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Abstrakt

Diplomové prace se zabyva hodnocenim finan¢ni situace spole¢nosti Znovin Znojmo,
a.s. vletech 2005 — 2008 pomoci vybranych metod finan¢ni analyzy. Na zakladé
zjisténych problémovych oblasti jsou formulovany navrhy opatieni ke zlepSeni

soucasného stavu podniku.

Abstract

The master‘s thesis deals with analysis of the financial situation of the company Znovin
Znojmo, a.s. in years 2005 — 2008 by means of selected methods of the financial
analysis. At the basis of identified problematic areas proposal of measures for an

improvement of the present status of the company are formulated.
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UvoD

Soucasna situace z pohledu podnikatelského prostfedi je charakterizovana neustale
meénicimi se podminkami a existenci silné konkurence. Do poptedi zdjmu manazerd se
dostava nutnost orientace na zvySovani podnikové vykonnosti. Zna¢na pozornost je
vénovana finanénimu fizeni v souvislosti s pribéznym sledovanim a vyhodnocovanim

finan¢ni situace podniku.

Zakladnim finan¢nim cilem podnikani kazdé firmy je rist jeji trzni hodnoty a zvySovani
finan¢ni vykonnosti z hlediska dlouhodobého ¢asového horizontu. Aby podnik zajistil
perspektivni naplnéni cile, musi byt schopen efektivné fidit finan¢ni procesy. Zvladnuti

finan¢niho fizeni je dulezitym piedpokladem tspésného vyvoje podniku.

Vyznamnym nastrojem finan¢niho managementu je financni analyza, kterd umozni
identifikovat finanéni zdravi podniku. Jejim ucelem je komplexné vyjadiit financni
situaci podniku. Hodnoti minuly a soucasny vyvoj hospodateni podniku z riznych
pohledt a dava tim podklady pro budouci rozhodovani. Plisobi jako zpétna vazba pro
manazery. Poskytuje hodnotné informace o tom, ¢eho podnik dosihl za sledované
obdobi. Vysledky finan¢ni analyzy neslouzi pouze pro vlastni potfeby podniku, ale
stavaji se pfedmétem zajmu 1 jinych subjektd, které jsou ur€itym zplsobem
zainteresovany do cinnosti podniku. Patfi mezi né napiiklad obchodni partnefi,

investori, auditori atd.

Kvalitni finan¢ni analyze musi predchéazet dikladny prizkum ptisluSného podniku, aby
ziskané hodnoty mohly byt dany do redlnych souvislosti. Je nutné brat v uvahu trendy
odvétvi, ve kterém podnik pisobi. Dulezitd je také znalost ekonomického prostiedi

s ohledem na vlivy makroekonomické a mikroekonomické sféry.

Pfi posuzovani finan¢niho zdravi podniku se vychazi z Gcetnich vykazl. Pfedstavuji
hlavni zdroj dat pro finan¢ni analyzu. Obsahuji zdkladni ekonomické udaje tykajici se
vSech oblasti hospodateni — rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti. Predpoklada se
porovnani hodnot vybranych ukazatelii v Case a zjisténi souvislosti mezi jednotlivymi

ukazateli.



Pravidelné provadéna analyza ucetnich dat je pro kazdy podnik velmi pfinosna. Poméha
odhalit pfednosti, na kterych by mohl podnik v budoucnu stavét a zéroven umoziuje

vc¢as upozornit na nedostatky, které by mohly vést k ptipadnym problémiim.

Diplomova prace je rozd€lena na teoretickou a praktickou cast. Teoreticka ¢ast zahrnuje
poznatky prevzaté z odborné literatury vztahujici se k problematice finan¢ni analyzy a
¢aste¢n¢ i strategické analyzy. Vymezuje dilezité pojmy, které se stavaji podkladem pro
zpracovani praktické casti. Praktickd Cast je zaméfena na analyzu soucasného situace
podniku z pohledu dil¢ich analyz. Nejvétsi pozornost je vénovana elementarnim
metoddm finan¢ni analyzy, jejichZz aplikace je zdkladem pro komplexni zhodnoceni.
Nasleduje syntéza dosazenych vysledkii, kterd poukazuje na silné i1 slabé stranky
podniku. Na zaklad¢ zjisténych nedostatkli v zavéru predkladam navrhy feSeni ke

zlepseni finan¢ni situace podniku.



1  VYMEZENI CiLE DIPLOMOVE PRACE

Cilem diplomové prace je zhodnoceni finanéni situace akciové spolecnosti Znovin
Znojmo na zakladé metod finan¢ni analyzy a formulovani navrhti feSeni v
problémovych oblastech. Pro posouzeni finan¢niho zdravi podniku bude sledovan jeho
vyvoj za obdobi 2005 — 2008 na zaklad¢ ucetnich podkladii. Prostfednictvim poznanych
skute¢nosti bude mozné navrhnout opatieni, ktera by mohla byt podniku prospésna a

ktera by vedla ke zlepSeni jeho finan¢ni situace.

Na zékladé¢ hlavniho cile byly odvozeny cile dil¢i:

e finan¢ni analyza Ucetnich vykazii za obdobi 2005 — 2008 na zakladé
vybranych metod,

e vyhodnoceni dosaZenych vysledki spolecnosti,

¢ identifikace silnych a slabych stranek hospodateni podniku,

e formulace navrhi feSeni slabych stranek hospodateni podniku.
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2  TEORETICKY RAMEC PROBLEMATIKY

V této kapitole se zabyvam teoretickymi poznatky, ze kterych vychazim v ramci
praktické casti. Struéné jsou zminéna vychodiska tykajici se strategické analyzy.
Povazuji za dulezité poznat ekonomické prostiedi v kontextu s vlivy makroekonomické
a mikroekonomické sféry. Nejvétsi pozornost je veénovana teoretické problematice
finan¢ni analyzy. Vyznamnou soucast predstavuji metody finan¢ni analyzy, jejichz

pochopeni je nezbytné pro zhodnoceni finan¢ni situace analyzovaného podniku.

2.1 Strategicka analyza

Strategicka analyza umozni firmé odpovédét na otazky ,,Kde je firma nyni?*, ,,Kam se
chce dostat”“? Zakladnim vychodiskem je posouzeni vlivu makroprostiedi a nejbliz§iho
okoli na samotny podnik. VSechny pisobici faktory mohou piimo ¢i nepiimo ovlivnit
jeho hospodareni. Strategickd analyza tedy zahrnuje analyzu makroprostiedi a
mikroprostiedi. VyZaduje systematicky pfistup k nalezeni souvislosti mezi podnikem a
okolim. To vSe managementu umoZni vytvofit si pfedstavu o konkurencni pozici a

schopnostech samotné spolec¢nosti. (7)

2.1.1 Analyza makroprostredi

Analyza makroprostiedi se zabyva celou fadou vliva, které piimo nebo nepfimo plsobi
na podnikatelské prostfedi. Samotné podniky vSak nemaji mozZnost vyvoj tohoto
prostfedi nijak ovlivnit. Mohou vSak tomuto vné&jSimu okoli pfizplsobit Svoji
podnikovou strategii. Smyslem je identifikovat vyznamné vlivy a byt pfipraven na déni

okolniho prosttedi.

V ramci této analyzy se vyuziva tzv. PEST(E) analyza. Umozni rozpoznat a predvidat
budouci vlivy prostfedi v péti hlavnich oblastech: Politicka, Ekonomicka, Socialni,

Technologicka, Ekologicka.
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Jedna se tedy o identifikaci vzajemné souvisejicich politickych, ekonomickych,
socialnich, technologickych a ekologickych trendli. VSechny ptisobici faktory se mohou
promitnout do podminek fizeni podniku. Proto je nezbytné tyto faktory neustéle

sledovat.

Politické/pravni faktory mohou ovliviiovat rozhodovani podniku z hlediska prosttedi

dané zemé a jeji legislativy.

Ekonomické  faktory = mohou  vyznamné ovlivnit  hospodaieni  podniku.
Z makroekonomickych parametrii se v praktické ¢asti zamétfuji zejména na né. Za
dalezité pro podnik povazuji sledovani vyvoje HDP, inflace, nezamé&stnanosti, irokové
sazby a ménovych kurzt. Nelze opomenout také danové sazby, zejména dan z piijmu

pravnickych osob.

Socialni faktory a jejich pisobeni je velmi uzitené analyzovat a to hlavné z toho

diavodu, Ze mohou ovlivnit nabidku i poptavku po zbozi i sluzbach.

Technologické faktory je potieba sledovat z hlediska technologického rozvoje a
pokroku.

Ekologicke faktory Gizce souvisi se vztahem k ekologii a Zivotnimu prosttedi.

2.1.2 Analyza mikroprostredi

Analyza mikroprostiedi zahrnuje objektivni zhodnoceni soucasného stavu podniku.
SnaZi se poukazat na jeho silné a slabé stranky. Diky analyze je podnik schopen odhalit
situace, které mlzZe svoji ¢innosti vyznamné ovlivnit. Smyslem této analyzy je zjistit
hlavni charakteristiky a vyvoj odvétvi, ve kterém podnik plisobi. Primarné se zjistuje
situace v daném odvétvi. Sleduji se i zakladni skutecnosti, jako napf. velikost trhu,
zivotni cyklus. Do mikroprostfedi zahrnujeme zakazniky, konkurenci, dodavatele,

odbératele, vetejnost.

V souvislosti s analyzou odvétvi je zminovan tzv. Porteriv model péti sil. Jedna se o
vhodnou pomitcku k prozkouméni struktury odvétvi. Model sleduje pét klicovych

faktort, které mohou ovlivnit atraktivitu odveétvi.
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Patii mezi né soupeteni mezi stavajicimi konkurenty, hrozba vstupu novych konkurentt
na dany trh, hrozba substituti, sila dodavateli a odbératelti. Cim vétsi je plisobeni

vvvvvv

strategii.

Michael Porter poukazuje na sviij model jako na jistou konkuren¢ni strategii v ramci
odvétvi. Podle neho existuji hybné sily, které urcuji chovani konkurence (jiz zminiované
klicové faktory). Tvrdi, Ze vynosnost odvétvi nezédlezi na vzhledu vyrobku ¢i

technologii, ale pravé na struktufe odvétvi. (7)

Soupereni mezi stavajicimi konkurenty

Podnik se musi zaméfit na konkurenci, ktera ptsobi v jeho blizkosti i ve vzdalenéjsim

okoli. Jeho Gspésna existence je zavisla na znalosti svym hlavnich konkurentt.

Je potieba odhalit jejich silné stranky a jejich slabiny, které by se mél podnik snazit
vyuzit jako svoji konkurenéni vyhodu. Podnik zjiStuje, jak si stoji na trhu v ramci

konkurenéniho boje, porovnava své slabiny a pfednosti s konkurenénimi podniky.

Hrozba vstupu novych konkurenti

Podnik se obava vstupu novych konkurentl do odvétvi. V tomto ptipadé je dilezité
analyzovat bariéry ke vstupu do cilového trhu. Podnik si klade otdzku, zda existuji ¢i
neexistuji bariéry vstupu na trh. Piipadné se zjistuje, jak vysoké néklady doprovaze;ji
vstup na novy trh. Mira hrozby vstupu novych konkurentll zavisi na tom, jaké existuji

bariéry vstupu do tohoto odvétvi. (9)

Patfi mezi n¢ napt. know — how, odliSeni, pfistup k distribu¢nim kanalim, velké
kapitalové vstupy ¢i legislativa. (7)

Hrozba substitutii

Substitu¢ni vyrobek neboli nahrazka je néco, co vyhovuje stejnym potiebam jako
vyrobek, ktery je proddvany na cilovém trhu podniku. Nebezpeci spociva v tom, ze
nahrazka se miize stat pro zédkaznika ptitazlivéjsi z hlediska ceny nebo vykonu. V tomto
pfipadé¢ miize dojit k tomu, Ze stavajici zdkaznici se odvrati od vyrobkil a pfikloni se

k nahrazkam.
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Pro zékaznika muze byt lakavé prejit k produktu s nizkou cenou a zaroven vysokou
kvalitou. Témto hrozbam muze podnik ptedejit, jestlize bude neustdle vyvijet a

zdokonalovat své vyrobky a poskytované sluzby. (9)

Stla dodavateln

Dodavatel¢ jsou vyznamnym c¢lankem podnikatelského procesu. Jejich vyjednévaci sila
pfedstavuje hrozbu v ptipadé, Ze je na trhu nedostatek zdrojii na vyrobu nebo pokud
pfevazuje nabidka naSich produkti nad poptavkou. Dodavatelé si mohou diktovat

podminky. Muze dojit ke koncentraci dodavatelii.

Mohou ovlivnit potencidlni zisky podniku tim, ze pozaduji vysoké ceny v disledku
velkych vstupnich nakladd. To se tykd zejména dodavateli surovin, energie,

kvalifikované prace apod.

Sila odbérateln

Odbératelé predstavuji hrozbu v ptipadé, ze jich existuje mnoho. Muze dojit k jejich
koncentraci a to mtze zpusobit, ze podniky v uréitém segmentu trhu ztrati potencionalni
zisky. Je to z toho dtivodu, ze zakaznici mohou vyuZivat svoje sily, aby na dodavatelich

vymohli dalsi vyhody napf. niZs8i ceny, zdokonaleni kvality, del§i obchodni Givéry apod.

Jejich vyjednéavaci sila je vysoka pokud men$i pocCet zakaznikli nakupuje velké

mnozstvi, ptipadné pokud pro n€ho nakupovany produkt neni dilezitym vstupem.

SWOT analyza

Soucasti analyzy mikroprostiedi je i tzv. SWOT analyza, ktera manazerim podniku
umozni posoudit soucasnou situaci spoleCnosti, provadeét potiebné zasahy a tim tak
pfipravit spole¢nost na budoucnost. Kazdy podnik disponuje rozdilnymi zdroji sily a
musi Celit riznym pfilezitostem a hrozbdm. SWOT analyza se snaZi rozpoznat silné a
slabé stranky spolecnosti a dale také hrozby a pftilezitosti, které pfindsi trh. Hlavnim
pfinosem analyzy SWOT je vystizna identifikace hlavnich strategickych charakteristik.
SWOT je zkratkou anglickych slov. Silné stranky se oznacuji S (strengths), slabé
stranky W (weaknesses), hrozby T (threats) a prileZitosti O (oppotunities).
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Silné stranky poukazuji na pozitivni potencial podniku a jeho vnitini podminky.
Vystihuji prednosti, kterymi podnik vynikd. Umozni ziskat urcitou pievahu nad
konkurenty a tim tak posilit svoji konkurenceschopnost. Za ptiklad silnych stranek
podniku lze zminit napf. financéni stabilitu, kvalifikovany persondl, kvalitni

management, vhodnou organizac¢ni strukturu, vyspélou technologii apod.

Slabé stranky vystihuji nedostatky podniku a jeho vnitinich podminek. Upozoriiuji na
slabiny, které mohou vést k nizs§i vykonnosti organizace. Podnik musi zvazit veskeré
disledky a byt pfipraven nedostatky poznat a snazit se jim pfedchazet. Mezi slabé
stranky podniku mizeme zatadit napt. chyb¢jici zdroje, zastaralé stroje a zafizeni,

nekvalifikovany personal, Spatné finan¢ni vztahy, izky vyrobni sortiment apod.

Prilezitosti vyjadfuji pfiznivé moznosti vyvoje podniku. Slouzi k inspiraci a pro vyhled
do budoucna. Nemély by se tedy posuzovat pouze podle soucasnych podminek, ale
hlavné z hlediska dlouhodobého vyvoje prostfedi. Piikladem pfilezitosti pro podnik
muze byt napf. vstup na nové trhy, nové technologie, zvySeni sortimentu vyrobk,

rostouci pocet zakaznikd, legislativni zmény apod. (7)

Hrozby ukazuji nepfiznivé podminky, které mohou podnik ohrozit za soucasné situace 1
pii vyhledu do budoucna. Podnik by mél hrozby eliminovat napiiklad v podobé vyuziti
nekterych ptilezitosti. Za hrozby mlzeme povazovat napt. vysoky tlak konkurence,
vstup silného konkurenta, pomaly rast trhu, pokles potieb zakaznikli, nevyhodné

legislativni zmény apod.
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2.2 Financni analyza

Finan¢ni analyza piedstavuje vyznamnou soucast finan¢niho fizeni a rozhodovani.
Poskytuje zpétnou vazbu manazerim ¢i vlastnikiim. Vypovidd o tom, zda je jejich
podnikatelskd ¢innost uspésna ¢i nikoliv. Jednd se o vyznamny nastroj k posouzeni
finan¢ni vykonnosti firmy a ke zhodnoceni aktualni finan¢ni pozice firmy. Jejim Gcelem
je snaha o komplexni vyjadfeni finan¢ni situace podniku a S tim souvisejici udrzeni
majetkové stability. Financéni analyza pomeéfuje navzdjem ziskané udaje a tim tak
umoznuje rozsifit jejich vypovidajici schopnost. Pomaha odhalit silné a slabé stranky
hospodareni podniku. Velmi dulezity je Casovy kontext a vyvoj trendi v odvétvi ¢i

samotném podniku.

Obecnym tkolem finan¢ni analyzy je hodnoceni finan¢niho zdravi podniku ve ¢tyfech

krocich:

e posouzeni ekonomické situace na zaklad¢€ vybranych ukazateli,
e podrobna analyza, posouzeni ziskanych poznatkd,
e hlubsi analyza negativnich jevi, ke kterym jsme dospéli v pfedchozich krocich,

e navrh opatieni a zhodnoceni rizik. (11)

2.2.1 Vyuziti finanéni analyzy

Finané¢ni analyza se vyuziva v riznych oblastech:

e auditorska cinnost — auditor posoudi, zda zvefejnéné udaje odpovidaji
skutecCnosti,

e akcionafi — mohou vyhodnotit své pozadavky,

e ovéefeni tvérové zpusobilosti dluznika — penéZni instituce si ovéri financni
situaci dluznika,

e stanoveni bonity dluznych cennych papirt,

o predikce finan¢ni tisn¢ ¢i prevzeti. (6)
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2.2.2 Vychozi data finan€ni analyzy

Abychom mohli Gspé$né zpracovavat finan¢ni analyzu, je potfeba mit k dispozici velké

mnozstvi dat z riznych zdroji.

Existuji tf1 skupiny zdroj:
1. Ugetni data podniku
¢ Rozvaha
e Vykaz zisku a ztraty
e Vykaz cash flow

e Vyro¢ni zprava

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou ucetni vykazy, které maji predepsanou strukturu.
Pro zpracovani finan¢ni analyzy je to vyhoda, protoze lze vychézet z dat ve stejné
struktufe. Rozvaha zachycuje stav majetku a zdroju v podniku. Vykaz zisku a ztraty
poukazuje na naklady a vynosy, podilejici se na tvorbé zisku. Vykaz cash flow
vyjadiuje piehled o penéznich tocich, tedy piehled o tvorbé a pouziti penéznich
prostiedkili. Vyrocni zprava obsahuje tidaje ucetni zaveérky. Ukazuje ptehled o financni a

majetkové situaci podniku véetné minulého a ptedpokladaného vyvoje.

2. Ostatni data o podniku
e Zpravy auditort
e Smérnice
e Statistiky (6)
3. Externi data
e Udaje ministerstva
o Udaje z tisku a zpravodajstvi

e Odhady a progndzy analytikt (6)

Vybér zdrojh zavisi na konkrétnim celu finan¢ni analyzy a na zvolené metod¢ financni
analyzy. Pro ucely finan¢ni analyzy ve své diplomové praci vyuZziji prvni skupinu
zdroji dat, tzn. ucetni data podniku. Proto je také vySe uvedena jejich strucna

charakteristika.
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2.2.3 Uzivatelé finan¢éni analyzy

Za uzivatele finan¢ni analyzy lze povazovat subjekty, které se zajimaji o ekonomickou

situaci podniku. Jedna se predevsim o dv¢ skupiny uzivatel:

Interni uZivatele

1.

Management
Management vyuziva podklady z finan¢ni analyzy pro strategické i operativni

fizeni podniku.

2. Zamgéstnanci
Predmétem zdjmu zaméstnancu je predevsim jistota a socidlni vyhody plynouci
ze stabilniho zazemi podniku. (6)

Externi uZivatelé

1. Investofi
Pro investory jsou finan¢ni informace dulezit¢é z hlediska rozhodovani o
budoucich investicich do podniku.

2. Banky
Banky a jini véfitelé posuzuji zejména zadluZenost podniku a jeho schopnost
splacet vér.

3. Obchodni partnefii (odbératelé, dodavatelé)
Obchodni partneti sleduji solventnost podniku hlavné pii dlouhodobych
obchodnich vztazich.

4. Konkurence
Konkurence se zajima o hospodatfeni podniku a to hlavné z divodu porovnani
s dosazenymi vysledky.

5. Stat a jeho organy

Stat zde plsobi zejména jako kontrolni organ v oblasti danové ¢i dotacni

politiky. (6)
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2.2.4 Metody finanéni analyzy

V ramci finanéni analyzy existuje cela fada metod hodnoceni finan¢niho zdravi
podniku, které je mozné aplikovat. Kazdad metoda by méla poskytovat zpétnou vazbu,

zda nejlépe odpovida stanovenému cili.

Z obecného hlediska rozliSujeme dva zékladni piistupy:

1. Fundamentdlni analyza — je zalozena na vzdjemnych souvislostech mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy. Vyuzivd predevS§im kvalitativni
udaje, tedy znalosti, zkusenosti a osobni nazor odbornikil, ktefi danou situaci
hodnoti.

2. Technicka analyza — vyuziva k hodnoceni matematické, statistick¢é a jiné
algoritmizované postupy, pomoci kterych dochazi ke kvantitativnimu

zpracovani udaju.

Metody pouzivané ve finan¢ni analyze lze rozdé€lit na elementarni metody, které
vyuzivaji zékladni aritmetické operace a vys§i metody zalozené na slozitéjsich

skute¢nostech.

Podstatou metod finanéni analyzy jsou finan¢ni ukazatele s patficnou vypovidajici
schopnosti. Finanénim ukazatelem se rozumi c¢iselnd charakteristika hospodaiské
¢innosti podniku. Za ukazatele povazujeme polozky z Gcetnich vykazi ¢i data odvozena
pomoci elementarnich postupti. Ukazatele pfevzaté zucetnich vykazii se vyjadiuji

Vv penéznich jednotkach, v jednotkach ¢asu ¢i v procentech.

Elementarni metody financni analyzy

Pro elementarni metody je charakteristické nenaro¢né zpracovani a jednoduchost pfi
vypoctech. Je nutné ovSem brat v tvahu casové hledisko, tedy rozliSovani stavovych a
tokovych veli¢in.

Vyssi metody financni analyzy

Jsou zaloZeny na vysSich znalostech matematiky a statistiky, ale také na teoretickych a
praktickych znalostech z oblasti ekonomie. V bézné firemni praxi nejsou aplikovany.

V praktické ¢asti se témito metodami nezabyvam.
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Clenéni elementarnich metod.

1. Analyza absolutnich (stavovych) ukazatelti
e Horizontalni analyza (analyza trend()
e Vertikalni analyza (procentni rozbor)
2. Analyza rozdilovych ukazatelti
o Cisty pracovni kapitél
3. Analyza pomérovych ukazatel
o Ukazatele rentability
o Ukazatele likvidity
o Ukazatele aktivity
e Ukazatele zadluZenosti
4. Analyza soustav ukazatelii
e Altmanovo Z — skore
e Index INO5 (6)

2.3 Analyza absolutnich ukazatelt

Tato metoda vyuZziva k hodnoceni finan¢ni situace tidaja, které je mozno nalézt piimo
Vv ucetnich vykazech. Porovndva analyzovand data za dany rok srokem minulym.

Umozni posoudit zmény ve struktufe aktiv a pasiv a jejich vyvoj v Case. (13)

Absolutni ukazatele vychazeji piimo z posuzovani hodnot jednotlivych polozek

zakladnich tcetnich vykazd, tj. rozvaha a vykaz zisku a ztraty. (11)

Analyza absolutnich ukazateld zahrnuje horizontalni a vertikalni analyzu.
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2.3.1 Horizontalni analyza

Pti horizontalni analyze absolutnich ukazatelii zjistujeme, jak se urcitd polozka
V ucetnim vykazu zmeénila oproti pfedchozimu roku, a to jak v absolutni vysi (odecteni
hodnoty polozky soucasného roku od hodnoty polozky ptedeslého roku), tak i

Vv relativni (procentudlni) vysi.

