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Abstrakt

Tématem diplomové préace je ,.hodnoceni finan¢ni situace podniku a navrhy jejiho
zlepSeni“. Prace je zaméiena na deskripci analyzované spole¢nosti, explikaci pojmu
v oblasti finan¢ni analyzy, na jejimz zaklad¢ byly navrZzeny moznosti zlepSeni zjisténého

stavu.
Kli¢ova slova

Finan¢ni analyza, absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, soustavy

ukazatela, vykonnost podniku.
Abstract

The topic of the master thesis is ,,Evaluation of the Financial Situation in the Firm and
Proposals to its Improvement®. The thesis is focused on the description of the analysed
company, explication of terms in the sphere of the financial analysis, on whose basics

proposals have been suggested to improve the discovered status.
Key words

Financial analysis, absolute ratios, differential ratios, financial ratios, ratio systems,

productivity of company.
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Uvod

Spole¢nost Znovin Znojmo a.s. se sidlem v Satové je stredné velkym vinaiskym
podnikem s dlouhou tradici. Na moravskych vinicich vznikaji kvalitni vina, ktera jsou
cenéna nejen zakazniky, ale pravidelné i odborniky na svétovych vystavach. Spole¢nost
sortimentu vyrobku. Zaroven jsou pro néj pripravovany zajimavé akce a sluzby, které

jsou vzhledem k vyuzivanym piirodnim a kulturnim lokalitdm v oboru jedinecné.

V dnesnim rychle se ménicim prostiedi musi ekonomické subjekty peclivé zvaZzovat
a hodnotit kazdé rozhodnuti. Stejné tak vedeni spole¢nosti by mélo pied kazdou
investi¢ni a finan¢ni otdzkou zvazovat vSechny dilezité okolnosti, protoZe zékladnim
cilem podnikd je zvySovani jejich trzni hodnoty. Mélo by byt hodnoceno samotné
finan¢ni zdravi spolec¢nosti, vlivy mikroekonomického a makroekonomického prostiedi
a jejich vyvoj v case, jak jsou tato prostiedi stabilni, moZnost srovnani s konkurenci

v oboru, apod.

To, jakych vysledki spole¢nost dosahuje, je zachyceno v Géetnictvi, odkud muzeme
ziskat dulezita ekonomicka data, ktera vSak neni mozné pouzit k hodnoceni finan¢niho
zdravi podniku, piipadné k hledani jeho silnych a slabych stranek. Ucgetni data je

potteba dale analyzovat a zjistit ptic¢iny jejich zmen.

MoZnost zaméfit se na tyto zmény a ziskat informace, pro¢ k nim doslo, poskytuji
metody finan¢ni analyzy. Prace bude zamétena na oblast hodnoceni finanéni situace
podniku pomoci finan¢ni analyzy, kterd je duleZitym rddcem a pomuckou pro vedeni
spole¢nosti, pomaha zjistovat minuly a soucasny vyvoj, jak se dafi prosazovat
podnikovou strategii. Finan¢ni analyza prosla dlouhym vyvojem. Jeji pavod je mozné
sledovat pravdépodobn¢ az k samotnému vzniku penéz. Souc¢asna moderni ¢ast pochazi
z USA. Zkoumd finan¢ni situaci podniku, odvétvi nebo statu. Data je mozné ziskat
z Ucetnictvi, statistik, predpoveédi apod. Vysledkem je srovnéni absolutnich ukazatehi

podniku, jejich bonita, likvidita, ¢i mozZnost preZiti.



Znovin Znojmo je predevsim vyrobni spole¢nosti. Data pro vypocty ukazateli finanéni
analyzy budou ziskana z veiejné dostupnych vyroc¢nich zprav podniku, jeho internich

dat a z konzultaci s vedenim.
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1 Hodnoceni soué¢asného stavu

1.1 Cile prace a metodika

Diplomova prace se zabyvd hodnocenim finanéni situace podniku Znovin Znojmo

a navrhy jejiho zlepseni.
Cile prace jsou nasledujici:

e pomoci metod deskripce a strategické analyzy popsat fungovani spole¢nosti,
e s vyuZzitim metod finanéni analyzy a syntézy pribliZit hospodateni spole¢nosti,

e na zaklad¢ zjisteného stavu navrhnout pomoci metody dedukce mozna zlepSeni

zjisténého stavu.

Prvni ¢ast se bude vénovat hodnoceni soucasného stavu spole¢nosti. Bude v kratkosti
nastinéna historie podniku a uvedena jeho charakteristika. Budou vyuZity Pest analyza,
SWOT analyza a Porteruv pétifaktorovy model Kk piiblizeni soucasne situace

spolecnosti.

Druhd ¢ast se bude zabyvat teoretickymi vychodisky finan¢ni analyzy. S pomoci
odborné literatury budou charakterizovany dulezité definice, zdroje dat finan¢ni analyzy
a kdo jsou uZivatelé jejich vysledka. Budou vysvétleny principy a postupy analyz
absolutnich ukazateli a to konkrétné horizontélni a vertikalIni analyzy. Popsany budou
metody rozdilovych ukazatela, pomérovych ukazatela rentability, aktivity, zadluZenosti,

Cash Flow a také pyramidovych, bankrotnich a bonitnich model.

Ve tieti ¢asti prace bude zpracovana technickd finan¢ni analyza. Hlavnim zamérenim
bude aplikace teoretickych poznatkt zminénych v predchozi ¢asti na data ziskana

z vyroc¢nich zprav spole¢nosti z let 2005 az 2009.

V posledni ¢asti budou zhodnoceny vysledky zpracované financni analyzy a nasledné
na zékladé pripadnych zjisténych nedostatkt navrhnuty moZznosti, jak zlepsit situaci

spole¢nosti.
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1.2 Zakladni udaje o spole¢nosti

ZNOVIN ZNOJMO, a.s.
SE SIDLEM V SATOVE

Obrazek ¢. 1: Logo spole¢nosti

Zdroj: Logo Znovinu ke stazeni.!

»Spole¢nost Znovin Znojmo a.s. patii ke stalicim moravského vinaistvi. Svou velikosti
i produkci patii v ¢eskych pomérech ke stiednim podnikiam. Pro predstavu uvadime, Ze
Znovin denné proda 17 000 lahvi. Pokud si piedstavite graf typu kolace, pak Znovinu

patif segment 3,5% vech vin, které se vypiji v Ceské republice.*?

Tabulka ¢ 1: Zakladni Udaje o spoleénosti

Nazev spolecnosti ZNOVIN ZNOJMO, a. s.
Hlavni obor podnikani vyroba a prodej vina
IC 469 00 144
Sidlo Satov ¢.p. 404
Datum vzniku 4. kvétna 1992
Pravni forma akciova spolec¢nost
Zakladni jméni 45 217 tis. K¢
Pocet zaméstnanci 95 osob

Zdroj: Viyroeni zpréava 2009.°

1.2.1 Historie spoleénosti

Roku 1752 zaklada bednai Jan Mdssmer v Retzu firmu A. Mossmer. Satovsky objekt
byl postaven jako sestersky podnik spole¢nosti A. Méssmer. Firma od zacatku péstovala
vinnou révu, obchodovala s vinem a vyrabéla bednarské potreby. Po druhé svétové
vélce byl v roce 1945 majetek firmy Mossmer i daldi v Ceskoslovensku zkonfiskovan

: Logo Znovinu ke stazeni [online]. [2010] [cit. 2010-08-12]. Dostupny z WWW: <
http://www.znovin.cz/article.asp?nArticlelD=74&nDepartmentlD=35&nLanguagelD=1>.

2 O spolecnosti [online]. [2010] [cit. 2010-08-12]. Dostupny z WWW:
<http://www.znovin.cz/Article.asp?nDepartmentl D=2&nArticlelD=57&nLanguagelD=1>.

® Wrocni zprava 2009. Znojmo: Znovin Znojmo, a.s. se sidlem v Satové, [2010]. 60 s.
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a pridélen Vinarsko-ovocnarskému druzstvu ve Znojmé. Po mnoha dalSich
reorganizacich se zavod Znojmo stal roku 1968 na nasledujicich dvaadvacet let soucasti
Moravskych vinaiskych zavodd, n. p. Mikulov. 1. bfezna 1991 se po rozpadu
Moravskych vinaiskych zavodu zavod Znojmo osamostatnil a dale pusobil coby
samostatny statni podnik Znovin Satov. Dne 4. kvétna 1992 byl Znovin Satov
transformovan na akciovou spole¢nost Znovin Znojmo, a.s. se sidlem v Satovs,
stoprocentné¢ vlastnénou statem a nasledné poté zprivatizovan v ramci 1. viny kupénové

privatizace.

1.2.2 Ridici organy a organizaéni struktura

V podniku je wvyuZivdna funkciondlni organizac¢ni struktura ¢lenénd podle

ekonomickych funkci oddélent.

Spole¢nost je fizena generdlnim fteditelem. Jednotliva oddéleni vedou nameéstci
generélniho teditele. Pod pisobnost generdlniho teditele piimo spada vedouci tizeni

jakosti.
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Sekretariat
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Obréazek ¢. 2: Organizaé¢ni struktura spoleé¢nosti

Zdroj: Organizacni schéma.*

Sklepni hospodaf a Prodavacka

vedoucistiediska < Znojmo,Horni -~ Finanéni ucetni
Pfimétice Ceska

Sklepni hospodafr a :

vedoucistiediska Oabt.;hodm
Jaroslavice zastupce

“Organizacni schéma [pdf]. Znovin Znojmo, a.s. se sidlem v Satové, 2011. 1 s.
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Pfedstavenstvo

]
E o o 1
Pfedseda .. Mistopfedseda | Clen
- predstavenstva : . pfedstavenstva : : pFedstavenstva :
. Ing. Pavel Vajéner © ‘Ing. Jaroslav Opatfil:  : Ing. Stépan Bilizek :

Obréazek ¢. 3: SloZeni piedstavenstva
Zdroj: Vyroeni zprava 2009.°

Funkéni obdobi predstavenstva je tiileté. Jmenovani soucasného predstavenstva
probehlo 6. kvétna 2009.

Dozoréi rada
......... e
; _ i
Predseda Mistopredseda : Clen :
Ing. Zdengk Palat ©  Ing. Pavel Novotny - Natasa Sigmundovéa

Obrazek ¢. 4: SloZeni dozoréi rady

Zdroj: Vyroeni zprava 2009.°

® Wrocni zprava 2009. Znojmo: Znovin Znojmo, a.s. se sidlem v Satové, [2010]. 60 s.
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Soucasna dozor¢i rada byla zvolena valnou hromadou a zaméstnanci v prabéhu roku
2009.

1.2.3 Charakteristika spole¢nosti

Jak jiz bylo vySe zminéno, Znovin Znojmo patti mezi stredni vinaiské producenty, coz
umozZiuje soustiedit se na kvalitu a pIné vyuZivat vyhodné polohy Znojemska pro
péstovani piedevsim bilych aromatickych vin. Spole¢nost hospodaii ve tiech
stiediscich. Hlavnim znich je Satov, kde se nachazi rteditelstvi spole¢nosti,
administrativa, odbyt a také hlavni vyrobni kapacity. Druhym stiediskem je sklepni
hospodarstvi v Pfiméticich. Tam vznikaji vSechny znovinské bild vina. Prostory sklepa
byly vybudovany jezuitskym fadem v letech 1740 — 1756. Tento KfiZzovy sklep
v Piiméticich je svétovou raritou a jednim z nejvétSich sklepa na celém svété. Kiizovym
sklepem zac¢ina vycet nékterych unikatnich prostor pro vyrobu, prezentaci i prodej vin,
jichZz Znovin vyuZiva. Tietim stiediskem je sklepni hospodarstvi v Jaroslavicich, kde je
instalovdno zatizeni na zpracovani modrych hrozna. Zajimavosti je zejména tamni
archivni sklep, kde jsou uloZeny nejstarsi ro¢niky vin v Ceské republice a to od roku
1945. Spolecnost také vlastni archivni sklep v SedleSovicich, kde zraji Sumiva vina.
Znovin ma v pronajmu ¢ast monumentalniho komplexu Louckého klaStera ve Znojme,
v jehoZ sklepnich prostorach je uskladnén piiblizné milion lahvi, a je zde také centrum
jeho turistickych aktivit. Podnik je také majitelem vinice Sobes v Narodnim parku
Podyji, povaZované za nejlepsi vini¢ni trat’ v Ceské republice, a také Staré vinice
u Havranikt. Na prelomu let 2010 a 2011 spole¢nost nakoupila vinice na Hustopecsku

a's 276 ha vinohrad se stala jednim z nejvétsich péstitelt révy vinné v CR.

»,Dlouhodobym z&mérem akciové spolecnosti je produkce kvalitnich, zdravotné
nezavadnych vyrobka a sluZeb, vyvijet a uvadét na trh nové Spickové vyrobky na
zékladg podle pozadavki zakazniki.“” Spolecnost jednoznaéné vynika pravé svou péci
o zadkaznika a vtomto oboru podnika spoustu aktivit. Jako prvni v Ceské republice
spustila zasilkovou a nasledné rozvazkovou sluzbu. V roce 1997 zavedla Vinaisky

turisticky program, ktery neustale rozviji a obohacuje. Jeho soucasti jsou napiiklad Jarni

® Wrocni zprava 2009. Znojmo: Znovin Znojmo, a.s. se sidlem v Satové, [2010]. 60 s.

"Poslani a vize spolecnosti [online]. [2004] [cit. 201-04-09]. Dostupny z WWW:
<http://www.znovin.cz/Data/files/poslani_vize.pdf>.
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putovani po vinicich Znojemska a Podzimni putovani po sklepich Znovinu, které jsou
po tii tydny trvani nejvyznamnéjsi ochutndvkovou a prezentacni akci, dale Tematické
putovani pro mensi skupiny, 14 sestavenych tras Znovin Walking pro stale popularngjsi
chazi s pomoci walkingovych holi. Vina vhodna k archivaci mazete uloZit v privatnich
boxech v Moravském sklipku v Satové, ktery je také stylovym gastronomickym
zatizenim. V letni sez6né je mozné navstivit ochutndvkové stanky na vinicich. Velmi
oblibeny je cyklisticky zavod Znovin Cup a v roce 2005 byla zaloZena tradice
Znojemského burcakového festivalu. Po celé republice je proslavenou akci Znojemské
historické vinobrani, kterého je spole¢nost nedilnou soucésti a kazdym rokem do ngj
velkou mérou prispiva. Zajemci také mohou v letnich mésicich dokonce 3x v tydnu
vychutnavat vino pii vyhlidkovych plavbach na hlading Vranovské piehrady. Vycet

akci je opravdu velmi dlouhy a nové stéle pribyvaiji.

Co se tyka vyradbénych vin, velkou tradici ma vyroba odradovych vin. Ve Znoving
vznikaji i privlastkova vina a vinné speciality jako suché a polosuché pozdni sbhéry,
vybéry z hroznti a z bobuli, ledova a slamova vina a sekty. Spole¢nost se s vyrobky
ucastni vyznamnych svétovych vystav a piehlidek a pravidelné na nich znovinska vina

ziskavaji nejvyssi ocenéni.

Obrézek ¢&. 5: Loucky klaster ve Znojmé

Zdroj: Loucky klaster ve Znojme. 8

& Loucky kl&ster ve Znojmé [online]. [2010] [cit. 2010-09-09]. Dostupny z WWW:
<http://www.znovin.cz/article.asp?nArticlelD=25&nDepartmentl D=88&nLanguagelD=1>.
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1.3 Analyza sou¢asného stavu

1.3.1 Pest analyza

Pomoci PEST analyzy maZzeme analyzovat zmény okoli.
Politicko-legislativni faktory

V CR v soucasnosti vladne koalice ODS, TOP 09 a Véci veiejnych. Svym zamétenim
v politickém spektru je stiedo-pravicova a sama si dava oznaceni vlada rozpocétové
odpovédnosti. Koali¢ni strany maji v Poslanecké snémovné¢ 118 poslancti. Jiz nékolikrat
to vSak v koalicnim soukoli hodné¢ zaskiipalo a prosazovani nutnych reforem nebude

jednoduchou zaleZitosti.

Vstupem do Evropské unie se legislativni faktory pro Ceskou republiku pomérng
zmenily. Trh s vinem se dockal uvolnéni, pro pohyb zboZi nejsou uvniti unie stanovena
Zadné cla ani mnoZstevni limity. Prostiedi pro podnikani je v CR i v zemich EU jiz po
delSi dobu stabilni. Obdobnd je situace na poli pravniho prostredi. Rizikem pro
spole¢nost by mohla byt nerovna dotacni politika EU pro zemédelské subjekty, a také
dalsi regulace EU v zemédélstvi. Vyznamna legislativa je harmonizovéana s EU. Mezi

dulezité zakony pro spole¢nost patii predevsim:

e z&kon o vinohradnictvi a vinarstvi ¢. 321/2004 Sb.,
e z&kon o potravinach ¢. 110/1997 Sb.,

e obchodni zakonik z&kon ¢. 513/1991 Sb.,

e zakon o spotiebnich danich ¢. 353/2003 Sb.,

e zakon o dani z ptidané hodnoty ¢. 235/2003 sb.,

e mnohé vyhlasky a natizeni Evropské komise.
Ekonomické faktory

Zakladnim makroekonomickym ukazatelem je HDP, ktery vyjadfuju penézni hodnotu
statki a sluzeb vyprodukovanych v dané zemi za konkrétni obdobi. Jeho vyvoj

zobrazuje nésledujici tabulka. Po nadpramérnych letech 2005 — 2007 se i ceska
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ekonomika propadla do zapornych hodnot, a to v krizovém roce 2009. V roce 2010 uz

opét zacal ukazatel HDP rast. Pro dalSi roky je predpovidan rast HDP pies 2%.

Tabulka ¢ 2: Realny vyvoj HDP

2010 | 2011 2012
rok 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | ‘oo | Con | % e
Riist HDP (v %) 63 6.8 6.1 25 41 25 2.2 2.7
Zdroj: Ekonomicky vyvoj.’
Tabulka ¢ 3: HDP v béZnych cenach
2010 | 2011 2012
rok 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | ‘g | Cono | % e
HDP (v mid. K& | 2984 | 3222 | 3535 | 3689 | 3626 | 3693 | 3806 3984

Zdroj: Ekonomicky vyvoj.*

v v s

V nésledujicich

letech doSlo Kk rustu

nezaméstnanosti

v dusledku

celosvétové

hospodaiské krize. Vyhled na dalSi roky piedpovida mirné sniZzeni nezaméstnanosti na

hranici okolo 7%.

Tabulka ¢ 4: Vyvoj nezaméstnanosti

2010 2011 2012
rok 2005 2006 2007 2008 2009 odhad | predikce | predikce
Mira
nezameéstnanosti 7.9 71 53 44 6,7 73 72 6,8
(v %)

Zdroj: Trh prace.™

Inflace je métena indexem spotiebitelskych cen. Vyviji se pomérné stabilné, aZz na rok

2008, kdy vyznamné vzrostly ceny potravin a ropy.

9
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Tabulka ¢ 5: Vyvoj inflace

2010 2011 2012
rok 2005 2006 2007 2008 2009 odhad predikee | predikce
Pramérna mira
1 2 2 1 1 2 24
inflace (v %) 9 o 8 6.3 .0 S 3 '

Zdroj: Cena zboZi a sluzeb.*?

PiestoZze se Znovin téméf nepohybuje na zahrani¢nich trzich, vyvoj kurza dvou

vvvvvv

Tabulka ¢ 6: Vyvoj devizovych kurzi

Zdroj: 4. Vztahy k zahrani

cl.

2009 2010 2011
rok 2005 2006 2007 2008 predikee | predikce | vyhled
CZK/EUR 29,78 28,34 27,76 24,94 26,3 249 24,1
CZK/USD 23,95 22,61 20,31 17,03 19,1 17,6 17,3
w13

Vyvoj sazby dané z piijmt pravnickych osob mé klesajici tendenci aZz na soucasnych

19%.

Tabulka ¢ 7: Vyvoj sazby dané z piijmii PO

rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Sazba dané z
pEijmi PO (v %) 26 24 24 21 20 19 19

Zdroj: Vyvoj sazby dané z prijmu pranickych osob.™

Zéakladni Urokové sazby stanovované CNB maji vliv na Gio¢eni komerénich Gvérd.

Podle jejich vyse se podnik rozhoduje, jak bude sviij majetek financovat a ovliviuji také

hospodaisky vysledek.

12
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[2011]
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Tabulka & 8: Vyvoj trokovych sazeb CNB

stav k 7.5.
rok 2005 2006 2007 2008 2009 5010
2T repo sazba 2,00 250 3,50 2,25 1,00 0,75
Diskontni sazba 1,00 150 250 1,25 0,25 0,25
Lombardnisazba 3,00 3,50 450 3,25 2,00 1,75

Zdroj: Ménovépolitické nastroje.™
Socialné-kulturni faktory

Vino je v CR v poslednich letech na vzestupu. Jeho obliba pravidelné roste. Stalo se
ur¢itou modni zalezitosti, jako piirodni a ekologicky produkt vychézejici z dlouholeté
tradice péstovani vina na ¢eském Uzemi (prvni zminky jsou datovany do 3. stoleti).
»Ro¢ni spotieba vina vzrostla na 19,1 litru na osobu. V budoucnu Ize pry ocekévat jeji
dalsi rust, stejné tak konzumace stolnich hrozna. Jesté v roce 1993 ¢inila jen 12 litru.
Piesto Cesko nadéle zaostava za Evropou, kde se pramér pohybuje od 25 do 32 litra na

osobu a rok.“®

Technologické faktory

Technologicka naroc¢nost vina je v soucasnosti vysoka. Je vSak mozné ziskavat na
obnovu technologii dotace zrozvojovych fondd EU. ZvySovani podilu novych
technologii smétuje k menSimu podilu pracovnika ve vyrobé. Vznikaji také noveé
odrady vin. Znovin casto udava trendy v ¢eském vinaistvi a jako prvni zavedl v 90.
letech technologii fizeného KkvaSeni. V souc¢asnosti vyuzivd nejmoderngjSich
technologii, které pomahaji zdaraznit ptirozené vlastnosti vin ze znojemské vinarské

podoblasti.

Spole¢nost si je pIn¢ védoma daleZitosti ochrany Zivotniho prostiedi a ekologického
chovani. Podnikova barva Znovinu je zelena a i to znaci aktivni pfistup k budovani

ekologického profilu. Zavedeny jsou normy 1SO 9001 (zaméiend na jakost vyroby

s Meénovepolitické nastroje [online]. [2011] [cit. 2011-03-28]. Dostupny z WWW:

<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/>.

® produkce vina loni vzrostla na rekordnich 840.000 hl [online]. [2010] [cit. 2011-03-17]. Dostupny z WWW:
<http://www.financninoviny.cz/zpravy/produkce-vina-loni-vzrostla-na-rekordnich-840-000-hl/463075&id_seznam=6358>.

21



a vyrobku), 1SO 14001 (zameétena na ekologické chovani spole¢nosti) a HACCP podle
Z&k. ¢. 110/1997 Sh. (zamétena na zdravotni nezavadnost vyrobki).

