8414
E.1. Upravy hodnot DNHM a DHM 9883 10021 10 020 9633 9922
E.1.1. | Upravy hodnot DNHM a DHM - trvalé 9883 10 021 10 020 9633 9922
E.2. | Upravy hodnot zasob 0 -725 219 1979 -1070
E.3. Upravy hodnot pohledavek 0 8 -35 -396 -438
1. Ostatni provozni vynosy 17 657 24 140 13813 13 450 14088
I11.1. | Trzby z prodaného dl. majetku 5618 1045 1962 540 2134
111.2. | Trzby z prodaného materialu 12 039 19 309 10 636 11027 10 386
111.3. | Jiné provozni vynosy 0 3786 1215 1883 1568
F. Ostatni provozni naklady 15 236 22008 13 800 14 601 15784
F.1. Zustatkova cena prodaného dl. majetku 333 133 1853 595 1972
F.2. Zustatkova cena prodaného materialu 10778 15114 8 955 9984 9 745
F.3. Dané a poplatky 360 325 236 224 222
F.4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni

néklarc\i/;//pﬁli;tiho obdobi ' 1025 0 0 0 0
F.5. Jiné provozni naklady 2740 6 436 2756 3798 3845
* Provozni vysledek hospodaieni 4233 -15 250 7204 18 481 38 427
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VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 0 0 0
VI.2. | Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 0 0 0
J. Nakladové uroky a podobné naklady 399 312 149 2 0
J.1. Nakladové uroky a podobné naklady —
0 0 0 0 0
ovladana nebo ovladajici osoba
J.2. Ostatni nakladové troky a podobné
399 312 149 2 0
naklady
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 1750 3338 2477 4081 1945
K. Ostatni finan¢ni naklady 2888 2 605 2073 3 868 1359
* Finanéni vysledek hospodaieni -1537 421 255 211 586
** Vysledek hospodateni pted zdanénim 2 696 -14 829 7 459 18 692 39013
L. Dan z piijmu 494 -2 709 1500 3566 7592
L.1. Dan z pfijmu splatna 665 37 0 1140 7493
L.2. Dan z pfijmt odlozena -171 -2 746 1500 2426 99
*x Vysledek hospodaieni po zdanéni 2202 -12 120 5959 15126 31421
Hx Vysledek hospodateni za ti¢etni obdobi 2202 -12 120 5959 15126 31421
* Cisty obrat za uéetni obdobi = I.+I1. + III.
470902 | 377131 | 374076 | 367142 | 370039
+IV. +V.+ VI +VIL.

Piiloha 8: Pi‘ehled o penéZnich tocich spole¢nosti Pékny-Unimex s.r.o. za roky 2014-2018 (Zdroj: 24)

Pi‘ehled o penéZnich tocich 2014 2015 2016 2017 2018

Stav penéznich prostiedkil a ekvivalentti na zac¢atku 3378 2533 2707 1813 12510

ucetniho obdobi

Penézni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni ¢innosti)

Ucetni zisk nebo ztrata pied zdan&nim 2 696 -14 829 7459 18 692 39013
Uprava o nepen&Zni operace 6 022 8 704 10 244 11273 8 252
Odpisy stalych aktiv s vyjimkou zlistatkové ceny 9883 10 021 10 020 9633 9922
prodanych stalych aktiv

Zména stavu opravnych polozek, rezerv 1025 =717 184 1583 -1508
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -5 285 -912 -109 55 -162
Vynosy z dividend a podili na zisku 0 0 0 0 0
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Vyuctované nakladové tiroky s vyjimkou urokd 399 312 149 2 0
zahrnovanych do ocenéni DM a vytctované

vynosové uroky

Pfipadné upravy o ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok z provozni &innosti pred 8718 -6 125 17703 29 965 47 265
zdanénim, zménami pracovniho kapitalu

Zména stavu nepenéznich slozek pracovniho -8 782 27 096 6 089 -7516 5879
kapitalu

Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, -5919 8328 1826 2190 -4 852
aktivnich uctd ¢asového rozliSeni

Zména stavu kratkodobych zavazkii z provozni -7 857 8 681 -1718 -10712 10479
¢innosti, pasivnich uéti ¢asového rozliseni

Zména stavu zasob 4994 10 087 5981 1 006 252
Zména stavu kr. fin. majetku nespadajiciho do 0 0 0 0 0
penéznich prostredkt a ekvivalentl

Cisty pen&zni tok z provozni &innosti pied -64 20971 23792 22 449 53144
zdanénim

Vyplacené Groky s vyjimkou urokd zahrmovanych -399 -312 -149 -2 0
do ocenéni DM

Ptijaté uroky 0 0 0 0 0
Zaplacena dan z piijml za béznou ¢innost a za -13 0 0 0 0
domérky dané za minula obdobi

Prijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0
Cisty pen&zni tok z provozni &innosti -476 20 659 23643 22 447 53 144
PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti

Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -6 969 -19 014 -4 610 -3410 -21132
Pfijmy z prodeje stalych aktiv 5618 1045 1962 540 2134
Piajcky a uvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti -1351 -17 969 -2 648 -2 870 -18 998
Penézni toky z finanéni ¢innosti

Dopady zmén dlouhodobych, popt. kratkodobych 970 -2516 -21 889 -8 880 0
zavazki na PP a ekvivalenty

Dopady zmén vlastniho kapitalu na PP a 0 0 0 0 0

ekvivalenty
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Zvyseni penéznich prostiedki a ekvivalentd z titulu 0 0 0 0 0
zvySeni zakladniho kapitalu

Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikiim 0 0 0 0 0
Penézni dary a dotace do vlastniho kapitalu — 0 0 0 0 0
zejména vklady penéznich prostfedki spolecnikil

Uhrada ztraty spoleéniky 0 0 0 0 0
Piimé platby na vrub fondu 0 0 0 0 0
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku vcetné 0 0 0 0 0
zaplacené srazkové dané

Cisty pen&zni tok vztahujici se k finanéni innosti 970 -2516 -21 889 -8 880 0
Cisté zvy3eni, resp. snizeni PP a ekvivalenti -857 174 -894 10 697 34 146
Stav penéznich prostedkil a ekvivalenti na konci 2533 2707 1813 12510 46 656
ucetniho obdobi
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