Porovnavani polozek mezi jednotlivymi roky se provadi po tadcich, tedy horizontalné.
Diky tomu je tato analyza oznacovana jako horizontalni. Z hlediska interpretace
vysledkl je povazovano za vhodné tvofit dostatecné dlouhé ¢asové fady. V uvahu by se

meélo brat i okolni prostfedi, ve kterém podnik funguje. (8)

2.3.2 Vertikalni analyza

Pti vertikalni analyze jsou posuzovany jednotlivé komponenty struktury aktiv a pasiv.
Ze struktury majetku a kapitalu je potom ziejmé slozeni prostifedki pro aktivity podniku
a z jakych zdrojii byly pofizeny. Analyza umozZnuje porovnat ucetni vykazy daného
roku a vykazy z minulého obdobi. Jednotlivé komponenty Gcetnich vykazil se vyjadiuji

jako procentni podily jedné z téchto komponent. (13)

Rozbor se provadi v jednotlivych letech od shora dold, nikoli napfi¢ jednotlivymi roky.
Proto je zminéna analyza oznacovéna jako vertikalni. Zaklad pro procentni vyjadieni
pfedstavuji vynosy a ndklady z vykazu zisku a ztraty a hodnota celkovych aktiv

z rozvahy.

V ramci analyzy absolutnich ukazateli uvadim jeSté uzitecny soubor bilan¢nich

pravidel financovani.
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2.3.3 Bilanéni pravidla financovani

Predstavuji teoretické finan¢ni zasady. Jejich hlavnim smyslem je dosazeni dlouhodobé

stability podniku.

Zlaté bilancni pravidlo

Pro zlaté bilan¢ni pravidlo plati vztah: Dlouhodoby majetek < Dlouhodobé zdroje

financovani

Dlouhodoby majetek ma byt financovan predevS§im z vlastnich zdroji ¢i
z dlouhodobych zdroji financovani. Dodrzenim tohoto pravidla je zajiSténa okamzita
platebni schopnost podniku.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Pro zlaté pravidlo vyrovnani rizika plati vztah: Viastni zdroje = Cizi zdroje financovani

Nevztahuje se K pouziti finanénich prostiedkt, ale zasahuje do struktury kapitalu.
Pomér vlastnich a cizich zdroji by mél byt 50:50. V praxi neni toto pravidlo pfili§
dodrZovano a vétSinou cizi zdroje prevysuji vlastni.

Zlaté pomérové pravidlo

Pro zlaté pomérové pravidlo plati vztah: Tempo riistu trzeb > Tempo ruistu investic

Nyni se objevuje pozadavek na to, aby tempo rastu investic nepiedstihlo tempo rlstu
trzeb. V opacném piipade to mize negativn¢ ovlivnit konkurenceschopnost, piipadné i

rentabilitu ¢i likviditu podniku.

Zlaté pari pravidlo
Pro zlaté pari pravidlo plati vztah: Dlouhodoby majetek < Vlastni kapital

Pravidlo pozaduje, aby byl dlouhodoby majetek pln¢ pokryt vlastnim kapitalem.
Zpravidla nebyva tato zdsada dodrzovéna z diivodu nemoznosti vyuZzit vyhod ciziho

kapitalu (pozitivni vliv ,,finan¢ni paky*). (8)
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2.4 Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele slouzi ptredevsim k analyze a k fizeni finan¢ni situace podniku
(zejména jeho likvidity). Mnohdy jsou tyto ukazatele oznacovany jako tzv. fondy
finan¢nich prostiedkii. Fond je chépan jako shrnuti uréitych stavovych ukazatelt
vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek

kratkodobych aktiv a kratkodobych pasiv. (12)

2.4.1 Cisty pracovni kapital

Analyza je zaméfena zejména na Cisty pracovni kapitdl. Jedna se o nejcastéji uZivany
ukazatel, ktery vyjadiuje rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi
kratkodobymi zavazky. Tyto kratkodobé zdvazky mohou mit splatnost v rozmezi 3 - 12
mesicl. V obéznych aktivech nam to umozni oddélit ¢ast finanénich prostfedkl uréenou
pro brzkou uhradu kratkodobych zavazka od cCasti, kterd je volna a kterou lze chépat
jako finan¢ni fond. Tento fond predstavuje souCast obézného majetku, ktera je

financovana dlouhodobym kapitalem. (5)

Cisty pracovni kapitdl je tedy relativné volny kapital, ktery je mozné vyuZivat
k zajisténi hladkého chodu ¢innosti podniku. Vlastnik podniku si miize sam rozhodovat

0 dlouhodobém vlastnim ¢i cizim financovani.

ICPK = obéznd aktiva — krdtkodobé zdvazky] (13)

Rozdil mezi ob&éznymi aktivy a kratkodobymi zavazky mé velky vliv na solventnost
firmy. Pokud je ptebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi zavazky, znaci to, Ze je
firma likvidni. V zasadé plati, Ze ¢im vy$si je CPK, tim je vys§i schopnost firmy hradit

sveé zavazky.

Cisty pracovni kapital je Gizce spjat s likviditou. Jedna se o dlouhodoby zdroj, ze kterého
lze Cerpat v pfipadé finan¢nich vykyvi. V podstaté¢ umoznuje podniku, aby mohl

pokracovat ve své Cinnosti, v pripadg, ze by se naskytla né¢jaka nepfizniva situace.
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2.5 Analyza pomérovych ukazatel

Pomérové ukazatele fadime mezi zakladni a nejCastéji pouzivané nastroje financni
analyzy a to hlavné€ z hlediska vyuzitelnosti. Umoziuji ziskat okamzitou a ne pfili$
nakladnou piedstavu o finanéni situaci firmy. Ukazatele charakterizuji vztah dvou
polozek z ucetnich vykazl na zakladé€ jejich podilu. Mezi polozkami, které davame do

poméru, musi existovat vzédjemna zéavislost.

Analyza pomérovych ukazateli vychazi vyhradné ze zékladnich ucetnich vykazi
(rozvaha, vykaz zisku a ztraty). EXistuje n€kolik pomérovych ukazatelli, uvadim pouze

ty nejpouzivané;si.

2.5.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, nékdy také nazyvana jako vynosnost vlozeného kapitalu, méti schopnost
podniku vytvafet nové zdroje. Ukazatele rentability pométuji dosaZzeny zisk s vysi
zdroju, které byly na tvorbu zisku vynaloZeny. Stavaji se pfedmétem zajmu predevsim
investort, akcionaii. Nejcastéji se vychazi z rozvahy ¢i vykazu zisku a ztraty, pticemz
na vykaz zisku a ztraty je kladen vétsi diraz. Hlavni diivod je obCasnd zaména vyrazu

rentabilita s pojmem ziskovost.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA — return on assets)

EBIT
aktiva|(13)

ROA =

EBIT — zisk ptfed zdanénim a Groky

Ukazatel ROA vyjadiuje pomér zisku s celkovymi aktivy, které byly do podniku
investovany. Bez ohledu na to, zda jsou aktiva financovana prostifednictvim vlastnich ¢i
cizich zdroji. Je-1i do vzorce dosazen EBIT (odpovida provoznimu zisku), pak se jedna
0 vhodny nastroj pro porovnani s ostatnimi podniky ¢i oborovymi priméry. Dochazi ke

komparaci podnikt s odlisSnymi dafiovymi podminkami a urokovym zatiZenim.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return on equity)

EAT

ROE= ———MM—
viastni kapital (13)

EAT — Cisty zisk (po zdanéni)

Ukazatel ROE vyjadiuje miru vynosnosti vlastniho kapitalu, ktery do podniku vlozili

vlastnici (akcionafi, investofi).

Na zékladé tohoto ukazatele zjist'uji, zda jim kapital ptinasi dostatecny vynos, zda tento
vynos odpovida mife rizika investice. Pro investory je dilezité, aby ROE byl vyssi nez

uroky, které by obdrzeli pii odlisné form¢ investovani (CP, obligace...).

Rentabilita trzeb (ROS — return on sales)

zisk
trzby (13)

ROS =

Ukazatel ROS charakterizuje pomér mezi ¢istym ziskem a celkovymi trzbami podniku.
V praxi je tento ukazatel nazyvan také jako ziskové rozpéti k vyjadieni ziskové marze.

V tomto piipad¢ je dosazovan prave Cisty zisk po zdanéni.

V tvahu se bere mnohdy i Citatel v podobé EBIT. Zminéné varianté se dava prednost

Vv pfipad€ vzajemného porovnani s jinymi podniky.

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitilu (ROCE - return on capital

employed)

ROCE = cisty zisk +uroky

dlouhodobé zavazky+ viastni kapital (13)

Ukazatel ROCE zachycuje pomér mezi Cistym ziskem (plus uroky pro véfitele) a
dlouhodobymi finan¢nimi prostfedky, které ma podnik k dispozici. Komplexné

vyjadfuje vynosnost zpoplatnéného kapitalu, resp. efektivnost hospodatieni podniku.
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V souvislosti s ukazateli rentability objastiuji i pojem ,,finanéni paka“, ktery je také

zminén v praktické Casti prace.

Finan¢ni paka (financial leverage)

Zachycuje pomér mezi ROE a ROA. Pojem ,paka“ vyjadifuje moznost zvySeni

rentability vlastniho kapitalu pfijetim cizich zdrojt.

Pokud je urokovd mira téchto zdroji (naklady na cizi kapitdl) niz§i nez rentabilita
celkového kapitalu. Tim roste rentabilita vlastniho kapitalu, cizi zdroje jsou levnéjsi »

pozitivni vliv ,,finan¢ni paky*.

Pokud je urokova mira cizich zdroji vyssi nez rentabilita celkového kapitalu, dochazi
K poklesu rentability vlastniho kapitalu, cizi zdroje jdou draz$i » negativni vliv

,»finan¢ni paky®. (6)

2.5.2 Ukazatele likvidity

Likvidita je charakterizovana jako schopnost podniku uhradit vcas své finanéni

zévazky.

Nedostatecna likvidita mize pro podnik znamenat, Ze nebude schopen hradit v¢as své
splatné zavazky a tim se tak miZze dostat do platebni neschopnosti. To by mohlo vést
v tom nejhor§im pfipadé¢ aZz k bankrotu. Je tedy potieba, aby podnik disponoval

dostatecnym mnozstvim likvidnich aktiv a tim se tak vyhnul nepfijemné situaci.

Pojem likvidita je protikladny k pojmu rentabilita. VétSinou se stava, ze podnik, ktery

ma k dispozici vysoce likvidni majetek, obvykle myva niz$i rentabilitu.

Je potieba nalézt vyvazenou likviditu, kterd podniku zajisti jak schopnost dostat svym
zavazkiim, tak i1 dostate¢né zhodnoceni financnich prostfedkl. Ukazatele likvidity
zachycuji pomér toho, ¢im je mozné platit a tim, co je nutné zaplatit. Existuji tfi

zékladni ukazatele likvidity.
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Bézna likvidita (celkova likvidita, current ratio)

oo e obézna aktiva
bé&zna likvidita =

kratkodobé zavazky (13)

Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné udava, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty
ob&znymi aktivy. M&fi budouci solventnost podniku. Cim vyssi je hodnota ukazatele,
tim pravdépodobné;ji si podnik zachova svoji platebni schopnost. Vypovidaci schopnost
zavisi na struktufe obéznych aktiv a jejich likvidnosti. Problém mtize nastat v piipadé¢
zasob, u kterych miiZe trvat velmi dlouho, nez se pfeméni na penize. (8) Pokud bude mit
podnik nevhodnou strukturu obéznych aktiv, bude mit napt. nadmérné zasoby, milize se
velmi snadno dostat do finan¢nich potizi. Optimalni hodnota ukazatele by se mé¢la byt

vys§inez 1,5.

Pohotova likvidita (quick ratio)

obézna aktiva— zdasoby

pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky (13)

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné odstraniuje nedokonalosti bézné likvidity.
Eliminuje z obéznych aktiv vliv zasob, jelikoz se jedna o nejméné likvidni aktiva. Je
vhodné také odstranit dlouhodobé a nedobytné pohledavky a ponechat penézni
prostiedky v hotovosti ¢ na bankovnich wiétech, kratkodobé CP a pohledavky. Cim
vysSi hodnota ukazatele, tim pozitivnéjs$i pro véfitele, méné ptiznivé pro vlastniky.

Optimalni hodnota ukazatele je 0,7-1.

Okamzita likvidita (penéZzni likvidita, cash ratio)

okamzita likvidita = penezni prostredky + ekvivalenty

okamzite splatné zavazky (13)

Okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné méfi schopnost podniku hradit okamzité
splatné zavazky. Jedna se o ukazatel, ktery porovnava pouze ty nejlikvidnéjsi aktiva
(pohotové penézni prostiedky). Patii mezi né penize v hotovosti, na béZznych uctech ¢i
v pokladné. Nelze vyloucit také jejich ekvivalenty (volné obchodovatelné kratkodobé

CP, Seky...). Hodnota ukazatele by mé¢la byt vyssi nez 0,2.
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2.5.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, jak je podnik schopen efektivné hospodafit se svymi
aktivy. Pokud jich ma podnik vice nez je potieba, vznikaji zbytecné néklady. Pokud jich
ma nedostatek, pak pfichdzi o trzby. Obvykle se zminéné ukazatele uvadéji ve dvou
podobach. Bud’ jako ukazatele poctu obratek (rychlost obratu jednotlivych aktiv) nebo
jako ukazatele doby obratu (pocet dnii, kdy je majetek vazan v urcité forme¢). Méeti

vazanost kapitalu v jednotlivych polozkach aktiv a pasiv.

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio)

obrat celkovych aktiv = rocni trzby

aktiva__|(13)

Ukazatel obratu aktiv charakterizuje, kolikrat se aktiva za rok obrati v trzbach podniku.
Za optimalni variantu se povazuje obratkovost aktiv alespoil rovna 1. K doplnéni
uvadim také ukazatel doba obratu aktiv. Zminény ukazatel se vypoc¢ita jako pomér aktiv

a dennich trzeb.

Obrat zasob (inventory turnover ratio)

, rocni trzb
obrat zasob = rocm r=by

zdsoby (13)

Tento ukazatel zachycuje, kolikrat jsou zdsoby podniku béhem roku prodany a znovu
uskladnény. Pokud nam ukazatel vyjde vyssi nez je oborovy prumér, znaci to, ze podnik
nema nadbytecné nelikvidni zasoby. Nizky obrat zdsob znamend, Ze podnik ma
zastaralé zasoby. Obraceny tvar ukazuje dobu obratu zasob ve dnech, tzn. pocet dnt,

kdy jsou zasoby v podniku vazany do doby jejich spotieby.

zasoby

doba obratu zdsob = —————
denni trzby

(13)
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Doba obratu pohledavek (primérna doba splatnosti pohledavek, debtor days
ratio)

doba obratu pohledévek = pohledavky z obchodniho styku
denni trzby na fakturu

(13)

Ukazatel vypovida o tom, jak dlouho jsou trzby zadrzeny v pohledavkach. Po tuto dobu
musi podnik ¢ekat na inkaso plateb za trzby. Pti vypoctu se vychazi z primérné hodnoty

pohledavek.

Doba obratu zavazki (pramérna doba odkladu plateb, payables turnover ratio)

Joba obratu zavazki = zavazky z obchodniho styku

denni trzby na fakturu (13)

Tento ukazatel udava dobu, ktera uplyne mezi nakupem zasob a platbou za tento nakup.
V podstaté ukazuje, jak dlouho podnik odklada platbu faktur. V ramci zajisténi likvidity
by tato doba neméla byt krat$i nez doba obratu pohledavek. (8)

2.5.4 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenosti se rozumi, Ze podnik vyuziva k financovani své Cinnosti cizi zdroje.
Podnik pfistupuje k této varianté, pokud mu to pfinese vétsi ocekavany vynos, nez jsou
naklady s tim spojené (ndklady = Groky). V dneSni dobé je naprosto bézné, Ze podniky

pouzivaji k financovani svych aktiv cizi zdroje.

Ukazatele zadluZenosti tedy zkoumaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani.
K analyze zadluZenosti se pouzivd nckolik ukazateli. Pro ucely financni analyzy

uvadim pouze nékteré s ohledem na zkoumany podnik.
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Celkova zadluZenost (ukazatel véritelského rizika, debt ratio)

, . cizi kapital
celkova zadluzenost = P

celkova aktiva (13)

Zakladni ukazatel, ktery vyjadiuje, z kolika procent jsou celkova aktiva financovana
cizim kapitalem. (8) V¢étitelé preferuji nizkou hodnotu tohoto ukazatele, tzn. niz§i miru

zadluzenosti. Na druhé stran¢ vlastnici upiednostiuji vyssi hodnotu.

Koeficient samofinancovani (vybavenost vlastnim kapitalem, equity ratio)

.. ., viastni kapital
koeficient samofinancovani = —p
celkova aktiva

(13)

Jedna se o dopliikovy ukazatel k ukazateli celkova zadluzenost. Jejich soucet by mel dat
dohromady hodnotu 1. Vypovidd o finan¢ni nezavislosti podniku (podil vlastniho
financovani na celkovych aktivech). Charakterizuje, do jaké miry je podnik schopen
pokryt své potieby za pomoci vlastnich zdrojii. Casto je tento ukazatel nazyvan jako

kvota vlastniho kapitalu.

Koeficient zadluZenosti (mira zadluZenosti, debt to equity ratio)

.. . ) cizi kapital
koeficient zadluzenosti = P

viastni kapital (13)

Ukazatel zachycuje pomér mezi cizim a vlastnim kapitalem podniku. AvSak mnohem
Castéji se vyuziva obracend hodnota, kdy se mé&fi mira finan¢ni samostatnosti podniku.

Tento ukazatel je predmétem z4jmu zejména investort a véfiteld.

Urokové kryti (interest coverage)

EBIT
uroky (13)

urokoveé kryti =

Ukazatel informuje o tom, do jaké miry jsou uroky kryty ziskem, resp. kolikrat zisk
prevySuje troky. Vyjadiuje, jestli je podnik schopen splacet Givéry. Cim je hodnota

ukazatele vyssi, tim je podnik finanéné stabilné;jsi.
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2.6 Analyza soustav ukazatelt

Predchozi kapitoly byly zaméfené na individudlni, samostatné ukazatele, které méli
sami o sob¢ dostate¢nou vypovidajici schopnost. K vyjadieni charakteristiky vykonnosti
podniku existuji i souhrnné ukazatele, zachycujici vzajemné vazby mezi jednotlivymi
ukazateli. Soustavy ukazateli slouzi k posouzeni finan¢ni situace podniku jako celku.
Jejich cilem je pomoci jednoho ¢isla vyjadrit ekonomickou situaci podniku. Umoziuji

detailni zhodnoceni jeho finan¢niho zdravi a sjednoceni dosavadnich poznatkii.

Rozlisujeme dvé zakladni skupiny ukazateld a k nim lze ptifadit i kombinaci obou

ukazateld.

e bankrotni modely
Altmanovo Z — skore
e bonitni modely

e kombinace bankrotniho a bonitniho modelu

Index INO5

Bankrotni modely vychazeji ze skutecnych tdaji. Informuji, zda existuje ptipadné
ohrozeni podniku ve form¢ bankrotu. V dnesni dobé se muze kazdy podnik setkat

S touto nepfiznivou situaci, a proto je nutné v€as upozornit na tuto bliZici se skutecnost.
Bankrotni indikétory jsou pfedmétem z&ymu véfiteld, jelikoz vyjadiuji, do jaké miry je
podnik schopen dostat svym zavazkim.

Bonitni modely se snazi vyjadfit finan¢ni situaci podniku na zaklad€ srovnatelnosti
Sjinymi podniky vramci jednoho oboru podnikdni. Jsou zaloZeny piedev§im na

teoretickych poznatcich. Vyuzivaji velké mnozstvi dat, vysledkii v daném oboru. Na

zaklad¢ jednoho koeficientu jsou schopni ohodnotit podnik.
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2.6.1 Altmanovo Z — skore

Tento model vznikl za pomoci tzv. diskriminaéni analyzy, kterd byla provedena
profesorem Altmanem u nékolika zbankrotovanych i nezbankrotovanych podnikd.
Snazil se odhalit, jak diferencovat tyto dvé skupiny podnikl. V nasich podminkach si
tento model ziskal oblibu a to hlavné diky jednoduchosti jeho vypoctu. Vypocet vychazi
ze souctu péti pomérovych ukazateld, kde nejvétsi vahu mé rentabilita celkového
kapitalu. Financni situace podniku je vyjadiena pomoci tzv. Z — skore. Vypocty provedl
zvlast pro podniky s akciemi vefejné obchodovatelnymi a podniky s nevetejné

obchodovatelnymi akciemi.

V praktické casti bude pouzit nasledujici vzorec upraveny pro podnik, ktery nema

vetejné obchodovatelné akcie.

[Z=0,717 X1 + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X4 (11)

Xj - pracovni kapitéal/celkova aktiva
Xy — zadrZené zisky/celkova aktiva
X3 — EBIT/celkova aktiva

X4 — vlastni kapital/cizi zdroje

Xs — trzby/celkova aktiva

Hranicni pasma vysledkii:

Z < 1,2 (pasmo bankrotu)
1,2 <Z < 2,9 (pasmo $edé zony)
Z > 2.9 (pasmo prosperity) (11)
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2.6.2 Index INO5

Index INOS, nazyvany také jako index duveéryhodnosti, patii mezi dals$i indexy
hodnoceni vytvofeny pro aplikaci na ceské podniky. Slouzi k rychlému zjisténi
finan¢niho zdravi podniku. Tento index prosel urcitym vyvojem. Nejdiive byl navrhnut
Index IN95, ktery hodnotil platebni schopnost podniku. Poté néasledoval Index IN99,
vystihujici vazbu na tvorbu hodnoty pro vlastniky. Za kombinaci obou ptfedchozich
indexu se povazuje Index INOI1, jehoz aktualizace vyustila v Index INO5. Jedna se tedy
o kombinaci bonitniho a bankrotniho modelu. Od INO1 se li§i pouze nepatrnymi
zménami a to v hranicich pro zatazeni podnikt. Tvar nasledujici rovnice zachycuje vzor

pro rychly vypocet tohoto indexu. (10, 18)

INO5 = 0,13 * A/CZ + 0,04 * EBIT/U + 3,97 * EBIT/A + 0,21 * T/A + 0,09 * OA/KZ} 1)

A - celkova aktiva podniku

CZ - cizi zdroje

EBIT — zisk pfed zdanénim a Groky
U — nékladové tiroky

T — celkové vynosy, trzby

OA — ob&zna aktiva

KZ — kratkodobé¢ zavazky
Hranicni pasma vysledkii:

INOS > 1,6 (podnik tvoii hodnotu, nemé finan¢ni problémy)
0,90 < INO5 < 1,6 (,,8eda zona“, podnik netvoti hodnotu, ale neblizi se k bankrotu)

INO5 < 0,90 (podnik netvoii hodnotu, ma finan¢ni problémy, spé&je k bankrotu) (18)
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3 PRAKTICKA CAST

V této ¢asti jsou predchozi teoretické poznatky prevedeny do praktické roviny. Jejich
aplikace je zaméfena na firmu Znovin Znojmo a.s. (dale jen Znovin). Nejdiive je
zminéno stru¢né predstaveni firmy vcetné jeji organizacni struktury. Nasleduje analyza
soucasné situace zahrnujici zpracovani dil¢ich analyz — strategické analyzy a finan¢ni

analyzy.