1.3.2 SWOT analyza

Pomoci SWOT analyzy miZeme vyhodnotit fungovani firmy, nalézt problémy nebo

nové moznosti rastu.

Tabulka ¢ 9: SWOT analyza

Silné stranky - S Slabé stranky - W
- Tradice, zkuSenosti - Maly export
- Kvalitni produkt - Distribuce

- Kvalitni marketing a podpora
prodeje
- Velikost spoleénosti

- Moderni technologie

Prilezitosti - O Hrozby - T
- Stoupajici obliba vina, - Dovozvina ze zahranici
maodnost - Vykyvy pocasi, kalamita
- Prodejny do dalSich mést - NizSi ceny konkurence
- Zahraniéni trhy - Konecv Louckém klaSteie

- Mala podpora ze strany statu a
EU

Zdroj: Prace autora

1.3.3 Porteriv pétifaktorovy model

Pomoci modelu 5-ti trZnich sil jsou uréeny konkurenéni tlaky a rivalita na trhu.
Riziko vstupu potencialnich konkurentia

Bariéra vstupu do této sféry podnikani je zcela jisté vysoka. Techonologickad naro¢nost
vyroby vina posledni dobou velmi vzrostla, velkou roli hraje také tradice, kterou
zakaznici vyhledavaji a samoziejmé know-how. Je nutné také zminit nemoZnost

rozsSirovat vinice podle nafizeni Evropské komise. Spole¢nosti, které v soucasnosti

22




pasobi na trhu, jsou vesmes na $pickové arovni. Producenti vin v Ceské republice jsou
schopni uspokojit poptavku pouze z 40%, zbytek je nutné dovazet ze zahranic¢i a zde je

potencial pro mozny vstup dalSich konkurenti.
Vyjednavaci sila dodavatela

Znovin Znojmo vyrébi vina jednak z hroznt z vlastnich vinic, ale i z hrozni od dalSich
znojemskych péstitela. Tito dodavatelé hraji dalezitou roli, proto spole¢nost velmi dba
na dobré dodavatelsko-odbératelské vztahy. S vétSinou péstitela spolupracuje jiz od
roku 1993 a ma s nimi uzavieny dlouhodobé smlouvy. Dodavatelé tim ziskavaji jistotu
nutnych penéZnich zdrojia na péci o vinohrady a spole¢nost kvalitni surovinu pro vyrobu

vina. Timto je vyjednavaci sila na strané¢ dodavatela ¢aste¢né utlumena.
Vyjednavaci sila zakaznika

Nejvetsi skupinu zakaznika spole¢nosti tvoii jednotlivi zakaznici, jejichZz podil na
prodeji je pres 50%. Podpofit tyto prodeje se Znovin Znojmo shaZi akcemi jako je
Vinarsky turisticky program s nejvétSimi akcemi Jarni putovani po vinicich Znojemska
a Podzimni putovani po sklepich Znovinu. Nakoupit znovinské vino maZete i pomoci
internetového obchodu. DalSi cestou, kterou spolec¢nost realizuje své prodeje, jsou
obchodni fetézce. Jejich podil je pies 30% a do fetézci jsou dodavana levnéjsi tzv.
»orlicova vina“. Z vyznamnych hrac¢t na trhu nenajdete tyto vina pouze v Bille a Lidlu.
Zbytek prodeju piedstavuji hotely a restaurace, vyjadieno ciselné je to asi 18%. O tyto
zakazniky pecuje Znovin Znojmo pomoci svych obchodnich zéstupct. Je patrné, Ze

vyjednavaci sila zakazniku je z divoda jejich skladby nizka.
MozZna existence substituta

Substituty jsou jasné dané. V Ceské republice jsou to hlavné pivo, aperitivy a tvrdy
alkohol. Konzumace piva je v nasi zemi hluboce zakotenéna a jeho prvni misto
v Zebticku je prakticky neotiesitelné. Spotieba a obliba vina v3ak v poslednich letech
pravideln¢ roste. Znovin Znojmo se snaZi propagovat vino jako Zivotni styl, ¢i fenomén
— prirodni produkt, naplnény sluncem, pudou, umem c¢lovéka isvym historickym

poslanim. Vino si svou pozici nejen drzi, ale naopak upevnuje.
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Rivalita mezi existujicimi konkurenty

Konkurenty spole¢nosti v rdmci celé republiky jsou piedevsim Vinné sklepy Valtice,
Bohemia Sekt, Templaiské sklepy Cejkovice, a Vinium Velké Pavlovice. Nejvétsim
rivalem ze Znojemské vinarské podoblasti jsou jednoznaéné Vinné sklepy Lechovice,
které se vydaly podobnou cestou i na poli marketingu, avSak nejsou tak velkou
spole¢nosti jako Znovin Znojmo. Konkurenci, ktera stale roste, jsou vina dovazena ze
zahraniéi. Jiz bylo zmingno, Ze producenti vin v Ceské republice jsou schopni uspokojit
poptavku pouze z 40%. DovéaZena jsou hlavné vina z Francie, Italie, Spanélska a dalsich
evropskych zemi, ale i z Afriky, Australie nebo z Jizni ¢i Severni Ameriky. Soupeteni
mezi konkurenty je pomérné velké, rivalita je vysoka. Konkurence by méla byt

rozdélena na producenty a dovozce.
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2 Teoreticka vychodiska

Tato ¢ast se vénuje teoretickym zdkladam pro hodnoceni finanéni situace podniku.
K jejimu posouzeni bude vyuZito metod finanéni analyzy. S pomoci odborné literatury
budou charakterizovany jednotlivé definice a duleZité pojmy.

2.1 Finanéni analyza

Kdybychom patrali, kdy vznikla finanéni analyza, podle vétSiny zdroji bychom dosli
k zavéru, Ze je stejné stard jako penize. Jeji principy a davody zustavaji po staleti stejne,
ale jeji struktura a Uroven se pochopitelné radikdIné zménila. Moderni finan¢ni analyza
pochazi z USA. Nejcastéji se zabyva rozborem finanéni situace podniku, pripadné
celého odvétvi, nebo statu. Jejimi informac¢nimi zdroji jsou hlavné informace ucetni,
statistické, dale pak ruzné piedpoveédi, predikce ¢i tendence. Jako vysledky ziskame
srovnani absolutnich ukazatela, bonitu podnika, jejich likviditu nebo pravdépodobnost

preziti podniku. V soucasnosti je kladen velky diraz také na transparentnost informaci.

Podkladem pro jakékoliv investi¢ni a finan¢ni rozhodnuti v kazdé spole¢nosti musi byt
zvazeni vSech dulezitych okolnosti. At uz primarn¢ finan¢niho zdravi spole¢nosti
samotné, pies prostiedi mikro a makroekonomicke, vyvoje téchto ukazatela v case,
jejich stabilitu, pifipadné nestabilitu a srovnani s hodnotami konkurence, piipadné

v celém oboru.

Definic finanéni analyzy se vyskytuje opravdu velké mnoZstvi. Jeden piiklad z odborné
literatury. ,,Hlavnim Ukolem finan¢ni analyzy je pokud mozno komplexné posoudit
Uroven soucasné finan¢ni situace podniku (finanéni zdravi), posoudit vyhlidky na
finan¢ni situaci podniku v budoucnosti a pripravit opatieni ke zlepSeni ekonomické
situace podniku, zajisténi dalSi prosperity podniku, k pfipravé a zkvalitnéni

rozhodovacich procest.“*’

Obecnym cilem finan¢ni analyzy je posouzeni finan¢niho zdravi podniku a nasledné

identifikace jeho silnych a slabych stranek. MuZeme vtom vidét i jistou analogii

" DLUHOSOVA, D. Finanéni 7izeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocesiovani, riziko, flexibilita. Praha: Ekopress,
2008. 192 s. ISBN 978-80-86929-44-6.
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s lékarskou péci. A pravé na zaklade takto ziskanych podkladt mazeme nasledné piejit

k 1é¢eni pacienta.

2.1.1 Zdroje dat finanéni analyzy

Elementarnim zdrojem informaci jsou vykazy ucetni zavérky. Jeji souc¢asti je rozvaha,
vykaz zisku a ztrat, piiloha k G¢etni zavérce a prehled o penéznich tocich. Tyto vykazy
jsou standardizovany a jsou bézné veiejné dostupné. Jako zdroje pro analyzu jsou
k dispozici také vyrocni zpravy, prospekty cennych papira, zpravy emitenta cennych
papirt, apod. Takovouto finanéni analyzu maZzeme oznacit jako externi. Dale je mozné
vychazet z vykazt vnitropodnikového Ucetnictvi, kalkulaci, statistik, plant apod. Tato
data jsou interni povahy. Je také dileZité sledovat a vychazet naptiklad z informaci
Ceské narodni banky, odbornych periodik, analyz, prognéz odborniki atp.

Rozvaha informuje o struktuie majetku Gc¢etni jednotky a také o vkladech majetku
vlastnika do spole¢nosti, tvorbé zisku, pripadné ztraty a struktuie dluha. Aktiva se musi

rovnat pasiviim, coZ je nazyvano bilan¢ni rovnici.

Vykaz ziska a ztrat poskytuje informace o finan¢ni vykonnosti podniku. Najdeme
vném strukturu naklada, vynosu a hospodaisky vysledek sledovaneho obdobi.
V ¢eském ucetnictvi ma vykaz ziska a ztrat stupnovité usporadani, aby bylo mozné
vycislit vysledky hospodateni z provozni, finan¢ni a mimoifadné casti. Néaklady
a vynosy nejsou svdzany se skutecnymi hotovostnimi toky, nemuselo nutn¢ dojit

k uhrazeni nakladi a k inkasu vynosu ve stejném ucetnim obdobi.

»VYykaz Cash Flow zobrazuje skute¢ny pohyb penézZnich prostiedku a je tak dopliikem
dvou vyse uvedenych vykazii.“'® Pro zobrazeni pengznich toki je mozné pouzit metodu

primou nebo neptimou. Ugetni jednotky maji moznost volby.

Ugelem piilohy k Géetnim vykazaim je poskytnout dopliujici Gdaje o Géetni jednotce,
informace o Ucetnich metodach a obecnych Ucetnich zé&sadach, doplniujici udaje

k rozvaze a ptehled o zménach vlastniho kapitéalu. ,,Zatimco rozvaha a vykaz zisku

8 KISLINGEROVA, E a kol. Manazerské finance. Praha: C. H. Beck, 2010. 807 s. ISBN 978-80-7400-194-9.
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a ztraty maji kromé& obsahu pevné stanovenou i formu (sestavuji se do piedepsanych

formulaiti), priloha ma stanoveny pouze obsah.“*

Vypovidaci schopnost a problémy zakladnich Géetnich vykaza

Finan¢ni analytik si musi byt ptedné védom toho, Ze pracuje s Udaji, které vznikly
v minulosti. Tim padem existuje riziko, Ze v souc¢asnosti dané Gdaje jiz nejsou aktualni.
Nezbyva mu také nez doufat, Ze Udaje ve vykazech nejsou zamérné zkreslovany. Dalsi
duleZitd nebezpe¢i jsou napt. orientace na historické Ucetnictvi, vliv inflace,

srovnatelnost Udaju v ¢asove fade¢ a vliv nepenéznich faktort.

Udaje v rozvaze nezobrazuji piesnou aktuéalni hodnotu. Divodem je ocenéni majetku
a zavazku zaloZené na principu historickych cen, tzn. potizovaci cenou, za kterou byl
majetek nakoupen. Aktiva jsou sice pravidelné odpisovana, jenZe ¢asto jsou pouZité
techniky nepiesné a doby Zivotnosti ,,na papiie a v redlu* se v mnoZzstvi ptipadu vyrazné
liSi. Problémem je také ocenéni poloZzek pracovni sily a jeji kvality a kvalifikace,

firemni znacky, sociélnich vztaht apod.

Ziejmé nejvetSim problémem pro analytika je vztah G¢etniho hospodateni a penéznich
tokt. ,Zakladni filozofie vykazu zisku a ztraty spocivd ve shaze zmgétit vysledek
hospodaieni podniku za urcité sledované obdobi na bazi zachyceni souvislosti mezi
vynosy podniku dosazenymi v tomto obdobi a néklady spojenymi s vytvarenim téchto

vynost.. VVykaz je sestaven na tzv. akruélni bazi, nikoli na bazi hotovosti.“%?

2.1.2 UZivatelé finanéni analyzy
Zajem znét finan¢ni zdravi spolecnosti ma nejen jeji vedeni, ale i subjekty, které
néjakym zpusobem participuji na hospodaieni nebo prichazeji s podnikem do styku. Je
mozné je rozdélit na externi a interni. Mezi externi uZivatele patii:

e dodavatelé, odbératele,

e banky a dalsi veritelé,

e investofi,

¥ STOHL, P. Ucebnice Gcetnictvi. Znojmo: Vzdilavaci stredisko ing. Pavel Stohl, 2006. 188 s.
2 KOLAR, P., MRKVICKA, J. Finanéni analyza. Praha: ASPI, 2006. 228 s. ISBN 80-7357-219-2.

27



e statni instituce,

e konkurence.

Dodavatele zajima predevsim, jestli je spole¢nost schopna zaplatit za dodané vyrobky
a vykony a také moznost budovat dlouhodobé dodavatelské vztahy. Odbératelé sleduji
dlouhodobou stabilitu podniku. Tyk& se to téch odbérateld, pro které je spole¢nost
strategickym partnerem a ptipadné preruSeni dodavek by mohlo ohrozit jejich produkce
schopnost.

Bankovni spolecnosti se jako veritelé rozhoduji, zda poskytnou podniku Gveér.
Samoziejmé je duleZita vySe Gvéru a dalSi podminky. Informace o vyvoji finanéni

situace dluZnika také byva soucasti tvérovych smluv.

Investory by bylo moZzné rozdélit na dvé ¢asti. V prvni skupiné vyuZivaji dat finan¢ni
analyzy investoti, ktefi se rozhoduji, zda investovat svoje prostredky do spolec¢nosti.
Zajimaji se 0 znamy trojuhelnik vynosnost, rizikovost, likvidita. V druhé skupin¢ jsou
investori, kteti jiz sve prostiedky investovali a hodnoti, jak podnik s jejich zdroji
hospodati.

Statni instituce vyuZivaji vystupy finan¢éni analyzy pro kontrolu danovych odvoda
spole¢nosti, pro spravné rozdélovani finanénich vypomoci, ze statistickych davodu, pro
sledovani vykonnosti statnich podniki a také zduavoda spravného zameéteni

hospodarskeé politiky.

Konkurence srovnava svou finanéni vykonnost s dalSimi spole¢nostmi v oboru. Zjistuje

pomoci finanéni analyzy slaba a silna mista svych konkurentt.
Internimi uZivateli jsou:

e majitelé,

e manazefi,

e zaméstnanci.

Majitelé, jak jiz bylo zminéno, se zajimaji o nakladani a zhodnocovéani svych investic
do spole¢nosti. Je znamy konflikt zajmt mezi manaZzery a majiteli. Vedeni spole¢nosti

prejima riziko spiSe konzervativné a soustredi se spiSe na udrzeni pracovniho mista,
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majitelé jsou c¢asto ochotni podstupovat vétsi zadluzeni, aby maximalizovali trzni

hodnotu podniku.

ManaZeii potiebuji vystupy finanéni analyzy pro spravné vedeni spole¢nosti. Piijimaji
na zékladé téchto dat strategickd, takticka i operativni rozhodnuti. Museji brat také

v potaz finan¢ni vykonnost konkurenénich podnikii.

Pochopitelnym zajmem zaméstnanci je prosperita podniku. UZ jen podle schopnosti
dlouhodob¢ dostat svym zavazkam vaci zaméestnancam si vybiraji zaméstnavatele. Vliv

na jejich rozhodovani maji také dalSi benefity poskytované spole¢nosti.

2.2 Metody a techniky finanéni analyzy

Zakladni deleni finanéni analyzy probiha nejcastéji na:

¢ fundamentalni analyzu,

e technickou analyzu.

Pii fundamentalni analyze se hodnotitel setkava s daty tzv. kvalitativnimi. Ta se tykaji
nejen spole¢nosti samotné, ale i jejiho okoli, konkurentt, narodni ekonomiky apod.
Kvalitativni Udaje jsou vétSinou zpracovavany nealgoritmizované. Na analytika jsou
kladeny velké naroky. Musi byt schopen velmi dobrého, takika expertniho odhadu, mit

dobré teoretické vzdélani a praktické zkusenosti.

»Technickd analyza pouZiva matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych

metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat s naslednym (kvalitativnim)

ekonomickym posouzenim vysledka.“*

2.2.1 Elementarni metody

Tyto postupy jsou soucasti technické analyzy. Jejich zpracovani neni p#ili§ naro¢né. Pii

vypoctech jsou nejéastéji pouzivany zékladni matematické operace a vypocty.

Elementarnimi metodami finan¢ni analyzy jsou:

21 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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Obréazek ¢. 6: Elementarni metody finanéni analyzy




Zdroj: Prace autora s vyuZitim publikace Financni analyza.

2.2.2 Vy3Si metody

Jsou metodami pomérné slozitymi. Pti jejich vypoctu je nutné vyuZit naroénych
matematicko-statistickych postupt. Tyto metody nebudou v préci aplikovany. Je
naznacen pouze jejich piehled, aby byl vycet metod finan¢ni analyzy kompletni.

Patti sem naptiklad:

Bodové a intervalové
M odhady
Regresni a korela¢ni

analyza
Matematicko- | Vicerozmeénrné

statistické metody analyzy
N Autoregresni
modelovani

Robustni metody

Neuronoveé site

Expertni systemy

Metody fraktalni
geometrie
Metody matematické
logiky
Metody teorii matnych
mnozin

Nestatistické metodyt

Vv s

Obréazek ¢. 7: Vy3Si metody finanéni analyzy

Zdroj: Préce autora s vyuzitim publikace Financ¢ni analyza: v Fizeni podniku, v bance

a na pocitaci.

2 KOLAR, P., MRKVICKA, J. Financ¢ni analyza. Praha: ASPI, 2006. 228 s. ISBN 80-7357-219-2.

2 SUVOVA, H., a kol. Financnf analyza: v #zeni podniku, v bance a na pocitaci. Praha: Bankovni institut, 1999. 622 s. ISBN 80-
7265-027-0.
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2.3 Analyza absolutnich ukazateld

»Vychozim bodem finan¢ni analyzy je tzv. vertikalni a horizontélni rozbor finan¢nich
vykazii. Oba postupy umoZiuji vidét puvodni absolutni Udaje z G¢etnich vykazu

v uréitych relacich, v urgitych souvislostech.“?*

2.3.1 Horizontélni analyza

Tato forma analyzy je vhodna pro vyjadieni meziro¢ni zmeny urcité polozky. Data jsou
prejimana piimo z Gcetnich vykazi. Pro ziskani relevantnich informaci, a take z davodu

predchézeni nepiesnostem, je doporucovano tvorit dostate¢né dlouhé casové rady.

Absolutni zména = ukazatel ; — ukazatel .1

absolutni zména o 100

Procentni zména =
ukazatel t—1

t = ptislusny rok

2.3.2 Vertikalni analyza

VertikélIni analyzou je posuzovéna struktura aktiv a pasiv spole¢nosti. Je také mozné
tuto metodu oznacit jako pomerovani urcitych poloZzek Gcéetnich vykaza vaci celkové
sum¢ aktiv nebo pasiv. ,,Relativizovany rozmér velic¢in (v %) ¢ini vertikalni analyzu

velmi vhodnym nastrojem pro meziroéni a mezipodnikové srovnani.“%

Tento typ analyzy lze doplnit z&kladnimi doporuéenimi pro management podniku, jak

dosahnout finanéni stability a rovnovahy.
Zlaté pravidlo financovani

Pravidlo doporucuje financovat dlouhodoby majetek — mySleno stald aktiva a trvalou
slozku obéZnych aktiv — dlouhodobymi zdroji a krdtkodoby majetek — doc¢asnou slozku

obéznych aktiv — kratkodobymi zdroji.

2 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Finan¢ni analyza: krok za krokem. Praha: C. H. Beck, 205. 137 s. ISBN 80-7179-321-3.

% GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Finanéni analyza a planovani podniku. Praha: Ekopress, 2007. 318 s. ISBN 978-80-86929-
26-2.
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Pravidlo vyrovnani rizika

Doporucuje vedeni, aby vyuzivalo vyrovnany objem vlastniho a ciziho financovani

(50:50). Dulezité je vSak respektovat podminky trhu a konkrétni odvétvi.
Zlaté pomérové pravidlo

»,UVadi, Ze pro udrZeni dlouhodobé rovnovahy by tempo rastu investic nemélo ani

v kratkém ¢asovém horizontu byt vy3$i neZ tempo ristu trzeb.“*®

2.4 Analyza rozdilovych ukazatela

Analyza rozdilovych ukazateld, nazyvana casto také analyzou fondd finanénich
prostiedku, hodnoti finanéni situaci podniku a jeji fizeni. Ukazatele je moZné sestavit
z rozvahy. Vypocet vznikne jako rozdil stanovenych obéZznych aktiv a urcitych polozek
kratkodobych pasiv.

2.4.1 Analyza ¢€istého pracovniho kapitélu

-----

podniku. Nej¢astéji je vSak sledovan cisty pracovni kapitdl, kterym je ¢ast

~s 7

dlouhodobych zdroju spoleénosti, slouzici ke kryti obéZznych aktiv.

Na ¢isty pracovni kapital (CPK) je mozné nahlizet ze dvou Ghla pohledu. Prvnim je

pohled manaZera a druhym pohled majitele.

ManaZer, ktery fidi podnik, nahlizi na cisty pracovni kapital jako na ¢ast ob&éZzného
majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem. Chape ho jako urcity prostiedek

k zajisténi bezproblémového chodu podniku.
Cisty pracovni kapital maizeme vyjéadtit vztahem:
CPK = OA - celkovy kratkodoby dluh

Celkovy kratkodoby dluh tvofi kratkodobé zévazky a kratkodobé bankovni Gvéry

a vypomoci. ,,Ty mohou byt vymezeny od splatnosti 1 rok az po splatnost 3 mési¢ni,

% MACE, M. Finanéni analyza obchodnich a statnich organizaci: praktické priklady a pouziti. Praha: GRADA, 2006. 155 s. ISBN
80-247-1558-9.
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.....

ktera je urc¢ena na brzkou Uhradu kratkodobych dluhu (zdvazkud), od té ¢asti, ktera je

relativné volna a kterou chapeme jako urgity finaneni fond.“?’

SA VK
CPK K
OA CK,

Vysvétlivky: SA = stala aktiva, CPK = gisty pracovni kapital, OA = ob&zna aktiva, VK
= vlastni kapital, CKy = cizi kapital dlouhodoby, CKy = cizi kapital kratkodoby.