3.1 Charakteristika spole¢nosti Znovin Znojmo, a.s.

Vlastni jméno: Znovin Znojmo, a.s.
Sidlo: Satov &.p. 404
Datum vzniku: 4. kvétna 1992
Pravni forma: akciova spolecnost
Zakladni jméni: 45217 tis. K¢

Predmét Cinnosti:
e vyroba ndpoji,
e specializovany maloobchod,
e velkoobchod,
® hostinska ¢innost,
e zemédelska vyroba,
e potadani odbornych kurzii, Skoleni a jinych vzdélavacich akci,
e testovani, méfeni, analyzy,

e potadani vystav, veletrhtl, pfehlidek a obdobnych akci. (20)
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3.1.1 O spole¢nosti

G ZNOVIN ZNOJMO, a.s.
% / SE SIDLEM V SATOVE

Obrazek 1: Logo spole¢nosti Znovin Znojmao, a.s. (22)

Svou velikosti 1 produkei patii Znovin mezi sttedné velké vinatrské spolecnosti. Za jeji
vznik lze povazovat rok 1992, kdy doslo k privatizaci podniku Znovin Satov.
Spoleénost podnika ve vlastnim vyrobnim zavodu v sidle spole¢nosti v Satové a ma dvé
zpracovatelska stfediska v Pfiméticich a v Jaroslavicich. Dale provozuje ve Znojmé a
Vv Tel¢i maloobchodni ¢innost. Zabyva se ndkupem a zpracovanim hroznil vinné révy a
naslednou vyrobou a prodejem mosti a vina. Do Cinnosti lze zafadit 1 zahrani¢né
obchodni aktivity a zasilkovy prodej. Spole¢nost se zamétuje na produkei vina z vinné
révy v oblasti urodnych moravskych vinic, které nejsou zatizeny prumyslovymi
exhalacemi. Siroka nabidka produktéi zahrnuje tzv. orlicova vina, kterd jsou uréena
SirSimu  spektru spotiebitell. Tato odridova vina jsou levnéjs$i a nejCastéji jsou
prodavéna ve velkych obchodnich fetézcich. Dalsi skupinu tvoifi drazsi vina s vyssi
kvalitou, tzv. ro¢nikova vina. Patii sem vina s piivlastkem ,,pozdni sbér®, ,,vybér
Z hrozntt“, ,,vybér z bobuli“. Nelze opomenout také slamova a ledova vina, u nichz je
cenéna piedev§im naro¢na piiprava vyroby. Soucésti je 1 nabidka sektd, které jsou

vyrabény klasickou metodou kvaseni v lahvi. (25)

Spolecnost nabizi svym zakaznikiim prvotfidni servis zésilkové a rozvazkové sluzby,
véetné nakupu pfes internet. Znovin je také znamy potadanim rtiznych akei, které se
staly téméf tradici. Patii mezi né€ naptiklad ,,Jarni putovani po vinicich Znojemska®,
»Podzimni putovani po archivnich sklepich Znovinu®“, cyklistické zavody, bohaty
program Vramci tradicniho znojemského vinobrani, burcdkovy festival a mnoho

dalsich.
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Znovin je vlastnikem né¢kolika vinic s vyjimecnou polohou. Mezi nejznaméjsi patii
viniéni trat” Sobes v Narodnim parku Podyji. Veskerou produkci Znovin nepokryje
z vlastnich ploch, a proto vyuziva Castecné 1 odkupu hrozni od dodavateli z oblasti
jizni Moravy. Krom¢ vinic vyuzivd Znovin i1 nékteré historické prostory, které
ptredstavuji soucast pamatek mésta Znojma a jeho okoli. Jedna se o Loucky klaster ve
Znojmé¢, Kiizovy sklep v Piiméticich (nejvétsi na svété diky své rozloze), Moravsky

sklipek v Satové &i Archiv vin v Jaroslavicich.

Zakladni kapital tvoti 45 217 ks akcii na majitele o jmenovité hodnoté 1000 K¢. Jsou

emitovany v listinné podobg¢. (25)

Vedeni spolecnosti:
Generalni feditel: Ing. Vajéner Pavel

Obchodni naméstek: Ing. Opattil Jaroslav
Ekonomicky naméstek: Ing. Bili¢ek Stépan
Vyrobné — technicky naméstek: Zatloukal Antonin (25)

Statutdarni orgdny:
Ptredseda predstavenstva: Ing. Vaj¢ner Pavel

Mistoptedseda predstavenstva: Ing. Opatfil Jaroslav
Clen piedstavenstva: Ing. Bili¢ek Stépan

Ptredseda dozorci rady: Ing. Palat Zden€k
Mistopiedseda dozorci rady: Ing. Novotny Pavel

Clen dozoréi rady: Sigmundové Nataga (25)
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3.1.2 Organizaéni struktura spole¢nosti

Ve spolecnosti je zavedena funkciondlni organizacni struktura podle ekonomickych
funkci oddéleni. SpoleCnost tidi generalni feditel, v Cele oddéleni jsou naméstci

generalniho feditele. Pfimo pod generalniho feditele spada vedouci fizeni jakosti. (25)

Generalni
Feditel
Sekretarigt o  XLCrmiste:
pravnik
I 1 1 1
:grh(ﬁ?clﬁ - Obchodni Ekonomicky Vedouci fizeni
canieky naméstek naméstek jakosti
naméstek
— Uketni — Vedoqci = Finan¢ni ucetni
expedice
al Sklefny = Vedouci skladu | &= Mzdova tcetni
ospodar Satov

Sklepni Obchodni
— ospodar —

Ptimétice zastupce
m h%lgfgéléf | Marketingfl)(vy
Jaroslavice pracovni

Technicky || Prodavacka
hospodar Znojmo

Prodavacka

ey sudového vina

Sezonni
prodejna

—f Laborant

et Referent

Obrazek 2: Organizac¢ni struktura Znovin Znojmo, a.s. (vlastni zpracovani na zakladé internich
dokumentti)
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3.2 Analyza souéasného stavu

Pro zjisténi soucasné situace firmy je nutné pochopit vzajemné souvislosti tykajici se
vlivu okolniho prostfedi a interni ekonomické situace. Analyza umozni vcas
identifikovat pozitivni i negativni charakteristiky dosavadniho vyvoje. Uzite¢né
podklady je mozné ziskat prostiednictvim strategické analyzy, kterd je spolecné s

klicovymi vysledky finan¢ni analyzy zahrnuta v rdmci analyzy soucasné situace.

3.2.1 Strategicka analyza

Cilem strategické analyzy je posouzeni a vyhodnoceni faktorti, u nichz lze
predpokladat, ze budou mit vliv na samotnou firmu a jeji Cinnost. Je potieba také
ptfihlédnout k soucasnym trendim a pokusit se odhadnout budouci vyvoj. Jednotlivé
faktory je mozné sledovat vramci makroprostiedi a mikroprostiedi, jehoz

nepostradatelnou soucast predstavuje SWOT analyza.

3.2.1.1 Analyza makroprostiedi

Podstatou této analyzy je urCeni relativné vzdalenych vlivii pisobicich na makro urovni
a pochopeni jejich vzijemnych souvislosti. K tomuto ucelu je vyuzita tzv. PEST(E)
analyza. Nejvétsi pozornost je vénovana makroekonomickému prostiedi, které je nutné
analyzovat vzhledem k soucasné situaci plné neocekavanych zmén panujicich v nasi

ekonomice. Nyni je uveden vycet plisobicich faktor.

Politické/pravni faktory

Z pohledu politického prostiedi zemé bylo dilezitym faktorem uvolnéni trhu po vstupu
Ceské republiky do Evropské unie. V disledku jednotného trhu doslo k uvolnéni i trhu

s vinem. Pro pohyb zboZi nejsou stanovena zadna cla ani kvoty.
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Z legislativniho hlediska jsou vymezeny uvedené zakony:

e zakon o potravinach ¢. 110/1997 Sb.,

e zakon o vinohradnictvi a vinafstvi ¢. 321/2004 Sb.,

e zakon o Statni zeméd¢€lské a potravinarské inspekci ¢. 146/2002 Sb.,
e zakon o dani z pridané hodnoty ¢. 235/2004 Sb.,

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

Ekonomické faktory

Vlivy ekonomického charakteru je mozné posuzovat z pohledu vyvoje zakladnich
makroekonomickych ukazateld. Lze vypozorovat jejich plisobeni na hospodateni
podniku. Mezi hlavni ukazatele patii HDP, inflace, nezaméstnanost, urokové sazby,
ménové kurzy. Zminéna je také dan z pfijmu pravnickych osob. Jejich interpretace a

vyvoj za poslednich 5 let jsou zachyceny v nasledujici ¢asti.
HDP (Hruby domaci produkt)

Tento ukazatel vyjadiuje penézni hodnotu statkii a sluzeb, které jsou nové vytvoreny

Vv dané zemi obvykle za kalendaini rok.

Rok 2005 2006 2007 2008 2009

HDP v % 6,3 6,8 6,1 2,5 -4,1

Tabulka 1: Vyvoj HDP v letech 2005 - 2009 v % (17)

V letech 2005 — 2007 se hodnota HDP pohybovala v rozmezi 6 — 7%. V tomto obdobi
byla ¢eska ekonomika na vzestupu a dosahovala nejlepsich hodnot HDP. V roce 2008 je
uz viditelny pokles na uroven 2,5%. Hospodarska situace se zhorSuje, ekonomika
pfechédzi do stavu recese. V roce 2009 dosahuje recese svého vrcholu, ekonomika se
zpomaluje. V prvnim ctvrtleti roku 2009 je zaznamenan vyrazny propad, ve druhém
ctvrtleti ekonomika dale klesala. V poslednich dvou &tvrtleti byl meziro¢ni pokles jiz
méné vyrazny. V Uhrnu za cely rok 2009 klesl HDP o 4,1%. Progn6za na rok 2010 je

relativné ptizniva. Podle odborniki a analytikii nas ¢eka pozvolny rust ukazatele. (17)

39




Inflace

Inflace je obecné definovana jako riist cenové hladiny. Pfedstavuje miru znehodnoceni

mény za dané ¢asové obdobi. Méfi se pomoci indexu spotiebitelskych cen.

Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Inflace v % 1,9 2,5 2,8 6,3 1

Tabulka 2: Vyvoj inflace v letech 2005 - 2009 v % (17)

Inflace vykazuje pomérn¢ stabilni trend, ktery je naruSen az v roce 2008, kdy dochazi
K nartistu na hodnotu 6,3%. Divodem tohoto zvyseni byla rostouci cena ropy a potravin
na prelomu let 2007/2008. Roku 2009 je situace jiz stabilizovdna a primérné meziro¢ni
mira inflace se dostavd na Uroven 1%, coZz je vyrazné leps$i hodnota oproti roku

wrwe

hmot. Na rok 2010 se ptedpoklada rist celkové inflace.

Nezaméstnanost

Nezaméstnanost, resp. jeji mira je obecné vyjadfovana jako podil poctu
nezamé&stnanych na celkové pracovni sile.

Rok 2005 2006 2007 2008 2009
Mira nezamést. v % 7,9 7,1 53 4.4 6,7

Tabulka 3: Vjvoj nezaméstnanosti v letech 2005 - 2009 v % (17)

Z Gdaji v tabulce je patrné, e spomémé nizkou nezaméstnanosti v ramci Ceské
republiky jsme se potykali vletech 2007 a 2008 a to z davodu ristu celkové
zamé&stnanosti. Roku 2009 je viditelny vyznamny meziro¢ni narist 0 2,3% oproti
predchozimu obdobi. Mira nezaméstnanosti k datu 31. 12. 2009 dosahuje az na 6,7%.

Hlavni pfi¢inou vysoké hodnoty tohoto ukazatele je dopad hospodarské krize.

Urokové sazby
Urokové sazby ovliviuji zdsadnim zpiisobem hospodateni podniku. Maji vliv na
hospodaisky vysledek v podobé urokl vstupujicich do nakladt. Snizuji danovy zaklad,

jelikoZ se jedna o danové uznatelné naklady. Ovliviiyji také financovani podniku.

Rok 2005 2006 2007 2008 2009
Repo 2T CNB 2 2,5 3,5 2,25 1
Urokové sazby z uvéri nefin. podnikim 3,38 2,95 1,22 2,33 41

Tabulka 4: Vyvoj urokovych sazeb v letech 2005 - 2009 v % (21)
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Urokové sazby CNB jsou udrzovany na nizké urovni a to hlavné z opatrnostnich

divodi. Vyvijeji se relativné stejnym tempem.

Meénové kurzy

Zminuji vyvoj na devizovych trzich, i kdyzZ pro Znovin neni piili§ typicka expanze do
zahranic¢i. Za posledni rok piedstavovaly trzby ze zahranici pouhych 1,6% z celkovych

trzeb. V tabulce udavam pouze kurz koruny vici euru.

Rok 2005 2006 2007 2008 2009

CZK/EUR 29,784 28,343 27,762 24,942 26,445

Tabulka 5: V§voj ménovych kurzi v letech 2005 - 2009 (17)

V letech 2005 — 2008 dochazelo k vykyvim ¢eské mény vuci euru. Nestalost kurzu je
problémem pro Ceské exportéry, kteti preferuji spise stabilni vyvoj z hlediska uzavirani
dlouhodobych kontrakt s obchodnimi partnery. Roku 2009 je patrné oslabeni koruny
vici euru. Na dalsi obdobi se predikuje znehodnoceni koruny, coz by znamenalo

posileni pozice vyvozcu.

Darn z prijmu pravnickych 0sob

Pro ptehled uvadim vyvoj sazby dané€ z piijmu pravnickych osob.

Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Daii z prijmu PO 26% 24% 24% 21% 20%

Tabulka 6: Vyvoj dané z piijmu pravnickych osob v letech 2005 - 2009 v % (17)

Sazba dané z pfijmu pravnickych osob se v priib&hu let vyvijela klesajicim tempem. Na
rok 2010 se pfedpoklada pokracujici pokles na troven 19%.
Socialni faktory

Socialni faktory mohou ovlivnit nabidku i poptavku po zboZi ¢i sluzbach. Proto je velmi
dilezité sledovat jejich pisobeni na podnik. Pro vinatsky podnik Znovin jsou podstatné

zejména kulturni faktory a zivotni styl.

Vinafstvi ma v Ceské republice hlubokou tradici. Z historického hlediska doslo

K nejveétsimu rozmachu v obdobi Velké Moravy a za doby panovani Karla V.
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Stejn¢ jako vétSina obort proslo i vinafstvi dlouhym a proménlivym vyvojem.
V soucasné dob¢ zaziva vinafstvi v Cechach i na Moravé zlaté ¢asy. Na trhu se objevuji

stale nové znacky a produkty a s tim souvisejici i neustale rozvijejici se trendy.

Cesky spotiebitel dava piednost vychutnavani lahodnych vin pfed konzumaci piva &i
jinych alkoholickych napoji. Milovnici vina ustupuji od nakupu levnéjSich vin a

postupné se zacinaji orientovat na kvalitnéj$i nabidku tohoto produktu.

Roéni spotieba vina v Ceské republice neustile roste. V roce 2006 &inila 1,3 mil.
hektolitrti, roku 2008 doslo k nariistu na 1,8 mil. hektolitrti. Za rok 2009 nejsou znamy

piesné udaje, ale predpoklada se opétovné zvyseni i na rok 2010. (16)

Technologické faktory

V disledku technického i1 technologického rozvoje je nutné sledovat trendy v téchto
oblastech. Objevuji se stidle nov¢jSi a propracovangjs$i technologie. Firmy se
pfizpisobuji ménicim se pozadavkim. Firmé Znovin se podafilo zachytit soucasné
trendy a prenést je do systému vyroby. Znovin vyuzivd nejmodernéjsi vinatské

technologie, které pfispivaji ke zdiraznéni charakteristik jedine¢nych vin.
Ekologické faktory

Vzhledem k soucasné dobé je nutné ¢im dal vice respektovat ekologii a zivotni
prostfedi. Pro firmu to znamend omezeni technologii poskozujicich Zivotni prostiedi,

likvidace skodlivych chemikalii, bezodpadové technologie apod.

Znovin prosazuje ekologicky piistup k péstovani a vyrobé vina. Svédéi o tom
certifikace a splnéni pozadavkt mezinarodnich norem CSN EN ISO 14001:1997
(zaméfena na ekologické chovani firmy), CSN EN ISO 9001:2001 (zaméfena na jakost
vyroby a vyrobkll) a HACCP budovany na zaklad¢ Zak. ¢. 110/1997 Sb. (zaméfeny na
zdravotni nezavadnost vyrobki). V ramci Ceské republiky je Znovin jediny podnik ve

vinafském oboru, ktery ma zavedeny tyto integrované systémy fizeni. (25)
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3.2.1.2 Analyza mikroprostredi

Analyza mikroprostiedi zkouma charakter odvétvi s diirazem na konkurencni prostiedi.
Jejim cilem je identifikovat faktory, které mohou ovliviiovat atraktivitu ptislusného
odvétvi. Tradi¢ni metodou pro urceni puisobicich vlivil je Portertiv model péti sil, ktery

je spolecné se stru¢nou charakteristikou odvétvi objasnén v nésledujici ¢asti.

Charakteristika odvérvi

Jedna se o vyrobni odvétvi potravinaiského sektoru zabyvajici se zpracovanim vinné
révy. V Ceské republice se fadi mezi méné rozsahlé primyslové odvétvi. Na druhé
strané se ale miZe pySnit vyuzivanim modernich technologii, dobrou technickou
zdkladnou a jedineénymi viny vysoké kvality. V ramci potravindiského prumyslu se

konkrétng jedna o OKEC 15900 — vyroba napojt.

Vinafstvi je obvykle spojovano s regionem jizni Morava a pravé v této oblasti se
vyskytuje velky pocet malych ¢i stfednich vinatfskych spolecnosti. Projevuje se zde

jejich snaha o zachovani tradi¢niho charakteru oblastnich vin.

Vyrobetim v Ceské republice se usp&sné daii obsazovat trh s vinem a to prostiednictvim
osobniho prodeje nebo prodeje do obchodnich fetézcli. Po vstupu do Evropské unie je
kladen vétsi diiraz na systém kontroly a bezpecnosti v rdmci celého potravindiského

sektoru. Pro domaci vyrobce to znamena oslabeni jejich konkuren¢ni pozice.

Porterity model péti sil

Porteriiv model péti sil zkouma konkurencni sily, jejichZ plisobeni by mohlo ohrozit

podnik a jeho ¢innost.
Soupereni mezi stavajicimi konkurenty

Za konkurenci z pohledu nejblizs§iho okoli podniku Ize povazovat Vinné sklepy
Lechovice, Vinné sklepy Valtice a.s., Templaiské sklepy Cejkovice a Vino Mikulov.

Vsechny zminéné spolecnosti predstavuji pro Znovin ptimou konkurenci.

V ptipad€ sklepti Lechovice, se jedna o velikostné mensi podnik neZz Znovin. Na
Znojemsku patii mezi tradi€ni vyrobce kvalitnich pfirodnich vin a zaroven se mohou

pysnit nejvétsi rozlohou vlastnich vinic ve znojemské vinaiské oblasti.
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Vinné sklepy Valtice jsou akciova spolecnost, ktera je nejvétSim péstitelem vinné révy
na uzemi Ceské republiky. Spoleéné s Templaiskymi sklepy Cejkovice piedstavuji
velké konkurenty pro Znovin. Cejkovické sklepy konkuruji Znovinu zejména v ramci
obchodnich fetézct, tedy prodejem levnéjSiho vina. Vino Mikulov spada pod skupinu
Bohemia Sekt, kterd je nejsilngj§im vinaiskym podnikem v Ceské republice. Na trhu

zaujima tato skupina nejvétsi podil.

Nelze podcenovat také konkurenci v podobé zahrani¢nich dovozcii, kterd neustale

vzrusta. Stale Castéji se objevuji vina z Italie, Francie ¢i Jizni Ameriky.
Hrozba vstupu novych konkurentu

Na trhu vinaiskych spole¢nosti se stale vice projevuje snaha o prosazeni novych znacek.
Situace na trhu neni pfizniva, mnohdy doprovadzena fadou piekazek. Existuje mnoho

bariér pro vstup novych konkurentt.

Patfi mezi né predev§im know — how, silnd role tradice a divéry ve znacku, velké
kapitdlové vstupy, piistup k distribuénim kanalim (trh dodavatelii je rozdélen) a

odliSeni. I pfesto se nékterym malym podnikim dafi na vinafsky trh proniknout.
Hrozba substitutii

Substituéni vyrobek se mize mnohdy stat pro spotiebitele pfitazlivéjsi napiiklad
Z hlediska ceny nebo vykonu. Proto je potfeba vyrobky i sluzby neustile vyvijet a

zdokonalovat.

V ptipadé¢ vina predstavuji hrozbu zejména jiné alkoholické népoje jako naptiklad
oblibené pivo, aperitivy ¢i tzv. tvrdy alkohol. V posledni dob¢ je trendem piechod na
zdravy zivotni styl, s ¢imz souvisi vétsi spotfeba nealkoholickych népojl, napiiklad
minerdlnich vod, ¢ajli apod.

Sila dodavatelil

V soucasné dob&é ma Znovin uzavieny dlouhodobé smlouvy s pfiblizné¢ 20 klicovymi
dodavateli. S pfevaznou vétSinou z nich buduje dobré vztahy jiz od zalozeni
spole¢nosti. Pied vstupem Ceské republiky do Evropské unie uskuteénil Znovin

dulezity strategicky tah v podobé poskytnuti dotace svym dodavatelim na vysadbu

vinic.
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Dotaci obdrzeli pouze na vybrané druhy vina a diky tomu se zabranilo rozsahlejsi
vysadbé cerveného vina. A pravé tento druh vina z Moravy nyni obtizn¢ konkuruje

viniim z teplejSich oblasti.
Sila odberatelii
Systém odbératelil je zalozen na principu 40:30:30.

e 40% odbératelii tvoii obchodni fetézce (Kaufland, Ahold, Tesco, Makro)
e 30% odbératell tvoti nezavislé velkoobchody (vinotéky, restaurace)

e 30% odbérateli tvoii fyzické osoby, distribu¢ni centra

Znovin ma sjednané smlouvy se vSemi obchodnimi fetézci na naSem trhu kromé
obchodnich siti Billa a Lidl. K dal§im vyznamnym odb¢ratelim patii gastronomicka,

restauraéni a hotelova zafizeni.

Zakaznici mohou najit také nabidku vin ke koupi na internetovych strankach
www.znovin.cz, kde funguje také dodavkova a zasilatelska sluzba. Na webu je mozné
také stat se clenem klubu stalych zakaznikii. Distribuce produktl je uskute¢iiovana i
prostfednictvim vlastnich pobocek. Béhem let 2008 a 2009 si spole€nost upevnila svoji

pozici u odbératelti diky kvalité svych vin.
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3.2.1.3SWOT analyza

SWOT analyza spociva v identifikaci silnych a slabych stranek podniku Znovin, ale
také odhaleni pfileZitosti a hrozeb, které ptinasi trh. Za klicové je povazovano vyhledani

a vnimani pfilezitosti.

/Silné stranky (S) \ /Slabé stranky (W) \

tradice marketingova propagace

dobré jméno firmy export do zahranici

stali zakaznici

stali a spolehlivi dodavatelé

Gf-ileiitosti (0) \ Grozby (T) \

vstup na zahrani¢ni trhy konkurence ze zahranici
osloveni novych zakaznikt levné konkuren¢ni produkty
rozsiteni sortimentu zbozi zdrazovani energie a

) . pohonnych hmot
zvyseni inovacnich aktivit

Obrazek 3: SWOT analyza Znovin Znojmo, a.s. (vlastni zpracovani)
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3.2.2 Finanéni analyza

Finan¢ni analyza slouzi podniku k hlubsSimu posouzeni finan¢ni situace. Vychazi ze
zpracovani zveiejnénych ucetnich dat dostupnych z Gcetni zavérky ¢i vyrocni zpravy
daného podniku. Management ma K dispozici detailni informace, na jejichz zaklad¢ si

muze vytvofit divéryhodny obraz o soucasné i minulé vykonnosti podniku.

V nasledujici Casti je zpracovana horizontalni a vertikdlni analyza absolutnich
ukazatelti. Dale se zabyvam analyzou rozdilovych ukazateld, kde je podrobné rozebran
ukazatel Cisty pracovni kapitél a jeho vliv na hospodateni podniku. Nedilnou soucésti je
nejrozsifenéjsi metoda financni analyzy, tj. analyza pomérovych ukazatelii. Na zavér se

vénuji analyze soustav ukazateld. Pro rozbor vybirdm Altmanovo Z-skére a Index INOS.

Zdrojem finan¢ni analyzy jsou Géetni vykazy za obdobi 2005-2008 (viz piilohy ¢. 1, 2)

3.2.2.1 Analyza absolutnich ukazatelt

V ramci analyzy absolutnich ukazatel je mozné sledovat a vyhodnotit finan¢ni situaci

podniku na zaklad€ polozek Ucetnich vykazi a jejich zmén.

Predmétem nasledujici ¢asti je rozbor udaji obsazenych v ucetnich vykazech za obdobi
2005 - 2008. Soucasti je interpretace vysledkll a komentéfe k rozhodujicim zménam
polozek tucetnich vykazli. Zdiraznéno je tabulkové a grafické zpracovéni, které
poskytuje jednoznacny a ptrehledny obraz o dané skuteCnosti. Veskeré udaje obsazené
Vv tabulkach jsou vyjadieny v tis. K¢. Stejné tak je tomu i1 u ostatnich analyz. Kompletni
analyza absolutnich ukazateli zachycujici zmény vSech polozek — viz piilohy €. 3, 4, 5,
6. Na zavér této podkapitoly zdlraznuji bilanéni pravidla financovéani, ktera jsou

dilezita z hlediska udrzovani stability podniku.
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Horizontdlni a vertikadlni analyza aktiv

HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV Absolutni hledisko Relativni hledisko

ROK 2006-2005 | 2007-2006 | 2008-2007 | 2006-2005 | 2007-2006 | 2008-2007
Aktiva celkem -16 269 44599 39390 94,0% 117,6% 113,2%
Dlouhodoby majetek -433 3345 6591 99,4% 105,0% 109,4%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 - - -
Dlouhodoby hmotny majetek 262 3445 6591 100,4% 105,2% 109,4%
Dlouhodoby finanéni majetek -695 -100 0 12,6% 0,0% -
Obézna aktiva -14 355 42 449 33044 92,7% 123,2% 114,7%
Zasoby -17 445 30624 28914 88,2% 123,6% 118,0%
Material 481 2629 -1.308 103,7% 119,5% 91,9%
Nedokonéena vyroba a polotovary -14 134 34 867 32168 85,1% 143,1% 127,8%
Vyrobky 2555 -3294 -86 111,7% 86,5% 99,6%
ZboZi -1489 -275 -453 79,4% 95,2% 91,7%
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 - - -
Kratkodobé pohledavky 1459 2022 10 049 103,0% 104,1% 119,5%
Kritkodoby finanéni majetek 1631 9 803 -5919 172,7% 352,9% 56,7%
Néklady pFiStich obdobi -1314 -1 168 -213 73,2% 67,4% 91,2%
Tabulka 7: Horizontalni analyza aktiv v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ a v % (vlastni zpracovani)
VERTIKALNI ANALYZA AKTIV % z celkovych aktiv

ROK 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Dlouhodoby majetek 24,9% 26,3% 23,5% 22,7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 24,6% 26,3% 23,5% 22,7%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,3% 0,0% 0,0% 0,0%
ObéZna aktiva 73,2% 72,2% 75,7% 76,6%
Zasoby 54,6% 51,2% 53,8% 56,1%
Material 4,8% 5,3% 5,4% 4,4%
Nedokoncena vyroba a polotovary 35,2% 31,9% 38,8% 43,8%
Vyrobky 8,1% 9,6% 7,1% 6,2%
Zbozi 2,7% 2,3% 1,8% 1,5%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Kratkodobé pohledavky 17,8% 19,5% 17,3% 18,2%
Kratkodoby finanéni majetek 0,8% 1,5% 4,6% 2,3%
Néklady priStich obdobi 1,8% 1,4% 0,8% 0,7%

Tabulka 8: Vertikalni analyza aktiv v letech 2005 - 2008 v % (vlastni zpracovani)
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Aktiva

Z horizontalni analyzy je ziejmé, Ze celkova aktiva v priab&éhu let postupné rostla
s vyjimkou roku 2006, kdy doslo k nepatrnému poklesu. Strukturu aktiv a jejich vyvoj

Z absolutniho hlediska zachycuje nasledujici graf.

Struktura aktiv (tis. K<)

300000
250000
200000
150000

100000
50000
0

B Dlouhodoby majetek

Obézna aktiva

Casové rozliSeni

2007 9008

Graf 1: Struktura a vyvoj aktiv v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Z grafu jasné vypliva, ze obézna aktiva maji nejveétsi podil na rtustu celkovych aktiv. U
dlouhodobého majetku, resp. stalych aktiv, je zaznamenan pomérné stabilni vyvoj.

Polozky ¢asového rozliSeni pfedstavuji zanedbatelnou poloZku celkovych aktiv.

Stala aktiva (dlouhodoby majetek)

V letech 2007 a 2008 je zaznamenan nardst dlouhodobého majetku. V roce 2007 doslo
K nartstu této polozky diky polozce samostatné movité véci, kdy je patrné zvySeni o
30% vzhledem k pfedchozimu roku. Jedna se zde o zménu cca 4 mil. K¢. Podle
dostupnych informaci ma ptevazny podil na této zméné koupé automatické
vstiikovacky lahvi, pneumatického lisu, keramického filtru a dale také vystavba

archivnich boxti v Moravském sklipku v Satove¢.

V roce 2008 se zvysil dlouhodoby majetek diky poloZce nedokonceny dlouhodoby
hmotny majetek. Oproti roku 2007 doslo k jeho navySeni ze 121 tis. K& na 8882 tis. K&.
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Tuto zménu vyvolala predevsim investice tykajici se rozsifeni zpracovatelskych a
skladovacich kapacit ve zpracovatelském stfedisku v Jaroslavicich. Rozpocet nakladi

¢inil 8700 tis. K¢. Investi¢ni akce stala 8590 tis. K¢.
Podnik nevlastni Zzadny dlouhodoby nehmotny a finan¢ni majetek.
Obéznd aktiva
Obézna aktiva vykazuji rostouci trend. Vyjimku tvoii rok 2006, kdy doslo k jejich
poklesu. Tato skuteCnost vyrazné ovlivnila strukturu celkovych aktiv. Je zfejmé, ze
vV ramci obéznych aktiv zaujimaji nejvétsi podil zasoby. Nyni uvadim jejich struény
prehled.

1. material — etikety, korky, nevratné lahve

2. nedokoncena vyroba a polotovary — rozpracovana vyroba (vino v sudech,
tancich atd.)

3. hotové vyrobky — hotova vina
4. zbozi — nakoupené zbozi do maloobchodt, vratné lahve, prepravky a palety

U polozky nedokonfend vyroba a polotovary je zachycena vyznamnd zména.
Nedokonéena vyroba tvoii u podniku Znovin 30 — 40% z celkovych aktiv. V roce 2006
doslo k poklesu o 15%, coZ mélo negativni dopad na podnik. Pfispéla k tomu neptizniva
situace na trhu obchodnich fetézcl. Z Ceského trhu odeSla spolecnost Delvita a
Carrefour. Povazuji za dulezité zminit také skute¢nost konkurencni rivality. Znovin
vV konkurenénim boji obstal, pronikl na nové trhy a v poslednim obdobi vykazuje
vyrazny narast vyroby. V roce 2007 se jednalo o nartst nedokoncené vyroby o 35 mil.

K¢ a v roce 2008 nartst o 32 mil. K¢.
Podnik nema z4dné dlouhodobé pohledavky.

Kratkodobé pohledavky vykazuji stabilni rist, ktery odpovidd tempu ristu trzeb.
Nejvétsi podil v ramci kratkodobych pohledavek zaujimaji pohleddvky z obchodnich

vztahu.
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Kratkodoby finan¢ni majetek tvoii z pfevazné Casti cty v bankach. K velmi vyraznému
nartistu doSlo vroce 2007 a to hlavné diky tomu, Ze podnik vykazoval vysoky
hospodaisky vysledek. Penize na Gctu se zvysily o ¢astku 9710 tis. K¢. V procentualnim

vyjadieni se jednd o 376%.

V nasledujicim roce poklesla tato polozka téméf na polovinu. Divodem je jiz zminéna

investice tykajici se rozsifeni zpracovatelskych a skladovacich kapacit v Jaroslavicich.

Ostatni aktiva

Polozka cCasové rozliSeni predstavuje ndklady pfistich obdobi. Jednd se o prfedem

uhrazené vyssi leasingové splatky, které jsou postupné rozpoustény v nakladech.

Struktura aktiv z relativniho hlediska je znazornéna na zakladé procentniho vyjadieni

V nésledujicim grafu.

Struktura aktiv (%)
100,0% —
50,0% "_'_\ “——\-l——-_‘_\-
0,0% —-f!,_,_f_ﬁﬁﬁ!_f = "‘i, /
2005 5006 MN

2008
2005 2006 2007 2008
= Dlouhodoby majetek | 24,9% 26,3% 23,5% 22,7%
Ob&zna aktiva 73,2% 72,2% 75,7% 76,6%
Casové rozligeni 1,9% 1,4% 0,8% 0,7%

Graf 2: Struktura aktiv v % v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Na zaklad¢ procentniho vyjadieni mizeme vidét, ze dochdzi k postupnému zvySovani
podilu obéznych aktiv na ukor dlouhodobého majetku. Tato interpretace znamena, Ze se

jedna o zabéhly a prosperujici podnik. Polozky Casového rozliSeni jsou zanedbatelné.
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Horizontdlni a vertikdlni analyza pasiv

HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

Absolutni hledisko

Relativni hledisko

ROK 2006-2005 | 2007-2006 | 2008-2007 | 2006-2005 | 2007-2006 | 2008-2007
Pasiva celkem -16 269 44599 39390 94,0% 117,6% 113,2%
Vlastni kapital 11378 23394 18932 111,9% 121,8% 114,5%
Z4kladni kapital 0 0 0 100,0% 100,0% 100,0%
Kapitalové fondy 0 0 0 100,0% 100,0% 100,0%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni 830 661 846 112,4% 108,8% 110,3%
fondy ze zisku

Vysledek hospodaieni minulych let 14 477 10726 22483 154,1% 126,0% 143,3%
Vysledek hospodaieni béZného ucetniho -3929 12 007 -4 397 76,3% 195,1% 82,1%
obdobi (+/-)

Cizi zdroje -28 680 20537 17 263 83,5% 114,2% 110,4%
Rezervy -12 371 -7 566 0 37,9% 0,0% -
Dlouhodobé zavazky 9995 -1292 -6 140 189,8% 93,9% 69,0%
Odlozeny danovy zavazek 195 -92 86 106,6% 97,1% 102,8%
Kratkodobé zavazky -26 304 29 395 19177 73,0% 141,3% 119,1%
Zavazky z obchodnich vztaht -13 474 25113 21884 82,1% 140,5% 125,1%
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 4226 100,0% 100,0% 109,4%
Vydaje p¥istich obdobi 1042 671 3128 412,0% 148,8% 252,8%
Tabulka 9: Horizontalni analyza pasiv v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ a v % (vlastni zpracovani)
VERTIKALNI ANALYZA PASIV % z celkovych pasiv

ROK 2005 2006 2007 2008
Pasiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Vlastni kapital 35,6% 42,3% 43,8% 44,3%
Zikladni kapital 16,8% 17,8% 15,2% 13,4%
Kapitalové fondy 0,3% 0,3% 0,2% 0,2%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 2,5% 3,0% 2,8% 2, 7%
Vysledek hospodaieni minulych let 9,9% 16,3% 17,4% 22,1%
Vysledek hospodaieni béZného i¢etniho obdobi (+/-) 6,1% 5,0% 8,3% 6,0%
Cizi zdroje 64,3% 57,1% 55,5% 54,1%
Rezervy 7,4% 3,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodobé zavazky 4,1% 8,3% 6,7% 4,1%
Odlozeny danovy zavazek 1,1% 1,2% 1,0% 0,9%
Kratkodobé zavazky 36,1% 28,1% 33,7% 35,5%
Zavazky z obchodnich vztaht 28,0% 24,4% 29,2% 32,3%
Bankovni Gvéry a vypomoci 16,7% 17,8% 15,1% 14,6%
Vydaje pristich obdobi 0,1% 0,5% 0,7% 1,5%

Tabulka 10: Vertikalni analyza pasiv v letech 2005 - 2008 v % (vlastni zpracovani)
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Pasiva

Z pohledu struktury pasiv je ziejmy stabilni rist vlastniho kapitalu. Cizi kapital
vykazuje rostouci prubéh s vyjimkou roku 2006, kdy Ize vypozorovat mirny pokles.

Strukturu pasiv a jejich vyvoj z absolutniho hlediska ukazuje nasledujici graf.

Struktura pasiv (tis. K¢)
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100 000 ¥ Vlastni kapital
B Cizi kapital
50 000 % , o
Casové rozliSeni
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Graf 3: Struktura a vyvoj pasiv v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Viastni kapital

Stoupajici trend vlastniho kapitidlu predstavuje velice pozitivni vyvoj, nebot’ aktiva
podniku jsou stdle vice kryta vlastnimi zdroji podniku. Pfi¢inou stabilniho rlstu
vlastniho kapitalu jsou kladné hospodarské vysledky v jednotlivych letech. Ty se nadale
projevuji v nerozdéleném zisku minulych let a také v podob¢ piidélu do zakonného

rezervniho fondu.

Zakladni kapital se v pribéhu let neméni, zlstava ve vysi 45 217 tis. K¢ Pro dalsi
hodnoceni jsem vychdzela ze skuteCnosti, Ze rozdil mezi vlastnim kapitdlem a
zakladnim kapitdlem vyjadfuje zhodnoceni kapitdlu pro akcionafe. Roku 2005

ptfedstavoval tento rozdil ¢astku 50 722 tis. K¢&.

Roku 2008 se dostal az na hodnotu 104 426 tis. K¢. Vysledky jasné ukazuji, ze podnik

velmi dobie zhodnocuje kapital akcionar.

Nemeénny pribéh je zaznamenan také u kapitdlovych fondu, které se udrzuji na stejné

VYR 717 tis. K&.
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Cizi zdroje
Celkova hodnota cizich zdrojii zaznamenala od roku 2006 rostouci vyvoj. Tento trend

neni pro podnik pfiznivy, nebot’ dochazelo ke zvySovani jeho zadluZenosti.

V letech 2005 — 2007 dochazelo k Cerpani rezerv, coz pozitivné ovlivnilo hospodarsky

vysledek. Roku 2008 jiz neni zfejmé Cerpani rezerv ani jejich tvorba.

U dlouhodobych zavazki je vidét kolisavy vyvoj zapti¢inény polozkou jiné zavazky.
Polozka jiné zavazky zahrnuje mensi Gvéry a ptjcku od fyzické osoby ve vysi 9800 tis.

K¢&. Zménu je mozné vypozorovat také u polozky odlozeny dailovy zavazek.

Hodnota odlozené dané je vypoctena z doc¢asnych rozdilii mezi Gfetnim a danovym

zakladem polozek z rozvahy.

Soucasti cizich zdroji podniku jsou 1 kratkodobé zavazky. Nejvyznamnéjsi polozkou
jsou zavazky z obchodnich vztaht, u nichZ je zietelny rostouci trend. Vyjimku tvoii rok
2006, kdy doslo k vyraznému propadu cca o 20%. Pfi¢inu mizeme nalézt v jiz
zminované nestabilité trhu obchodnich fetézct 1 nékterych dalsich faktorech. Diky této
nepiiznivé situaci podnik nakupoval mensi mnoZstvi surovin a to samoziejmé& ovlivnilo
i velikost vykonti a nedokonéené vyroby. Naopak v roce 2008 uz lze vypozorovat narist
nakoupenych surovin. Zéavazky z obchodnich vztahli dosahuji v tomto obdobi vySe

108 971 tis. K¢.

Bankovni uvéry a vypomoci je ponékud komplikovand polozka diky revolvingovému
uveru na dva roky. V prub&hu prvniho roku se vykazuje jako dlouhodoby, ve druhém

roce jako kratkodoby. To ma vliv napfiklad na rozkolisani pracovniho kapitalu.

Polozka kratkodobé financni vypomoci ptedstavuje dlouhodoby uvér, ktery sem byl

pfesunut z divodu splatnosti. Pouze roku 2008 dosahuje hodnoty 4226 tis. K¢.
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Ostatni pasiva
Casové rozliSeni pasiv zahrnuje vydaje piistich obdobi. Patii sem registraéni poplatky

maloobchodnim fetézciim, poplatky za obaly spolecnosti Ekonom a bonusy odbérateli.

Dalsi graf zachycuje strukturu pasiv z relativniho hlediska.

Struktura pasiv (%)

100,0% — R

50,0% _'

00% = l' '. '
2005 ZOOGN

2007 2008
2005 2006 2007 2008
B Vlastni kapital 35,6% 42,3% 43,8% 44,3%
® Cizi zdroje 64,3% 57,1% 55,5% 54,1%
Casové rozligeni 0,1% 0,5% 0,7% 1,6%

Graf 4: Struktura pasiv v % v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Z grafu je mozné vypozorovat snizovani podilu cizich zdroji na celkovych pasivech.
Pro podnik je to velice pozitivni skute¢nost z pohledu zadluzenosti. Ostatni dulezité
udaje budou zminény vramci analyzy pomérovych ukazateld. Polozky ¢asového

rozliSeni jsou zanedbatelné.
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Horizontdlni a vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty

HORIZONTALNI ANALYZA Absolutni hledisko Relativni hledisko
VYKAZU ZISKU A ZTRATY

ROK 2006-2005 | 2007-2006 | 2008-2007 | 2006-2005 | 2007-2006 | 2008-2007
Trzby za prodej zboZi 2145 198 428 175% 104% 108%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 2337 -44 363 183% 99% 107%
Obchodni marze -192 242 65 -215% -85% 159%
Vykony -33280 56 164 65 480 87% 126% 124%
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 7423 21779 34 853 103% 109% 113%
Vykonova spotieba -33216 40 200 56 641 84% 123% 126%
Ptidana hodnota -256 16 206 8904 99% 138% 115%
Osobni naklady 1513 1525 3050 106% 106% 111%
Dané a poplatky 757 -384 742 169% 79% 151%
Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku -170 265 1034 97% 104% 116%
Provozni vysledek hospodareni -3 607 15 300 -6 293 85% 177% 82%
Nékladové uroky -125 282 51 94% 113% 102%
Finan¢ni vysledek hospodai‘eni 200 -690 -101 93% 126% 103%
Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) -3929 12 007 -4 397 76% 195% 82%
Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim (+/-) -3 407 14 610 -6 394 84% 184% 80%

Tabulka 11: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ a v % (vlastni

zpracovani)

VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY % z vynosi % z nakladii

ROK 2005 2006 2007 2008 2005 2006 2007 2008
Triby za prodej zboZi 1,1% 2,2% 1,8% 1,6%

Naéklady vynaloZené na prodané zbozi 1,1% 2,4% 1,9% 1,6%
Obchodni marze 0,0% -0,1% 0,0% 0,1% 0,0% -0,1% | 0,0% 0,1%
Vykony 96,7% | 95,3% 95,7% | 96,6%

Trizby za prodej vlastnich vyrobkii a sluZzeb 93,2% | 108,9% | 94,7% | 87,2%

Vykonova spotieba 85,6% | 80,9% | 82,2% | 82,1%
Ptidana hodnota 16,6% | 18,7% 20,6% | 19,3% | 17,7% | 19,8% | 22,5% | 20,5%
Osobni naklady 10,3% | 12,3% | 10,8% | 9,4%
Dané a poplatky 0,4% 0,8% 0,6% 0,7%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2,6% 2,9% 2,5% 2,3%
Provozni vysledek hospodaieni 9,0% 8,6% 12,2% | 8,2% 9,6% 9,1% 13,3% | 8,7%
Nakladové troky 0,9% 0,9% 0,8% 0,7% 0,9% 1,0% 0,9% 0,7%
Finan¢ni vysledek hospodaieni -1,1% -1,1% -1,1% -1,0% -1,1% | -12% | -1,3% -1,0%
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 6,3% 5,5% 8,5% 5,7% 6,7% 5,8% 9,3% 6,1%
Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) 7,9% 7,5% 11,1% | 7,2% 8,4% 7,9% 12,1% | 7,7%

Tabulka 12: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2005 - 2008 v % (vlastni zpracovani)
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Z pohledu horizontalni analyzy je mozné jednozna¢né urcit, ze trzby za prodej zbozi
pozvolna rostou, i1 kdyz celkova hodnota zbozi je ve srovnani s vlastnimi vyrobky mala.
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb se postupné zvysuji v priméru o 5% za rok.

Roste poptavka po produktech.

U vykonli podniku je patrny vzrastajici trend, s vyjimkou roku 2006. Duvody této
vyjimky jiz byly zminény.

Stejnym tempem se vyviji vykonova spotfeba. Roku 2006 doslo k poklesu o 16%

v dusledku nizsi vyroby.
Osobni naklady vykazuji rostouci tendenci, rostou v pruméru o 6 — 10%.
Dan¢ a odpisy se vyviji stabilnim tempem.

Vyse provozniho vysledku hospodaieni odpovida situaci v letech 2005 — 2007, kdy
dochdzelo k cerpani rezerv. Roku 2008 se ale rezervy uz necerpaly ani nevytvarely,
podnik tedy nem¢l pftilezitost uplatnit pozitivni jev v podob¢ kladného hospodatského
vysledku. Pfesto se podniku podafilo vroce 2008 dosdhnout velmi dobrého

hospodéaiského vysledku diky rostoucim trzbam.

V polozce finan¢ni vysledek hospodatfeni se projevuji zejména nékladové uroky, které

zustavaji po celé obdobi témeéf neménné.
Podnik nevykazuje Zadny mimotadny vysledek hospodareni.

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi ma nepravidelny pribeh. K propadu doslo opét
v kritickém roce 2006 a to témet o 24%. Roku 2008 hovofime o mensim propadu, tedy

0 18%.

U vertikalni analyzy se vychazelo ze sumy nakladl pro nakladové polozky a ze sumy

vynosu pro vynosové polozky.

V rdmci nakladii zaujima nejvétsi podil polozka vykonova spotiteba. Jedna se cca o

80%. Na vykonové spotieb¢ se nejvice podili spotieba materialu a energie.

Osobni naklady tvoii cca 10% celkovych nakladu.
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Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi tvoii cca 4,8% - 6,7% celkovych nakladi.
V roce 2007 dosahuje hodnoty 9,3%.

Z vynosu zaujimaji nejveétsi cast trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Predstavuji
cca 96% celkovych vynost. Vysledek hospodatfeni za ucetni obdobi tvofii cca 4,6% —
6,3% celkovych vynosl. V roce 2007 se ovSem podili uz z 8,5%. Lze konstatovat, Ze

rust ¢i pokles nakladu je vzdy doprovazen ristem ¢i poklesem vynosti.

V nasledujicim grafu je ukdzan vyvoj celkovych nékladu, celkovych vynost a vysledku

hospodateni za ucetni obdobi.

Vyvoj - celkové vynosy, celkové naklady, HV
400 000

350 000
300 000
250 000
200 000
150 000
100 000

50 000

® Celkové vynosy
= Celkové naklady
Hospodaisky vysledek

Graf 5: Vyvoj celkovych vynosii, nakladii a HV v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)
Bilancni pravidla financovani

V této Casti se zabyvam bilan¢nimi pravidly financovani, které maji piispivat k finan¢ni
stabilit¢ podniku s ohledem na odvétvi ¢i velikost podniku. Jednotliva pravidla jsou

doplnéna piislusSnym komentarem, tabulkovym a grafickym zpracovanim.

Zlaté bilancni pravidlo

Ptedpokladem tohoto pravidla je, ze dlouhodoby majetek je pokryt dlouhodobymi zdroji
financovani.
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Pro posouzeni je proveden piehled hodnot a vypocet piebytku zdroju, ktery je zachycen

Vv nésledujici tabulce.

Zlaté bilan¢ni pravidlo 2005 2006 2007 2008

Dlouhodoby majetek 67 159 66 726 70071 76 662
Dlouhodobé zdroje 127 004 136 006 150 542 163 334
Piebytek zdrojt 59 845 69 280 80471 86 672

Tabulka 13: Zlaté bilan¢ni pravidlo v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Na zékladé vypoctii bylo mozné vyhodnotit situaci. Je zfejmé, ze zminéné pravidlo je

splnéno ve vsech sledovanych letech. Soucasti interpretace vysledkd je graf, ktery

naznacuje, zZe znacna ¢ast obéznych aktiv je kryta dlouhodobymi zdroji.
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Graf 6: Zlaté bilanc¢ni pravidlo v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vychazi z pfedpokladu, Ze pomér vlastnich a cizich zdroji by mél byt 50:50,

tzn., vlastni zdroje by se mély rovnat cizim zdrojim. V ptipad€ podniku Znovin cizi

v

zdroje prevysuji vlastni zdroje, coz pfinasi jisté riziko. Podnik vzdy umél vyuzit vyhod

ciziho kapitalu v podobé finan¢ni paky. Vycet hodnot v jednotlivych letech ukazuje

tabulka.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika 2005 2006 2007 2008
Vlastni zdroje 95939 107 317 130 711 149 643
Cizi zdroje 173 473 144 793 165 330 182 593
Piebytek CZ 77534 37 476 34 619 32 950

Tabulka 14: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ (vlastni zpracovani)
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V teoretické ¢asti prace jiz bylo zminéno, ze tohle pravidlo neni pfili§ dodrzovano a cizi

zdroje vétSinou prevysuji ty vlastni. Tvrzeni se potvrdilo i v ptipad€ podniku Znovin.