Obréazek ¢&. 8: Cisty pracovni kapital z pohledu manaZera
Zdroj: Prace autora s vyuZitim publikace Financni analyza.”®

Pro vlastnika je cisty pracovni kapital v podstaté bézné pracujicim dlouhodobym

kapitadlem. Znaci, kolik dlouhodobého kapitélu financuje béZnou ¢innost.
Pro vyjadieni CPK maZeme pouZit vzorec:

CPK = (vlastni zdroje + cizi kapital dlouhodoby) - stal4 aktiva

VK
SA

CK,

CPK
OA

CK,

Obréazek ¢&. 9: Cisty pracovni kapital z pohledu vlastnika

7 SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
% KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza: krok za krokem. Praha: C. H. Beck, 2005. 137 s. ISBN 80-7179-321-3.
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Zdroj: Prace autora s vyuZitim publikace Financni analyza.”®

Pokud vychazime ze vztahu preferovaného manazery podniku, mizeme na zakladé jeho
vysledki analyzovat strategii financovani podniku. Pokud je CPK > 0, je tato strategie
konzervativni. V tom pfipadé je dlouhodobymi zdroji financovan i kratkodoby majetek
podniku, zakladni kapital pokryva aktiva pro dany obor podnikani typicka. Jedna se
o strategii bezpe¢nou, ale finanéné naro¢nou, protoze dlouhodobé zdroje jsou drazsi nez
kratkodobé.

Pokud je CPK < 0, spole¢nost vyznava strategii agresivni. Ta spo¢iva v relativnim
nedostatku dlouhodobych pasiv, coZ nuti k orientaci na kratkodobé zdroje financovani.
Tato strategie je riskantni, protoze pokud dojde k vypadku kratkodobych zdroja, muze

byt ohroZena stabilita podniku, zaroven je v3ak také levnéjsi, protoZe kratkodobé zdroje

jsou levngjsi.

DileZité je také sledovat zmény CPK a jejich piiciny. K tomu je nutné analyzovat Cash

Flow.

2.4.2 Analyza ¢istych pohotovych prostiedki

CPK neni vhodné pouzivat jako ukazatel likvidity podniku. Do jeho vypoétu totiz
vstupuji obézné aktiva s minimalni likviditou, jako napf. pohledavky s dlouhou dobou

splatnosti nebo i nedobytné pohledavky.

Okamzitou likviditu spole¢nosti mtizeme sledovat pomoci ukazatele ¢istych pohotovych

prostiedkt (CPP). Ziskame ho nasledovné:
CPP = pohotové penézni prostiedky — okam?zité splatné zavazky

Pohotovymi penéznimi prostredky jsou penize na béZzném 0¢étu, penéZni hotovost
a penézni ekvivalenty. Mezi okamzité splatné zavazky patii ty, jejichZ doba splatnosti je

k souc¢asnému datu, pripadn¢ starsi.

2 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Finanéni analyza: krok za krokem. Praha: C. H. Beck, 2005. 137 s. ISBN 80-7179-321-3.
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2.4.3 Analyza ¢istych penézné pohledavkovych fonda

Tento pristup je ur¢itym kompromisem mezi prvnimi dvéma ukazateli. Pti vypoétu jsou
od ob&Znych aktiv odecteny zasoby a také hodnota nelikvidnich pohledavek. Cisty
pen&zné pohledavkovy fond (CPPF) byva také nazyvan ¢isty penézni majetek.

CPPF = (OA - zésoby — nelikvidni pohledavky) — kratkodoby cizi kapital

2.5 Analyza pomérovych ukazatela

Pomerové ukazatele patéi k nejuzivangjSim a nejoblibengjSim metodam financni
analyzy. Je totiz mozné je rychle a jednoduSe spogitat z Gc¢etnich vykazi, které jsou
veiejn¢ dostupné. DalSimi duvody jejich Sirokého vyuZivani jsou mozZnosti provadét
analyzu casového vyvoje finan¢ni situace spole¢nosti (trendova analyza), je mozné
provést srovnani n¢ékolika podnika v oboru — prufezova (prostorovd) analyza. Mohou

e

byt také zakladem pro sloZit&jsi postupy finanéni analyzy, pro matematické modely.

Nevyhoda pomérovych ukazateli spoc¢iva v jejich neschopnosti vysvétlovat, pro¢ jsme
dany vysledek ziskali. Jejich vysledky jsou bezrozmérné a neexistuji zadna idealni
métitka. Méla by byt ndsledovana dalSimi analyzami, které se zaméii na problematické

oblasti.

2.5.1 Ukazatele rentability

Jako rentabilitu si predstavime vynosnost vloZzeného kapitdlu. MuZzeme vychézet

Z obecného vzorce:

zisk

vlozeny kapitil

Pii vypoctech data ziskdme z G¢etnich vykaza a to kapitdl zrozvahy a zisk
z vysledovky. Tato kategorie je nejvice sledovéana investory, které zajima navratnost
jejich investic.

Vv s

Je dulezité definovat tii nejduleZitéjSi kategorie zisku. Ziskat je maZeme z vykazu zisku
a ztraty. EBIT je zisk pied Uroky a danémi a jeho ekvivalentem ve vysledovce je

provozni vysledek hospodaieni. ,,Ve finanéni analyze se vyuZivd tam, kde je nutno
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zajistit mezifiremni srovnani. Vychazi se z faktu, Ze i kdyZ budou mit firmy stejné
danové zatizeni, maji rozdilnou bonitu z hlediska véritelského, tudiz by mohla vyse
arokd ovlivnit nahled na tvoru vysledku hospodaieni v hlavni podnikatelské ¢innosti.
EBT - zisk pied zdanénim, tedy provozni zisk jiZz sniZzeny nebo zvySeny o finan¢ni
a mimoradny vysledek hospodaieni, od kterého jesté nebyly odecteny dané. VyuZijeme
jej tam, kde chceme zajistit srovnani vykonnosti firem srozdilnym danovym
zatizenim.“*® Dalsi je EAT — zisk po zdanéni, &i cisty zisk. Ve vysledovce je to
vysledek hospodateni za bézné Gcetni obdobi. Vyuziti najde v ukazatelich hodnoticich
vykonnost spole¢nosti.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA — Return on Assets)

Ukazatel poméiuje zisk s celkovymi aktivy, kterd byla vloZena do podnikéni, bez
ohledu na to, jak byla dana aktiva financovdna. Vysledek znaci, kolik korun ptinesla
kaZzda investovand penézni jednotka. Byva také oznacovan jako hrubd produkeni sila
ucetni jednotky. Ukazatel ROA miaZe byt vyuZivan pro mezipodnikové srovnani

vykonnosti, kdyZ v ¢itateli pouZijeme EBIT.

hosp.vysledek po zdanéni

ROA =
celkovi aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Common Equity)

Rentabilita vlastniho (vloZzeného) kapitdlu udavd vynosnost kapitdlu vloZzeného
vlastniky spole¢nosti. Pomoci tohoto ukazatele mohou majitelé hodnotit reprodukci
kapitdlu, zdali je vedena s naleZitou intenzitou, kterd odpovida riziku investice. Rist
ukazatele muZze znacit lepSi hospodarsky vysledek, pokles urokovych sazeb ciziho

kapitalu nebo mensi podil vlastniho kapitalu ve spole¢nosti.

hosp.vysledek po zdanéni
ROE =

vlastni kapital

® RUCKOVA, R. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. Praha: GRADA, 2007. 120 s. ISBN 978-80-247-2.
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Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI — Return on Investment)

Timto ukazatelem muzeme hodnotit podnikatelskou ¢innost podniki. Vyjadiuje
uc¢innost celkového kapitalu bez ohledu na jeho strukturu.

EBIT
celkovy kapital

ROI =

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales)

Ukazatel poméiuje hospodaisky vysledek a trzby dosaZzené za urcité obdobi. Trzby
predstavuji trzni ohodnoceni vykoni spole¢nosti. ,, Teprve trzni uznéni vysledku préce
podniku stanovi jejich cenu, ktera se do podniku vrati k pokryti ndkladt a k vytvoieni
zisku. Trzni GspéSnost je podminéna mnoha faktory, mezi nimiz skute¢na hodnota
vyrobku ¢i sluzeb nemusi byt vZzdy rozhodujici. Hraje zde roli i marketingova strategie,

cenové politika, reklama, médni vlivy, nélady veiejnosti aj.“**

hosp.vysledek po zdanéni
ROS =

trzby

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE - Return on Capital Employed)

Tento ukazatel hodnoti v ¢itateli vynosy vSech investora (jak zisk pro majitele, tak

aroky pro véfitele) a ve jmenovateli dlouhodobé finanéni prostredky.

hosp.vysledek po zdanéni + niakladoveé Groky
dlouhodobé ziavazky + vlastni kapital

ROCE =

2.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity, jinak také ukazatele vazanosti kapitalu, slouzi k méteni schopnosti
podniku efektivné hospodatrit se svymi aktivy. Pokud méa spole¢nost majetku zbyte¢né
mnoho, vznikaji ji nadbyte¢né naklady. V pripadé, Ze nedisponuje dostateéné velkym
majetkem, ptichdzi o potencialni zakézky a zékazniky.

* SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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Obrat celkovych aktiv

Indikuje obrat celkovych aktiv spole¢nosti v trzbach za dany casovy interval.
Doporuc¢end hodnota je 1,6 — 3. Pii hodnoté mensi nez 1,5 je doporucovéano efektivni
snizeni aktiv.

. . trzby
Obrat celkovych aktiv =

celkovi aktiva

Doba obratu zasob

Ukazatel udava, kolik dni jsou zasoby vazany v podniku, nez jsou spotiebovany nebo

v v s

znamenat intenzivni vyuzivani zasob, muze indikovat také na jejich piili§ nizkou

Uroven.

prumeérné zasoby X 360

Doba obratu ziasob = -
trzby

Doba obratu pohledavek

Pomoci ukazatele zjistime, za jak dlouhou dobu jsou pramérné splaceny obchodni
pohledavky. ,,Z hodnoty ukazatele vyplyvé, zda se podniku dati dodrZzovat stanovenou
obchodné uverovou politiku. Je-li v platebni podmince stanovena lhuta splatnosti, napf.
do 30 dni nebo do 45 dni, mazeme z hodnoty tohoto ukazatele usoudit, zda inkaso

probih4 v souladu s touto stanovenou platebni podminkou nebo je lepsi &i horsi.«*

pohledavky

Doba obratu pohledavek = —
denni trzby

Doba obratu zavazka

Ukazatel urcuje, za jak dlouho spole¢nost zaplati nakup zasob. Obchodni Uvér
prestavuje pro spolecnost penézni prostredky, které podnik po urcitou dobu zadrZuje

a vyuZiva k uspokojovani vlastni potieb.

® VALACH, J., a kol. Finan¢ni /izeni podniku. Praha: EKOPRESS, 1999. 324 s. ISBN 80-86119-21-1.
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zavazky viit1 dodavatelim

Doba obratu zavazka = —
denni trzby

2.5.3 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele se zamétuji na schopnost podniku dostat svym zavazkiam. Je dulezité
chapat rozdil mezi likviditou, likvidnosti a solventnosti. ,,Jejich vzajemny vztah lze
vyjadiit nasledovné. Solventnost je vyrazem schopnosti firmy transformovat pievis
kratkodobych aktiv nad zavazky, tj. likviditu do likvidnich obé&Znych aktiv (penéz,
kratkodobych finan¢nich instrument) a tyto opétovné proménit v aktiva zabezpecujici
bezproblémové fungovéni firmy.“* Likvidita podniku je jeho okamZitd schopnost
hradit jeho z&vazky. Likvidnost je moZné rozd¢lit do tti skupin:

e 1. stupen — hotovost, bézny ucet, kratkodobé cenné papiry, apod.,
e 2. stupeii — pohledavky,

e 3. stupen — zasoby.
Penézni likvidita (Cash Ratio)

Casto také likvidita I. stupné nebo okamzita likvidita vyjadiuje schopnost spole¢nosti
hradit okamZit¢ splatné zavazky. Pohotové penézni prostiedky jsou penize na bézném
uctu, penézni hotovost a penézni ekvivalenty. Ve jmenovateli jsou kratkodobé zavazky,
mame-li vSak k dispozici hodnotu okamZité splatnych z&vazku, je mozné vyuZit tuto

hodnotu. Idedlni hodnota ukazatele se pohybuje okolo vysledku 0,2.

pohotové penéini prostredky

kratkodobé zéavazky

Likvidita I.stupné =

Pohotova likvidita (Acid Test)

V ¢citateli od obéZnych aktiv odec¢itdme z&soby. Vysledky se mohou velmi liSit podle
povahy podniku (napi. spole¢nosti srychlou obménou zasob). V citateli se také
muzeme nekdy setkat s pohotovymi penéznimi prostredky a pohledavkami. ldeélni
hodnota ukazatele se pohybuje okolo vysledku 1.

* MARINIC, P. Finan¢ni analyza a financni planovani ve firemni praxi. Praha: VSE v Praze, 2009. 191 s. ISBN 987-80-245-1397-
3.
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(obézni aktiva — zisoby)

Likvidita II.stupné =
P kratkodobé zivazky

BéZna likvidita (Current Ratio)

Udava, jak obézna aktiva pokryji kratkodobé zavazky. Neboli také vypovida, jak by byl
podnik schopen uspokojit své véritele, kdyby okamzité prodal vSechen obézny majetek.
V ukazateli vSak neni brana v Gvahu likvidnost obéZznych aktiv ani struktura a doby
splatnosti kratkodobych pohledavek. Idedlni hodnota ukazatele se pohybuje mezi 2 az
2,5.

obéini aktiva

kratkodobe zavazky

Likvidita IIL stupné =

2.5.4 Ukazatele zadluzenosti

Kazdy podnik hleda zpiusoby, jak financovat svou ¢innost. V realném svété neni mozné
fungovat jen s vlastnim kapitdlem ani naopak pouze s cizim. Najit idedlni rovnovahu
vSak neni jednoduché. Pomoci ukazateli zadluZenosti miZzeme méfit miru vyuZiti cizich

zdroju, aby nedoslo k finan¢ni nestabilité spole¢nosti.
Celkova zadluZenost

Byva nazyvan také ukazatel vétitelského rizika a méii podil ciziho kapitélu a celkovych
aktiv. Cim je jeho hodnota vétsi, plati, Ze roste véfitelské riziko nesplaceni dluhu pii
ptipadné likvidaci. Vlastnici se naopak snazi o znédsobeni svych vynosu, jsou proto
ochotni riskovat vyssi zadluzeni. Vysledné hodnoty byvaji uvadény v procentech.
Doporuc¢end mira zadluZeni byva do 50%, neni vSak mozné to piesné stanovit. Ukazatel

by se mél pohybovat v oborovych hodnotach.

- " cizi kapital
Celkova zadluZenost = ——F—
celkovi aktiva

Koeficient samofinancovani

Pomoci ukazatele zjistime, do jaké miry podnik financuje aktiva vlastnim kapitalem.

Dopliuje ukazatel celkové zadluZenosti a jejich soucet by mel byt roven jedné.
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. . - .. vlastni kapitil
Koeficient samofinancovani= ————
celkova aktiva

Finanéni paka

Pod pojmem finan¢ni paka rozumime moznost rastu vynosnosti vlastniho kapitalu

ziskdvanim ciziho kapitdlu. Dokud bude Urokova mira ciziho kapitalu nizsi nez

vynosnost aktiv, potom ma zapojovani ciziho kapitalu smysl.

celkova aktiva

Finanémi paka = - T
vlastni kapital

Urokové kryti

Jeho pomoci zjistime, jak je spole¢nost schopna vydélat na vypujceny kapitél.
»,Ukazatel informuje o tom, kolikrat pievySuje zisk placené Groky. Prakticky ¢ast zisku
vyprodukovand cizim kapitalem by méla stac¢it na pokryti ndkladt na vypijceny kapital.
Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, Ze na placeni Uroka je tieba celého zisku a na

akcionate nezbude nic.“** Doporugované minimum ukazatele je 3, optimum mezi 6 — 8.

EBIT

nikladové uroky

Urokové kryti =

2.5.5 Ukazatele Cash Flow

V ukazatelich na bazi Cash Flow je pouZivan pro vypocet misto zisku penézni tok. Tato
zména pomaha odstranovat vlivy, které maji na zisk, napf. U¢etni principy a postupy
(metody odpisovani, ocenovani, ¢asového rozliseni) a inflace, na kterou je zisk citlivy.

Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele patii naptiklad.
Rentabilita trzeb

Ukazatel je pouzivdn pro meéteni finan¢ni vykonnosti. Neni tolik ovliviiovan
investicnimi cykly nebo odepsanosti dlouhodobého majetku, jako ukazatel ziskové
rentability.

* SEDLACEK, J. Ucetni data v rukou manazera — financni analyza v Fizenf firmy. Brno: Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-
7226-562-8.
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. ) CF z provozni ¢innost
Rentabilita trzeb =

rocnl trzby

Rentabilita celkového kapitalu

Hodnota Cash Flow z provozni ¢innosti v ¢itateli je pomérovana s hodnotou celkového
vloZeného kapitalu. Pokud je rentabilita celkového kapitalu na bazi Cash Flow vyssi,
nez pramérné Urokové miry Gvéra bankovnich domu, je vhodné ziskdvat tyto cizi
zdroje, protoZze majetek podniku je schopen vyprodukovat zdroje na splatky téchto

avéru.

CF z provozni ¢innost

Rentabilit lkového kapitalu =
entabilita celkového kapitilu celkovy kapital

Stupen oddluZeni

Ukazatel hodnoti schopnost spole¢nosti vyrovnavat zdvazky z vnittniho finanéniho

potencialu.

CF z provozni ¢innosti

Stupeni oddluzeni =
p cizi kapital

Likvidita z CF

Misto penéZnich prostiedku razné Sife z aktiv podniku je pouZita hodnota penézniho

toku z provozni ¢innosti.

CF z provozni éinnosti

Likvidita z CF =
kratkodobe zavazky

2.5.6 Ukazatele kapitalového trhu

Tyto ukazatele hodnoti pro investory soucasnou i potencidlni navratnost jejich investic.
Ta probiha bud’ vyplatou dividend, nebo rastem ceny akcii spole¢nosti. Vzhledem
k tomu, Ze je diplomova prace zamétena na finanéni analyzu akciové spolec¢nosti, jejiz
akcie maji listinnou formu a nejsou tudiZz veiejné obchodovatelné, nebudou tyto

ukazatele dale podrobngji rozebirany.
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2.6 Analyza soustav ukazatela

K zjisteéni finanéniho zdravi podniku, at’ uZ v minulosti, soucasnosti ¢i budoucnosti, se
analytik potiebuje prokousat velkym mnoZstvim rozdilovych a pomérovych ukazatel,
které mnohdy neni lehké interpretovat. Proto se fada expertt a autori pokousela a stale
se pokousi prijit nejlépe s jedinym ukazatelem, pomoci kterého by bylo moZné
vyhodnotit komplexné charakteristiku finanéniho zdravi spole¢nosti. Existuji i modely

s vétSim poctem ukazateld.

2.6.1 Pyramidove soustavy ukazatela

,Oblibené jsou pyramidové soustavy ukazateld, které rozkladaji ukazatel na vrcholu
pyramidy do dalSich dil¢ich ukazateli pomoci multiplikativnich (ndsobeni nebo déleni)
nebo aditivnich (s¢itdni nebo odg¢itani) vazeb. Vhodné zkonstruovana pyramidova
soustava ukazateli umoZnuje systematicky posoudit minulou, soucasnou i budouci
vykonnost podniku.“* Vyhodou pyramidovych soustav jsou jasn& definované vazby
mezi ukazateli, coZ podporuje piesvédeivost jejich vypovedi. Oproti tomu nevyhodou je

pracnd modifikace pii zavedeni nového ukazatele.

Poprvé pouzitym a nejtypi¢téjSim pyramidovym rozkladem je dodnes rozklad Du Pont.
V zékladni podob¢ rozklada rentabilitu vlastniho kapitalu a vymezuje dalsi jednotlive
poloZky, které se na ukazateli podili.

% SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.
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Celkovi aktiva
oL /Vlastni kapitdl

- Obrat
Rer;!:;sblhta celkovych
aktiv
. . Celkova
EAT Triby TrZby aktiva

Obréazek ¢. 10: Du Pont diagram

Zdroj: Prace autora s vyuZitim publikace Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti

v praxi.®

Leva strana diagramu znazornuje pomoci podilu ¢istého zisku a celkovych trzeb
ziskovou marzi. Prava strana zkouma obrat aktiv. Ukazatel je mozno dale rozvijet.
Celkova aktiva napiiklad na stala, ob&zna apod. Cisty zisk mazeme rozloZit na rozdil
trzeb a celkovych naklada, dan ze zisku atp.

2.6.2 Bonitni modely

Hodnoti finan¢ni zdravi podniku, jeho bonitu, a také se zamétuji na srovnéni s jinymi
spole¢nostmi. VétSinou tak ¢ini pomoci jednoho ukazatele, ktery hodnoti, zda-li je
podnik dobry nebo Spatny. Modely vychazi z ¢asti z teoretickych poznatka a z ¢asti ze
zobecnénych. Mezi nejvyznamnéjsi metody patii Kralickiv Quicktest (Q-test),
Tamariho model a Argentiho model. V dalsi textu bude popsan pro potieby prace pouze
Kralickav Quicktest.

% RUCKOVA, R. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. Praha: GRADA, 2007. 120 s. ISBN 978-80-247-2.
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Kralickav Quicktest

Byl sestaven rakouskym profesorem P. Kralickem. Nabizi moZnost pomoci ¢ty
ukazatela rychle a pomérné kvalitné ohodnotit danou spolec¢nost. Kazdou z duleZitych
oblasti analyzy zastupuje jeden ukazatel. Velkou vyhodou Q-testu je jednoduchost
a rychlost.

. . . ;. wlastni kapital
Koeficient samofinancovani= ————
celkovi aktiva

cizi zdroje — penéini prostiedky

Splaceni dluhu = -
provozni cash flow

cash flow

Cash Flow v procentech trzeb = -
trzby

. hosp. vysledek po zdanéni + troky (1 — danova sazba)
ROA s tiroky =

celkova aktiva

Celkové hodnoceni ziskame tak, Ze zjistime vysledky jednotlivych kriterii v tabulce a ze

vSech ¢tyi hodnot vytvotime aritmeticky pramér.

Tabulka ¢ 10: Stupnice hodnoceni ukazateliz Kralickova Quicktestu

Hodnota a hodnoceni ukazatele

, , velmi e , ohrozen
Ukazatel vyborny dobry dobry | Spatny insolvenci
Hodnota 1 2 3 4 5
Koeficient

. L. >30% >20% | >10% | >0% negativni
samofinancovani

Splaceni dluhu <3roky | <5let | <12let | >12let > 30 let
Gl >10% | >8% | >5% | >0% | negativni
procentech trzeb

ROA s uroky >15% >12% >8% >0% negativni
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Zdroj: Prace autora s vyuZitim publikace Financni rizeni podniku.®’

2.6.3 Bankrotni modely

Analytik pomoci téchto modeli zjisti, zdali podniku v budoucnosti hrozi bankrot ¢i
finan¢ni tisen. Data skute¢nych spolecnosti prokazala, Ze nékolik let pred Upadkem
dochédzelo k pravidelnym signifikantnim znamenim, kterd znamenala budouci
problémy. Byly to naptiklad problémy s béZznou likviditou, ¢istym pracovnim kapitadlem
apod. Modely vychazi ze skute¢nych Gdaja. Znamymi zastupci bankrotnich modeli jsou
hlavné Altmanav model (Z-skore), Indexy duvéryhodnosti IN, Taflerav model
a Beaveriv model. V préci bude pouzit Altmanav model a index INO5.

Altmanav model

Americky profesor E. I. Altman vytvofil tuto metodu na z&kladé vyzkumu na skuping
spole¢nosti, které byly rovnomérné rozdélené na bankrotujici a nebankrotujici. Pomoci
diskriminac¢ni analyzy vznikl model, ktery byl ptivodné urcen pro podniky, jejichZ akcie
byly obchodovany na kapitalovém trhu. Pro potieby prace bude pouzit model, ktery je

urcen pro podniky, jejichZ akcie nejsou obchodované na trhu.

Z=0,717 x1 + 0,847 x2 + 3,107 x3 + 0,420 x4 + 0,998 x5

PouZzité proménné maji tento vyznam:

tisty pracovni kapital

x1
celkovi aktiva
nerozdeéleny zisk
x2 = " :
celkova aktiva
EEBIT
x3 =

celkova aktiva

¥ KALOUDA, F. Finan¢ni rizeni podniku. Plzeti: Ale$ Cengk, 2009. 279 s. ISBN 978-80-7380-174-8.
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zakladni kapital
celkové dluhy

xd =

trzby

5 =
x celkovi aktiva

Hodnoceni finan¢ni situace spolec¢nosti ziskdme z nasledujici tabulky.

Tabulka ¢. 11: Situace firmy v Altmanové modelu

Z<1,2 | 12<7<29 | Z>29
P¥imi kandid4ti bankrotu Seda zérta [neprukazny Uspnknjivz'f situace
vysledek) podniku

Zdroj: Prace autora s vyuZitim publikace Financni analyza firmy.*®
Index INO5

Autory rodiny indext IN jsou Ivan a Inka Neumaierovi. Vytvotili ur¢itou obdobu Z-
skdre, kterd bere ohled na specifika ¢eskych podminek. Prvnim byl index
duveéryhodnosti IN95, ktery byl bankrotnim modelem a nahradila ho jeho evoluce IN99.
Ta jiz neobsahovala zohlednéni odvétvové klasifikace. DalSim rozvojem byl index
INO1, ktery kombinoval bonitni a bankrotni model. Poslednim piispévkem do rodiny je
INO5, ktery vznikl aktualizaci INO1 na zaklad¢ dat roku 2004. Tvarci méli k dispozici
data pro 1 526 pramyslovych firem.

»Vyhodou indexu IN je jeho konstrukce, kdy v jednom indexu je spojen véfitelsky
(hrozba bankrotu) a vlastnicky pohled (tvorba hodnoty). Nikoliv nepodstatnou vyhodou
je oveéreni vypovidaci schopnosti indexu na dostatecné reprezentativnim vzorku dat

v podminkéch seské ekonomiky.“**

Postup vypoctu je nasledujici:

A EBIT EBIT VYN 0A
INOE =013 %X — + 004 x— +3,97 x—— +021 x— +009 X ————=
CZ ] A A KZ + KBU

*® HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. 208 s. ISBN 978-80-7357-392-8.

% INDEX INO5 [online]. [2005] [cit. 2011-03-20]. Dostupny z WWW: <http://is.muni.cz/do/1456/sborniky/2005/evropske-financni-
systemy-2005.pdf#143>.
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PouZzité zkratky maji tento vyznam:

A = celkova aktiva

CZ = cizi zdroje

EBIT = hosp. vysledek pied Uroky a zdanénim
U = nakladové Groky

VYN = celkové vynosy

OA = 0bé&Zné aktiva

KZ = kratkodobé zavazky

KBU = kréatkodobé bankovni Gvéry a vypomoci

Pro eliminaci ptipadnych probléma, kdy je v ukazateli EBIT/U hodnota Groka témér
nulova a index se pak bliZzi k nekone¢nu, je autory doporu¢ovano omezit velikost
ukazatele hodnotou 9.

Vysledek je opét zaradime do nasledujici tabulky.

Tabulka ¢. 12: Situace firmy v Indexu INO5

7 <09 | 09<Z=<16 | IN > 1,6
P¥imi kandiditi bankrotu Seda zérta [neprukazny Uspnknjivéf situace
vysledek) podniku

Zdroj: Préace autora s vyuzitim publikace INDEX IN05.*°

42 INDEX INO5 [online]. [2005] [cit. 2011-03-20]. Dostupny z WWW: <http://is.muni.cz/do/1456/sborniky/2005/evropske-financni-
systemy-2005.pdf#143>.
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3 Analyza problému a navrh postupu ieseni

V piedchozi ¢asti byla nastinéna teoreticka vychodiska, ktera budou nyni pouZzita pro
zpracovani klasicke technické analyzy. Pouzitd data finan¢ni i nefinanéni povahy byla
ziskdna z vyrocnich zprav spolecnosti za roky 2005 — 2009. Ty jsou zpracovany
kvalitng, jak co se tyka obsahové stranky, tak i graficky jsou pro uZivatele ptrijemne.

3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Prvnim krokem je analyza absolutnich ukazatelia. Ta je délena na horizontalni analyzu

trendut a vertikaIni analyzu tzv. procentni.

3.1.1 Horizontélni analyza rozvahy

K analyze meziroénich zmén bylo pouzito zjednodusené formy rozvahy. Céstky jsou

v tisicich K¢&.
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Horizontalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 13: Horizontalni analyza aktiv

L Zména 2005/2006 Zména 2006/2007 Zména 2007/2008 Zména 2008/2009

Polozka Absolutni | % zména | Absolutni | % zména | Absolutni | % zména | Absolutni | % zména

AKTIVA CELKEM -16 269 -6,03% 44 599 17,59% 39390 13,21% -23 067 -6,84%
Dlouhodoby majetek -433 -0,64% 3345 5,01% 6591 941% 6503 8,48%
Dlouhodoby hmotny majetek 262 0,39% 3445 517% 6591 941% 6503 8,48%
Pozemky 44 1,34% 102 3,07% 55 1,61% 273 7,84%
Stavby -1175 -2,57% -1202 -2,70% -684 -1,58% 9734 22,86%
Samostatné movité véci 1208 10,18% 3912 29,92% -60 -0,35% -2525| -14,92%
Péstitelské celky trvalych porostii -112 -2,39% -249 -5,44% -374 -8,64% -363 -9,18%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 8 0,98% 1123| 136,29% -1107| -56,86% 44 5,24%
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny 289, 395,89% -241| -66,57% 8761| 724050% -659 -7,42%
Dlouhodoby finanéni majetek -695| -87,42% -100| -100,00% 0 - 0 |
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily -695 -87,42% -100| -100,00% 0 - 0 i
Obézna aktiva -14 355 -7.27% 42 449 23,18% 33044 14,65% -30728] -11,88%
Zasoby -17445| -11,85% 30624 23,59% 28914 18,02% -23354f -12,33%
IMaterial 481 3,69% 2629 19,47% -1308 -8,11% -306 -2,06%
Nedokonéené vyroba a polotovary -14134|  -1487% 34867,  43,09% 32168 27,78% -27494| -18,58%
Vyrobky 2555 11,70% -3294| -13,50% -86 041% 3553 16,90%
Zbozi -1489| -20,63% -275 -4,80% -453 -8,30% 1407 28,13%
Poskytnuté zalohy na zasoby -4858| -48,00% -3303| -62,77% -1407| -71,82% -514]  -93,12%)
Kratkodobé pohledavky 1459 3,04% 2022 4,09% 10049 19,54% -4 047 -6,58%
Pohledavky z obchodnich vztaha 1097 2,39% 2437 5,19% 9020 18,25% -6282| -10,75%
Stat - danové pohledavky -290| -100,00% 0 - 730 - 1895 25959%)
Kratkodobé poskytnuté zalohy -186| -10,54% 107 6,78% 180 10,68% 169 9,06%
Dohadné uéty aktivni 837 - -523|  -62,49% 98 31,21% 194 47,09%
Jiné pohledavky 1| -100,00% 1 - 21| 2100,00% -22| -100,00%)
Kratkodoby finanéni majetek 1631 72,65% 9803 252,92% -5919| -4327% -3327| -42,87%)
Penize 178 96,74% 93 25,69% -180] -39,56% -8 -2,91%
ll]éty v bankach 1453 70,50% 9710 276,32% -5739| -4340% -3319| -44,34%
Casové rozlienf{ -1481| -28,78% -1195( -32,61% -245 -9,92% 1158 52,04%
Néklady pristich obdoby -1315] -26,84% -1167| -32,55% -213 -8,81% 1164 52,79%
Piijmy piriStich obdobi -167| -67,89% -27|  -34,18% -32|  -6154% -6 -30,00%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Celkové aktiva v analyzovanych letech rostla i klesala. Rust viak byl dominantngjsi,
nez pokles. Jde tedy vypozorovat, Ze se podnik stéle rozviji a roste. Aktiva spole¢nosti
jsou tvoiena hlavné obéZnou sloZkou. Ta se pravideln¢ drZi na témet trojnasobné Grovni

dlouhodobého majetku, coZ je patrné z nasledujiciho grafu.
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Graf ¢ 1: Vyvoj aktiv spole¢nosti

Vyvoj aktiv spoleCnosti
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Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Dlouhodoby majetek spole¢nosti je tvoien pouze dlouhodobym hmotnym majetkem
a pravidelné ma rastovou tendenci. V letech 2005 a 2006 se v aktivech objevuje
i dlouhodoby finan¢ni majetek, ale poloZzka je zanedbatelné hodnoty. Dominantni
slozkou jsou stavhy, jejichZz hodnota pravidelné mirn¢ klesala, ale v roce 2009 o 23%
vzrostla. Od roku 2008 se v rozvaze objevuje také nedokonceny dlouhodoby hmotny
majetek, pod kterym je ukryta zejména investi¢ni akce ,,ZNOVIN ZNOJMO jde vsttic
novym technologiim* s planovanym dokonc¢enim v roce 2010. Samostatné movité veéci

zaznamenaly v prvnich tiech letech narast, v poslednim roce viak o 15% poklesly.

Obé¢zna aktiva jsou slozena ze zésob, kratkodobych pohledavek a kratkodobého
finanéniho majetku. V roce 2006 doSlo k mirnému poklesu oproti predchozimu roku.

V néasledujicich letech dochazi k rastu az na nejvyssi hodnotu roku 2008 a v roce 2009
k navratu na hodnotu roku 2007.

Zasadni sloZzkou jsou zasoby a konkrétné nedokoncéend vyroba a polotovary, coz je
u vinarské spole¢nosti zcela pochopitelné. K jejich velkému narastu doslo v 2007 (43%)
a v roce 2008 (28%). Znovin v téchto dvou mimoradné drodnych letech zpracoval velké
mnoZstvi suroviny. Rizeni zésob je velmi duleZita oblast, protoZe s jejich rtstem roste

také kapital v nich vazany. KdyZ zasoby tvofi, jako v ptipadé Znovinu, vice nez
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polovinu celkovych aktiv spolecnosti, je jejich fizeni klicovou zalezitosti pro celou

organizaci.

Kratkodobé pohledavky, a to hlavné¢ pohledavky z obchodnich vztahd, vykazuji
pravidelnou rastovou tendenci, aZz v roce 2009 mirné poklesly. Bylo by pro spole¢nost
vyhodné, kdyby se ji dafilo tuto hodnotu v budoucnu dale sniZzovat. Kratkodoby
finan¢ni majetek by v analyzovanych letech vytvotil graf podoby mirné nevyvazeneho
kuZele. Na nejvétsi hodnotu narostl diky bankovnim u¢tam v roce 2007, kdy meziro¢né
Slo o rast ucta v bankach o 276%. V dalSich letech v3ak pravidelné o 43% Klesal.

V ¢asovém rozlieni hraji hlavni roli ndklady ptiStich obdobi. Jejich hodnota kolisa,
zmeény vSak nejsou Zadneho vyrazného rézu. NejvyznamnéjSim nékladem je polozka

leasingu.
Horizontalni analyza pasiv

Tabulka ¢ 14: Horizontalni analyza pasiv

Polozka Zména 2005/2006 Zména 2006/2007 Zména 2007/2008 Zména 2008/2009
Absolutni | %zmeéna | Absolutni | % zmeéna || Absolutni | % zména | Absolutni %zména
PASIVA CELKEM -16 269 -6,03% 44599  17,59% 39390, 1321%| -23067 -6,84%
Vlastni kapital 11379| 11,86% 23394 21,80% 18932| 14,48% 14257 9,53%
Zakladni kapital 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Kapitalové fondy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Ostatni kapitalové fondy 0 0,00%]| 0 0,00% 0 0,00%| 0 0,00%]
Rezerv. fondy, nedél. fond a ost. fondy ze zisku 830 12,38% 661 8,77% 846 10,32% 93289 1031,50%
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 828 12,35% 630 8,36% 882 10,81% 0 0,00%
Statutarni a ostatni fondy 2 66,67% 31| 620,00% -36/ -100,00% 93289 -
Vysledek hospodai‘eni minulych let 14 478|  54,14% 10726| 26,02% 22483| 4328% -74 430 -100,00%
Nerozdéleny zisk minulych let 14 478|  54,14% 10726| 26,02% 22483|  4328% -74 430! -100,00%
Vysledek hosp. bézného uéetniho obdobi -3 929 -23,73"/;' 12 007 95,10% -4 397 -17,85"/;' -4 603 -22,750/;I
Cizi zdroje -28681| -1653%| 20537 1418%| 17263 1044%| -35562 -19,48%)|
Rezervy -12 372  -62,05% -7 566/ -100,00% 0 - 0 -
Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpisi -12 372 -62,05% -7 566/ -100,00% 0 4 0 4
Dlouhodobé zavazky 9995 89,82% -1292 -6,12% -6140| -30,96% 1372 10,02%
Zavazky z obchodnich vztaht 0 - 0 - 0 - 1437 -
Jiné zavazky 9800 119,89% -1200 -6,68% -6226 -37,12% 0 0,00%
OdloZeny daiovy zavazek 195 6,60% -92 -2,92% 86 2,81% -66 -2,10%
Kratkodobé zavazky -26 304 -27,00% 29395 41,34% 19177| 19,08%| -35733 -29,86%)
Zavazky z obchodnich vztaht 13474 -1786%| 25113 4052%)|  21884] 2513%| -34285 ~31,46%)
Zav. ke spoleg, &lenim druzstva a k Géast. sdruz. -9019 -92,03% 415 -53,14% 544| 148,63% 434 -47,69%
Zavazky k zaméstnancim -22 -4.27% -492| -99,80% 0 0,00% 1906/ 190600,00%
Zavazky ze soc. zabezpeéeni a zdrav. pojisténi 180 2557% 297 33,60% 6 051% -135 -1137%
Stat - datiové zavazky a dotace 757 22,48% 3198 77,55% -2429| -3317% -1 346 -27,51%
Kratkodobé prijaté zalohy -17| -100,00% 0 - 0 9 0 5
Dohadné Géty pasivni -3523| -69,19% 433|  27,60% -871| -4351% 606 53,58%
Jiné zavazky -1186| -4811% 1261/ 9859% 43 1,69% -2 045 -79,17%
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0,00% 0 0,00% 4226 9,39% -1200 -2,44%
Bankovni Gvéry dlouhodobé -45 000 -100,00% 45000 - -45 000| -100,00% 0 5
Kratkodobé bankovni Gvéry 45 000 - -45000| -100,00% 45 000 - -45 000 -100,00%
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 o 0 = 4226 d 43800 1036,44%
Casové rozliseni 1033| 298,55% 668| 4844% 3195 156,08% -1762 -33,61%
Vydaje priStich obdobi 1042| 311,98% 671 4876% 3128| 15281% -1745 -33,72%
Vynosy piiStich obdobi -9 -75,00% -3| -100,00% 67 E -17 -2537%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti
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Celkova pasiva ve sledovanych letech kolisala, hlavnim trendem byl rast. Pomér
vlastnich a cizich zdroja podniku proSel vyvojem, ktery lze nejlépe ilustrovat pomoci
nasledujiciho grafu. Zcela ziejmy je vSak pravidelny rast vlastniho kapitalu.

Graf ¢. 2: Vyvoj pasiv spole¢nosti
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Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Jak jiz bylo vySe zminéno, vlastni kapital pravidelné roste. V roce 2009 dokonce
prerostl cizi zdroje. Procentudlni vyjadieni rastu se pohybuje od 10% v letech 2006
a 2009 pies 14% roku 2008, aZz po 22% v roce 2007. Tento rust zpusobuji neustalé
prevody a kumulace vysledku hospodaieni v nerozdéleném zisku minulych let. V roce
2009 probehla ,,kosmeticka“ zména a cela polozka nerozdéleného zisku byla prevedena
do statutarnich a ostatnich fondu a procentni zména tak byla gigantickych 1031,5%.
Z vySe zminéného vyplyva, Ze je spolec¢nost pravidelné ziskova. Vyvoj hospodéiského
vysledku ilustruje nasledujici graf.
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Graf ¢ 3: Vyvoj hospodaiského vysledku
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Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Podnikem byl tvoien zdkonem stanoveny rezervni fond, ktery vroce 2008 doséahl

zakonem stanovenou hranici zakladniho kapitalu.

Cizi zdroje v prubéhu let také kolisaly. Meziro¢ni zmény byly -16,5% v roce 2006,
v dalSich letech 2007 a 2008 narust 14% a 10% a kone¢né opét pokles o 19,5% v roce
2009. Nejvetsi polozkou cizich zdrojiu, a to pravideln¢ vétSi nez polovina, jsou
kratkodobé zéavazky z obchodnich vztahd. Na nejvétSi hodnotu vzrostly v roce 2008.
Rezervy byly v prabéhu let rozpoustény z davodu zmeény podnikatelského zaméru.
V roce 2006 byla ¢ast ¢erpana na opravy DHM. Zavazky vac¢i zaméstnancam byly diive
evidovany na G¢tu kratkodobych zavazka — jiné zavazky, v roce 2009 byly pievedeny
na Ucet zavazky k zaméstnancam. Jejich hodnota je ve vSech sledovanych letech
srovnatelnd. K tvorbé rezerv nedochézi. V roce 2009 dochazi k ukonéeni vyuzivani
revolvingového Gvéru od Komercni banky, a.s. Tento Uvér byl piefinancovan pajckami
od dvou fyzickych osob. Tento zavazek se objevuje nové na Uétu kratkodobé finan¢ni

VypoOmoci.

V casovém rozliSeni se vyskytuji hlavné vydaje piistich obdobi. NejvétSi hodnoty
nabyly v roce 2008, avSak jejich v celkovém kontextu maji zanedbatelnou podobu.
Mezi tyto vydaje patti zejména bonusy odbérateli.
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3.1.2 Vertikalni analyza rozvahy

Tato analyza je pouzivana pro hodnoceni struktury aktiv a pasiv spolec¢nosti.

Vertikalni analyza aktiv

Tabulka ¢ 15: Vertikalni analyza aktiv

% celkovych aktiv

Polozka 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
AKTIVA CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Dlouhodoby majetek 2490%| 26,32%| 23,51%| 22,72%| 26,45%
Dlouhodoby hmotny majetek 24,60%| 26,28%| 23,51%| 22,72%| 26,45%
Pozemky 1,22% 1,31% 1,15% 1,03% 1,19%
Stavby 1692%| 1754%| 14,51%| 12,62%| 16,64%
Samostatné movité véci 4,40% 5,16% 5,70% 5,02% 4,58%
Péstitelské celky trvalych porosti 1,74% 181% 1,45% 117% 1,14%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,30% 0,33% 0,65% 0,25% 0,28%
Nedokonéeny dl. hmotny majetek 0,03% 0,14% 0,04% 2,63% 2,62%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,29% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00%
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0,29% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00%
Obézn4 aktiva 73,20%| 72,23%| 75,66%| 76,62%| 72,47%
Zasoby 5459%| 5121%| 53,82%| 56,11%| 5280%
Material 4,83% 5,33% 5,41% 4,39% 4,62%
Nedokonéena vyroba a polotovary 3524%| 3192% 38,84%, 4384%| 38,31%
Vyrobky 8,10% 9,63% 7,08% 6,23% 7.82%
Zbozi 2,68% 2,26% 1,83% 1,48% 2,04%
Poskytnuté zalohy na zasoby 3,75% 2,08% 0,66% 0,16% 0,01%
Kratkodobé pohledavky 17,77%| 1949%| 17,25%| 18,22%| 18,27%
Pohledavky z obchodnich vztaht 17,01%| 1854%| 16,58%| 17,32%| 16,59%
Stat - danové pohledavky 0,11% 0,00% 0,00% 0,22% 0,83%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,65% 0,62% 0,57% 0,55% 0,65%
Dohadné ucty aktivni 0,00% 0,33% 0,11% 0,12% 0,19%
Jiné pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,83% 153% 4,59% 2,30% 141%
Penize 0,07% 0,14% 0,15% 0,08% 0,08%
Uéty v bankéach 0,76%|  139%| 4,44%| 222% 1,33%
Casové rozliseni 191% 1,45% 0,83% 0,66% 1,08%
Naklady pristich obdoby 1,82% 141% 0,81% 0,65% 1,07%
Piijmy priStich obdobi 0,09% 0,03% 0,02% 0,01% 0,00%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Z vertikalni rozvahy je jasné patrné, Ze slozeni aktiv spolec¢nosti ma pomérné stalou

povahu. Piiblizn¢ ¢tvrtinu aktiv tvoii dlouhodoby hmotny majetek, lehce pies polovinu
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zasoby a kdyZ pricteme dalSich 18% kratkodobych pohledadvek, mame témeér piesny

popis nasledujiciho grafu.

Graf ¢. 4: SloZeni aktiv spole¢nosti
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Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ze k zadnym zasadnim zménam ve sloZeni aktiv nedochézi, je z grafu ziejmé hned na

prvni pohled. Je také patrné, Ze Znovin je spole¢nosti kapitalové lehkou, protoZe obézna

aktiva v kazdém ze sledovanych let piesahla 70% celkovych aktiv. V zasobach

materialu jsou jako hlavni poloZky evidovany nevratné lahve, etikety, zdklopky, kartony

a korky. Vyjmenované zasoby maji 4,62% celkovych aktiv. Pod nedokonéenou vyrobou

a polotovary jsou ve spole¢nosti evidovana rozpracovana vina ze sklizné hroznt roku

2009 — 38,31% celkovych aktiv. V zasobach vyrobka jsou vedeny skladové zésoby

hotovych vin — 7,82% celkovych aktiv. Kone¢né z&soby zboZzi predstavuji nakoupené

zboZzi k prodeji v podnikovych maloobchodnich prodejnach a vratné lahve, piepravky

a palety — podil 2,04% celkovych aktiv. Pro lepSi ndzornost je ptipojen graf slozeni

zasob.
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Graf ¢. 5: Slozeni zasob spole¢nosti
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Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

V dlouhodobém hmotném majetku jsou nejveétsi casti stavby s 16% celkovych aktiv.
V samostatnych movitych vécech (4,5%) jsou podle vyrocni zpravy nejvétsi poloZzkou
stroje a zatizeni.