V grafu je znazornéna situace, kdy dochazi k postupnému ptiblizovani vlastnich zdroji
zdrojiim cizim. Tento trend vychézi z pozitivnich hospodarskych vysledkti poslednich

let.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
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Graf 7: Zlaté pravidlo vyrovnani rizika v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Zlaté pomerové pravidlo

Nasledujici pravidlo tika, Ze tempo rdstu investic by nemélo predstihnout tempo ristu
trzeb. Z nize uvedené tabulky vypliva, Ze od roku 2005 rostou trzby vysSim tempem nez

investice.

Hodnoty ristu trzeb byly ziskdny vzdy pomérem trzeb v nasledujicim roce oproti roku
predchozimu. (napf. rast trzeb v roce 2007: Trzby v roce 2008/Trzby v roce 2007).

Stejny postup byl zvolen pii vypoctu ristu investic, pfiCemz do poméru byl pouzit

dlouhodoby majetek.

Zlaté pomérové pravidlo 2004 2005 2006 2007 2008
Trzby 260790 246899 256467 278444 313725
Dlouhodoby majetek 69289 67159 66726 70071 76662
Rust trzeb 0,95 1,04 1,09 1,13
Rust investic 0,97 0,99 1,05 1,09

Tabulka 15: Zlaté pomérové pravidlo v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Zlaté pomérové pravidlo je v ptipad¢ podniku Znovin dodrZeno.
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Zlaté pari pravidlo

Pravidlo pozaduje, aby byl dlouhodoby majetek pln¢ pokryt vlastnim kapitalem.
Z tabulky je viditelné, Ze tento pfedpoklad je splnén.

Zlaté pari pravidlo 2005 2006 2007 2008

Dlouhodoby majetek 67 159 66 726 70071 76 662
Vlastni kapital 95939 107 317 130711 149 643
Piebytek VK 28780 40 591 60 640 72981

Tabulka 16: Zlaté pari pravidlo v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Uvedeny graf naznacuje postupné se zvétSujici piebytek vlastniho kapitalu nad

dlouhodobym majetkem. Pro podnik to znamena prostor pro dalsi investice.
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Graf 8: Zlaté pari pravidlo v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)
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3.2.2.2 Analyza rozdilovych ukazateld

Rozdilové ukazatele slouzi managementu podniku k fizeni likvidity. Z praktického
hlediska se zamétuji v této Casti na nejcastéji pouzivany ukazatel Cisty pracovni kapital.
Vyjadiuje se jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Pro vypocet se
vychazi z polozek rozvahy v jednotlivych letech. Zjisténa hodnota by méla byt kladna.
V opacném piipadé by to mohlo byt pro podnik nebezpecné. Kratkodobé zavazky by
musely byt kryty dlouhodobymi aktivy.

Analyza Cistého pracovniho kapitdilu

V nésledujicim textu je zachycen propocet ¢istého pracovniho kapitalu (dale jen CPK)
ve sledovaném obdobi. Ukazatel je interpretovan ve dvou variantach. CPK 1 je vyjadien

jako rozdil obéznych aktiv a kratkodobych zavazkd.

Kratkodobé zavazky zahrnuji i polozku kratkodobé bankovni uvéry a to hlavné
z ditvodu revolvingového uvéru, ktery byl jiz diive zminén. Zohlednéno je také pficteni
odlozeného dafiového zavazku. Druhou variantou je CPK 2, ktery pogita i s dohadnymi

ucty aktivnimi a pasivnimi (pouze ty, u nichz doslo ke zménam).

Dohadné ucty aktivni jsou v ramci polozek rozvahy soucasti kratkodobych pohledavek.

Dohadné ¢ty pasivni jsou zahrnuty v polozce kratkodobé zavazky.

Interpretace je doplnéna tabulkovym zpracovanim.

Polozka 2005 2006 2007 2008
Zasoby 147 263 129 818 160 442 189 356
Kratkodobé pohledavky 47 945 48 567 51112 61 063
Kratkodoby finan¢ni majetek 2 245 3876 13679 7760
Dohadné ucty aktivni 0 837 314 412
Kratkodobé zavazky 92 316 114 535 98 497 167 771
Odlozeny danovy zavazek 2954 3149 3057 3143
Dohadné ucty pasivni 5092 1569 2002 1131
CPK 1 102 183 64 577 123 679 87 265
CPK 2 97 091 63 845 121 991 86 546

Tabulka 17: Cisty pracovni kapital v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Z tabulky vypliv4, ze ukazatel CPK dosahuje ve vsech sledovanych letech kladnych
hodnot. Pro podnik to znamena velice pozitivni situaci v ramci likvidity. K zajisténi a

financovani své bézné ¢innosti mé podnik dostatek prostredki.

62



U obou variant CPK je jasné viditelny jejich kolisavy pribéh zapiiginény
revolvingovym tvérem u banky na dva roky. Jedna se o ¢astku 45 000 tis. K&. V prvnim
roce je tento obnos vykazovan jako dlouhodoby, v dalSim roce jako kratkodoby

vzhledem je splatnosti.

Déle miizeme vypozorovat skute¢nost, ze hodnoty u CPK 2 jsou vzdy niz§i nez hodnoty

CPK 1. Diivodem jsou ¢astky dohadnych G&ta pasivnich, které jsou vyssi.

Z hlediska likvidity si podnik udrzuje dostate¢né mnozstvi pracovniho kapitalu, coz ma
vyznamny vliv na solventnost. V pfipadé nepfiznivé situace, kterd by brénila jeho
aktivitam, je schopen rychle reagovat. Ma k dispozici prostiedky, které mize vyuzit
k zajisténi hladkého chodu hospodaiské ¢innosti. Tyto volné zdroje podnik vhodné a

efektivné vyuziva pro své investicni projekty.

3.2.2.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Pomérové ukazatele jsou nejrozsifencj$i skupinou ukazateli. Pomoci nich je mozné
ziskat okamzity a nendkladny ptehled o vyvoji finan¢ni situace podniku v Case.

Usnadniuje také moZnost srovnani s podobnymi podniky.

Pro zjisténi jednotlivych ukazatelli vychazim z Gidaji v rozvaze a vykazu zisku a ztraty.
Davam do poméru potiebné polozky, pfi¢emz zakladem jsou vzorce v teoretické ¢asti
prace. Postupné se zaméfuji na nejpouzivangj$i ukazatele: ukazatele rentability,

likvidity, aktivity a zadluZenosti.

Pro ptehlednou interpretaci jsou jednotlivé ukazatele zpracovany v tabulkové a grafické

podobé¢, doplnény vypovidajicim komentarem.

Ukazatele rentability

Rentabilita slouzi k vyjadfeni ziskovosti vloZeného kapitdlu. Soubor ukazatelli

zachycuje prvni tabulka. Pro vypocet jsem vychazela z obecné platnych vzorcu.
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Do poméru se vzdy dava ptislusny zisk a vyse zdroji podniku. Hodnoty jsou vyjadieny

Vv procentech. Jako souc¢ést ukazateld rentability uvadim i hodnoty finan¢ni paky.

RENTABILITA 2005 2006 2007 2008
ROA - Rentabilita celkovych aktiv (EBIT / A) 8,5% 7,7% | 11,5% | 8,3%
ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu (EAT / VK) 17,3% [ 11,8% | 18,8% [ 13,5%
ROS - Rentabilita trzeb (EAT / T) 6,7% 4,9% 8,8% 6,4%
ROS - Rentabilita trzeb (EBIT / T) 9,3% 76% | 12,3% [ 8,9%
ROCE — Rentabilita dl. invest. kapitalu (EBIT / (VK+DL.Z)) 13,3% | 143% | 17,5% | 17,1%
Financni paka (A / VK) 2,81 2,36 2,28 2,26

Tabulka 18: Ukazatele rentability v letech 2005 - 2008 v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Ukazatel ROA se vyviji proménlivym, relativné rostoucim tempem. Roku 2006 dochazi
K mirnému poklesu z divodu jiz zminované nestability na trhu. Také roku 2008 je

viditelny pokles zptisobeny ukoncenim Cerpani rezerv.

V citateli vzorce je pouzit EBIT, coz je vhodné pro komparaci s podobnymi podniky.

Neni zde vliv proménlivé danové sazby.

Ukazatel ROE vykazuje srovnatelny vyvoj jako u ukazatele ROA. Ve stejnych letech
doslo k poklesu.

Zminéné skutecCnosti zpusobujici tento pokles mély vliv hlavné na trzby a vysledek
hospodafteni. Z tohoto diivodu usuzuji, Ze na vykyvech ukazatele ROE se nejvice podili
rentabilita trzeb. V Citateli byl tentokrat zvolen EAT (Cisty zisk), jelikoz je podstatny

predevsim pro vlastniky.

U ukazatele ROS byly pro srovnani pouzity formy zisku EBIT i EAT. Rentabilita trZzeb

ma obdobny pribéh jako predchozi ukazatele.

U ukazatele ROCE je zaznamenan relativné stabilni rostouci trend. Ve sledovaném

obdobi je dosahovano velmi dobrych vysledkt.

MW

kapitéalu diky pozitivnim hospodaiskym vysledkiim za posledni obdobi.

Celkové je mozné ohodnotit ukazatele rentability pozitivné. Podnik dosahuje velmi

dobrych vysledkil v ramci této skupiny ukazateld.
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Pro nazornou ptedstavu je prub¢h ukazatelli rentability zachycen také v grafu.
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Graf 9: Ukazatele rentability v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Ukazatele likvidity jsou schopny naznacit, jak se podniku dafi dostat svym zavazkim.

Zminénou problematiku lze vyjadrit pomoci tfech zdkladnich forem likvidity. Jedna se

o bé&Znou, pohotovou a okamzitou likviditu.

LIKVIDITA 2005 2006 2007 2008
Bézna likvidita (OA / KZ) 2,03 1,58 2,24 1,53
Pohotova likvidita ((OA - Zasoby) / KZ) 0,52 0,46 0,65 0,41
Okamzita likvidita (KFM / KZ) 0,023 0,033 0,136 0,046

Tabulka 19: Ukazatele likvidity v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Hodnota ukazatele bézna likvidita se pohybuje v rozmezi 1,53

— 2,24. Obecné platna

optimalni hodnota je vice nez 1,5. Je mozné konstatovat, Ze podnik tuto skutecnost

spliiuje. Pro pfedstavu je vhodné zminit, ze napiiklad roku 2008 piipadd na 1 K¢

kratkodobych zavazkl 1,53 K¢ ob&znych aktiv.

Hodnota ukazatele pohotova likvidita se nachazi v rozmezi 0,41

hodnota je vSeobecné doporucovana mezi 0,7 — 1.

— 0,65. Optimalni

Z tabulky je patrné, ze podnik vykazuje niz§i hodnoty. Z toho vypliva, ze by nebyl

schopen okamzit¢ dostat svym splatnym kratkodobym zavazkiim bez nutnosti prodeje

zasob.
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Hodnoty ukazatele okamzita likvidita jsou v mezich 0,023 — 0,136. Za optimalni
hodnotu se povazuje hodnota vyss$i nez 0,2. Podnik nespliiuje toto doporuceni, coz
vypovida o agresivnéjsi finan¢ni strategii. Dochazi k vyraznému cerpani bézného tuctu

z divodu jiz zminovaného investicniho projektu.

Z interpretace vysledkli vypliva, Ze podnik splituje doporucované hodnoty pouze u

ukazatele bézna likvidita. U zbyvajicich ukazatell je patrny nevyhovujici trend.

Nasledujici graf znazornuje vyvoj jednotlivych ukazatela likvidity.
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Graf 10: Ukazatele likvidity v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity slouzi managementu k posouzeni efektivniho hospodateni s aktivy.
V souvislosti s uvedenou skute¢nosti se zabyvam vypovidajicimi ukazateli. Zaméfuji se
na obrat celkovych aktiv, obrat zasob a jejich dobu obratu, dobu obratu pohledavek a

dobu obratu zavazku.

AKTIVITA 2005 2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv (T / A) 0,92 1,01 0,93 0,93
Obrat zasob (T / Zasoby) 1,68 1,98 1,74 1,66
Doba obratu aktiv (A / (T/360)) 393 356 385 387
Doba obratu zasob (Zasoby / (T/360)) 215 182 207 217
Doba obratu pohledavek (POHL. / (T/360)) 70 69 66 71

Doba obratu zavazku (KZ / (T/360)) 142 100 130 137

Tabulka 20: Ukazatele aktivity v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)
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Ukazatel obrat celkovych aktiv vykazuje stabilni priabéh. Z hodnot je mozné usoudit, ze

aktiva se obrati v trzbach cca jednou za rok.

Hodnoty obratu zasob se pohybuji mezi 1,66 — 1,98. Tolikrat jsou zasoby podniku
béhem roku prodany a znovu uskladnény. Jednéd se o hodnoty pomérné nizké. V ramci

srovnani s vinafskymi podniky to neni nic neobvyklého.

Doba obratu aktiv kolisa kolem hodnoty 360 dni. O tom sv&éd¢i jiz zminéna skutecnost

tykajici se obratu celkovych aktiv (1krat za rok).

U doby obratu zéasob je viditelnd hodnota kolem 200 dni. Tolik dni jsou zasoby vazany
Vv podniku do okamziku jejich spotfeby. Hodnota tohoto ukazatele zavisi na struktufe

vyrobkt, kterou podnik zvoli pro ptislusné obdobi.

Doba obratu pohledavek vykazuje hodnoty mezi 66 — 71 dny. Pfiblizné tolik dni jsou
trzby zadrzeny v pohledavkach. Podnik musi po tuto dobu cekat na inkaso plateb za
trzby.

U doby obratu zavazkl vychazi vy$si hodnoty, 100 — 142 dni. Roku 2006 je viditelné
mnohem niz$i hodnota neZ v ostatnich letech. Primérné se tedy jedna o hodnoty 130 —
140 dni. Tolik dni odkladad podnik platbu faktur. Divodem vysokych hodnot u tohoto
ukazatele je specificky vinafsky obor. Optimalné by tato doba neméla byt kratsi nez

doba obratu pohledavek. Jak je mozné vidét, doporucenti je splnéno.

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti se zamétuji na to, v jakém rozsahu podnik vyuziva cizi zdroje
financovani. Sleduji jeho zadluZenost. Pro analyzu jsem se rozhodla aplikovat vycet
ukazatelll s potiebnou vypovidajici schopnosti s ohledem na vinafsky podnik Znovin.
Patii mezi né: celkova zadluzenost, koeficient samofinancovani (kvoéta vlastniho

kapitélu), koeficient zadluzenosti a urokové kryti.

ZADLUZENOST 2005 2006 2007 2008
Celkova zadluzenost (CZ / A) 64% 57% 55% 54%
Koeficient samofinancovani (VK / A) 36% 42% 44% 44%
Koeficient zadluzenosti (CZ / VK) 1,8 1,3 1,3 1,2

Urokové kryti (EBIT / uroky) 10,2 9,2 14,3 11,4

Tabulka 21: Ukazatele zadluZenosti v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)
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Ukazatel celkova zadluzenost vypovidd o tom, Ze celkova aktiva podniku jsou
financovana z cizich zdroji v rozmezi 54 — 64%. Pro vlastniky tato vyss$i hodnota
predstavuje veétsi financni paku. Na druhou stranu veéftitelé priliS nepreferuji vysoké

hodnoty.

Koeficient samofinancovani vyjadiuje, Ze podnik je schopen pokryt své potieby pomoci
vlastnich zdroji z 36 — 44%. Pokud se sectou hodnoty spole¢né s hodnotami celkové

zadluzenosti, dostaneme hodnotu 100%.

Koeficient zadluzenosti zajima piedevsim véfitele. Pomér mezi cizim a vlastnim
kapitalem podniku se pohybuje mezi hodnotami 1,2 — 1,8. Zejména v poslednich letech

se pohybuje ukazatel kolem doporuc¢ované hodnoty 1.

Prevracené hodnoty tohoto ukazatele vyjadiuji financni samostatnost podniku.

Finané¢ni samostatnost podniku 2005 2006 2007 2008

VK/CZ 55,30% 74,10% 79,10% 82%

Tabulka 22: Finan¢ni samostatnost podniku v letech 2005 - 2008 v % (vlastni zpracovani)

Urokové kryti predstavuje hodnoty 9,2 — 14,3. To znamena, e tolikrat pievysuje zisk
nakladové uroky. Jedna se o pomérné vysoké hodnoty, podnik je finan¢né stabilni. Je
schopen splacet uvéry. Z hodnot ukazateli zadluzenosti je patrné, ze podnik je
Z ptevazné ¢asti financovan z cizich zdroji. Pro podnik je to zna¢né rizikova situace, i

pfesto, ze je cizi kapital levnéj§i nez vlastni kapital.

Finan¢ni zavislost, resp. zadluZzenost se postupné snizuje. Je to zplisobeno hlavné tim,
ze podniku se v pribéhu let dafi zvySovat vlastni kapital. K jeho naristu dochazi

piedevsim diky kladnym vysledkiim hospodateni v poslednich letech.

V grafu je mozZné vidét pribéh dvou vybranych ukazatel zadluZenosti: koeficient

samofinancovani a celkova zadluZenost.
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Graf 11: Ukazatele zadluZenosti v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

3.2.2.4 Analyza soustav ukazatel(i

Aplikace nasledujicich modelti finan¢ni analyzy umozni posoudit celkovou finan¢ni
situaci podniku. Poskytuje detailngj$i nahled na jeho vykonnost. Pro analyzu jsem
zvolila dva vypovidajici modely: Altmanovo Z — skore a Index INOS. Postup vypoctu
mnou vybranych modeld neni pfili§ narocny. Vychazim z obecné platnych vzorct.
Vysledkem je jediné Ccislo, jeden synteticky ukazatel, kterym lze vystihnout

ekonomickou pozici podniku. Oba modely jsou zpracovany v tabulkové podobé a

doplnény pfislusSnym komentarem.

Altmanovo Z — skore

Jedna se o bankrotni model, pomoci n¢hoz je mozné zjistit, zda neni podnik ohroZen
bankrotem. Pfipadnou neptiznivou situaci ovéfuji pomoci péti ukazateld. Vychazim ze

vzorce upravené¢ho pro podniky, které neobchoduji na finanénich trzich.

[Z=0,717 X, + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,420 X, + 0,998 X (11)
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Jednotlivé ukazatele X; . X5 jsou zachyceny v prvni tabulce. Druha tabulka ptedstavuje

soubor konecnych hodnot pro vypocet Altmanova Z — skore.

Polozka 2005 2006 2007 2008
Pracovni kapital / aktiva X1 0,38 0,25 0,41 0,26
Zadrzeny zisk / aktiva Xz 0,19 0,24 0,28 0,31
EBIT / aktiva X3 0,09 0,08 0,12 0,08
VK /CZ X4 0,55 0,74 0,79 0,82
Trzby / aktiva Xs 0,92 1,01 0,93 0,93
Tabulka 23: Ukazatele pro vypocet Altmanovo Z - skére v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)
Polozka Vahy 2005 2006 2007 2008
Pracovni kapital / aktiva X1 0,72 0,27 0,18 0,30 0,19
Zadrzeny zisk / aktiva Xz 0,85 0,16 0,20 0,24 0,26
EBIT / aktiva X3 3,11 0,28 0,25 0,37 0,25
VK/Cz X4 0,42 0,23 0,31 0,33 0,34
Trzby / aktiva Xs 1,00 0,92 1,01 0,93 0,93
Z -skore 1,86 1,95 2,17 1,97

Tabulka 24: Altmanovo Z - skére v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

Ve vSech sledovanych letech se hodnoty Z — skore nachazi v pdsmu tzv. Sed¢ zony.
Nelze tedy jednoznacné urcit, zda je podnik ohrozen bankrotem ¢i neni. Hodnoty se

spiSe ptiblizuji horni mezi, coz je pro podnik velmi pozitivni.

Je moZné vypozorovat relativné rostouci vyvoj tohoto ukazatele. S obdobnym
vysledkem se setkava vétSina Ceskych podnikidl v pfipadé Altmanova Z — skore.

V ptipadé naseho podniku to nelze povazovat za neobvyklou situaci.

Index INO5

Index INOS predstavuje kombinaci bankrotniho a bonitniho modelu. SlouZi k rychlému
a snadnému rozpoznani finan¢niho zdravi podniku. Byl vytvofen pro aplikaci na ceské
podniky. Opét vyuzivam soubor péti pomocnych ukazatelt, které dosazuji do

predepsaného vzorce.

INO5 = 0,13 * A/CZ + 0,04 * EBIT/U + 3,97 * EBIT/A + 0,21 * T/A + 0,09 * OA/KZ|(18)
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Pomér jednotlivych polozek a jejich hodnoty ukazuje prvni tabulka. Druha tabulka

znazoriuje vycet finalnich udaji pro potieby vypoctu Indexu INOS.

Polozka 2005 2006 2007 2008
Aktiva / cizi kapital 1,56 1,75 1,80 1,85
EBIT / nakladové uroky 10,22 9,16 14,28 11,40
EBIT / aktiva 0,09 0,08 0,12 0,08
Trzby / aktiva 0,97 0,91 0,97 1,05
OA / (KZ+KBU) 2,03 1,58 2,24 1,57
Tabulka 25: Ukazatele pro vypocet Index INO5 v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)
Polozka Vahy 2005 2006 2007 2008
Aktiva / cizi kapital 0,13 0,20 0,23 0,23 0,24
EBIT / nékladové tiroky 0,04 0,41 0,37 0,57 0,46
EBIT / aktiva 3,97 0,36 0,32 0,48 0,32
Trzby / aktiva 0,21 0,20 0,19 0,20 0,22
OA / (KZ+KBU) 0,09 0,18 0,14 0,20 0,14
IN 05 1,35 1,25 1,68 1,38

Tabulka 26: Index INO5 v letech 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)

V ramci modelu Index INOS5 spadéd opét podnik do tzv. Sedé zony. Netvoii hodnotu, ale
zaroven se ani neblizi bankrotu. Vyjimku tvoii rok 2007, kdy se dostdva nad hranici 1,6
diky dobrému vysledku hospodatfeni. Tohoto roku tvofi hodnotu a neni ohrozen

bankrotem. Patrny je rostouci trend ukazatele.
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4  SYNTEZA VYSLEDKU DILCICH ANALYZ

Na zikladé vysledkii dil¢ich analyz je mozné pfistoupit k jejich praktickému

zhodnoceni a shrnuti podstatnych skutec¢nosti.

4.1 Vysledky strategické analyzy

Analyza makroprostiedi

Ze strategické analyzy vypliva souhrn vyznamnych faktord z makroekonomického a
mikroekonomického pohledu. Hlavnim pfedmétem zkoumdni makroprostiedi byly
veli¢iny makroekonomického charakteru. Z vyvoje HDP lze usoudit, Ze v prib&hu roku
2009 doslo k mezirocnimu poklesu tohoto ukazatele, coz je disledkem neptiznivé
hospodaiské situace. Podnikatelské subjekty nemaji prostor se vyvijet, na trhu panuje
vSeobecné nizkd poptavka. Na rok 2010 je predikovan opétovny nardst ukazatele do
kladnych hodnot. V piipadé¢ miry inflace za rok 2009 je zaznamenan vyrazny pokles.
Pro podniky z toho vypliva negativni disledek. Za prodané vyrobky a sluzby inkasuji
mén¢ pen¢z. Roku 2010 je vSak ocekdvan mirny nartst vlivem danovych zmén.
Ukazatel miry nezaméstnanosti vykazuje za rok 2009 rostouci tendenci. Z divodu
hospodatské recese je otekavan opakujici se rist. Urokové sazby jsou udrzovany na
nizké urovni v disledku slabého ristu ekonomiky. Od sazeb CNB se odvijeji tiroky
bankovnich vkladi a uvérd. Niz8i uroky pfinaseji firmam levné&jsi uvéry na provoz a
investice. Vyvoj mé€novych kurzli sméfuje ke znehodnoceni ceské mény, coZ bude mit
pozitivni vliv na posileni konkurenceschopnosti ¢eskych exportérti v dasledku vyssi
zahrani¢ni poptavky. Socidlni faktory poukazuji na tradici ¢eského vinafstvi a prave
probihajici ,,zlaté obdobi“ tohoto odvétvi. S ohledem na technologicky rozvoj se
podniku Znovin Uspésné dafi zachytit soucasné trendy a pienést je do vyroby v podobé
nejmodernéjSich technologii. Znovin zaujiméa pozitivni pfistup k ekologii a ochrané
zivotniho prostfedi. O tom svéd¢i integrace tfi systémi fizeni, CSN EN ISO
14001:1997 (ekologické chovani firmy), CSN EN ISO 9001:2001 (jakost vyroby a

vyrobki) a HACCP zaméteny na zdravotni nezavadnost vyrobku.
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Analyza mikroprostiedi

Analyza mikroprostedi naznacuje rostouci spotfebu vina v poslednich letech. Divodem
je nejen vliv domdci produkce, ale také rostouci dovoz vina ze zahranic¢i. Na zaklad¢
Porterova modelu péti sil bylo zjisténo, Ze Znovin ma velmi dobie zajisténé dlouhodobé

vztahy s dodavateli i odbérateli.

Z hlediska stavajici konkurence pfedstavuji vyznamné ohrozeni vinarské podniky

z nejblizsiho okoli, zejména Vinné sklepy Valtice a Templaiské sklepy Cejkovice.

Maji velmi silnou pozici na vinafském trhu a konkuruji Znovinu prodejem levnéjSich
vin vramci obchodnich fetézcli. V soucasné dobé se projevuje ze strany vSech
konkurentii snaha zvySit prodej kvalitnich vin nékterymi podpirnymi aktivitami,
zejména inovaci oballl. Velkou cenovou konkurenci ptfedstavuji i zahrani¢ni firmy,
které vidi v ¢eském trhu vyhodné potencialni odbytisté. Vstup do odvétvi je velmi
obtizny a existuje mnoho bariér. I pfesto se stidle vice snazi prosadit nové vznikajici
malé spole€nosti a soukromé firmy, které jsou schopny svymi produkty konkurovat

V tomto trznim segmentu.

SWOT analyza

Podstatnou soucast strategické analyzy piedstavuje SWOT analyza, ktera dava do
souvislosti predchozi zjiSténé skutecnosti. Poskytuje uceleny pohled na soucasné

charakteristiky i budouci perspektivy firmy.

Silné stranky firmy Znovin spocivaji predevsim v hluboké tradici s dirazem na kvalitni
produkty. Postupem ¢asu se Znovinu podafilo vybudovat silnou pozici na trhu a ziskat
dobré jméno. Ditkazem jsou stali zakaznici, ktefi oceiiuji pravé tradicni pfistup a diraz
na kvalitu. Za uspéchem stoji i dlouhodobé vztahy s dodavateli, se kterymi ma Znovin
uzavieny vyhodné smlouvy. Spoluprace s dodavateli je zalozena na spolehlivosti a
urovani vzajemné vyhodnych podminek. Ptfinosem pro firmu je i kvalifikovany
persondl, pro ktery jsou zajistény piiznivé pracovni podminky. Je kladen diiraz na jejich

rozvoj prostfednictvim pravidelné rekvalifikace.
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Veskeré pracovnépravni vztahy jsou upraveny kolektivni smlouvou s odborovou
organizaci ZO NOS. Nelze opomenout také vyuzivani modernich technologii ve firmeé

s ohledem na nové trendy ve vyrobé. (25)

Za slabé stranky lze povazovat marketingovou propagaci a export do zahrani¢i. Znovin
se prezentuje predev§im prostiednictvim ochutnavkovych akci v ramci CR. Soudésti
marketingovych Cinnosti je 1 turisticky program zahrnujici putovani po sklepich a
vinicich v okoli Znojma. Turistické aktivity se stavaji pfedmétem zdjmu zejména
v obdobi hospodatské recese. Dalsi rozvoj by mél byt zaméren predevsim na n€. Znovin

by mél vice prosazovat marketingové tematické aktivity i mimo oblast jizni Moravy.
(25)

Mezi prilezitosti podniku Znovin patfi pfedevSim vstup na zahraniéni trhy
prostfednictvim exportu. V piipadé Znovinu probihd uspéSny export na Slovensko.
Diky expanzi obchodnich fetézcli na Slovensku se tento export udrzuje. Témét do vSech
Znovin dodéava své produkty. Je tieba se orientovat hlavné na ,,nevinaiské* zemé, které
spole¢n¢ s nami vstoupily do Evropské unie. Pro Znovin bude ovSem stale rozhodujici
tuzemsky trh. Moznost proniknuti na nové trhy v sobé skryva prilezitost k navazani
novych kontaktl a mnohdy i zajisténi vyhodnéjSich podminek. Pfi expanzi za hranice
Ceské republiky je nutné zvazit ekonomicka i politicka rizika souvisejici s podminkami
v dané zemi. Za dalsi vhodnou pftilezitost povaZuji osloveni novych zdkaznikl napf. za
pomoci marketingovych aktivit. Lze pfistoupit 1 k roz§ifeni sortimentu zbozi ¢i zvySeni
inovacnich aktivit. Prezentovat se jako firma, kterd dokaze pfijit s novymi népady,
pfipadné uvést na trh inovovany produkt. Na vyzkum a vyvoj nebyly v roce 2008
vynalozeny zaddné vyznamné néklady. Je potieba brat v tivahu i pfilezitost v podobé
historického a pfirodniho potencidlu pro rozvoj aktivit v rdmci cestovniho ruchu. Po
zjisténi konkrétnich podminek je mozné pftistoupit 1 k vyuziti podplrnych programt a

fondil ve formé dotace od statu ¢i Evropské unie.

Hrozbu pro podnik pfedstavuje kromé domaci konkurence ptedevsim konkurence ze
zahrani¢i, které se dafi pomalu zvétSovat a upeviiovat podil na trhu. Tykd se to
nekterych statl jizni Ameriky (napt. Chile), déale také Francie, Itilie, Rakouska a

Spanélska. U zdkaznika se projevuje zajem o kvalitni Cervena vina ze zahranici.
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Bila vina jsou preferovana z oblasti Moravy. Z hlediska cenovych podminek ohrozuji
podnik levné konkuren¢ni produkty. ZdraZzovani energie a pohonnych hmot také neni
prili§ pozitivni skuteCnost. Mezi neovlivnitelné faktory patii neptiznivé klimatické
podminky, které jsou zejména pro vinafstvi dilezitym aspektem. Legislativni a
byrokratické pitekazky pro rozvoj podnikdni mohou omezovat hladky pribéh

podnikatelské ¢innosti.

4.2 Vysledky finan€ni analyzy

Na zaklad¢ vysledkil finanéni analyzy akciové spolecnosti Znovin Znojmo za obdobi

2005 — 2008 je mozné zhodnotit jeji financni situaci.

Z celkového pohledu obstdla spolecnost v provedené financni analyze velmi dobfe.
Vyviji se stabilnim rostoucim tempem. V pribéhu sledovanych let dochédzi k ristu
majetku, trzeb i zisku. V nékterych oblastech vSak byly zjistény nedostatky, na které
upozornuji u naslednych vysledki tykajicich se vyznamnych polozek z G¢etnich vykazi

spole¢nosti.

Horizontdlni a vertikdlni analyza rozvahy

Celkova aktiva vykazuji rostouci trend s vyjimkou roku 2006, kdy dochazi
K nepatrnému poklesu diky nepfiznivé situaci na trhu obchodnich fetézcl. Nejvetsi
podil z celkovych aktiv zaujimaji ob&ézna aktiva, coz dokazuje, Ze se jedna o kapitalove
lehkou spole¢nost. ObéZna aktiva se znacnou mérou podili 1 na jejich rlstu. Vice nez
50% z celkového majetku tvoii zasoby. Tempo rastu kratkodobych pohledavek
odpovida tempu ristu trzeb. Dlouhodobé pohledavky spolecnost nema, coz lze
povazovat za pozitivni jev. U stalych aktiv je v poslednich letech zaznamenan nartst
z divodu investic tykajicich se vystavby archivnich boxi v Moravském sklipku
v Satové a roziifeni zpracovatelskych a skladovacich kapacit ve zpracovatelském

stfedisku v Jaroslavicich.
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Z pohledu struktury pasiv dochazi k postupnému snizovani podilu cizich zdroji na
celkovych pasivech. Aktiva spoleCnosti jsou stale ve vétsi mitfe kryta vlastnimi zdroji
podniku. Pfi¢inou jsou kladné hospodaiské vysledky v jednotlivych letech. Cizi zdroje
jsou z pievazné casti tvoieny kratkodobymi zavazky, konkrétn¢ se jedna o zavazky
Z obchodnich vztahii. Za posledni obdobi je u této polozky ziejmy rostouci trend.
Dlouhodobé zavazky zahrnuji mensi uvéry a pijcku od fyzické osoby ve vysi 9800 tis.

K¢.

Horizontdlni a vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty

Za pozitivni skutenost lze povazovat rist trzeb, které jsou z pfevazné casti tvoreny
trzbami za prodej vlastnich vyrobkid a sluzeb (cca 96% z celkovych vynosit). Tato
skute¢nost potvrzuje, ze se jednéd o vyrobni podnik. Trzby za prodej vlastnich vyrobkil a
sluzeb se postupné zvysSuji v priméru o 5% za rok z dtvodu rostouci poptavky po
produktech. V ramci naklad zaujima nejvétsi podil polozka vykonova spotieba (cca
80%). Na vykonové spotiebé se nejvice podili spotieba materialu a energie. Osobni
naklady tvofi cca 10% celkovych nakladl a rostou v priméru o 6 — 10%. Roku 2008
dosahuje spolecnost velmi dobrého hospodaiského vysledku diky rostoucim trzbam.
Financ¢ni vysledek hospodateni je zaporny. Finanéni nadklady jsou vysSi neZ finanéni
vynosy. Projevuji se zde zejména nakladové uroky, které ziistavaji po celé obdobi témef

neménné.
Bilancni pravidla financovani

Zlaté bilanc¢ni pravidlo je splnéno. Ve vSech sledovanych letech je dlouhodoby majetek
pokryt dlouhodobymi zdroji financovani. Zlaté pravidlo vyrovnani rizika neni dodrZeno,
cizi zdroje ptrevySuji vlastni zdroje. Spolecnost ale mize vyuzit vyhod ciziho kapitalu
Vv podobé financni paky. Zlaté pomeérové pravidlo je dodrzeno a dokazuje, Ze trzby
rostou vyS§im tempem neZ investice. PoZadavek zlatého pari pravidla je splnén,
dlouhodoby majetek je plné pokryt vlastnim kapitdlem, coZ znamena prostor pro dalsi

investice.
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Analyza Cistého pracovniho kapitdilu

Ukazatel CPK vykazuje ve viech sledovanych letech kladné hodnoty. Spole¢nost ma
k dispozici dostatek prostiedkt k zajisténi a financovani své bézné Cinnosti. Udrzuje si
potfebné mnozstvi pracovniho kapitalu, coz vyznamné ovliviiuje jeji solventnost. Tyto

volné prostifedky jsou vyuzivany pfedevsim v ramci investi¢nich aktivit.
Analyza rentability

V oblasti rentability dosahuje spole¢nost nadprimérnych vysledki ve srovnani

S ostatnimi podniky v odvétvi.

Ukazatele ROA, ROE, ROS se vyviji stejnym tempem, roku 2006 dochazi k poklesu
oproti jinym rokiim z divodu zminované nestability na trhu a roku 2008 je pokles
vykazuje spolecnost lepSich vysledkl nez je primér odvétvi. Pozitivni je 1 skutecnost,
ze ROE je vyssi nez ROA. Efektivnim zplisobem jsou vyuzivany cizi zdroje
financovani. U ukazatele ROCE je zaznamenan relativné stabilni rostouci trend a
vyborné vysledky. Finan¢ni paka se v prib&hu let snizuje v disledku pozitivnich

hospodaiskych vysledkl za posledni obdobi.

Analyza likvidity

V ramci likvidity je u n€kterych ukazateli naznacen rizikovéjsi piistup. BéZzna likvidita
se pohybuje na optimalni urovni. Je splnén obecné platny pozadavek na hodnotu vyssi
nez 1,5. U pohotové likvidity dosahuje spole¢nost nizsich hodnot, nez je doporucovano.
Z toho vypliva, Ze by nebyla schopna okamzité dostat svym splatnym kratkodobym
zavazklim bez nutnosti prodeje zasob. Nevyhovujici trend je ziejmy i1 u okamZité
likvidity z divodu vyrazného Cerpani bézného Gctu na jiz zminovany investiéni projekt.
Analyza aktivity

Z analyzy ukazateld aktivity je patrné, Ze spolecnost ma zvolenou vhodnou strategii pro

obratkovost majetku. Aktiva se obrati v trzbach jednou za rok.

O tom vypovidaji hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv (cca kolem hodnoty 1) a
doby obratu aktiv (kolisdni kolem 360 dni). Ukazatel obratu zdsob naznacuje pomérné

nizké hodnoty, v ptipadé¢ vinaiského podniku se vSak nejedna o nic neobvyklého.
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Ptiblizn¢ 200 dni jsou zasoby vazany v podniku do okamziku jejich spotfeby. Doba
obratu pohledédvek je krat§i nez doba obratu zavazkl, coz vyhovuje doporuceni
v souvislosti s témito ukazateli. Podnik ¢eka na inkaso plateb za trzby krat$i dobu, nez

je pramérna splatnost faktur. Obchodni partnefi plati v€as ve stanovenych terminech.

Analyza zadluZenosti

Spole¢nost financuje celkova aktiva pievazné zcizich zdroju. S touto formou

financovani jsou spojeny nizsi naklady, ale na druhou stranu i vyssi riziko.

Zatimco pro vlastniky to znamend vétSi financni paku, pro véfitele to neni pfilis
pozitivni skute¢nost. Pomoci vlastnich zdroji je podnik schopen pokryt své potieby
zcca 44%. V pruibéhu poslednich let se podniku dafi zvySovat vlastni kapital,
zadluzenost se postupné snizuje. Pomér mezi cizim a vlastnim kapitalem se pfiblizuje
doporucované hodnoté 1. Vysoké hodnoty ukazatele Urokového kryti dokazuje, Ze

podnik je finan¢n¢ stabilni a je schopen splacet uvéry.

Analyza soustav ukazatelii

Na zéklad¢ dvou vybranych ukazatelll je mozné urcit, Ze spolecnost spada do tzv. Sedé
zony. To znamend, ze v pfipadé vysledkli modelu Altmanovo Z - skore nelze
jednoznacné urcit, zda je spole¢nost ohrozena bankrotem ¢i neni. Velmi pozitivni je
pfiblizovani hodnot k pasmu prosperity a relativn€ rostouci trend tohoto ukazatele.
Podle vyvoje modelu Index INO5 spolecnost netvoii hodnotu a zdroven ani neni
ohroZena bankrotem. Vyjimkou je rok 2007, kdy se spolecnost dostava z tzv. Sed¢ zony

do pasma prosperity. Tohoto roku tvoii hodnotu a neni ohroZena bankrotem.
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5 NAVRHY NA ZLEPSENI FINANCNI SITUACE FIRMY

Vystupy zpracovanych analyz pomohly odhalit silné i slabé stranky podniku Znovin
Znojmo, a.s. a prispély tak k tvorbé navrhli na zlepSeni financni situace a zvySeni

vykonnosti podniku.

Z pohledu celkové finan¢ni situace lze konstatovat, ze podnik dosahuje ptiznivych
vysledkii. Jevi se jako finan¢né stabilni a divéryhodny podnik. Nebyly zjistény zadné
ke zlepSeni nékterych oblasti, které jsou zaméfeny zejména na zvysSeni trzeb a

konkurenceschopnosti podniku.

5.1 Marketingova propagace

Ze SWOT analyza vypliva, Ze slabou strankou podniku Znovin je marketingova
propagace, rezervy spatfuji zejména v oblasti reklamy. Vhodna marketingova strategie
muze prispét ke zlepSeni image podniku a nelze opomenout i mozné zvyseni trzeb i
objemu prodeje. Podniku doporucuji vice se soustfedit na marketingové aktivity, dale
oslovovat své stalé i1 potencialni zadkazniky. Propagace by méla byt zaméfena predevsim
na odbératele v ramci Ceského i zahrani¢niho trhu. Je potieba vyzdvihnout pfedevs§im
vysokou kvalitu produktil, tradici a individudlni péci o zédkazniky. Kvalita produkti je
podpofena fadou certifikatl, napt. ISO 9001:2001 (zaméfeny na vyrobu a jakost
vyrobkll) nebo ISO 14001:1997 (zaméteny na ekologické chovani firmy). To vSe je

potieba zdlraznit v rdmci marketingovych kampani.

Prezentace firmy na vefejnosti je uskuteciiovana ptedevSim prostiednictvim rtznych
ochutnavkovych akci po celé Ceské republice. Povazuji za pfinosné pokradovat v trendu
ochutnavek spojenych s prodejem. Ochutnavkové aktivity doporucuji realizovat
V prostorach restauraci ¢i vinoték Vramci vétSich mést (Brno, Praha). Konkrétné
navrhuji uspofadat ochutnavkovou akci v nové zrekonstruované restauraci ,,Vikarka“ na

Prazském hradg¢, se kterou spolecnost navézala v nedavné dob¢ spolupraci.
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Zaroven doporucuji zaméfit se na ochutnavky vin v rdmci obchodnich fetézcti Tesco a
Kaufland. Pravé obchodni fetézce tvoii 40% z celkového poctu odbératelit spolecnosti

Znovin.

Spolecnost potada turistické programy na uzemi Znojemska spojené s tematickym
putovanim po sklepich a vinicich. Zvlasté v soucasné dobé hospodaiské krize by mély
byt turistické aktivity predmétem z4jmu. Bylo by vhodné se orientovat na individualni
turisty, zejména cykloturisty. Okoli Znojma pifimo lakéd k vyjizdkam na kole 1 pé&si
turistice. Dale navrhuji vyuzit prostory historické pamatky Loucky klaster k potfadani

ruznych konferencnich akei, vystav ¢i skoleni.

Doporuduji pravidelné se uastnit gastronomickych veletrhi a vystav v Ceské republice
I na Slovensku. Konkrétné doporucuji Gi¢ast na vS§eobecné uznavaném veletrhu VINEX.
Pravé veletrhy tvoii nezastupitelnou roli pfi prezentaci vyrobki a sluzeb. Mohou
pfedstavovat pftilezitost, jak se dostat do podvédomi Siroké vefejnosti. Hlavnim
pfinosem z aktivni Uc€asti spolecnosti na veletrhu je zvySend image spolecnosti,
prezentace vlastnich vyrobktll, poznani vyrobkl konkurence, vyména a sbér informaci.
Je nutné si uvédomit, Zze specializované veletrhy jsou hojné navstévovany laickou 1
odbornou vetejnosti, mistnimi organizacemi. Zminéné subjekty mohou vyznamnym
zptisobem ovlivnit ndkup produktu ¢i sluzby. Velkou piednosti veletrhii je osobni

kontakt, vystavovatelé a vyrobci se chtéji se svymi zédkazniky setkavat.

M¢ dalsi doporuceni se tykd internetové prezentace. Spolecnost ma velmi dobie
propracované webové stranky, které zaroven nabizeji nakup ptes internet, coz ji odliSuje
od konkurence, ktera tuto sluZzbu nenabizi. Spole¢nost by méla dbat na pravidelnou

aktualizaci svych stranek a dopliiovat informace o planovanych akcich a novinkach.

Cestu dals$iho rozvoje vidim v tvorbé reklamni kampané. Jedna se sice o pomérné
nakladnou investici, podniku se to ale vyplati. Zejména v soucasné dob¢, kdy probiha
ekonomicka krize, je vhodné vlozit prostfedky pravé do podpory prodeje. Navrhuji lepsi
prezentaci S pomoci marketingovych nastroji jako je reklama v radiu, v regionalni
televizi ve formé& reklamniho spotu a Vregionalnim tisku formou inzeratd, dale

Vv Casopisech s vinafskou tématikou, na internetu.
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Reklama v radiu je vhodna pro stru¢né piedstaveni zakladnich informaci v ramci
regionalné zamérené kampang, sdéleni lze vnimat i pii vykondvani jiné ¢innosti. Jedna
se 0 méné nakladnou formu reklamy, nez je reklama v televizi. Doporucuji prezentovat

reklamni sdéleni v mistnim radiu Blanik.

Reklama v televizi ve formé reklamnich spotli je povazovana za jeden z nejdrazsich
prostiedkt, jak oslovit cilovou skupinu zakaznikd. Navrhuji vyuzit k prezentaci
spolecnosti cca pétiminutovou pauzu pied hlavnimi zpravami regionalni stanice RTA,

kterou vysila televize Prima.

Reklama v regionalnim tisku je vhodna diky moznosti vizualniho kontaktu se ¢tenarem.
Je vhodné vyuzit formu inzerati ¢i stru¢ného predstaveni spolecnosti véetné jejiho loga,
sloganu a odkazu na webové stranky. Doporucuji umistit sdéleni do regionalniho deniku
Znojemsko a Znojemské listy. Z hlediska celorepublikového pusobeni povazuji za
ucinné vlozit inzerat i do Lidovych novin.

Daéle navrhuji reklamu v odborném ¢asopise Vinaisky obzor, ktery se zabyva tématikou

vinarstvi, vinohradnictvi a obchodu s vinem.

Vydaje spojené s jednotlivymi marketingovymi nastroji jsou zachyceny v ramci

stanoveni rozpoctu reklamni kampang.

Kromé klasické reklamy a nezbytnych aktivit na podporu prodeje je dulezity vyvoj
produktt s vysokou ptidanou hodnotou, sledovani spotiebitelskych trendt a reakce na

orientaci spotiebitelll ke kvalitnim, nadstandardnim produktim.

Hlavni cile reklamni kampané:
e podpora a propagace moravskych vin a obecné¢ moravského vinafstvi
e zvySeni povédomi o znacce €1 produktu

e zvySeni poctu zakaznikl a podpora jejich vérnosti
e zvySeni objemu nakupu u vérnych zakaznika

e zvySeni prodeje (nelze presneé odhadnout o kolik procent vice dodévat zbozi)
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Cilova skupina zakazniki

Je potieba urcit, koho chce reklama oslovit, kdo ma byt cilovou skupinou zakazniki.
Ocekavanou zpétnou vazbu (¢eho ma reklama dosédhnout) 1ze stavét na zédklad¢é znalosti

stavajicich 1 potencidlnich zakazniki.
Hlavni segmenty zdakaznikit podle véku a prijmu.

e segment uzivateli stfedniho véku s relativné vysokymi pfijmy a orientaci na

kvalitu

e segment studentll s niz§im piijmem

e segment star§ich uzivatelll orientovanych kvili niz§im pfijmim spiSe na cenu

Hlavni skupiny odberatelii v ramci tuzemského a zahranicniho trhu

e obchodni fetézce (Kaufland, Ahold, Tesco, Makro)
e nezavislé velkoobchody (vinotéky, restaurace)

o fyzické osoby, distribu¢ni centra

Dalsi skupinu odbératelit tvoii zadkaznici internetového obchodu. Na webovych
strankach je mozné nalézt Siroky vybér produktl, které splnuji pozadavky méné ¢i vice
naro¢nych spotiebiteld. Zakaznici mnohdy upfednostiiuji tento zplisob objedndni hlavné

diky komfortu.

Z teritorialniho hlediska bude reklama zamétena na tuzemsky 1 zahrani¢ni trh. V rdmci
tuzemského trhu se bude primarné orientovat na mésto Znojmo (Kaufland) a jeho

bezprostiedni okoli a sekundarné na uzemi jihomoravského kraje (Tesco).

Reklamni sdéleni na zahrani¢nim trhu bude prezentovano na izemi Slovenska z divodu
exportu, ktery spole¢nost uskuteciiuje prevazné na Slovensko. Tento export se udrzuje
diky expanzi obchodnich fetézcti na Slovensku. V budoucnu bude pro firmu ovsem

rozhodujici trh tuzemsky.

82



Stanoveni rozpoctu reklamni kampané

Potiebné finance pro dosazeni vytyCenych cilii reklamni kampané jsou odhadnuty na
zakladé ptedchozich zkuSenosti ztrhu za pomoci konzultace s marketingovym

pracovnikem spolec¢nosti.