Co se tyka kratkodobych pohledavek, ty pravidelné osciluji okolo 18% celkovych aktiv
a jsou tvoreny v podstaté pouze pohledavkami z obchodnich vztahi. Podnik nema prilis
kratkodobych pohledavek po Ihaté splatnosti, pokud ano, jejich naprosta vétSina je
v intervalu 0 — 90 dni (ptiblizn¢ 23%). Hodnota pohledavek po splatnosti klesa, coz je

pozitivni trend a je téeba jej udrzet.

Kratkodoby finanéni majetek je naprosto prevazné tvoren penézi na Uctech v bankéch.

Z4&dné kratkodobé cenné papiry podnik neeviduije.
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Vertikalni analyza pasiv

Tabulka ¢ 16: Vertikalni analyza pasiv

Poloska % celkovych aktiv
2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Vlastni kapital 3556%| 4234%| 4385%| 44,34%| 52,13%
Zakladni kapital 16,76%| 17,84%| 1517%| 1340%| 14,38%
Kapitalové fondy 0,27% 0,28% 0,24% 0,21% 0,23%
Ostatni kapitalové fondy 0,27% 0,28% 0,24% 0,21% 0,23%
Rezerv. fondy, ned. fond a ostatni fondy ze zisku 2,49% 297% 2,75% 2,68%| 32,55%
Zak. rezervnifond/Nedélitelny fond 2,49% 297% 2,74% 2,68% 2,88%
Statutarni a ostatni fondy 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%| 29,67%
Vysledek hospodaieni minulych let 991%| 16,26%| 17,43%| 22,05% 0,00%
Nerozdéleny zisk minulych let 991%| 16,26%| 17,43%| 22,05% 0,00%
Vysledek hosp. bézného uéetniho obdobi 6,14% 4,98% 8,26% 6,00% 497%
Cizizdroje 64,31%| 57,12%| 5546%)| 54,11%| 46,76%
Rezervy 7,39% 2,98% 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 7.39% 2,98% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 4,13% 8,33% 6,65% 4,06% 4,79%
Zavazky z obchodnich vztahi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,46%!
Jiné zavazky 3,03% 7,09% 5,63% 3,13% 3,35%
OdloZeny danovy zavazek 1,10% 124% 1,03% 0,93% 0,98%
Kratkodobé zavazky 36,11%| 28,05%| 33,71%| 3546%| 26,70%
Zavazky z obchodnich vztahi 2797%| 2445%| 29,22%| 3229%| 23,75%
Zav. ke spoleé., élentim druZstva a k Géast. sdruz. 3,63% 0,31% 0,12% 0,27% 0,15%
Zavazky k zaméstnancim 0,19% 0,19% 0,00% 0,00% 0,61%)
Zavazky ze soc. zabezpeéeni a zdrav. pojisténi 0,26% 0,35% 0,40% 0,35% 0,33%
Stat - danové zavazky a dotace 1,25% 1,63% 2,46% 1,45% 1,13%
Kratkodobé prijaté zalohy 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dohadné ucty pasivni 1,89% 0,62% 0,67% 0,34% 0,55%
Jiné zavazky 0,91% 0,50% 0,85% 0,77% 0,17%!
Bankovni Gvéry a vypomoci 16,68%| 17,75%| 1510%| 14,59%| 1527%
Bankovni Gvéry dlouhodobé 16,68% 0,00%| 15,10% 0,00% 0,00%
Kratkodobé bankovni Gvéry 0,00%| 17,75% 0,00%| 13,33% 0,00%
Kratkodobé finanéni vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 1,25%| 1527%
Casové rozliseni 0,13% 0,54% 0,69% 1,55% 111%
Vydaje pristich obdobi 0,12% 0,54% 0,69% 1,53% 1,09%!
Vynosy priStich obdobi 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 0,02%!

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ve vyvoji financovani majetku spole¢nosti je v prabéhu sledovanych let jasné patrna
tendence, kdy pravidelné klesa podil cizich zdroju (z 64% v roce 2005 aZ na 47% v roce
2009) a dochazi k ristu podilu vlastniho kapitalu (z 36% v roce 2005 na 52% roku
2009). Nejlépe je to patrneé na nasledujicim grafu.
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Graf ¢. 6: SloZeni pasiv spole¢nosti
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Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ve slozeni vlastniho kapitalu je stabilni slozkou zakladni kapital, ktery nedoznal béhem
analyzovanych let Zadnych zmén. Jeho podil z davodu rustu pasiv klesal z 17% v roce
2005 az na 14,5% celkovych pasiv v roce 2009. Rostouci ¢asti vlastniho kapitalu byl
nerozdéleny zisk minulych let — 10% v roce 2005 az 22% v roce 2008, v roce 2009 pak
byl preveden na Ucet statutarni a ostatni fondy. Vysledek hospodaieni bézného ucetniho
obdobi pravideln¢ osciloval mezi 5% az 8% celkovych pasiv. SloZeni vlastniho kapitalu
a kumulaci nerozdéleného zisku a jeho piesun do statutarnich fonda nastinuje
nasledujici graf.
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Graf ¢. 7: Slozeni vlastniho kapitélu
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Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Hlavni dlohu v cizich zdrojich hraji kratkodobé zavazky z obchodnich vztahu — tvori
pravideln¢ ¥4 celkovych pasiv spole¢nosti. Dlouhodobé zavazky se vzdy pohybovaly
okolo 5% pasiv, jen vroce 2006 piesahly 8%. Dtive vyuzivany revolvingovy aveér
a v soucasnosti pajcky od dvou fyzickych osob tvoii 15% podil na pasivech spole¢nosti.

Jednotlivé podily slozek cizich zdrojt jsou nejlépe patrné v grafickém zndzornéni.

Graf ¢. 8: Slozeni cizich zdrojii

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

0%

Slozeni cizich zdrojﬁ

NN N N NN NN N

2005 2006 2007 2008 2009

» Bankovnitveéry a
vypomoci

m Zavazky z obchodnich
vztaht

m [in€é dloudobé zavazky

61




Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

3.1.3 Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢ 17: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka

Trzby za prodej zbozi

Néklady vynaloZzené na prodané zbozi

Obchodni marze

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

Aktivace

Zména 2005/2006 | Zména2006/2007 Zména 2007/2008 | Zména 2008/2009
Absolutni | % zména | Absolutni | % zména || Absolutni} % zména | Absolutni | % zména
2337 8314% -44 -0,85% 363 711% -1203) -22,00%
-192 241 -18397% 66 60,00% 2244 127,27%

Vykonova spotieba
Spotieba materialu a energie -32147| -2324%| 30001 2826%| 40968 30,09%| -60395] -34,09%
Sluzby -1069 -1,49% 10198 1447% 15674 19,43% -4259 -4,42%

Pridana hodnota

-256 -0,59%

rOsobnl’ naklady

16 206 3756%

8 904 15,00%

-8463| -12,40%

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

1065 4236%

6614 184,80%

|Mzdové naklady 1179 6,47% 1121 5,78% 2167| 10,56% -1301| 5,73%
Odmeény &élenim organi spoleénosti a druzstva 1 0,25% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Naklady na soc. zabezpe éeni a zdravotni pojisténi 325 5,13% 428 6.42% 820 11,56% -1232| -1557%
Socialni ndklady 8 2,04% -24, -5,99% 63| 16,71% -4 -0,91%
Dané a poplatky 757  69,39% -384|  -20,78% 742|  50,68% -37|  -1,68%
Odpisy dl. nehmotného majetku a hmotného majetku -170 -2,65% 265 4.24% 1034 15,86% 568 7,52%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje materialu
Zustatkova cena prodaného dl. majetku a materialu
Zistatkova cena prodaného dl. majetku -439| -99,77% 109 10900,00% -108| -98,18% -2| -100,00%
Prodany material -1254| -53,94% -406|  -37,91% 201| 30,23% -200| -23,09%
Zména stavu rezerv aopravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich naklaladi pFfstich obodbi s B I R e R (e

-7438| -72,97%

796 28,89%

Provozni vysledek hospodaieni

-3 607| -15,34%

Trzby z prodeje cennych papiri a podili

Prodané cenné papiry a podily

Vynosové Uroky

Nékladové troky

15300 76,85%

-6293| -17,87%

-6352| -21,97%

695 | 59| -8561%| 100 -10000% o -

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finanéni naklady

-8,30%

710 108,90%

373 27,39%
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3,75%

Finanéni vysledek hospodareni

-7,11%

Daii z pfijmi za béZnou ¢innost

-690 2641%

-101 3,06%

110

-3,23%)

- splatna 650 16,98% 2889 6452% -2175| -29,52% -1488| -28,66%
- odlozena -128| -39,75% -286| -14742% 178| -19348% -152| -176,74%
Vysledek hospodaieni za béZnou éinnost -3929| -2373%| 12007 9510% -4397| -17,85% -4603| -22,75%
Vysledek hospodaieni za Uéetni obdobi -3929| -2373%| 12007 95,10% -4397| -17,85% -4603| -22,75%
Vysledek hospodaieni pied zdanénim 3407 -1646%| 14610 8447% -6394| -20,04% -6242| -24,47%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Pti rychlém pohledu na vykaz je patrné, Ze nejpodstatnéjSimi polozkami jsou na strané

vynosu jednoznaéné trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb. Na strané nakladt pak

spotieba materidlu a energie, sluzby a polozka mzdové naklady.
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v v

narostly o 75%. V dalSich letech rostly 0 4% a 8%, v roce 2009 se v3ak propadly o 17%.
V porovnani s ndklady vynaloZzenymi na toto zboZi podnik dosahl ztraty v roce 2006,
v dalSich letech byl ziskovy, nejvice pak v roce 2009, kdy marzZe i pres mensi objem
prodaného zboZzi narostla o 127%.

Vykony maji kolisavou hodnotu, byly ovlivnény vyvojem G¢tu zména stavu zasob
vlastni ¢innosti. V roce 2006 oproti piedchozimu roku poklesly o 13%. V dalSich dvou
letech rostly postupné o 26% a 24%. V roce 2009 pak klesly o 21%, priblizné na
hodnotu roku 2007. NejdulezitéjSi poloZzkou vykoni jsou trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb. Ty maji rostouci tendenci. Propadly se jen v roce 2009 ve srovnani
s rokem 2008 o 5%. Rostouci trend je pozitivni. Vykonova spotieba kopiruje kolisani
vykonii. Procentualné jsou ruasty a poklesy témei totozné. V roce 2006 klesla o 16%,
v letech 2007 a 2008 rostla 0 23% respektive 0 26% a v roce 2009 spadla 0 24%.
Spotieba materidlu a energie je hlavni poloZkou vykonové spotieby, mé kolisavy trend.
Procentualni vycet jejich zmén je vhodné sledovat a srovnavat s vykony (v zavorce),
které maji podobnou tendenci — pokles 0 23% (13%), rast 28% (26%) a 30% (24%),
pokles 34% (21%). DalSi vyznamna nakladova poloZka sluzby rostla vyznamné v letech
2007 0 14% a 2008 0 19%.

Graf ¢ 9: Hodnoty vykona a vykonové spotieby
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Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti
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Pfidana hodnota v roce 2006 ve srovnani s predchozim rokem mirné klesla, v roce 2007
rostla o 38%, 2008 0 15% a v roce 2009 klesla na hodnotu roku 2007 (pokles 12%).

Z osobnich néklada jsou nejvyznamnéjsi casti mzdové néklady. Jejich hodnota ma
rostouci tendenci, ale v absolutnim vyjadieni je rast minimalni. V roce 2006 to bylo
6,5%, 2007 5,8%, 2008 10,7%. V poslednim roce — 2009 ptiSel mirny pokles 5,7%.

Ostatni provozni vynosy dosahovaly pravidelné nizSich hodnost, nez ostatni provozni
naklady. Pouze v roce 2008 tomu tak nebylo. Zajimavou zménou ostatnich provoznich
nakladia byl jejich narast vroce 2007 a to konkrétné o 184%. Na Uc¢tu ostatnich

provoznich naklada jsou piedevsim evidovany naklady na obhospodaiovani vinic.
Dalsi vynosy a nédklady nedosahuji vyznamnych hodnot ptipadné zmen.

Graf ¢ 10: Vyvoj hospodéaiského vysledku
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Zdroj: Prace autora s vyuZitim vyroénich zprav spole¢nosti

Piedchozi graf ilustruje vyvoj a také strukturu hospodaiského vysledku spole¢nosti.
Provozni vysledek hospodaieni dosahl nejvysSich hodnot ve dvou mimoiadné
arodnych letech a to 2007 a 2008. V roce 2007 to byl podstatny narast o 77%, v roce
2008 sice priSel pokles oproti predchozimu roku o 18%, ale i tak byl vysledek vyssi, nez
v ostatnich sledovanych letech.
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Finan¢ni vysledek hospodareni dosahl vzdy z&pornych hodnot. Je tomu tak kvali
nakladovym Grokim a ostatnim finanénim nakladam. Jeho hodnota v absolutnim

vyjadieni je pomérné konstantni.

Mimoradny vysledek hospodaieni byl ve v3ech sledovanych obdobich nulovy.
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3.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢ 18: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Rok 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Trzby za prodej zbozi, vlastnich vyrobkii a sluzeb
Polozka 246 899| 256467| 278443| 313 725| 296 046
% trzeb

Trzby za prodej zbozi
Néklady vynaloZzené na prodané zbozi 114%| 2,01%| 1,83% 174%| 144%
Obchodni marze 0,02%| -0,05%| 0,04% 0,06%| 0,14%
Vykony
Trzby za prodej viastnich vyrobki a sluzeb
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace
Vykonové spotireba
Spotieba materialu a energie 56,02%| 41,40%| 4890%| 5646%| 39,43%:
Sluzby 2897%| 27,47%| 2897% 30,71%| 31,10%
Pridand hodnota 1758%)| 16,83%| 2132%| 21,76%| 20,20%
Osobni naklady
Mzdové naklady 738%| 757%| 737% 723%| 7,23%
Odmeény élenidm organi spoleénosti a druzstva 0,16% 0,16% 0,15% 0,13% 0,14%
Naklady na soc. zabezpe éeni a zdravotni pojisténi 257% 2,60% 2,55% 2.52% 2,26%
Socialni naklady 0,16%| 0,16%| 0,14% 0,14%| 0,15%
Dané a poplatky 0,44%| 0,72%| 0,53% 0,70%| 0,73%
Odpisy dl. nehmotného majetku a hmotného majetku 2,60% 2,44% 2.34% 241% 2,74%

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu

Zustatkova cena prodaného dl. majetku a materialu

oblasti a kom plexnich naklalada p¥iStich obodbi

Zustatkova cena prodaného dl. majetku 0,18% 0,00% 0,04% 0,00% 0,00%
Prodany materiél 094%| 042%| 0,24% 0,28%| 0,22%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 512%| -441% -596% 003%| -047%

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady 1,02% 1,40% 3,66% 0,88% 1,20%
Provoznivysledek hospodareni 9,52% 7,76%| 12,65% 9,22% 7,62%
Trzby z prodeje cennych papirt a podili

Prodané cenné papiry a podily 0,00%| 0,27%| 0,04% 0,00%| 0,00%
Vynosové Uroky

Nakladové Uroky 091%| 083%| 0,86% 0,78%| 0,77%
Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finanéni naklady 0,29%| 0,25%| 049% 0,55%| 061%
Finanéni vysledek hospodaieni -1,14%| -1,02%| -1,19%| -1,09%| -1,11%
Daii z piijmu za béZnou ¢innost

- splatna 155%| 1,75%| 2,65% 165%| 1,25%
- odlozena 0,13%] 0,08%| -0,03% 0,03%| -0,02%
Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 6,70%| 4,92%| 8,85% 6,45%| 528%
Vysledek hospodaieni za Géetni obdobi 6,70%| 4,92%| 8,85% 6,45%| 528%
Vysledek hospodaieni pired zdanénim 8,39%| 6,74%| 11,46% 8,13%| 651%




Zdroj: Prace autora s vyuZzitim vyroénich zprav spole¢nosti

Jako zékladna pomérovani polozek vykazu zisku a ztraty byla zvolena suma trzeb za

zboZi a trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.

Z provedené vertikaIni analyzy je zcela jednozna¢né patrny fakt, Ze zkoumani byl
podroben vyrobni podnik. Trzby za prodej zboZi tvoti ve sledovanych obdobich pouze
1 aZ 2% trzeb, kdeZto trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluZeb prispély vzdy
minimalné 98%. Dokazuje to i velkost podilu obchodni marze, ktery se pohybuje pouze
v intervalu setin, ¢i jedné desetiny procentuélniho vyjadieni trzeb. Pridana hodnota tvoii
v roce 2005 témetr 18% trZzeb, v roce 2006 17%, 2007 21%, 2008 22% a v roce 2009
20%. Provozni vysledek hospodareni tvoril az na rok 2007 (13%) vzdy okolo 8% trZeb.
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost se po odeéteni zaporného finan¢niho vysledku
hospodaieni pohyboval od 5-ti do témér 6-ti procentniho podilu trzeb. V roce 2007

prekrocil 8%.

Vykonova spotieba byla nejvy3si vroce 2008 a to 87% trzeb. V dalSich letech se
pohybovala v intervalu od 69% do 85%. Vyznamnou poloZkou jsou také osobni néklady

s piiblizn¢ desetinovym podilem trzeb.
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3.1.5 Horizontélni analyza piehledu o penéZznich tocich

Tabulka ¢ 19: Horizontalni analyza piehledu o penéznich tocich

. Zména 200872009
Polozka 2008 2009 = =
Absolutni | % zména

Stav penéz. prosti. a ekvivalentii na zaé. ué. odbobi 13 679 7760 -59019 -4327%
|U¢etni zisk nebo ztrata z bézné &in. pied zdanénim 25513/ 19271 -6 242 -2447%
Upravy o nepenézni operace 9694| 8856 -838 -8,64%
Odpisy stalych aktiv 7553| 8121 568 7,52%
Zména stavu opravnych polozek a rezerv -80f -1392 -1312| -1640,00%
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -229 -154 75 32,75%
Vyucétované nakladové a vynosoveé Uroky 2450, 2281 -169 -6,90%
Zmény stavu nepenéz. sloZzek pracovniho kapitalu -16 266 -9861 6 405 39,38%
Zména stavu pohledavek z prov. éinnosti, akt. Géta ¢as.
Irozlieni a dorr)uad nych l]étﬁr;ktivnich 9724 4280 14004 144,01%
Zména stavu kr. zavazku z prov. ¢innosti, pas. Géti
|¢asového rozliseni a dohadl.oﬂétﬁ pasivnl’cr? 22312| -37495 -59867| -267,60%
Zména stavu zasob -28914| 23354 52 268 180,77%
Vyplacené Uroky -2452| -2283 169 6,89%
Prijaté Uroky 2 2 0 0,00%
szﬂ?cena dan z prijmia za béZnou ¢innost a domérky 5192 3704 1488 28,66%
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 11299| 12281 982 8,69%
Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -14 405| -14921 -516 -3,58%
Prijmy z prodeje stalych aktiv 231 154 =77 33,33%
Cisty penézni tok z investi¢ni ¢innosti -14 174) -14767 -593 -4,18%
finantnt cinnosti napr. dvert o c| 2000  287| 2237 11185%
Dopady zmén vl. kapitalu na penézni prostiedky -1 044 -1078 -34 -3,26%
Primé platby na vrub fondi -36 0 36 100,00%
Vyplacené dividendy a podily ze zisku -1 008 -1078 -70 -6,94%
Cisty penézni tok z finanéni éinnosti -3 044 -841 2203 72,37%
Cisté zvyseni / snizeni penéznich prostredki -5919] -3327 2592 43,79%
Stav penéz. prosti. ke konci ¢. odbobidle vykazu CF 7 760 4433 -3327 -42.87%
il;g;et:‘:?y stav penéznich prostiedkii ke konci U¢. 7760 4433 3327 -42.87%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Piehled o penéZnich tocich vychazi ze skute¢nych ptijmu a vydajt spole¢nosti, zatimco

vykaz zisku a ztraty pracuje svynosy a naklady. Podnik ho zpracoval neptimou

metodou. V penéZnich prostredcich jsou zahrnuty penize v hotovosti, ceniny, penize na

cesté a penézni prostiedky na bankovnich Gétech.
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Graf ¢ 11: Vyvoj Cash Flow v letech 2008 a 2009
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Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Celkové penézni toky, které jsou vyjadieny ¢istym zvySenim / sniZzenim penéznich
prostiedku, byly v obou letech zaporné. Bylo to zpusobeno zejména nizkym penéznimi
toky z provozni ¢innosti ve srovnani s toky z investi¢ni ¢innosti. V obou dostupnych
letech byl &isty pen&zni tok z provozni &innosti kladny. Cisty pen&zni tok z investi¢ni
¢innosti viak dosahoval zapornych hodnot, coZ svédéi o tom, Ze spole¢nost investovala
do svého rozvoje. Cisty pen&zni tok z finaneni ¢innosti se v roce 2009 témet dostal ke
kladnym hodnotam diky rastu dlouhodobych zdvazkt a poklesu bankovnich Gvéra

a vypomoci.

3.1.6 Doporué¢ena pravidla financovani

Tyto pravidla doporucuji vedeni podniku, jak udrZovat rovnovahu a stabilitu a jsou
doplInénim predchozich analyz.

Zlaté pravidlo financovani

Tabulka ¢ 20: Zlaté pravidlo financovani

Zlaté pravidlo financovani 2005 2006 2007 2008 2009
Dlouhodobé zdroje 127004| 136 006/ 150542 163 334| 178 963
Dlohodoby majetek 67159| 66726/ 70071 76662 83165
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Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Piedpoklad pravidla je financovat dlouhodoby majetek dlouhodobymi

zdroji.

Z ptilozené tabulky vyplyva, ze podnik toto pravidlo dodrZuje. Je dokonce patrné, zZe

i velkd ¢ast obéZnych aktiv je kryta dlouhodobymi zdroji.
Pravidlo vyrovnani rizika

Graf ¢. 12: Pravidlo vyrovnani rizika
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Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Doporucuje vedeni, aby vyuZivalo vyrovnany objem vlastniho a ciziho financovani

(50:50). Z uvedeného grafu je ziejmé, Ze aZz do posledniho sledovaného roku spole¢nost

vyuZivala vice vyhod ciziho kapitalu. Rust vlastniho kapitalu je dasledkem kumulace

hospodaiskych vysledka piedchozich let.
Zlaté pomérove pravidlo

Tabulka ¢& 21: Zlaté pomérové pravidlo

Zlaté pomérove pravidlo 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby 246 899| 256 467| 278 443| 313 725| 296 046
Dlouhodoby majetek 67159 66726/ 70071 76662 83165
Rist trzeb - 1,04 1,09 1,13 0,94
Rist investic - 0,99 1,05 1,09 1,08
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Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Pravidlo ptedpokladd, Ze pro udrZeni dlouhodobé rovnovahy by tempo ristu investic
nemélo ani v krdtkém ¢asovem horizontu pievySovat tempo rustu trzeb. PiiloZzena
tabulka dokazuje, Ze toto pravidlo bylo spole¢nosti dodrzovano. Jen v poslednim
sledovaném roce uz tomu tak nebylo a tempo rastu investic bylo vyssi, protoze doslo

k poklesu trzeb, naopak dlouhodoby majetek rostl.

3.2 Analyza rozdilovych ukazatela

Rozdilové ukazatele slouZi k analyze finan¢ni situace podniku a jejiho Fizeni.

3.2.1 Analyza ¢€istého pracovniho kapitélu

Tabulka ¢ 22: Cisty pracovni kapital

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Obézna aktiva 197 453| 183 098| 225547| 258 591| 227 863
Kratkodobé zavazky 97 408| 71104| 100499 119 676| 83943
Kratkodobé bankovni Gvéry 0/ 45000 0| 45000 0
Kratkodobé finan¢énivypomoci 0 0 0 4226 48026
Cisty pracovni kapital 100 045/ 66994| 125048| 89689| 95 8%

Zdroj: Prace autora s vyuZzitim vyroénich zprav spole¢nosti

Analyza ¢istéeho pracovniho kapitalu je délena na dvé ¢asti. V praci byl vyuzit pristup
z pohledu manazera. Z tabulky mazZeme vidét, Ze ¢isty pracovni kapital spole¢nosti je ve
sledovanych letech kladny. Podnik tudiz vytvaii dostatek prostredkt na Ghradu svych
zavazki. Jeho trend je velmi nestabilni, coZz bylo zpusobeno vyuZivanim
revolvingového avéru. To vSak bylo vroce 2009 ukongeno. Piefinancovani
revolvingového Uvéru je nyni vedeno na Uctu kratkodobé finanéni vypomoci. | tento
ukazatel, stejné jako zlaté pravidlo financovani dokazuje, Ze podnik voli konzervativni
strategii a financuje dlouhodobymi zdroji i kratkodoby majetek. Tato strategie je

vy s

finanéné naroéngjsi. Vyvoj CPK zobrazuje nasledujici graf.
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Graf ¢ 13: Cisty pracovni kapital
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Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti
3.2.2 Analyza ¢istych pohotovych prostiedki
Tabulka ¢& 23: Cisté pohotové prostiedky
Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Kratkodoby finanéni majetek 2 245 3876/ 13679 7760 4433
Okamyzité splatné zavazky Neznamé 5331 4132 4513 9481
Cisté pohotové prostredky - -1455 9547 3247 -5 048

Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Tento ukazatel je mozné vyuzivat pro zjisténi okamzité likvidity. V pripadé CPK to

totiz neni doporucovano. Hodnotu okamzité splatnych zavazka vroce 2005 nebylo
mozneé ziskat. V letech 2006 az 2008 je hodnota okamzité splatnych zavazka pomerné

stabilni, vzrostla podstatn¢ az v roce 2009 a to vice nez na dvojnasobek piedchoziho

roku. Z davodu vyrazného narustu kratkodobého financniho majetku v letech 2007

a 2008 se ukazatel ¢istych pohotovych prostiedka dostavd ve zminovanych letech do

kladnych hodnot.
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3.2.3 Analyza ¢istych penézné pohledavkovych fonda

Tabulka ¢ 24: Cisté penézné pohledavkové fondy

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Obézn4 aktiva 197 453| 183 098| 225547 258591| 227 863
Zasoby 147 263| 129 818| 160442| 189356| 166 002
Nelikvidni pohledavky Neznamé| 27486 21579 18631 15852
Kratkodobé zavazky 97 408| 71104| 100499 119676, 83943|
Cisty penézné pohl. fond -\ -45310] -56973| -69072| -37934

Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Tato analyza byva oznac¢ovana jako kompromis mezi piedchozimi dvéma ukazateli. Od

obéznych aktiv je odectena hodnota zasob, nelikvidnich pohledavek a kratkodobych

zavazkt. Hodnoty tohoto ukazatele nejsou pro spole¢nost pozitivni. V prabéhu

sledovanych let se hodnota zhorSovala, v poslednim roce vSak doSlo k podstatnému

zlepSeni.

3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele patii k nejuzivangjSim a nejoblibengjSim metodam finanéni

analyzy.

3.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA)

Tabulka ¢ 25: Rentabilita celkovych vloZzenych aktiv (ROA)

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Hosp. vysledek po zdanéni 16554 12625 24 632 20235 15632
Celkové aktiva 269758 253489 298088| 337478 314411
ROA 6,14% 4,98% 8,26% 6,00% 4,97%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

v,

Rentabilita celkovych aktiv je dulezity ukazatel a metitko vynosnosti celého podniku.

Cim vy33ich hodnot dosahuje, tim je to pro podnik vyhodngjsi. Ukazatel dosahl nejlepsi
hodnoty v roce 2007, kdy 1 K¢ vloZzena do aktiv, prinesla 0,0826 K¢ zisku. Ve
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sledovanych letech se spolec¢nosti daii drzet rentabilitu vZdy minimalné okolo 5%. Roky

2007 a 2008 byly mimoiadné Urodné a spole¢nost to také dokazala nalezité zhodnotit.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tabulka ¢ 26: Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

PoloZka 2005 2006 2007 2008 2009
Hosp. vysledek po zdanéni 16554, 12625 24632 20235 15632
Vlastni kapital 95938, 107317, 130711] 149643 163900
ROE 17,25%| 11,76%| 18,84%| 1352% 9,54%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Rentabilita vlastniho (vloZzeného) kapitdlu udavd vynosnost kapitdlu vloZzeného
vlastniky spole¢nosti. Hodnota ukazatele by méla byt vy3si neZz ukazatel ROA. Podnik
tuto podminku bez problému spliuje. Vyteénych hodnot dosahl ukazatel predevSim
v letech 2005 a 2007. V roce 2009 poklesl na nejniZsi hranici, pod 10%. Je to piedevsim
zpusobeno rastem vlastniho kapitdlu diky neustalé kumulaci hospodéiskych vysledka
minulych let.

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI)

Tabulka ¢ 27: Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI)

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Provoznivysledek hospodareni 23 517 19910, 35210 28917 22565
Celkovy kapitél 269 758| 253489| 298 088| 337478 314411
ROI 8,72% 7,85%| 11,81% 8,57% 7,18%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Timto ukazatelem muazeme hodnotit podnikatelskou ¢innost podniki. Vyjadiuje
ucinnost celkového kapitdlu bez ohledu na jeho strukturu. Spole¢nosti se daii drzet
hodnotu ukazatele na slusné arovni ve vSech sledovanych letech. Ale klesajici ¢isla
rentability vloZeného kapitalu v poslednich dvou letech by méla byt brana jako

varovani.
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Rentabilita trzeb (ROS)

Tabulka ¢ 28: Rentabilita trzeb (ROS)

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Hosp. vysledek po zdanéni 16 554 12625/ 24632 20235 15632
Trzby za prodej zbozi 2 872 5017 5214 5643 4663
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 244 027| 251450 273 229| 308082 291383
ROS 6,70% 4,92% 8,85% 6,45% 5,28%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatelem je pomérovan hospodarsky vysledek a trzby dosazené za urcité obdobi.

v v s

vroce 2006, naopak nejlepsiho vysledku ukazatele dosahla spole¢nost v roce 2007.

Cilem podniku by mélo byt nadale drZet rentabilitu trzeb pies 5%.

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Tabulka ¢ 29: Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
EBIT 22 949 19417, 34309 27966 21554
Dlouhodobé zavazky 11128 21123| 19831 13691| 15063
Rezervy 19 938 7566 0 0 0
Bankovni ivéry dlouhodobé 45 000 0/ 45000 0 0
Vlastni kapital 95938| 107317 130711| 149643| 163900
ROCE 13,34%| 1428%| 17,55%| 17,12%| 12,04%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Rentabilita dlouhodobych zdroja hodnoti vynosy viech investoru (jak zisk pro majitele,

tak Uroky pro vétitele) a dlouhodobé finanéni prostiedky spole¢nosti. Mtizeme sledovat

rast pozitivni rast ukazatele, v roce 2009 v3ak ptiSel pomérné vyrazny propad.

75



Graf ¢. 14: Vyvoj ukazatels rentability ve sledovanych letech
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Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti
3.3.2 Ukazatele aktivity
Obrat celkovych aktiv
Tabulka ¢ 30: Obrat celkovych aktiv
Polozka 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Trzby za prodej zbozi 2872 5017 5214 5643 4663
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 244 027| 251450 273229| 308082 291383
Celkové aktiva 269 758| 253489| 298088 337478 314411
Obrat celkovych aktiv 0,92 1,01 0,93 0,93 0,94

Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Indikuje obrat celkovych aktiv spolec¢nosti v trzbach za dany ¢asovy interval. Vysledky

ukazatele jsou v ptiloZené tabulce a vzhledem k doporu¢ovanym hodnotadm, které jsou

1,6 — 3, ptipadné pti hodnoté mensi neZz 1,5 je doporucovano efektivni sniZeni aktiv,

nevychazi z vySe zminéného pro spole¢nost pozitivni hodnoceni. Ukazatel se ani

v jednom roce nepiiblizil 1,5, takze by bylo vhodné, aby se podnik zamétil na snizeni

objemu celkovych aktiv.
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Doba obratu zasob

Tabulka ¢& 31: Doba obratu zasob

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi 2872 5017 5214 5643 4663
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 244027, 251450 273229 308082 291383
Zasoby 147263| 129818| 160442| 189356/ 166 002
Doba obratu zasob 215 182 207 217 202

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatel udava, kolik dni jsou zasoby vazany v podniku, nez jsou spotiebovany nebo
prodany. Znovin je kapitalové lehkou spole¢nosti a zasoby tvofti vZdy vice nez 50%
celkovych aktiv a vzhledem k oboru podnikani bylo mozné oc¢ekévat vysokou hodnotu
ukazatele.

Doba obratu pohledavek

Tabulka ¢ 32: Doba obratu pohledavek

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi 2872 5017 5214 5643 4663
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 244027, 251450 273229| 308082 291 383
Kratkodobé pohledavky 47945 49404| 51426| 61475/ 57428
Doba obratu pohledavek 70 69 66 71 70

Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Pomoci ukazatele zjistime, za jak dlouhou dobu jsou pramérné splaceny obchodni
pohledavky. BéZzna lhata splatnosti pohledavek z obchodnich vztaha je spole¢nosti
stanovena na 14 az 30 dnd. Pro nadnarodni maloobchodni fetézce a velkoobchody
s celorepublikovou pasobnosti je lhata splatnosti nastavena na 60 az 90 dnu.

Skladba odbératelu je z 50% tvoiena individualinimi zakazniky, 30% prodeja probiha
pres obchodni tetézce a zbytek je dodavan do hoteld a restauraci. Doba obratu
pohledavek spole¢nosti dosahuje i pies vySe zminéna fakta vysokych hodnot
a spole¢nost by se méla v nasledujicich letech pokusit o jeji sniZeni.

Spole¢nosti se dati sniZzovat hodnotu pohledavek po lhuté splatnosti.
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Doba obratu zavazka

Tabulka ¢& 33: Doba obratu zavazkii

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi 2872 5017 5214 5643 4663
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 244027, 251450 273229| 308082 291 383
Kratkodobé zavazky 97408 71104| 100499| 119676 83943
Doba obratu zavazkii 142 100 130 137 102

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatel urcuje, za jak dlouho spole¢nost zaplati nakup zasob. Hodnota ziskana

vypoctem ukazatele dosahuje velmi vysokych hodnot, coz znaci, Ze platebni moralka

spole¢nosti neni prilis dobrd a dodavatelé pomérné dlouho podnik Uveéruji. Ukazatel je

mozné pomerovat s dobou obratu pohledavek, kdy rozdil v letech 2006 a 2009 dosahuje

v v s

3.3.3 Ukazatele likvidity
Penézni likvidita (Cash Ratio)

Tabulka ¢& 34: Penéini likvidita

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Kratkodoby finanéni majetek 2245 3876, 13679 7760 4 433
Kratkodobé bankovni tvéry 0/ 45000 0| 45000 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 4226 48026
Kratkodobé zavazky 97408| 71104| 100499| 119676| 83943
PenézZni likvidita 0,023 0,033 0,136 0,046 0,034

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Tato likvidita vyjadiuje schopnost hradit okamZzit¢ splatné zavazky. Ve vsech

sledovanych letech je hodnota ukazatele niZsi nez doporucend hodnota (0,2), z ¢ehoZ

plyne, Ze spole¢nost neni schopna hradit své okamzité zavazky.
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Pohotova likvidita (Acid Test)

Tabulka ¢& 35: Pohotova likvidita

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
ObézZzna aktiva 197 453] 183098| 225547| 258591| 227 863
Zasoby 147 263] 129818| 160442| 189356, 166 002
Kratkodobé bankovni tvéry 0/ 45000 0| 45000 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 4226| 48026
Kratkodobé zavazky 97408| 71104| 100499| 119676 83943
Pohotova likvidita 052 046 0,65 041 047

Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

V ¢gitateli jsou od ob&znych aktiv odecitany zasoby. Doporuc¢enou hodnotu (1) podnik
opét ani v jednom roce nedosahuje. Spole¢nost disponuje velkym mnoZstvim zasob
a jejich obména je pomalejSi. Pokud by bylo nutné okamzité uhradit kratkodobé
zavazky, spole¢nost by v tom piipadé byla nucena zbavit se ¢asti svych zasob.

BéZna likvidita (Current Ratio)

Tabulka ¢& 36: Bézna likvidita

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
ObéZzna aktiva 197 453| 183098| 225547| 258591| 227 863
Kratkodobé bankovni tvéry 0/ 45000 0| 45000 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 4226 48026
Kratkodobé zavazky 97408| 71104| 100499| 119676| 83943
BéZzna likvidita 2,03 158 224 1,53 1,73

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatel hodnoti, jak obéznd aktiva kryji kratkodobé zavazky a dosahuje

nejpiiznivejSich hodnot pro spolecnost ze vSech trech ukazateli likvidity. Je ale nutné
podotknout, Ze i zde se hodnota ukazatele od doporu¢eného rozmezi vétSinou odchyluje
(2 aZz 2,5). Nejlepsich hodnot bylo dosaZeno v letech 2005 a 2007, v ostatnich letech
doSlo k poklesu. Z ukazatele také plyne, Ze vroce 2009 jedna koruna kratkodobych

zavazka je kryta 1,73 K¢ obéznych aktiv.
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Graf ¢. 15: Ukazatele likvidity
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Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti
3.3.4 Ukazatele zadluzenosti
Celkové zadluZenost
Tabulka ¢ 37: Celkova zadluZenost
PoloZzka 2005 2006 2007 2008 2009

Cizi kapital 173 474 144793| 165330 182593 147031
Celkova aktiva 269 758 253489| 298088 337478, 314411
Celkova zadluzenost 64,31%| 57,12%| 5546%| 54,11%)) 46,76%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyro¢nich zprav spole¢nosti

Celkova zadluzenost vyjadiuje pomér ciziho kapitalu a celkovych aktiv. Z piiloZzené

tabulky muzeme vidét, Ze ve spolec¢nosti v prabéhu sledovanych let Kklesa podil

vyuZzivani ciziho kapitalu a v poslednim roce se dokonce podil sniZzuje pod 50%. Podle

doporuceni pravidla pro vyrovnani rizika by mél podnik vyuzivat financovani priblizné

50 na 50 (cizi a vlastni kapital). Je mozné tici, Ze spole¢nosti se toto doporucéeni daii

dodrzovat.
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Koeficient samofinancovani

Tabulka ¢& 38: Koeficient samofinancovani

PoloZzka 2005 2006 2007 2008 2009
Vlastni kapital 95938| 107317 130711| 149643 163900
Celkova aktiva 269 758| 253489| 298088| 337478 314411
Koeficient samofinancovani 3556%)| 4234%| 4385%| 44,34% 5213%

Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatel indikuje, do jaké miry jsou aktiva financovana vlastnim kapitalem.

S ukazatelem celkové zadluZenosti by mél byt soucet roven jedné. Jak jiz bylo vicekrat

zminéno, podil financovani vlastnim kapitdlem v podniku ve sledovanych letech rostl

v

Finanéni paka

Tabulka ¢ 39: Finanéni paka

PoloZzka 2005 2006 2007 2008 2009
Celkova aktiva 269 758| 253489| 298088| 337 478] 314411
Vlastni kapital 95938| 107317, 130711 149643] 163900
Finanéni paka 2,81 2,36 2,28 2,26 1,92

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Vv s

Klesajici hodnota finanéni paky znaci vyssi vyuzivani vlastniho kapitalu a klesajici miru

zadluZeni spole¢nosti, cozZ jiz bylo potvrzeno nékolika piedchozimi ukazateli.

Urokové kryti

Tabulka & 40: Urokové kryti

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
EBIT 22949 19417 34309 27966, 21554
Nakladoveé uroky 2245 2120 2402 2453 2283
Urokové kryti 10,22 9,16 14,28 11,40 9,44

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti
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Jeho pomoci zjistime, jak je spole¢nost schopna vydélat na vypujceny kapitél. Pokud by
byla hodnota ukazatele rovna 1, znamenalo by to, Ze k zaplaceni nakladovych uroka je
tieba celého zisku. Spole¢nost vSak evidentné takového problémy feSit nemusi. Tento
ukazatel se pro ni vyviji velmi pozitivné. Minimalni doporucovanou hodnotu 3

a optimum 6 — 8 v kazdém roce bez problému prevysuje.

3.3.5 Ukazatele Cash Flow

Ukazatele bylo moZné zpracovat pouze pro roky 2008 a 2009. Do té doby spole¢nost
nesestavovala piehled o penéZnich tocich.

Rentabilita trzeb

Tabulka ¢. 41: Rentabilita trzeb podle Cash Flow

Polozka 2008 2009
CF z provozni ¢innosti 11299] 12281
Trzby za prodej zbozi 5643 4663
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a 308 082| 291 383
Rentabilita trzeb 3,60%| 4,15%

Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatel je pouzivan pro méieni finanéni vykonnosti. Ukazatel dosahuje niZSich

hodnot, neZ ziskové rentability.

Rentabilita celkového kapitalu

Tabulka ¢ 42: Rentabilita celkového kapitalu podle Cash Flow

PoloZzka 2008 2009
CF z provozni ¢innosti 11299 12281
Celkovy kapital 337478| 314411
Rentabilita celkového kapitalu 3,35%| 3,91%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatel nedosahuje prili§ pozitivnich hodnot. Je mozné zné&j odvodit, Ze pro

spole¢nost by nebylo v soucasné dobé vhodné ziskavat nové bankovni Uvéry.
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Stupen oddluZeni

Tabulka ¢ 43: Stuperi oddluzeni podle Cash Flow

PoloZzka 2008 2009
CF z provozni ¢innosti 11299 12281
Cizi kapital 182593| 147031
Stupen oddluzeni 6,19%| 8,35%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Ukazatel hodnoti schopnost spole¢nosti vyrovnavat zdvazky z vnittniho finanéniho
potencidlu. Je mozné z néj také interpretovat dobu splatnosti Gvéru, coZz by napiiklad

v roce 2009 ginilo témer 12 let.

Likvidita z CF

Tabulka ¢& 44: Likvidita z Cash Flow

Polozka 2008 2009
CF z provozni ¢innosti 11299] 12281
Kratkodobé bankovni avéry 45000 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 4226, 48026
Kratkodobé zavazky 119676, 83943
Likviditaz CF 6,69%| 9,31%

Zdroj: Préce autora s vyuZzitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Misto penéZnich prostiedku razné Sife z aktiv podniku je pouZita hodnota penézniho
toku z provozni ¢innosti. V roce 2009 hodnota ukazatele stoupla predevsim diky
poklesu kratkodobych zavazkt z obchodnich vztahi.

3.4 Analyza soustav ukazateli

Ke zjisteni finanéniho zdravi podniku maZzeme pouZit nejen mnoZstvi ukazateli, které
byly vyuZity v piedchozim textu, ale také jediny ukazatel, pomoci kterého by bylo
mozné vyhodnotit komplexné charakteristiku finan¢niho zdravi spole¢nosti. Existuji

i modely s vétsim poctem ukazatel.
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3.4.1 Pyramidovy rozklad Du Pont

Pomoci pyramidovych soustav miZzeme jasné sledovat vazby mezi ukazateli. V zékladni

podob¢ rozklada rentabilitu vlastniho kapitalu a vymezuje dalSi jednotlive polozky,

které se na ukazateli podili.

Tabulka ¢& 45: Rozklad Du Pont

Stupen I. 2005 2006 2007 2008 2009
ROE 17,25%| 11,76%  1884% 1352%| 9,54%
ROA 6,14%| 4,98% 826%| 6,00%| 4,97%
Finanéni paka 2,81 2,36 2,28 2,26 192

Stupen II. X
ROE 17,25%| 11,76%| 18,84%  1352%| 9,54%
ROS 6,70%| 5,02%, 885%| 6,45%| 5,28%
Obrat celkovych aktiv 0,92 1,01 0,93 0,93 0,94

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

Prvni stupen rozkladu dokazuje, Ze na rentabilitu vlastniho kapitalu ma finan¢ni paka

vetsi vliv, nez rentabilita celkovych vloZenych aktiv. Z druhého stupné rozkladu je

patrné, Ze rentabilita vlastniho kapitalu je vice urc¢ovana vyvojem obratu celkovych

aktiv a ztéchto davodi by meéla spolec¢nost vénovat témto ukazatelim zvySenou

pozornost.

3.4.2 Kralickiiv Quicktest

nebyl k dispozici vykaz penéznich toka.
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Tabulka ¢. 46: Kralickiv Quicktest 2008

2008 Hodnota a hodnoceni ukazatele
, .| velmi i e , ohrozen

Ukazatel vyborny dobry dobry | Spatny insolvenci

Hodnota 1 2 3 4 5
Koeflc'lent o 44.34%
samofinancovani
Splaceni dluhu 1547
Cash Flow v

- 0,

procentech trzeb 1.89%
ROA s uroky 6,57%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

V roce 2008 podnik dosahl celkového hodnoceni 3,5, coZ neni ptilis pozitivni. Vyborng
si vedl v koeficientu samofinancovani. Ukazatel splaceni dluhu indikuje, za jak dlouhou
dobu by spole¢nost byla schopna uhradit své zavazky. Vysledna hodnota téméi 15,5
roku je Spatna. Stejn¢ Spatny vysledek vySel v ukazateli ROA s Uroky, ktery analyzuje
vynosovou situaci (podobné jako Cash Flow v procentech trzeb). Nejhorsi situace pak
nastava v ukazateli Cash Flow v procentech trzeb. Zaporné hodnoty odsoudily podnik
do kategorie ohroZenych insolvenci.
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Tabulka ¢. 47: Kralickizv Quicktest 2009

2009

Hodnota a hodnoceni ukazatele

Ukazatel

vyborny

velmi
dobry

dobry

Spatny

ohrozen
insolvenci

Hodnota

1

2

3

4

5

Koeficient
samofinancovani

52,13%

Splaceni dluhu

1161

Cash Flow v
procentech trzeb

-1,12%

ROA s uroky

5,55%

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

V roce 2009 podnik dosahl celkového hodnoceni 3,25, coz oproti predchozimu roku
znaéni mirné zlepSeni. Opét vyborné dopadl ukazatel koeficient samofinancovani. Jeho
hodnota se piehoupla pies 50%. Ukazatel splaceni dluhu zaznamenal zlep3eni o necelé
4 roky a z kategorie Spatny se piesunul do kategorie dobry. Ukazatel ROA s Groky se
naopak mirn¢ zhorsil, ale stale zustal v kategorii Spatny. Cash Flow v procentech trzeb
opét doséhl zdporné hodnoty a kategorie ohroZen insolvenci.