Typ reklamy Konkrétni forma a poZadavky na reklamu Naklady
(v K¢)
reklama v radiu Blanik 30 - ti sekundovy spot vysilany jeden tyden cca 10 krat za 10 000
den
reklama v televizi Prima 20 - ti sekundovy spot vysilany jeden tyden v ramci péti 20 000
minutové pauzy pred hlavnimi zpravami
reklama v tisku (Znojemsko | jednorazovy inzerat (1/4 strany) 800
a Znojemské listy)
reklama v tisku (Lidové jednorazovy inzerat (1/4 strany) 2000
noviny)
reklama v Casopise Vinafsky | jednorazovy inzerat (1/2 strany) 2500
obzor
ucast na veletrhu VINEX pronajem a stavba veletrzni expozice, osobni naklady 480 000
ochutnavkova akce pronajem, ostatni naklady 150 000
"Vikarka"
ochutnavkova akce Kaufland | pronajem a vybaveni stanku, osobni naklady 25000
ochutnavkova akce Tesco pronajem a vybaveni stanku, osobni naklady 40 000
Naklady celkem 730 300

Tabulka 27: Rozpocet navrhované reklamni kampané v K¢ (vlastni zpracovani)

Na zakladé¢ zpracovaného rozpoctu byly stanoveny celkové naklady spojené
s navrhovanou reklamni kampani. Celkové néklady ¢ini 730 300 K¢&. Nejedna se o pfilis
vysokou c¢astku, kterou by si spole¢nost nemohla dovolit vzhledem kjeji Soucasné
ekonomické situaci. Spole¢nost se nachazi ve stavu, kdy je nutné investovat do

budoucna.

Efektivnost reklamni kampané

Je velmi obtizné vyhodnotit efektivnost prostiedkit vynaloZzenych na marketingovou
propagaci. Neni mozné spojit rlst obratu ¢i zisku S naklady na propagaci. Je tieba

zohlednit pisobeni faktoru Casu, tj. efekt propagace se nemusi dostavit okamzite.
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Vstup na nové trhy

Soucasné bych spolecnosti doporucila zvazit moznost strategického rozsifeni na nové
trhy scilem ziskat nové zakazniky a image zahrani¢ni firmy, zvysit trzby a
konkurenceschopnost. Navic by spole¢nost mohla vyuzit zkusenosti ziskané expanzi

pro dalsi aktivity a rozvoj.

Navrhuji penetraci piedev§im na trhy zemi, které spole¢né s Ceskou republikou
vstoupily do Evropské unie. Za vhodné by se jevilo zvazit vstup napf. na tizemi Polska.
Na slovensky trh se jiz spole¢nosti podafilo proniknout. Export se udrzuje a to hlavné
diky expanzi obchodnich fetézcl na Slovensku. Témét do vSech Znovin dodavé své

produkty. Navic je tato zemé pro firmu idealni z hlediska dostupnosti a nakladu.

Vstup na nové zahrani¢ni trhy je riskantni zaleZitosti a panuji zde omezeni dana
nejruznéj$imi piedpisy a zakony. Proto bude vhodné, kdyZz se spolecnost z hlediska
strategického rozsifeni na nové trhy bude orientovat na zem¢é Evropské unie, kde
omezeni nejsou tak vyrazna. Doporucuji provést vyhodnoceni dosavadnich aktivit
spole¢nosti na zahrani¢nich trzich, zejména na trhu slovenském, a pfipravit navrh
dalSich potencidlnich uzemi a oblasti plisobnosti pro otevieni zastoupeni spolecnosti ¢i
provedeni akvizice. Dtlezita bude spoluprace se zahrani¢nimi partnery, kteti poskytnou
nezbytnou znalost mistniho trhu. Spole¢nost by tedy méla posilit komunikaci a
kooperaci s potencialnimi zahrani¢nimi partnery. Také je potieba zvazit rizika

vyplivajici z obchodovani v cizi méné.

Do budoucna zlstava pro podnik i1 nadale rozhodujici tuzemsky trh. Hlavni pozornost
by méla byt soustfedéna na oblasti, kde je silnd konkurence. Dulezitd je snaha o
neustalé zvySovani konkurenceschopnosti. Uginnym prostfedkem miize byt pribézny

prazkum trhu a sledovani potieb zdkaznikii.
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5.2 Zhodnoceni efektivhosti planované investice

Na zaklad¢ planu investic spole¢nosti Znovin pro nadchézejici obdobi jsem se rozhodla
zhodnotit efektivnost jedné z nejobjemnéjSich investic v ramci vyrobné technického
oddéleni. Jednalo by se o rozSifeni technologie fizeného kvaSeni v
Piiméticich v hodnoté 8 500 000 K¢&. Hlavnim ucelem dané investice je zvySeni objemu
vyroby. K financovani investice vyuzije firma z 50 % vlastni kapital a z 50 % cizi

kapital.

Realizaci investicniho projektu by mélo pfedchazet zhodnoceni jeho efektivnosti
z hlediska dlouhodobého casového horizontu. Pti rozhodovani, zda se firmé vyplati

investovat do prislusného projektu ¢i nikoliv, se vyuziva celd fada metod.

Cista sou¢asna hodnota (NPV — net present value)

Metoda cisté soucasné hodnoty je povazovana za nejvhodnéjsi zptisob ekonomického
vyhodnocovani investi¢nich projekti. Bere v uvahu penézni toky po celou dobu

zivotnosti investice. (10)

CSH = Ch_ KV

= (1+|)

(10)

CF; — penézni toky z realizace investice v jednotlivych letech jeji zivotnosti

KV — kapitalovy vydaj spojeny S investici

n — doba Zivotnosti investice

| — diskontni sazba poZzadované vynosnosti investice

Cista sou¢asna hodnota (dale jen CSH) vyjadfuje rozdil mezi diskontovanymi
penéznimi piijmy z investice a kapitalovymi vydaji. Vysledek ukazuje, jakou castkou
piispéla investice k riistu trzni hodnoty podniku. Pokud vyjde CSH kladné, je vyhodné
investici pfijmout. Paklize je CSH zaporna, nevyplati se danou investici realizovat.

MiuZze nastat i situace, kdy je CSH rovna nule. Takova investice sice zarucuje

pozadovanou miru vynosnosti, ale nepfispiva ke zvySovani trzni hodnoty podniku. (10)
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Vnitini vynosové procento (IRR - internal rate of return)

Vnitini vynosové procento piedstavuje takovou miru vynosnosti, pti niz je CSH rovna

nule. Diskontované penézni piijmy jsou rovny diskontovanym kapitalovy vydajim.

Vypocet vynosnosti investice se provadi pomoci tzv. linedrni interpolace. Nejdiive se
vypocita CSH pii zvolené diskontni sazbé. Pokud je CSH kladna, zvoli se vyssi
diskontni sazba a znovu se vypo¢ita CSH. Jestlize je nova CSH zaporna, uskuteéni se
vypocet s pomoci nasledujiciho vztahu:
VWP = in T= CSHQ >1<(Iv o In) (10)
CSH_ - CSH,

in— diskontni sazba, pfi niz je CSH kladna

iy — diskontni sazba, pfi niz je CSH zaporna
CSH,, — CSH pfi nizsi diskontni sazbé (kladnd)
CSH, — CSH pti vyssi diskontni sazbé (zaporna)

Piinos investice se na rozdil od CSH vyjadfuje v procentech. Investice bude pfijatelna,

bude-li VVP vyssi piipadné rovno diskontni sazb¢ investice.

Doba navratnosti

Doba navratnosti investice udava, za jak dlouho se podniku vrati pocate¢ni vydaje na
investici v podobé budoucich penéznich ptijmi. Jednoduchym zptisobem ukazuje, kdy
bude investice zaplacena. Tato metoda se vyuziva spiSe jako doplikové kritérium
k CSH, ptip. VVP, jelikoz nezohlediuje faktor &asu. Proto je vhodné pracovat spise

s diskontovanymi penéZnimi piijmy.

Nejdiive se diskontuji penézni toky a teprve potom se zjist'uje, za jak dlouho se jejich
kumulativni soucet vyrovna pocate¢nim kapitalovym vydajim. Podnik investici pfijme,

pokud je doba navratnosti krat$i nez doba zivotnosti. (10)
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Rozhodnuti, zda je vyhodné investic¢ni projekt piijmout
Vydaj na potizeni nového majetku = 8 500 000 K¢

Doba zivotnosti zatizeni je 5 let, odepisovani bude probihat linearn¢.

Po konzultaci s hlavnim ekonomem spole¢nosti byly stanoveny nasledujici udaje
prostfednictvim kvalifikovaného odhadu na zakladé¢ marketingové studie, kterou si
firma nechala zpracovat externi agenturou. Planovany odhad trzeb vyplivad z planu
prodeje. V souvislosti se zavedenim nového zafizeni se o¢ekava zvySeni zasob o 800
000 K¢, zvyseni pohledavek o 360 000 K¢ a zvyseni kratkodobych zavazkt o 220 000
K¢&. V dasledku nové investice je ocekavano zvyseni trzeb podniku v 1. roce Zivotnosti
0 3500 000 K¢, v 2. roce 0 4 000 000 K¢, ve 3. a 4. roce o 4 500 000 K¢, v 5. roce 0 3
500 000 K¢. Predpoklada se i rist provoznich nakladt bez odpist v 1. roce o 450 000
K¢., v 2. roce o 1 300 000 K&, ve 3. a 4. roce o 900 000 K¢, v 5. roce o 450 000 K¢.
Uvazuje se sazba dané z pfijmu pravnickych osob ve vysi 20%. Diskontni sazba je

stanovena na uroven 6,12%. Jeji vySe je odvozena od primérnych ndkladi na kapital.

Prumérné naklady na kapital (WACC)

Néklady na kapital jsou v ramci finanéniho rozhodovani velmi Casto vyuzivany pro
stanoveni diskontni sazby pfi propoctu efektivnosti investi¢nich projekti. Primérné

naklady na kapital predstavuji vaZeny pramér nakladl na jednotlivé druhy kapitalu. (10)

CK VK
WACC = No *=—+ N *=-

CK — trzni hodnota uroc¢eného ciziho kapitalu

VK — trzni hodnota vlastniho kapitalu

C — trzni hodnota celkového kapitalu

Nck — naklady na cizi kapital: Ncx =1 % (1 — T), 1 = Grokova sazba cizich zdroja
T = daniova sazba

Nvk — néklady na vlastni kapital
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Naklady na cizi kapital jsou uréeny na zaklad¢ Grokové sazby z investi¢niho Gvéru,
kterou stanovuje Ceska spofitelna. Sazba je stanovena na aroveti 7,5% s dobou fixace 5
let. Do nakladii na cizi kapitdl se promitaji také dan¢€, které je potieba pii vypoctu
zohlednit. Uroky z ciziho kapitalu jsou soucasti nakladi a snizuji zisk pro ucely

zdanéni. Sazba dan¢ z piijmu pravnickych osob = 20%.

Naklady na vlastni kapital (Casto oznacovany jako re) predstavuji pozadovany vynos
vlastniho kapitalu, ktery by investofi ziskali, kdyby investovali do stejné rizikové
investice. Pro vypocet se vyuzivda model ocenovani kapitalovych aktiv (CAMP)
vyuzivany pfedev§im na vyspélych kapitdlovych trzich. Celkové riziko spojené
s investici je rozd€leno na riziko systematické a nesystematické, pficemz v tivahu se

bere pouze trzni riziko systematické. (10)

Zakladni vzorec pro vypocet:

I, =1 +IB *(I‘m _rf)(lo)

I — bezrizikova urokova sazba

B — koeficient vyjadiujici relativni ziskovost podniku ve vztahu k primérné rizikovosti
trhu

I'm — primérna vynosnost kapitalového trhu

(rm-rf) — rizikova prémie kapitalového trhu

Bezrizikova rokova sazba je stanovena jako urokovd mira desetiletych statnich
dluhopisti. Z udaji ministerstva financi CR vypliv4, Ze je tato sazba stanovena na

aroven 4,55%.

Koeficient  udava, k jaké procentudlni zmén€ ceny akcie v priméru dochazi, jestlize
dojde ke zméné€ na trhu o 1%. Hodnota koeficientu B je ur€ena na zaklad¢ udaji ze
stranek profesora Damodarana. Na téchto strankach je mozné najit udaje poskytujici
ptehled velikosti B Vriznych odvétvich. Primémd B v odvétvi potravinaiského

prumyslu = 0,80. (23)
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Rizikova prémie kapitilového trhu predstavuje rozdil mezi ofekdvanou vynosnosti
trthu a bezrizikovou mirou vynosu. Pro jeji stanoveni je mozné vyuzit rating
vyhlasovany agenturou Moody‘s. Dle pichledu této studie je rizikova prémie CR =
2,10%. (23)

K vypoctu WACC byly vyuzity udaje z nasledujici tabulky. Po dosazeni veskerych
hodnot do pfislusného vzorce vychazi primérné naklady na kapitdl 6,12%. Tato

hodnota odpovida hodnot¢ diskontni irokové sazby.

NAKLADY NA CIZI KAPITAL 6%
Urokova sazba z Gvéru Ceské spofitelny 7,5%
Sazba dang z ptijmu pravnickych osob 20%
NAKLADY NA VLASTNI KAPITAL 6,23%
Bezrizikova urokova sazba 4,55%
Koeficient 0,80
Rizikova prémie kapitalového trhu 2,10%

Tabulka 28: Hodnoty pro vypocet WACC (vlastni zpracovani)

V dalsi tabulce je zndzornén vypocet penéznich tokl investicniho projektu. VSechny

hodnoty jsou uvedeny v tis. K¢.

Rok 0. 1. 2. 3. 4. 5.

Pfirastek trzeb _ 3500 4000 4500 4500 3500
Ptirtstek provoz. naklada _ 450 1300 900 900 450
Odpisy _ 1700 1700 1700 1700 1700
Zisk pred zdanénim _ 1350 1000 1900 1900 1350
Zisk po zdanéni _ 1080 800 1520 1520 1080
Odpisy _ 1700 1700 1700 1700 1700
Kapitalova investice -8500 _ _ _ _ _

Investice do CPK _ -940 _ _ _ 940
Celkem volné cash flow -8500 1840 2500 3220 3220 3720

Tabulka 29: Penézni toky investi¢niho projektu v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Na zaklad¢ udaji z tabulky je mozZzné pfistoupit ke zhodnoceni efektivnosti investice

pomoci vybranych metod.
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Cistd soucasnd hodnota

Soucet diskontovanych penéznich pifijmi pii diskontni sazbé 6,12% vyjde po
zaokrouhleni 11 951 405 K¢. Kapitalovy vydaj spojeny s investici ¢ini 8 500 000 K¢.
Dosazenim hodnot do vy$e uvedeného vzorce bylo zjisténo, ze CSH = 3 451 405 K&.
Dosazena CSH je kladna, investici je vyhodné piijmout. P¥i oekavanych penéznich

tocich vyd¢la vice nez je pozadovana vynosnost.
Vnitini vynosové procento

Pii pouziti diskontni sazby 6,12% je CSH kladna. Pii zvoleni 20% diskontni sazby
vychazi CSH jiz zaporn& (- 319 290 K&). Vnitini vynosové procento se tedy bude
nachdzet mezi 6,12% — 20%. Pomoci linearni interpolace Ize jednoduse vypocitat jeho
hodnotu v relativnim vyjadfeni. Vnitini vynosové procento ¢ini 18,8%. Z hlediska
porovnani s ukazatelem ROE (13,5%) lze investici povazovat za pfijatelnou, jelikoZz
hodnota ROE < hodnota IRR.

Doba navratnosti

Rok CF Diskontovany CF Kumulovany CF
(tis. K<) (tis. K<) (tis. K<)

1. 1840 1734 1734

2. 2500 2220 3954

3. 3220 2694 6648

4. 3220 2539 9187

5. 3720 2764 11951

Tabulka 30: Hodnoty CF pro vypocet doby navratnosti invest. projektu v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Z tabulky vypliva, ze za 3 roky se podniku vrati castka 6 648 000 K¢. Je potieba
dopocitat, za jak dlouho se podniku vrati zbyvajici ¢astka 1 852 000 K¢. Diskontovany
ptijem ve 4. roce = 2 539 000 K¢, diskontovany pfijem ve 4. roce/den = 2 539 000
K¢&/360 = 7053 Ké/den, 1852 000 K¢&/7053 = 263 dnii. Kapitadlové vydaje spojené
s investici se podniku vrati za 3 roky a 263 dnii. Doba navratnosti je krat$i nez doba

Zivotnosti zafizeni, investici lze povazovat za piijatelnou.

Vysledné hodnoty aplikovanych metod k posouzeni efektivnosti investice
naznacuji, Ze pro spolecnost je vyhodné planovany projekt piijmout.

Doporucuji projekt k realizaci.
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6 ZAVER

Cilem diplomové prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci akciové spolecnosti Znovin
Znojmo na zéklad¢ vybranych metod finan¢ni analyzy a formulovani navrha feSeni v

problémovych oblastech.

Pro posouzeni finan¢niho zdravi firmy byl proveden rozbor ucetnich vykazi a na
zéklad¢ elementarnich metod finan¢ni analyzy byly vypocteny financni ukazatele.
Nejdiive byla provedena analyza absolutnich ukazateli pomoci horizontalni a vertikalni
analyzy. Souclasné¢ byl predstaven i piehled bilanénich pravidel financovani.
Nésledovala analyza rozdilovych ukazatelli zahrnujici €isty pracovni kapitéal. Poté byly
stanoveny vyznamné ukazatele v rdmci analyzy pomérovych ukazatelii. V posledni ¢asti
byla vénovana pozornost analyze soustav ukazatelti, konkrétné se jednalo o souhrnné

ukazatele Altmanovo Z — skoére a Index INOS.

Vysledky dil¢ich metod financni analyzy se staly podkladem pro néasledné praktické
zhodnoceni a shrnuti podstatnych skutecnosti s pfispénim poznatkli zjisténych na
zaklad¢ strategické analyzy. Syntéza vysledkil analyz umoZznila identifikovat silnd a
slabd mista finanéniho hospodafeni a néasledné formulovat moZné néavrhy feSeni ke

zlepSeni stavajici situace podniku.

Z celkového pohledu lze Znovin oznacit za stabilni, prosperujici a usp&Snou spole¢nost
dosahujici velmi ptiznivych vysledkt v ramci svého hospodafeni. V oblasti rentability
vykazuje spolecnost nadprimérné hodnoty. Ukazatele likvidity poukazuji na
agresivnéjsi financni strategii. Ukazatele aktivity se pohybuji viceméné na oborovém
praméru. Z ukazatelli zadluzenosti vyplivd pozitivni skutecnost, ze se firm¢ dafi
postupné eliminovat jeji zadluzenost. V piipadé souhrnnych ukazatel spole¢nost spada
do pasma Sedé zony (netvofi hodnotu, ale neblizi se k bankrotu). Za pozitivni lze

oznacit rostouci trend téchto ukazatelti smefujici k pasmu prosperity.

které by mohly spolenost ohrozit. Jsou ptedlozena doporuceni vztahujici se k
vybranym oblastem hospodaieni, u nichz by bylo mozné dosdhnout lepSich vysledk.

Nasledné navrhy jsou tedy zaméteny spiSe na zvysSeni trzeb a konkurenceschopnosti.
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Spole¢nosti doporucuji vice se soustiedit na marketingovou propagaci s ohledem na
zdiraznéni vysoce kvalitnich produkti a individualniho pfistupu k zdkaznikim.
Poukazuji také na moznost strategického rozsifeni spolecnosti, resp. prinik na nové
trhy. Do budoucna by vSak mél pro podnik ziistat rozhodujici tuzemsky trh s diirazem

na prubézné sledovani potieb zakaznika.

Na zéklad¢ planu investic pro nadchézejici obdobi hodnotim efektivnost planované
investice do technologie fizen¢ho kvaSeni v hodnot¢ 8,5 mil. K¢, kterd by méla doplnit
stavajici zafizeni s nedostacujici kapacitou a tim tak zajistit zvySeni objemu vyroby a
efektivnéjsi provoz. S pouzitim vybranych metod bylo zjisténo, ze je pro podnik

vyhodné investici pfijmout.

Za hlavni pfinos diplomové prace povazuji zejména praktickou cast, kterd poskytuje
komplexni pohled na finan¢ni situaci podniku za obdobi 2005 — 2008. Vyznamnym

pfinosem jsou také navrhy na zlepSeni finan¢ni situace a zvySeni vykonnosti podniku.

92



SEZNAM POUZITE LITERATURY

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

BERNSTEIN, L. A.; WILD, J. J. Analysis of financial statements. 5. ed. New
York: McGraw-Hill, 2000, 529 s. ISBN 0-07-094504-7.

BLAHA, Z. S.; JINDRICHOVA, 1. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3.
rozsifené vydani. Praha: Management Press, 2006, 196 s. ISBN 80-7261-145-3.

DLUHOSOVA, D. Financni fizeni a rozhodovdni podniku. 2. upravené vydani.
Praha: Ekopress, s.r.0., 2008, 192 s. ISBN 978-80-86929-44-6.

DRUKARCZYK, J. Finanzierung :eine Einfiihrung. 9. neubearb. aufl. Stuttgart:
Lucius & Lucius, 2003, 564 s. ISBN 3-8252-1229-7.

KISLINGEROVA, E.; HNILICA, J. Financni analyza krok za krokem. 1.
vydani. Praha: C. H. Beck, 2005, 137 s. ISBN 80-7179.321-3.

KONECNY, M. Financni analyza a pldnovani. 11. vydani. Brno: Zden&k
Novotny, 2004, 83 s. ISBN 80-214-2564-4.

KOSTAN, P.; SULER, O. Firemni strategie: pldnovani a realizace. 1. vydani.
Praha: Computer Press, 2002, 126 s. ISBN 80-7226-657-8.

MACE, M. Financni analyza obchodnich a stitnich organizaci. 1. vydani.
Praha: Grada Publishing, a.s., 2006, 156 s. ISBN 80-247-1558-9.

MALLYA, T. Zdklady strategického Fizeni a rozhodovani. 1. vydani. Praha:
Grada Publishing, a.s., 2007, 252 s. ISBN 978-80-247-1911-5.

10) PAVELKOVA, D.; KNAPKOVA, A. Vykonnost podniku z pohledu financniho

manazera. 2. aktualiz. a dopl. vydani. Praha: Linde nakladatelstvi s.r.o., 2009,

336 s. ISBN 978-80-86131-85-6.

93



11) RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 1. vydani.
Praha: Grada Publishing, a.s., 2007, 120 s. ISBN 978-80-247-1386-1.

12) SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 1. vydani. Brno: Computer Press,
2007, 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

13) SEDLACEK, J. Ucetni data v rukou manazera: financni analyza v fizent firmy.

2. dopl. vydani. Praha: Computer Press, 2001, 222 s. ISBN 80-7226-562-8.

14) SEDLACEK, J. Ucetnictvi pro manazery. 1. vydani. Praha: Grada Publishing,
a.s., 2005, 228 s. ISBN 80-247-1195-8.

15) STROUHAL, J. Financni rizeni firmy v prikladech. 1. vydani. Brno: Computer
Press, 2006, 178 s. ISBN 80-251-0913-5.

Internetové zdroje

16) Aktualni informace z oboru vinarstvi. [online]. [cit. 2010-03-08]. Dostupné z:

http://www.wineofczechrepublic.cz/

17) Cesky statisticky uiad, makroekonomické tidaje. [onling]. [cit. 2010-03-11].
Dostupné z: http://www.czso.cz/

18) Index INO5. [online]. [cit. 2005-06-23]. Dostupné z:
http://is.muni.cz/do/1456/sborniky/2005/evropske-financni-systemy-

2005.pdf#143
19) Informacni portadl pro podnikatele. [online]. [cit. 2010-03-03]. Dostupné z:

http://www.podnikatel.cz/

20) Oficialni server ceského soudnictvi. [online]. [cit. 2010-03-03]. Dostupné z:

http://portal.justice.cz/justice2/uvod/uvod.aspx

21) Rocni urokové sazby. [online]. [cit. 2010-01-28]. Dostupné z:
http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/makro pre 52646.html

94


http://www.wineofczechrepublic.cz/
http://www.czso.cz/
http://is.muni.cz/do/1456/sborniky/2005/evropske-financni-systemy-2005.pdf#143
http://is.muni.cz/do/1456/sborniky/2005/evropske-financni-systemy-2005.pdf#143
http://www.podnikatel.cz/
http://portal.justice.cz/justice2/uvod/uvod.aspx
http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/makro_pre_52646.html

22) Webové stranky spolecnosti Znovin Znojmo, a.s. [online]. [cit. 2009-11-29].

Dostupné z: http://www.znovin.cz/

23) Webové stranky profesora Damodarana, udaje pro vwpocty z oblasti podnikové
finance a ocenovani podniku. [online]. [cit. 2010-04-02]. Dostupné z:
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

Ostatni zdroje

24) Rozvaha a vykaz zisku a ztraty za obdobi 2005 — 2008

25) Vyroc¢ni zprava Znovin Znojmo, a.s. 2008

95


http://www.znovin.cz/
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK

CAMP model ocenovani kapitalovych aktiv

CF cash flow

CP cenné papiry

Cz cizi zdroje

CNB Ceska narodni banka

CPK Cisty pracovni kapital

CSH Cista soucasnd hodnota

EAT Cisty zisk po zdanéni

EBIT zisk pred zdanénim a troky

HDP hruby domaci produkt

KBU kratkodobé bankovni Gvéry

ISO mezinarodni organizace pro normalizaci
KFM kratkodoby finan¢ni majetek

KZ kratkodobé zavazky

OA obézna aktiva

OKEC obecna klasifikace ekonomickych ¢innosti
ROA ukazatel rentability celkovych aktiv
ROCE ukazatel rentability dlouhodobé investovaného kapitalu
ROE ukazatel rentability vlastniho kapitalu
ROS ukazatel rentability trzeb

T celkové vynosy, trzby

U nakladové troky

VK vlastni kapital

VVP vnitini vynosové procento

WACC vazeny priamér naklada na kapital
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PRILOHY

Piiloha €. 1 — Rozvaha spolecnosti Znovin Znojmo, a.s., za obdobi 2005 — 2008

Znovin Znojmo, a.s. 2005-2008 ROZVAHA

ROK 2005 2006 2007 2008

Aktiva celkem 269 758 253 489 298 088 337 478

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 67 159 66 726 70071 76 662
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
B. I i, Ziizovaci vydaje 0 0 0 0
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0

3. Software 0 0 0 0

4. Ocenitelna prava 0 0 0 0

5. | Goodwill 0 0 0 0

6.  Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0

7. = Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 66 364 66 626 70071 76 662
B. 1. 1. Pozemky 3279 3323 3425 3480
2. | Stavby 45 642 44 467 43 265 42581

3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 11 866 13074 16 986 16 926

4. Péstitelské celky trvalych porosti 4688 4576 4327 3953

&, Zakladni stado a tazna zvifata 0 0 0 0

6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 816 824 1947 840

7. Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 73 362 121 8882

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0

9.  Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0

B. I Dlouhodoby fi ¢ni majetel 795 100 0 0
B. 111 a, Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 0
2. Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0

3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 795 100 0 0

4. Puajeky a uvéry ovladanym osobam a jednotkdam pod PV 0 0 0 0

5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0

6.  Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0

7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0

C. Obézna aktiva 197 453 183 098 225 547 258 591
C. I Zasoby 147 263 129 818 160 442 189 356
C. I L, Material 13022 13503 16 132 14 824
2 Nedokoncena vyroba a polotovary 95 058 80 924 115791 147 959

&, Vyrobky 21844 24 399 21105 21019

4. Zvitata 0 0 0 0

53 Zbozi 7219 5730 5455 5002

6. Poskytnuté zalohy na zasoby 10120 5262 1959 552

C. 1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0



Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami

Pohledavky za ucetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem
Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni
Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka

Kritkodobé pohledivky

Pohledavky z obchodnich vztahi

Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami

Pohledavky za ucetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - dafiové pohledavky

Kratkodobé poskytnuté zalohy

Dohadné uéty aktivni

Jiné pohledavky

Kritkodoby finanéni majetek

Penize

Ugty v bankach

Kratkodobé cenné papiry a podily

Potizovany kratkodoby finanéni majetek

Casové rozliseni

Naklady pfistich obdobi

Komplexni néklady ptistich obdobi

Pfijmy pristich obdobi

Pasiva celkem

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Zakladni kapital

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)

Zmény zéakladniho kapitalu

Kapitalové fondy

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z ptecenéni majetku a zavazki
Ocetiovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku
Zékonny rezervni fond / nedélitelny fond

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodafeni minulych let

Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let (-)

Vysledek hospodaieni béZzného ucetniho obdobi (+/-)

Cizi zdroje

47 945

45 892

290

1764

2245

184

2061

5146

4900

246

269 758

95 939

45217

45 217

0

0

717

0

717

6707

6704

26 744

26 744

0

16 554

173 473

49 404

46 989

1578

837

3876

362

3514

3665

3586

79

253 489

107 317

45217

45 217

0

0

717

0

717

7537

7532

41221

41221

0

12 625

144793

51 426

49 426

1685

314

13679

455

13224

2470

2418

52

298 088

130711

45217

45217

0

0

717

0

717

8198

8162

36

51 947

51 947

0

24 632

165 330

61 475

58 446

730

1865

412

22

7760

275

7485

2225

2205

20

337478

149 643

45217

45217

0

0

717

0

717

9 044

9044

74 430

74 430

0

20 235

182593
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Priloha 1: Rozvaha spole¢nosti Znovin Znojmo, a.s., v tis. K¢ za obdobi 2005 - 2008 (24)



Priloha €. 2 — Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Znovin Znojmo, a.s., za obdobi 2005

—2008
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25

26

27

28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

VLI

VIL

VII.

VIIIL.

Znovin Znojmo, a.s. 2005-2008 VYKAZ 7/Z.
ROK
Trzby za prodej zboZzi
Naéklady vynaloZené na prodané zboZi
Obchodni marze
Vykony
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace
Vykonovi spotieba
Spotfeba materialu a energie
Sluzby
Pridand hodnota
Osobni naklady
Mzdové naklady
Odmény ¢lentim organi spole¢nosti a druzstva
Niéklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojiténi
Socialni néklady
Dané a poplatky
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiilu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu

daného dlonhodohéh.

Zistatkova cena pr majetku a materiilu
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku

Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich
nakladi pFistich obdobi

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Pievod provoznich vynosii

Pievod provoznich nakladi

Provozni vysledek hospodafeni

Trzby z prodeje cennych papirti a podilt

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku

Vynosy z podili v ovladanych a fizenych osobach a v ticetnich jednotkach pod
podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podili

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku

Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

Néklady z finanéniho majetku

Vymosy z piecenéni majetkovych cennych papiri a derivata
Naéklady z ptecenéni majetkovych cennych papirt a derivati
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti

Vynosové Groky

2005

2872

2811

61

253 197

244 027

7906

1264

209 850

138 318

71532

43 408

25 367

18 229

405

6340

393

1091

6424

3879

1237

2642

2765

440

2325

-12 646

1745

2514

0

0

23517

0

0

2006

5017

5148

-131

219917

251 450

-31 887

354

176 634

106 171

70 463

43 152

26 880

19 408

406

6 665

401

1848

6254

2187

590

1597

1072

1071

-11310

2894

3579

19 910

500

695

2007

5215

5104

111

276 081

273 229

1691

1161

216 834

136 173

80 661

59 358

28 405

20 529

406

7093

377

1464

6519

1758

355

1403

775

110

665

-16 606

4844

10193

0

0

35210

100

100

0

2008

5643

5467

176

341561

308 082

32085

1394

273 475

177 140

96 335

68 262

31455

22 696

406

7913

440

2206

7553

1734

231

1503

868

3678

2755
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Priloha 2: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Znovin Znojmo, a.s., v tis. K¢ za obdobi 2005 - 2008 (24)



Priloha €. 3 — Horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2005 — 2008

HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY Absolutni hledisko Relativni hledisko

ROK 2006-2005 2007-2006 2008-2007 2006-2005 2007-2006 2008-2007
Aktiva celkem -16 269 44 599 39390 94,0% 117,6% 113,2%
Dlouhodoby majetek -433 3345 6591 99,4% 105,0% 109,4%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 - - -
Dlouhodoby hmotny majetek 262 3445 6591 100,4% 105,2% 109,4%
Pozemky 44 102 55 101,3% 103,1% 101,6%
Stavby -1175 -1202 -684 97,4% 97,3% 98,4%
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1208 3912 -60 110,2% 129,9% 99,6%
Péstitelské celky trvalych porostt -112 -249 -374 97,6% 94,6% 91,4%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 8 1123 -1107 101,0% 236,3% 43,1%
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 289 -241 8761 495,9% 33,4% 7340,5%
Dlouhodoby finan¢ni majetek -695 -100 0 12,6% 0,0% -
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily -695 -100 0 12,6% 0,0% -
Obézna aktiva -14 355 42 449 33044 92,7% 123,2% 114,7%
Zasoby -17 445 30 624 28914 88,2% 123,6% 118,0%
Material 481 2629 -1308 103,7% 119,5% 91,9%
Nedokoncena vyroba a polotovary -14 134 34 867 32 168 85,1% 143,1% 127,8%
Vyrobky 2555 -3294 -86 111,7% 86,5% 99,6%
Zbozi -1489 -275 -453 79,4% 95,2% 91,7%
Poskytnuté zalohy na zasoby -4 858 -3 303 -1407 52,0% 37,2% 28,2%
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 - - -
Kratkodobé pohledavky 1459 2022 10 049 103,0% 104,1% 119,5%
Pohledavky z obchodnich vztaht 1097 2437 9020 102,4% 105,2% 118,2%
Stat - danové pohledavky -290 0 730 0,0% - -
Kratkodobé poskytnuté zalohy -186 107 180 89,5% 106,8% 110,7%
Dohadné ucty aktivni 837 -523 98 - 37,5% 131,2%
Jiné pohledavky 1 1 21 0,0% - 2200,0%
Kratkodoby finanéni majetek 1631 9803 -5919 172,7% 352,9% 56,7%
Penize 178 93 -180 196,7% 125,7% 60,4%
Utty v bankach 1453 9710 -5739 170,5% 376,3% 56,6%
Casové rozliseni -1481 -1195 -245 71,2% 67,4% 90,1%
Naklady pristich obdobi -1314 -1168 -213 73,2% 67,4% 91,2%
Prijmy pfistich obdobi -167 -27 -32 32,1% 65,8% 38,5%
Pasiva celkem -16 269 44 599 39390 94,0% 117,6% 113,2%
Vlastni kapital 11378 23394 18 932 111,9% 121,8% 114,5%
Zakladni kapital 0 0 0 100,0% 100,0% 100,0%
Kapitalové fondy 0 0 0 100,0% 100,0% 100,0%
R_eiervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze 830 661 846 112,4% 108,8% 110,3%
ZZIZk:)Jnn}'/ rezervni fond / nedélitelny fond 828 630 882 112,4% 108,4% 110,8%
Statutarni a ostatni fondy 2 31 -36 166,7% 720,0% 0,0%
Vysledek hospodatfeni minulych let 14 477 10726 22 483 154,1% 126,0% 143,3%
Nerozdéleny zisk minulych let 14 477 10 726 22483 154,1% 126,0% 143,3%
Vysledek hospodateni bézného i¢etniho obdobi (+/-) -3929 12 007 -4 397 76,3% 195,1% 82,1%
Cizi zdroje -28 680 20537 17 263 83,5% 114,2% 110,4%
Rezervy -12 371 -7 566 0 37,9% 0,0% -
Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist -12371 -7 566 0 37,9% 0,0% -
Dlouhodobé zavazky 9995 -1292 -6 140 189,8% 93,9% 69,0%
Zavazky z obchodnich vztahti 0 0 0 - - -
Jiné zavazky 9 800 -1200 -6 226 219,9% 93,3% 62,9%
Odlozeny danovy zavazek 195 -92 86 106,6% 97,1% 102,8%




Kratkodobé zavazky -26 304 29 395 19 177 73,0% 141,3% 119,1%
Zavazky z obchodnich vztahi -13 474 25113 21884 82,1% 140,5% 125,1%
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva a k -9019 -415 544 8,0% 46,9% 248,6%
ucastnikiim sdruzeni

Zavazky k zaméstnanctim -22 -492 95,7% 0,2% 100,0%
Zavazky ze socialniho zabezpeCeni a zdravotniho 180 297 6 125,6% 133,6% 100,5%
pojisténi

Stat - daflové zavazky a dotace 757 3198 -2 429 122,5% 177,5% 66,8%
Dohadné gty pasivni -3523 433 -871 30,8% 127,6% 56,5%
Jiné zavazky -1186 1261 43 51,9% 198,6% 101,7%
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 4226 100,0% 100,0% 109,4%
Bankovni uvéry dlouhodobé -45 000 45 000 -45 000 0,0% - 0,0%
Kratkodobé bankovni uvéry 45 000 -45 000 45 000 - 0,0% -
Casové rozlieni 1033 668 3195 398,6% 148,4% 256,1%
Vydaje pristich obdobi 1042 671 3128 412,0% 148,8% 252,8%
Vynosy piistich obdobi -9 -3 67 25,0% 0,0% -

Piiloha 3: Horizontalni analyza rozvahy v tis. K¢ a v % za obdobi 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)




Priloha €. 4 — Vertikalni analyza rozvahy za obdobi 2005 — 2008

VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY

% z celkovych aktiv/pasiv

ROK 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Dlouhodoby majetek 24,9% 26,3% 23,5% 22,7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodoby hmotny majetek 24,6% 26,3% 23,5% 22,7%
Pozemky 1,2% 1,3% 1,1% 1,0%
Stavby 16,9% 17,5% 14,5% 12,6%
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 4,4% 5,2% 5,7% 5,0%
Péstitelské celky trvalych porosti 1,7% 1,8% 1,5% 1,2%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,3% 0,0% 0,0% 0,0%
Obézna aktiva 73,2% 72,2% 75,7% 76,6%
Zasoby 54,6% 51,2% 53,8% 56,1%
Material 4,8% 5,3% 5,4% 4,4%
Nedokon¢ena vyroba a polotovary 35,2% 31,9% 38,8% 43,8%
Vyrobky 8,1% 9,6% 7,1% 6,2%
Zbozi 2,7% 2,3% 1,8% 1,5%
Poskytnuté zalohy na zasoby 3,8% 2,1% 0,7% 0,2%
Dlouhodobé pohledavky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Pohledavky z obchodnich vztahi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Kratkodobé pohledavky 17,8% 19,5% 17,3% 18,2%
Pohledavky z obchodnich vztahti 17,0% 18,5% 16,6% 17,3%
Stat - dafiové pohledavky 0,1% 0,0% 0,0% 0,2%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,7% 0,6% 0,6% 0,6%
Dohadné ucty aktivni 0,0% 0,3% 0,1% 0,1%
Kratkodoby finanéni majetek 0,8% 1,5% 4,6% 2,3%
Penize 0,1% 0,1% 0,2% 0,1%
Utty v bankéch 0,8% 1,4% 4,4% 2,2%
Kratkodobé cenné papiry a podily 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Casové rozligeni 1,9% 1,4% 0,8% 0,7%
Naklady pristich obdobi 1,8% 1,4% 0,8% 0,7%
Prijmy pfistich obdobi 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Pasiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Vlastni kapital 35,6% 42,3% 43,8% 44,3%
Zakladni kapital 16,8% 17,8% 15,2% 13,4%
Kapitalové fondy 0,3% 0,3% 0,2% 0,2%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 2,5% 3,0% 2,8% 2,7%
Zakonny rezervni fond / nedélitelny fond 2,5% 3,0% 2,7% 2, 7%
Vysledek hospodafeni minulych let 9,9% 16,3% 17,4% 22,1%
Nerozdéleny zisk minulych let 9,9% 16,3% 17,4% 22,1%
Vysledek hospodafeni b&Zzného ucetniho obdobi (+/-) 6,1% 5,0% 8,3% 6,0%
Cizi zdroje 64,3% 57,1% 55,5% 54,1%
Rezervy 7,4% 3,0% 0,0% 0,0%
Rezervy podle zvlastnich pravnich ptedpist 7,4% 3,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodobé zavazky 4,1% 8,3% 6,7% 4,1%
Zavazky z obchodnich vztahti 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jiné zavazky 3,0% 7,1% 5,6% 3,1%
Odlozeny danovy zavazek 1,1% 1,2% 1,0% 0,9%
Kratkodobé zavazky 36,1% 28,1% 33,7% 35,5%
Zavazky z obchodnich vztahti 28,0% 24,4% 29,2% 32,3%
Zavazky ke spole¢niktim, ¢lenim druzstva a k G¢astniktim sdruzeni 3,6% 0,3% 0,1% 0,3%




Zavazky k zaméstnanctim 0,2% 0,2% 0,0% 0,0%
Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 0,3% 0,3% 0,4% 0,4%
Stat - danové zavazky a dotace 1,2% 1,6% 2,5% 1,4%
Dohadné Géty pasivni 1,9% 0,6% 0,7% 0,3%
Jiné zavazky 0,9% 0,5% 0,9% 0,8%
Bankovni Gvéry a vypomoci 16,7% 17,8% 15,1% 14,6%
Bankovni Gvéry dlouhodobé 16,7% 0,0% 15,1% 0,0%
Kratkodobé bankovni Gvéry 0,0% 17,8% 0,0% 13,3%
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0,0% 0,0% 0,0% 1,3%
Casové rozligeni 0,1% 0,5% 0,7% 1,6%
Vydaje pristich obdobi 0,1% 0,5% 0,7% 1,5%
Vynosy pristich obdobi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Priloha 4: Vertikalni analyza rozvahy v % za obdobi 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)




Priloha €. 5 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2005 — 2008

HORIZONTALNI ANALYZA
VYKAZU ZISKU A ZTRATY

ROK

Trzby za prodej zbozi

Naéklady vynalozené na prodané zbozi
Obchodni marze

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace

Vykonova spotieba

Spotieba materidlu a energie

Sluzby

Pridana hodnota

Osobni naklady

Mzdové naklady

Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
Socialni naklady

Dan¢ a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
materidlu
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku

Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich nékladu piistich obdobi
Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodaieni

Trzby z prodeje cennych papirt a podila
Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosové uroky

Nékladové uroky

Ostatni finan¢éni vynosy

Ostatni finan¢ni naklady

Finanéni vysledek hospodateni

Dan z ptijmi za béznou ¢innost

- splatna

- odlozena

Vysledek hospodateni za béznou ¢innost
Vysledek hospodafeni za uetni obdobi (+/-)
Vysledek hospodateni pted zdanénim (+/-)

2006-2005
2145
2337
-192
-33 280
7423
-39 793
-910
-33 216
-32 147
-1 069
-256
1513
1179
325
8
757
-170

-1692
-647
-1045
-1693

-439
-1254
1336

1149
1065
-3 607
500
695
0
-6
-125
217
-59
200
522
650
-128
-3929
-3929

-3 407

Absolutni hledisko

2007-2006
198
-44
242

56 164
21779
33578
807
40 200
30 002
10198
16 206
1525
1121
428

-384
265

-429
-235
-194
-297

109
-406
-5 296

1950
6614
15300
-400
-595
0
0
282
107
710
-690
2603
2889
-286
12 007
12 007

14 610

2008-2007
428
363

65
65 480
34 853
30 394

233
56 641
40 967
15674

8904
3050
2167

820

63

742

1034

24

124
100
93

-108
201
16 526

-1166
-7438
-6 293
-100
-100
0
1
51
322
373
-101
-1997
-2 175
178
-4 397
-4 397

-6 394

2006-2005
175%
183%

-215%
87%
103%
-403%
28%
84%
7%
99%
99%
106%
106%
105%
102%
169%
97%

56%
48%
60%
39%

0%
46%
89%

166%
142%
85%
14%
94%
260%
92%
93%
113%
117%
60%
76%
76%

84%

Relativni hledisko

2007-2006
104%
99%
-85%
126%
109%
-5%
328%
123%
128%
114%
138%
106%
106%
106%
94%
79%
104%

80%
60%
88%
2%

11000%
62%
147%

167%
285%
177%
20%
14%
100%
113%
130%
209%
126%
156%
165%
-47%
195%
195%
184%

2008-2007
108%
107%
159%
124%
113%

1897%
120%
126%
130%
119%
115%
111%
111%
112%
117%
151%
116%

99%
65%
107%
112%

2%
130%
0%

76%
27%
82%
0%
0%
200%
102%
170%
127%
103%
73%
70%
-93%
82%
82%

80%

Piiloha 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v tis. K¢ a v % za obdobi 2005 - 2008 (vlastni

zpracovani)



Piiloha €. 6 — Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2005 — 2008

VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY

% z vynost

% z naklada

ROK 2005 2006 2007 2008 2005 2006 2007 2008

Trzby za prodej zbozi 1,1% 2,2% 1,8% 1,6%

Naklady vynalozené na prodané zbozi 1,1% 2,4% 1,9% 1,6%

Obchodni marze 0,0% -0,1% 0,0% 0,1% 0,0% -0,1% 0,0% 0,1%

Vykony 96,7% | 953% | 95,7% | 96,6%

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 93,2% | 108,9% | 94,7% | 87,2%

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 3,0% -13,8% 0,6% 9,1%

Aktivace 0,5% 0,2% 0,4% 0,4%

Vykonova spotieba 85,6% | 80,9% | 82,2% | 82,1%

Spotieba materialu a energie 56,4% | 48,6% | 51,6% | 53,2%

Sluzby 29,2% | 32,3% | 30,6% | 28,9%

Ptidana hodnota 16,6% | 18,7% | 20,6% | 19,3% | 17,7% | 19,8% | 22,5% | 20,5%

Osobni naklady 10,3% | 12,3% | 10,8% | 9,4%

Mzdové naklady 7,4% 8,9% 7,8% 6,8%

Odmény ¢lentim organt spolecnosti a druzstva 0,2% 0,2% 0,2% 0,1%

Naklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 2,6% 3,1% 2,7% 2,4%

Socialni naklady 0,2% 0,2% 0,1% 0,1%

Dané a poplatky 0,4% 0,8% 0,6% 0,7%

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2,6% 2,9% 2,5% 2,3%

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1,5% 0,9% 0,6% 0,5%

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,5% 0,3% 0,1% 0,1%

Trzby z prodeje materialu 1,0% 0,7% 0,5% 0,4%

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 1,1% 0,5% 0,3% 0,3%

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0,2% 0,0% 0,0% 0,0%

Prodany material 0,9% 0,5% 0,3% 0,3%

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a 52% | -52% | -6,3% 0,0%

komplexnich naklada piistich obdobi

Ostatni provozni vynosy 0,7% 1,3% 1,7% 1,0%

Ostatni provozni naklady 1,0% 1,6% 3,9% 0,8%

Provozni vysledek hospodaieni 9,0% 8,6% 12,2% | 8,2% 9,6% 9,1% 13,3% | 8,7%

Trzby z prodeje cennych papirt a podila 0,0% 0,2% 0,0% 0,0%

Prodané cenné papiry a podily 0,0% 0,3% 0,0% 0,0%

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Naékladové uroky 0,9% 0,9% 0,8% 0,7% 0,9% 1,0% 0,9% 0,7%

Ostatni finan¢ni vynosy 0,1% 0,2% 0,2% 0,2%

Ostatni finan¢ni naklady 0,3% 0,3% 0,5% 0,5% 0,3% 0,3% 0,5% 0,5%
Finanéni vysledek hospodateni -1,1% -1,1% -1,1% -1,0% -1,1% -1,2% -1,3% -1,0%
Daii z piijmt za béZznou ¢innost 1,7% 2,1% 2,8% 1,6%
- splatna 1,6% 2,1% 2,8% 1,6%
- odlozena 0,1% 0,1% 0,0% 0,0%
Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost 6,3% 5,5% 8,5% 5,7% 6,7% 5,8% 9,3% 6,1%
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi (+/-) 6,3% 5,5% 8,5% 5,7% 6,7% 5,8% 9,3% 6,1%
Vysledek hospodafeni pied zdanénim (+/-) 7,9% 7,5% 111% | 7,2% 8,4% 7,9% 12,1% | 7,7%

Priloha 6: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v % za obdobi 2005 - 2008 (vlastni zpracovani)




Priloha ¢. 7 — Rentabilita vinohradnictvi v letech 1989 - 2008

cena / naklady v K¢
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Priloha 7: Rentabilita vinohradnictvi v letech 1989 - 2008 (16)
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Priloha €. 8 — Bilance vina v letech 2000 - 2008

Bilance vina ve vinafskych letech (tis. hl)

VinaFsky 2000/ 2001/ 2002/ 2003/ 2004/ 2005/ 2006/ 2007/ 2008/
rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*
Pocicecni 438 495 566 44| 385 502 554 490 890

zasoba

Produkce 520 545 495 560 570 138 434 820 840

:I,;Z"O: bile 390 195 140 180 376 290 286 508 530

cervens 150 150 |55 185 194 |48 |48 112 310

wING

Lees 876 | 141 | 049 | 098 | 341 | 387 | 471 | 585 I 510
Celkova

- bidla 1834 2181 21010 2099 2296 2327 2461 2895 3240
Ef::t'fb"’ 1319 | 595 | 648 | 684 | 751 | 730 | 888 | 828 | 850
Vivoz vina 20 20 21 30 43 4 a3 |77 180

Konecnd 495 566 44| 185 502 556 490 890 1210
zasoba

Priloha 8: Bilance vina v tis. hl v letech 2000 - 2008 (16)