3.4.3 Altmaniv model

Tabulka ¢& 48: Altmansiv model

Polozka| 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 Vaha
koeficientu

x1 0266 | 0189 | 0301 | 0191 | 0,219 0717
X2 0157 | 0205 | 0241 | 0260 | 0,318 0847
X3 0264 | 0238 | 0358 | 0257 | 0213 3107
x4 0232 | 0311 | 0332 | 0344 | 0,468 0,420
X5 0913 | 1,010 | 0932 | 0928 | 0,940 0,998
a 1833 | 1954 | 2163 | 1,980 | 2,157 X

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti
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Spole¢nost ve vsech sledovanych letech spadd do tzv. Sedé zony, coZ znamena
neprikazny vysledek. V ptipadé Z-skore se toto stalo vétSing ceskych podniki. Nékteri
autoti pasaz Sede zony, ktera nedava spolehlivé vysledky, také oznacuji za problém této
metody. Nicmené pozitivnim zjisténim je, Ze hodnota Altmanova modelu v prabéhu
sledovanych let az na vyjimku roku 2008 roste. V letech 2007 a 2009 se hodnota dostala
do horni poloviny Sedé zony.

Graf ¢. 16: Vyvoj Altmanova modelu
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2,000 ‘//\/

= Piimikandidati

1,500 bankrotu
[ & & & il g
1,000 === Uspokojivasituace
podniku
0,500
0,000

2005 2006 2007 2008 2009

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti

3.4.4 Index INO5

Tabulka ¢& 49: Index INO5

Polozka 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 Vaha
koeficientu

A/CZ 0202 | 0228 | 0234 | 0240 | 0,278 0,13

EBIT/U 0409 | 0366 | 0571 | 0456 | 0,378 0,04

EBIT/A 0338 | 0304 | 0457 | 0329 | 0272 3,97

VYN/A 0204 | 0191 | 0203 | 0220 | 0,186 0,21

OA/KZ+KBU | 0,182 | 0142 | 0202 | 0138 | 0155 0,09
INO5 1335 | 1231 | 1668 | 1,383 | 1,269 X

Zdroj: Préce autora s vyuZitim vyroc¢nich zprav spole¢nosti
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Podnik opét spadd kromé roku 2007 do tzv. Sedé zény, kde je vysledek indexu
neprikazny. Tento model vznikl v ¢eskych podminkéach, tim padem je mozné jej
povazovat za vhodn¢jSi néstroj hodnoceni, neZ naptiklad Altmanav model. V roce 2007

index dosahl vrcholu a tehdy se spole¢nost vesSla do nejvyssi kategorie, kde je situace
podniku uspokojiva. V dalSich letech ovsem hodnota indexu zacala klesat.

Graf ¢. 17: Vyvoj Indexu INO5
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Zdroj: Prace autora s vyuZzitim vyroénich zprav spole¢nosti
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4 Whodnoceni vysledka finanéni analyzy a vlastni navrhy
reseni

Znovin Znojmo obstal v provedené finan¢ni analyze velmi slusné. JiZz z charakteristiky
spole¢nosti, PEST a SWOT analyz a Porterova modelu Ize vygist, Ze disponuje velmi
pevnym postavenim na trhu a pracuje s jasnym cilem budovat zakaznicky orientovany

podnik, coz je krom¢ kvalitniho produktu podporovano velkym mnoZstvim zajimavych

sluzeb v jedine¢nych znojemskych ptirodnich a kulturnich lokalitach.

4.1 Celkové zhodnoceni finanéni situace podniku

Pro lepsi piehlednost bude provedeno celkové shrnuti vSech dalezitych faktt ziskanych
z dat G¢etnich zavérek let 2005 az 20009.

4.1.1 Horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy

V celkovych aktivech prevaZzoval rust, z ¢ehoZ plyne, Ze se podnik stale rozviji a roste.
Ve sloZeni aktiv nedoSlo béhem sledovanych let v podstat¢ k Zadnym zménam.
Spole¢nost nevlastni Zadny dlouhodoby finan¢ni majetek a pro svou ¢innost vyuziva
pouze dlouhodoby hmotny majetek (&tvrtina celkovych aktiv), jehoZ hlavni sloZkou jsou
stavby. ObéZnd aktiva (vzdy pies 70% celkovych aktiv) jsou tvoiena piedevsim
zasobami, kratkodobymi pohledavkami a kratkodobym finanénim majetkem. ProtoZe se
Znovin zabyva vyrobou a prodejem vina, proto co se tyka zasob, dominantni roli hraji
nedokonéend vyroba a polotovary. Ty prodélaly velky rast ve dvou mimoiadné
urodnych letech 2007 a 2008. VVzhledem k velkému podilu z&sob na celkovych aktivech
by hospodarné nakladani s nimi mélo byt klicovym faktorem pro celou organizaci.
Kratkodobé pohledavky (pravidelné okolo 18% celkovych aktiv) z obchodnich vztahi
v kazdém sledovaném roce rostly, az v roce 2009 priSel jejich pokles. Spole¢nost v roce
2009 hospodarila s majetkem v hodnoté 314 411 000 K.

Vyvoj pasiv spolecnosti ovladl trend rastu vlastniho kapitalu. V roce 2009 dokonce
prerostl cizi zdroje. Je to zpuasobeno kumulaci vysledka hospodareni minulych let
v nerozdéleném zisku. Cizi zdroje spole¢nosti tvoii z velké casti kratkodobé zévazky

z obchodnich vztahti a také bankovni Gvéry a vypomoci. Spole¢nost piestala v roce
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2009 vyuZivat revolvingového Gvéru a doSlo k jeho nahrazeni pujékou od dvou

fyzickych osob.

4.1.2 Horizontalni a vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty

Nejpodstatnéjsi poloZkou vynosu jsou trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb (pies
95%) a udrZuji si rostouci tendenci, poklesly ve srovnani s predchozim rokem pouze
v roce 2009. Prodej zboZi je pouze dopliikovou ¢asti sortimentu a trzby za prodej zboZzi
dosahuji zanedbatelné Grovné 1 az 2% vynosu. Z téchto ¢isel je jasné ziejmé, Ze je

Znovin vyrobnim podnikem.

Hlavni sloZkou nékladt jsou Uty spotieba materidlu a energie, sluzby a mzdové
naklady. Spotieba materialu a energie kopiruje svym kolisavym trendem vyvoj vykond.
Z celkového hlediska vykonova spotieba ¢ini vzdy témer 80% nékladt, mzdove

naklady 8% a dan z ptijmut za béZnou ¢innost od 1,5% do 2,5% celkovych nékladi.

Vv,

Spole¢nost je pravidelné ziskova. Nejvyssi hodnoty doséhl hospodéaisky vysledek v roce
2007 a 2008. Podili se na ném nejvétsi mérou provozni vysledek hospodareni, ktery
vyletél na nejvyssi hodnoty ve dvou vySe zminovanych letech 2007 a 2008. Finanéni
vysledek hospodareni se vzdy pohyboval v zapornych hodnotach a to zasluhou

nakladovych droka a ostatnich finanénich nékladi.

4.1.3 Horizontalni analyza prehledu o penéZnich tocich

Piehled o penéZnich tocich je spole¢nosti sestavovan teprve od roku 2008, nelze tedy

Vv s

z dostupnych zdrojt vyvozovat n¢jaké dlouhodobgjsi trendy.

Cisty pen&zni tok z provozni &innosti byl vobou sledovanych letech kladny, gisty
penézni tok zinvesti¢ni ¢innosti naopak zaporny. Ztoho je patrné, Ze spole¢nost
investuje do dlouhodobych aktiv. Cisty pendzni tok z finanéni ¢innosti se v roce 2009
priblizil kladnym hodnotam diky rastu dlouhodobych zdvazka a bankovnich Uvéra.

v~ 7

Celkove penézni toky byly v obou letech zaporné.
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4.1.4 Rozdilové ukazatele

Podle ukazatele ¢istého pracovniho kapitdlu spole¢nost tvoii dostatek prostiedkt na
Uhradu svych zdvazkt. Podnik financuje dlouhodobymi zdroji i kratkodoby majetek.
Tato strategie je méng riskantni aviak finanén& narocngjsi. Cisté pohotové prostiedky
vroce 2006 a 2009 dosahly zapornych hodnot, stejné tak ukazatel ¢istych penézné
pohledavkovych fondt. Ten byl zaporny v kazdém roce, kdy byla dostupna data pro
vypocet.

4.1.5 Pomérové ukazatele

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability dosahuji ve sledovanych letech pfiznivych hodnot. Celkové viak
Ize na v3ech ukazatelich vypozorovat, a dokazuje to i ptiloZzeny souhrnny graf rentabilit,
Ze od pro spole¢nost mimoradne Uspésného roku 2007 dochazi k pravidelnému poklesu
vSech ukazateli. Ty se stale drzi na dobrych hodnotach, ale tento pokles by mél byt pro

spole¢nost varovanim.
Ukazatele aktivity

Na zékladé vysledki obratu celkovych aktiv by spole¢nost mohla prikrocit k jejich
snizeni, protoZe ukazatele nedosahly doporuc¢enych hodnot. Ukazatel doby obratu zasob
nabyva velmi vysokych hodnot, ale vzhledem k povaze ¢innosti spole¢nosti to neni nic
prekvapivého. Doba obratu pohledavek je i pies skladbu zakaznikt vysoka a spole¢nost
by se méla zaméfit na jeji snizeni. Je viak pravdou, Ze ukazatel doby obratu zavazki
dosahuje jesté¢ vysSich hodnot a nesvéd¢i o dobré platebni morélce spolec¢nosti.
Jednoduché pravidlo — co dluzi moji obchodni partneti me, to dluzim i ja jim — by

nemohlo byt aplikovano.
Ukazatele likvidity

Vyvoj penézni likvidity se nepftibliZil doporu¢ovane hodnoté 0,2 a podle ukazatele
spole¢nost neni schopna hradit okamzité splatné zavazky. Ukazatel pohotove likvidity
také nedosahuje na doporuc¢ovanou hodnotu 1. Z toho plyne, Ze pokud by spole¢nost

chtéla uhradit kratkodobé zavazky, musela by prodat ¢ast svych zasob. Bézna likvidita
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dopadla nejlépe. Spole¢nost v letech 2005 a 2007 dosahla na doporuc¢ované hodnoty.
Ukazatele likvidity neptinesly spole¢nosti p#ilis pozitivni hodnoceni.

Ukazatele zadluzenosti

Z ukazatela zadluZenosti je mozné vycist jiz zminovany trend, kdy ve financovani
majetku spole¢nosti zac¢al dominovat vlastni kapitl. VyuZivani ciziho kapitalu bylo na
nejvyssi hodnoté v roce 2005 a pravidelné klesalo aZz pod 50% v roce 2009. Ukazatel
urokové kryti dokézal, Ze podnik dokaze bez probléma vydélat na zaplaceni
vyputjéeného kapitalu.

Ukazatele Cash Flow

Ukazatele bylo mozZné sestavit pouze pro roky 2008 a 2009. Rentabilita trzeb podle
Cash Flow vykéazala niZ8i hodnoty, neZ ziskova rentabilita. Rentabilita celkového
kapitalu podle Cash Flow nedoporucuje spole¢nosti ziskavani dalSich bankovnich
uvéru. Podle ukazatele stupeii oddluzeni by podnik z vnitiniho finan¢niho potencialu
splacel Uvéry v roce 2009 po dobu témér 12 let. Likvidita z Cash Flow vzrostla v roce

2009 diky velkému poklesu kratkodobych zavazki z obchodnich vztahii.

Pozitivnim trendem je rast vSech ukazatelt ve srovnani obou dostupnych let.

4.1.6 Soustavy ukazateli

Pyramidovy rozklad Du Pont dokazuje, Ze rentabilita vlastniho kapitélu je

ovliviiovana hlavné finanéni pakou a obratem celkovych aktiv.

Kralickiv Quicktest bylo moZné sestavit pouze pro roky 2008 a 2009. Vysledek
nedopadl pro spole¢nost piili§ lichotivé. Hlavné ukazatel Cash Flow v procentech trZzeb
spadl v obou letech do kategorie ohroZen insolvenci a to by nemélo byt brano na lehkou

vahu.

Altmaniav model zaradil spole¢nost do tzv. Sedé zony s neprikaznym vysledkem.
Podnik se v8ak pohybuje spiSe v horni ¢asti zony a index ve sledovanych letech rostl,

COZ je pozitivni tendence.
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Index INO5 opét radi podnik do Sedé zony, pouze v roce 2007 se dostal do zony, kde je
situace uspokojiva. Krivka vyvoje indexu piipomind trend vyvoje rentabilit, protoZe od
uspésného roku 2007 index klesal.

4.2 Vlastni navrhy ieSeni

Podle vysledkt provedené finanéni analyzy je nyni mozné vybrat oblasti, kde podnik
nedosahuje kvalitnich vysledki a kde je prostor pro zlepSeni. Je nutné podotknout, Ze
Znovin je spolec¢nosti tizenou kvalitné a korektng, pusobi finanéné naprosto
duvéryhodné a provedena financni analyza neodhalila Zadné zé&sadni nedostatky, ¢i
problémy. Oblasti, kde podnik nedosahoval doporuc¢enych hodnot, byly ukazatele
likvidity.

4.2.1 Zlep3Seni ukazatela likvidity

Z hodnot ziskanych provedenou finan¢ni analyzou vyplyva, Ze podnik vyznava spise
agresivni pristup k likvidite, ktery je levnéjsi, avsak riskantn¢jsi, protoZze muZe nastat
nedostatek pohotovych penéznich prostiedki. Rizeni likvidity a jeji planovani je pIng
v odpovédnosti ekonomického ndmeéstka. Ten pravidelné sestavuje mési¢ni rozbor a na
jeho zékladé teSi pripadné problémy s nedostatkem finan¢nich prostiedkn. V ptipadé
potieby probihaji schtizky s generalnim fteditelem, kde dochazi k feSeni konkrétni
situace v oblasti pohledavek spole¢nosti. Pii potiebé plateb také dochazi ke konzultaci

s obchodnimi z&stupci.

S likviditou je potiebné pracovat tak, aby spole¢nost mohla dostat svym zavazkam. Je
treba mit dostatek financnich prostredka v potiebném case a pii minimalnich nakladech.
Vzhledem k tomu, Ze i ve Znoviné se objevuji urcité viny, kdy je prostiedku dostatek
a naopak, kdy je potieba hledat kazdou korunu, bylo by na zaklad¢ zjisténého stavu
vhodné sestavovat plany disponibilnich prostiedka v budoucnosti. Hlavni plan by bylo
moZné stanovit na 6 mesica s ohledem na strategii a pravidelné ho mési¢né upresiovat
podle planu vyroby a uzavienych smluv a nasledné kazdy tyden dopliovat vystavené

a prijaté faktury.

Oblasti likvidity se také dotyka tizeni pohledavek a zavazku podniku. Spole¢nosti se

datilo v predchozich letech sniZzovat pocet pohledavek po Ihuté splatnosti. V kazdém
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analyzovaném roce jejich objem klesal, coZ je dobra zprava. Pozitivni také je, Ze jejich
drtiva vétSina byla vzdy v intervalu 0 — 90 dni, kde je pravdépodobnost jejich splaceni
vysoka.

Lhuty splatnosti jsou pro pohleddvky z obchodnich vztahia mezi 14 — 30 dny. V piipadé
maloobchodnich a velkoobchodnich fetézca je Ihita 60 — 90 dnu.

Pohledavky jsou pro podnik dulezité, pomahaji pii zvySovani prodeju, ziskavani, ¢i
udrZzeni zékaznikt, ale také maji Spatny vliv na likviditu, mohou diky nim narst
financni naklady a nékteré pohledavky se také stavaji nedobytnymi. NejlepSim
pristupem k pohleddvkam je jejich prevence. K tomu je tteba piedem stanovit postup,
jak jsou uzavirany obchodni kontrakty.

Je potteba pouZit tyto nastroje:

e zhodnotit, jaké mame zkuSenosti se zdkaznikem, provéiit nového zédkaznika
a stanovit ptipadné avéroveé limity,

e je mozné pohledavky zajistit (sménka, akreditiv, ruceni, pojisténi, zastavni
pravo, bankovni zaruka),

e U jiZz vzniklych pohledavek, které se nedati inkasovat, je mozné vyuzit nastroja

faktoringu, ptipadné forfaitingu.

Kdyz se nedati ani patti¢nou prevenci predejit vzniku neuhrazené pohledavky, je mozné

vyuZit nastroja vymahani pohledavek.

Pomoci zavazka z obchodnich vztahti spole¢nost ziskdvd dvéry od svého okoli.
Zévazky z obchodnich vztaht se spolec¢nosti daii dobie fidit diky dobrym vztahim se
svymi dodavateli. Lhaty splatnosti se pohybuji mezi 14 — 60 dny. Podnik si dokazal
vybudovat dobré vztahy naptiklad s dodavateli hrozni a na zékladé¢ dlouhodobych

korektnich vztahti s nimi vyjednal pro podnik vyhodné platebni lhtty.

4.2.2 Hodnoceni spoleénosti pomoci strategické analyzy

Pro potireby strategické analyzy byly v praci vyuzity Pest analyza, SWOT analyza
a Porteruv pétifaktorovy model. Jejich vysledky a hodnoceni opét vyznély pro

spolec¢nost velmi pozitivng.
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Pest analyza

Nejvetsim kladem, ktery vyplynul z analyzy, je rostouci zjem o kvalitni vino. Modnost
a rostouci spotieba vina jsou velkou prileZitosti. Da se fici, Ze spole¢nosti se toho dafi
vyuZivat. Je totiz jednim z vedoucich podnika ve svém oboru v piipravé akci, které

zajem zakaznika o vino jesté zndsobuji.

Byla zjisténa i urgita rizika, ale ta se vyskytla napiiklad na poli politickém (CR, EU), ¢i

ekonomickém (krize), které spole¢nost ovlivni jen stézi.
SWOT analyza

SWOT analyza poskytla pohled na fungovani firmy. Nemé& smysl zabyvat se silnymi
strdnkami spolec¢nosti, kterych si je vedeni velmi dobie védomo a peclivé je rozviji.
Zajimavymi prilezitostmi, ale zaroven takeé slabymi strdnkami spole¢nosti jsou

predevdim maly export a moZnosti rozSiteni distribuce pomoci prodejen v dalSich

meéstech republiky.

Z hrozeb uvedenych pro podnik povaZuje autor jako nejvétSi nejistotu pusobeni
v Louckém KklaStere. Za roky zdejSiho pasobeni se Louka stala viceméné centrem
spole¢nosti ve Znojme, bez kterého si jiz jeji fungovani takika nelze predstavit. Véci se
viak vyvijeji pomérné pozitivné. Budova piesla v roce 2010 do majetku mésta Znojma
a to se zacalo zabyvat dalSim vyuZitim objektu. | kdyZ spole¢nost disponuje smlouvou
0 prondjmu prostor na dalSich vice nez 10 let, povaZzuje autor za velmi duleZité vést
s vedenim mésta dialog a zajistit co nejdiive alespon podepsani smlouvy o smlouvé

budouci, at’ uZ o odkoupeni prostor, ptipadné o dlouhodobém prongjmu.
Porteriav pétifaktorovy model

Porterav model trZznich sil analyzuje trzni tlaky a rivalitu daného trhu. Nejvétsi moznost
vstupu konkurentt je bezpochyby ze zahrani¢i. Na trhu se také objevuji nové domaci,

spiSe malé spolec¢nosti, které jsou nékolika odradami schopny solidné konkurovat.

Spole¢nost s dodavateli spolupracuje dlouhodobé. Tito dodavatelé hraji dulezitou roli,
proto spole¢nost velmi dbd na dobré dodavatelsko-odbératelské vztahy. Na pirelomu

rokt 2010 a 2011 navic spole¢nost pristoupila k vyznamné akvizici, ndkupu vinohradu
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na Hustopec¢sku o rozloze 256 ha. Znovin si tak zajistil surovinovou jistotu, protozZe
urody let 2009 a 2010 mely klesajici tendenci.

Hlavni skupinou zékazniki spole¢nosti jsou individualni zdkaznici a to zejména ti, kteti
jsou zaméteni na oblast kvalitnich vin. Velké procento téchto zakazniki je spole¢nosti
vérnych a velmi si ceni vySe zminiovanych podpirnych marketingovych akci, které jsou

pro n¢ pripravovany.

Substituty jsou jasné dané — pivo, aperitivy, tvrdy a dalSi druhy alkoholu. Tyto produkty

v3ak v poslednich letech prochézeji urcitou krizi, kdeZto vino je pravidelné na vzestupu.

Konkurence v oboru je velmi vysoka, jak ze strany ceskych spole¢nosti, tak od

zahrani¢nich producentt.

4.2.3 Navrhy na zlepSeni

Pro nastinéni piedstavy o strategii, kterou spole¢nost vyznava pti akcich chystanych pro
zakazniky, povaZuje autor za nutné uveést alespon jejich zakladni vycet a stru¢ny popis.

V dalSim textu pak budou popséany vlastni ndvrhy autora.

Spole¢nost byla vzdy proinovativné zaloZena, zavedla jako prvni v Ceské republice
zasilkovou a rozvdZzkovou sluzbu. Na tuto vymoZenost navazal Znovinsky vinaisky

turisticky program, jehoZ piliti jsou:
e Loucky klaster ve Znojmg,
e Moravsky sklipek v Satové s privatnimi boxy,

e vinice Sobes v NP Podyji,

e ochutnavkove stanky v letni sezoné apod.

Soucaésti Vinaiského turistického programu je také velmi povedena sada znovinskych
propagacnich materidla, které patii k nejlep§im svého druhu na celém Znojemsku.
Nejsou urc¢ena jen vinu, ale také pomahaji rozvoji turistického ruchu znojemského
regionu jako celku. Do vySe zminiovaného programu patii také velmi popularni Jarni
putovani po vinicich Znojemska a Podzimni putovani po sklepich Znojemska, ktera jsou
uréena odbératelim s utratou 3 000 K¢ v ro¢nim intervalu. Ob¢ tyto akce piitahnou do

Znojma po dobu svého trvani velky pocet navstévnika a z toho samoziejmé profituje
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i samotné mésto a jeho obc¢ané. Vycet dalSich zajimavych akci podniku je zminén

v charakteristice spolec¢nosti v ivodu prace.

PiileZitosti pro spole¢nost by mohly byt dalsi ochutndvkové akce nejen ve Znojemském
regionu. Napiiklad zajem o putovani je kazdym rokem enormni. Spole¢nost proto
pripravila pro zjemce jakési ozvény putovani v Plzni, kde bude mozné formou
ochutndvek degustovat vina nabizend pii putovani. Obdobna akce je planovana
i v Praze, kde také probihaji marketingové a ochutnavkové akce v restauraci ,,Vikarka“.
Jisté¢ by stalo za zvazeni a analyzu, zdali by nebylo vhodné piipravit podobné akce
i vdalSich méstech republiky. Nemuselo by jit nutné pouze o vina nabizend pfi
putovéni, ale fandové dobrého vina by jisté dokézali ocenit pfipravené ochutndvky
Vv reprezentativnich prostorach. Ve Znojmé jich probihd velké mnoZstvi a jsou hojné
navstévované. Podnik pro né vyuZiva prostor v Louckém klastefe. Pti vytipovani
vhodnych prostor a dostate¢né propagaci by toto mohla byt vhodna cesta, jak vejit do
podvédomi dalSich zékaznika a piildkat je k pravidelnym nakupum a také cestdm na

Znojemsko.

Spole¢nost by se také mohla pokusit propojit vino a v posledni dobé velmi popularni
geocaching. Podle nazoru autora by toto spojeni velmi dobie zapadlo do strategie
spole¢nosti. Soufadnice uschovanych schranek by naptiklad mohly byt uvedeny na
etiketach vin, které by vychazely v pravidelnych v limitovanych edicich. Samotné
schranky by bylo mozné umistit blizko vinic nebo ochutnavkovych stankt Znovinu
i blizko kulturnich pamétek a dalSich zajimavosti. Geocacher by pak musel obejit urcity
pocet bodu, shromazdoval by tzv. geocoiny a po zisk&ni jejich urcitého poctu
a kompletaci s unikatnimi ¢isly z etiket by se mohl v distribu¢nim misté potésit
z lahodného darku v podobé znovinského vina, piipadné volného poukazu k vybéru

zboZi v urgité hodnotg.

Produktové portfolio Znovinu je velmi Siroké. Je mozné v ném nalézt pestrou paletu vin
odrudovych, ptes piivlastkova vina aZz po sekty. Stavajici systém pohledu na kvalitu déli
vina podle cukernatosti, je to tzv. germansky piistup. Podnik se v8ak pustil spole¢né
s dalsimi znojemskymi vinati do v Ceské republice zatim ojedinélého projektu VOC
Znojmo. Tento tzv. roméansky pohled, pouzivany ve Francii, Italii nebo Spanglsku,

klade krom¢ cukernatosti duraz i na misto ptivodu. VOC - vina originalni certifikace,
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toto oznaceni je mozné pouZit jen pro vybrana vina ze znojemské podoblasti a to
z odrad Sauvignon, Ryzlink rynsky a Veltlinské zelené. Bylo by vhodné zamétit se také
na v posledni dob& velmi popularni ekologicky pristup. Eko potraviny jsou
v soucasnosti velmi IN. Podnik ptipravil fadu vin Lacerta viridis, pochézejici pouze
z ekologicky ¢istych vinic. Nebylo by vSak od véci pokusit se pripravit dalsi tzv. eko
vina. Rust zaznamendvaji takeé vina riZova a je nutné, aby Znovin tento trend zachytil
a rozsitil svou nabidku v této ¢asti produkce. Spole¢nost také produkuje vina raritnich
a netradi¢nich odrad, pfipadné zajimava znamkova vina. V sortimentu je mozné nalézt
i zahrani¢ni vina. Tato produktova diverzifikace je pro zdkaznika jisté zajimava a je
zpusobem, jak oslovit soucasné nove, tak i stivajici zakazniky, kteti si nesmirné ceni
dalSich mozZnosti, jak ziskavat stale nové proZitky z tak tradi¢niho produktu, kterym
pravé vino jisté je. Nezbyva proto, nez stale hledat inspirace a prichazet na trh s né¢im

novym, pro zakaznika zajimavym.

DalSim doporucenim je zlep3eni propagace spolecnosti v médiich typickych pro
soucasnou dobu — socidlnich sitich. Spole¢nost napiiklad figuruje na Facebooku, jenZe
jeji prezentace zde dost pokulhdva. Byla by velkd Skoda této mozZnosti propagace
nevyuzit. Aktivita spole¢nosti je velmi mala, informace a udalosti Zadné, fotografii
pomalu. Autor doporucuje podniku na této prezentaci zapracovat. Vkladat pravidelné
ptispévky na zed’ a komunikovat jejich pomoci se zakazniky, reagovat na jejich
podnéty, vytvéiet akce, na které miZe zvat své priznivce. Z konanych akci je mozné zde
pohodiné zverejnovat fotografie. VSe vySe zminéné by pomohlo budovat pratelsky
vztah zékaznika ke spole¢nosti. DalSi mozZnosti je také zaloZit blog, lidé totiz neveéri
reklame, ale zndmym, kamarddtm, ptipadn¢ blogerim. V blogu by bylo moZné
zveiejnovat udalosti, které se déji ve spole¢nosti. Napiiklad jak probiha vinobrani, zrani
vina, jaky se da& ocekavat roc¢nik. Popisovat lidem piijemnym jazykem ptipravovana
vylepSeni nebo zazitky z piechutndvani vin. Vedeni spole¢nosti absolvovalo v posledni
dob¢ také zajimavé cesty za zisk&dnim dalSich poznatkd o viné — na Novy Zéland apod.
Bylo by pro z&kaznika velmi zajimavé, pod¢lit se o dojmy z téchto cest. Znovin také
propaguje pusobeni vina na zdravi lidi a spolupracuje vtomto oboru s piednimi
kapacitami Ceské republiky. Povidani s témito osobnostmi a dal$imi zajimavymi lidmi

by se v tomto blogu, ktery by bylo mozné vést i neformalni podobou, jisté vyjimalo.
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Podnik se také snazi kombinovat vino s kvalitnimi pokrmy a delikatesami. Jisté by bylo
zajimave pripravit tématické ochutnavky, kde by dochazelo ke skloubeni ur¢itych odrad
vina s vhodnymi jidly. Tyto akce by jisté Slo dobie zorganizovat v restauracich, kde je
k dostani znovinské vino. Spoluprace s restauracemi ¢i hotely nebo s $éfkuchati by
mohla dojit az do takové podoby, Ze kromé zminénych ochutnavkovych akci spojenych
s gurmanskym proZitkem, by mohla vzniknout naptiklad znovinskd kuchaika. Pro
bliZici se 1éto by bylo moZné ptipravit grilovaci kuchaiku. VSechny tyto materialy by
obsahovaly konkrétni recepty a navody, které vino se hodi ke konkrétnimu pokrmu.
Zakaznici by to jisté dokazali nalezité ocenit.

Mezi prileZitosti zjisténé na zdkladé SWOT analyzy patii moZnost zavedeni dalSich
prodejen &i distribu¢nich mist v Ceské republice. Znovin disponuje pouze tiemi
vlastnimi prodejnami, které se nachazeji ve Znojmé — na ulici Horni Ceské a v arealu
Louckého klastera je mozné nakupit klasicky sortiment lahvovych vin a doplikt k nim.,
V Louce je také prodejna sudovych vin, kozich syri a sazenic révy vinné. Tato vina
uréend ke konzumaci v horizontu 14 dni nabiraji posledni dobou na popularité. MaZe za
to kvalita za rozumnou cenu. Dalsi distribu¢ni centra jsou v Praze (4), ve trech z nich uz
je dostupné i sudové vino, v Brng, Ostravé, Beroung, Ceskych Budgjovicich (i sudové),
Zling, Jarometicich nad Rokytnou (sudoveé) a v Prostéjove. Doporuceni spociva v tom,
pokusit se v jiz fungujicich distribu¢nich centrech zfidit také moznost prodeje sudovych
vin. Bylo by také vyhodné analyzovat moznost zavedeni prodejen ¢i distribu¢nich mist
v dalSich méstech. Nabizi se jednozna¢né mésta s poétem obyvatel pies 100 000. Jako
jiz zminovana Plzen, Liberec, ¢i Olomouc, dale pak Usti nad Labem, Hradec Kralové
nebo Pardubice. Atraktivni jsou také mésta s velkym cestovnim ruchem, jako jsou
Karlovy Vary, dalsi lazenska mésta, piipadné Cesky Krumlov. Vlastni prodejny, &i
distribuéni centra s personalem, ktery by rozumél znovinskému vinu, byl schopen
zékaznikovi poradit pti jeho vybéru, by jisté prispély k posileni dobrého vniméani
znacky Znovinu zakaznikem. Jistg, spole¢nost provozuje rozvazkovou sluzbu, ale pouze
pro objedndvky nad 5000 K¢ a distribu¢nich mist také neni takovy pocet, aby si

zakaznik z raznych kouta republiky mohl objednané zboZi pohodiné vyzvednout.

Spole¢nost v soucasnosti exportuje v podstaté pouze na Slovensko, narazové do dalSich

zemi. Na Uzemi byvalého federalniho partnera se tak déje prostrednictvim obchodnich
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fetézcu a spolupraci se slovenskym obchodnim partnerem. Zastoupeni na zahrani¢nich
trzich by mohlo byt do budoucna pro spole¢nost dalsi prilezitosti. | kdyzZ je ¢esky trh se
svou produkci vina nesobéstacény, pii vyvozu casti produkce by zvlaste s velmi
kvalitnimi bilymi viny mohl byt zaznamenan Gspéch, protoZze moravska vina patti ke
svétové Spicce. Znamenalo by to také zajimavou zpétnou vazbu pro vedeni. Rovnat se
tradici a objemem vyspélym evropskym mocnostem sice neni mozné, ale na trzich
v zahranic¢i, kde je vino velmi zaZité a je soucasti Zivotniho stylu jiz velmi dlouhou
dobu, by mohlo uspét i pfipadné jako urcitd rarita a zajimavost. Pro zacatek by se
spole¢nost mohla pokusit o vstup na rakousky trh, kde by neméla byt nouze o kontakty,
vzhledem k blizkosti regioni a také proto, Ze znojemska vinaiska obec rozviji
spolupraci s rakouskymi kolegy. VZdyt na Znojemsku nejpéstovanéjsi odrada
Veltlinské zelené je v Rakousku také velmi oblibena.

Analyza struktury prodejua spoleénosti

Na zaklad¢ priloZene tabulky je mozné zjistit, které produkty jsou hlavnim tahounem
prodeja spole¢nosti. Piedné je ziejmy celkovy rust produkce spole¢nosti, i kdyZ rok
2009 i nasledn¢ 2010, ktery neni v tabulce, byly, co se tyka urody, slabsi. DileZitou
soucasti produkce jsou baleni po 1 I. Klesajici trend je moZné rozpoznat u odradovych
vin. Naopak pilitem se stava kazdym rokem duleZit¢jSi produkce roc¢nikovych
a privlastkovych vin. Pravidelny rust vykazuje také kategorie prodeju sudovych vin
a burc¢éku. Z vySe zminéneho jasné plyne, Ze zaméfit se na produkci kvalitnich vin
ro¢nikovych, archivnich a prtivlastkovych a podpofit rozvoj prodeje sudového vina je

dobrou cestou pro rast spole¢nosti.
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Tabulka ¢ 50: Vyvoj prodeji vin spoleénosti

Prodeje vinv litrech 2005 2006 2007 2008 2009

Baleni 11 1299036 1351407, 1617314| 2044654 1804030
Odriidovavina0,7a 0,751 1513066 1394643 1366493| 1361939 1171315
Baleni 0,187 | 50730 73267 46918 41617 45028
Ostatni baleni, roénikova, archivni,

pozdni sbéry 834359 926275/ 1058681 1198416| 1257504
Sekty 35229 34380 38946 44 066 39708
Ostatni (sudova, buréak atd.) 127 193 165291 224729 321255 365928
Celkem 3859613| 3945263| 4353081 5011947| 4683513

Zdroj: Vyrocni zprava 2009.™

L \iyroeni zprava 2009. Znojmo: Znovin Znojmo, a.s. se sidlem v Satové, [2010]. 60 s.
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5 Zavér

Diplomova prace se zabyvala hodnocenim finan¢ni situaci podniku Znovin Znojmo
a poskytnout ndvrhy na jeji zlepSeni. V prvni ¢ésti prace byla stru¢né popsana
spole¢nost a pomoci metod strategické analyzy byla zjisténa sou¢asna pozice podniku
na trhu. V teoretické casti byla popsana a vysvétlena dileZitd vychodiska finanéni
analyzy, kterd byla nasledné uplatnéna na Gcetnich datech spolec¢nosti. Provedena
finan¢ni analyza byla v posledni ¢asti prace shrnuta a na zékladé zjisténych skute¢nosti

byly navrhnuty konkrétni kroky, které by mohly vést ke zlep3eni situace podniku.

Znovin Znojmo je spole¢nosti s dlouhou historii a drZi se jiz delsi dobu na 3pici svého
oboru. Je fizena kvalitn¢ a korektné a dati se ji oslovovat zakazniky nejen kvalitnim
produktem, ale i podparnymi marketingovymi aktivitami, ve kterych byla vZdy o krucek
pred ostatnimi spole¢nostmi. Tento fakt potvrdily i vyuZité metody strategické analyzy.

Samotna finan¢ni analyza spolec¢nosti neodhalila Zadné zavaznéjsi nedostatky. Podnik
ve sledovanych letech rostl. 70% celkovych aktiv tvoti vzhledem k piedmétu ¢innosti
obézna aktiva, samoziejmé hlavné zasoby. Ukazatele rentability dopadly pro spole¢nost
ptiznivé, od roku 2007 vSak lze vypozorovat klesajici trend jejich vyvoje. Ukazatele
aktivity jsou ovlivnény zejména specificnosti daného oboru. V ukazatelich likvidity si
spole¢nost nevedla dobie. Ziskané hodnoty se nebliZily doporu¢ovanym. Pomoci
ukazateli zadluzenosti se potvrdil trend rastu poméru financovani majetku pomoci
vlastniho kapitalu a sniZujici se Uroven zadluZeni. Altmantv model zaradil spole¢nost
ve viech sledovanych letech do Sedé zdny s neur¢itym vysledkem, stejné tak Index

INOS. Pozitivni je, Ze se vysledky pohybovaly v horni ¢asti Sedé zony.

Autorem navrhovana doporuceni sméiuji ke zlepSeni ukazatela likvidity. Toho by mélo
byt docileno diky sestavovani planu likvidity v n¢kolika horizontech. Hlavni plan by
mél byt stanoven na obdobi 6 mésici a nasledné vzdy aktualizovan po mésicich
a tydnech podle aktudlni situace. Spolec¢nost by se také méla zamétit na dasledné

hodnoceni schopnosti svych zakaznikt hradit zavazky.

Dalsi navrhy na zlep3eni spadaji spiSe do kategorie marketingovych akci. Velkou Sanci,

jak prildkat dalsi zakazniky a piipadné s jiz stavajicimi prohloubit vybudovany vztah,
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jsou ochutnavkové, pripadné dalSi akce poradané na Gzemi celé republiky. Mezi tyto
akce by dobie zapadlo spojeni vina s adekvatnimi pokrmy, z nichZz by nasledné mohla
vzniknout znovinska kuchaika. Zajimavou prilezitosti by pro spole¢nost mohlo byt
spojeni vina a stale vice popularniho geocachingu. Rostouci zajem je o segment vin
ekologicky ptipravovanych a vin riaZzovych, spole¢nost by méla podniknout dalsi kroky
a tento narast zachytit. ZlepSeni by si take zaslouZila prezentace podniku na Facebooku.
Ta je vdneSni moderni dobé naprosto nevyhovujici. ZaloZeni firemniho blogu by
prospélo komunikaci podniku se zékazniky.

Ze sestavené SWOT analyzy vyplynuly jako slabé stranky maly export a distribuce
spole¢nosti. Podnikovych prodejen, ptipadné distribu¢nich mist je v republice
v soucasnosti 14. Chyb¢ji vSak v méstech jako je Plzen, Liberec, Olomouc, Hradec
Kralové nebo Karlovy Vary. Ve fungujicich distribu¢nich mistech by se spole¢nost
méla pokusit ziidit moznost prodeje stale oblibenéjSich sudovych vin. Se znovinskymi
viny je v zahrani¢i v soucasnosti mozné se setkat pouze na Slovensku. Pokusit se
prodavat ¢ast produkce napiiklad v sousednim Rakousku by mohlo byt ptrinejmensim

zajimavou zpétnou vazbou pro vedeni spole¢nosti.

Vyuziti ndvrht a vylepSeni navrhovanych v diplomové praci by mohlo spole¢nosti
Znovin Znojmo pomoci k dosaZeni lepSi pozice na trhu a upevnéni vztaha se svymi
zakazniky. Prace bude spole¢nosti poskytnuta k dispozici, aby bylo mozné posoudit

prospésnost navrhu a jejich piipadné vyuziti.
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Piiloha €. 1: Zjednodu$ené rozvaha — aktiva
Zjednodu$ena rozvaha 2005 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM 269758| 253489| 298088| 337 478| 314 411
Dlouhodoby majetek 67159 66726] 70071 76662 83165
Dlouhodoby hmotny majetek 66364| 66626| 70071| 76662| 83165
Pozemky 3279 3323 3425 3480 3753
Stavby 45642 44467 43265| 42581| 52315
Samostatné movité véci 11866/ 13074| 16986| 16926] 14401
Péstitelské celky trvalych porosti 4688 4576 4327 3953 3590
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 816 824 1947 840 884
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny 73 362 121 8 882 8 223
Dlouhodoby finanéni majetek 795 100 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 795 100 0 0 0
ObéZzna aktiva 197 453| 183098| 225547| 258 591| 227 863
Z&soby 147 263| 129818] 160442| 189 356] 166 002
Material 13022 13503] 16132] 14824 14518
Nedokonéena vyroba a polotovary 95058| 80924| 115791| 147 959| 120 465
Vyrobky 21844 24399| 21105 21019 24572
Zbozi 7219 5730 5455 5 002 6 409
Poskytnuté zalohy na zasoby 10120 5262 1959 552 38
Kratkodobé pohledavky 47945| 49404| 51426| 61475 57428
Pohledavky z obchodnich vztahi 45892| 46989| 49426/ 58446| 52164
Stat - danové pohledavky 290 0 0 730 2 625
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1764 1578 1685 1865 2 034
Dohadné uéty aktivni 0 837 314 412 606
Jiné pohledavky -1 0 1 22 0
Kratkodoby finanéni majetek 2245 3876| 13679 7 760 4433
Penize 184 362 455 275 267
Uéty v bankach 2061 3514| 13224 7 485 4 166
Casové rozliseni 5146 3665 2470 2225 3383
Néklady p¥istich obdoby 4900 3585 2418 2 205 3369
Prijmy pristich obdobi 246 79 52 20 14




Piiloha €. 2: Zjednodu3ena rozvaha — pasiva

Zjednodu$ena rozvaha 2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 269758 253489 298088| 337478 314411
Vlastni kapitél 95938| 107317| 130711| 149643| 163900
Zakladni kapitéal 45217| 45217| 45217| 45217| 45217
Kapitaloveé fondy 717 717 717 717 717
Ostatni kapitalové fondy 717 717 717 717 717
Rezerv. fondy, nedél. fond a ostatni fondy ze zisku 6707 7537 8198 9044| 102333
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 6 704 7532 8162 9044 9044
Statutarni a ostatni fondy 3 5 36 0| 93289
Vysledek hospodareni minulych let 26 743| 41221 51947 74430 0
Nerozdéleny zisk minulych let 26743 41221 51947, 74430 0
Vysledek hosp. béZného Géetniho obdobi 16554| 12625/ 24632 20235 15632
Cizizdroje 173474 144793| 165330| 182593| 147031
Rezervy 19938 7 566 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist 19938 7 566 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 11128 21123 19831 13691 15063
Zavazky z obchodnich vztahi 0 0 0 0 1437
Jiné zdvazky 8174| 17974| 16774| 10548| 10548
OdloZeny danovy zavazek 2954 3149 3057 3143 3077
Kratkodobé zavazky 97408 71104 100499| 119676/ 83943
Zavazky z obchodnich vztahi 75448 61974 87087 108971 74686
Zav. ke spoleé., élenaim druZstva a k Géast. sdruz. 9800 781 366 910 476
Zavazky k zaméstnancim 515 493 1 1 1907
Zavazky ze soc. zabezpeéenia zdrav. pojisténi 704 884 1181 1187 1052
Stat - danové zavazky a dotace 3367 4124 7322 4893 3547
Kratkodobé prijaté zalohy 17 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 5092 1569 2002 1131 1737
Jiné zdvazky 2 465 1279 2540 2583 538
Bankovni Uvéry a vypomoci 45000, 45000/ 45000/ 49226/ 48026
Bankovni uvéry dlouhodobé 45000 0/ 45000 0 0
Kratkodobé bankovni tvéry 0/ 45000 0/ 45000 0
Kratkodobé finanéni vypomaoci 0 0 0 4226 48026
Casové rozliseni 346 1379 2047 5242 3480
Vydaje pristich obdobi 334 1376 2047 5175 3430
Vynosy pristich obdobi 12 3 0 67 50




Piiloha ¢. 3: Zjednoduseny vykaz zisku a ztraty

Zjednoduseny vykaz zisku a ztraty

Trzby za prodej zbozi

Naklady vynalozené na prodané zbozi

Obchodni marze

Vykony

TrZby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

Aktivace

Vykonova spotieba
Spotieba materialu a energie 138318| 106171| 136172| 177 140| 116745
Sluzby 71532 70463 80661| 96335/ 92076

Piidand hodnota

43 408

Osobni naklady

43 152

59 358

68 262

59 799

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu

Zustatkova cena prodaného dl. majetku a materialu

Mzdové ndklady 18229, 19408| 20529 22696/ 21395
Odmény éleniim orgéni spoleénosti a druzstva 405 406 406 406 406
Néaklady na soc. zabezpe éeni a zdravotni pojisténi 6340 6 665 7093 7913 6681
Socialni ndklady 393 401 377 440 436
Dané a poplatky 1091 1848 1464 2206 2169
Odpisy dl. nehmotného majetku a hmotného majetku 6424 6 254 6519 7553 8121

oblasti a komplexnich naklaladi pristich obodbi

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni ndklady

2514

3579

10193

Zustatkova cena prodaného dl. majetku 440 1 110 2
Prodany material 2325 1071 665 866 666
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 12646 -11310 -16606 -80 1392

2755

3551

Provozni vysledek hospodareni

23517

Trzby z prodeje cennych papirt a podili

Prodané cenné papiry a podily

Vynosové uroky

Nakladové aroky

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finanéni naklady

711

19910

652

35210

28917

1735

22565

0 695 100 0 0

Finanénivysledek hospodaieni

-2813

Dai z prijmi za béZnou ¢innost

-2613

-3404

- splatna 3828 4478 7 367 5192 3704
- odloZzen& 322 194 -92 86 -66
Vysledek hospodareni za béZnou €¢innost 16554 12625 24632 20235/ 15632
Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi 16554 12625 24632 20235/ 15632
Vysledek hospodareni pired zdanénim 20704| 17297, 31907 25513| 19271
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