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Abstrakt

Tato diplomova prace hodnoti finan¢ni zdravi podnikatelského subjektu za obdobi
2007-2009. V prabéhu zpracovani diplomové prace byly aplikovany vybrané metody
finanni a strategické analyzy, diagnostikovany silné a slabé stranky finan¢niho
hospodateni a formulovany navrhy feSeni problémovych oblasti fizeni podnikovych

financi.

Abstract

This master’s thesis is concerned with financial analysis and evaluates the financial
health of a company in the years 2007-2009. There are applied methods of financial
analysis to analyze the financial situation of the company. There are formulated
proposals to address current problems which should result in the improvement of the

financial situation of the company in future years.
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1. UVOD

Financni fizeni se srozvojem trzni ekonomiky a konkuren¢niho prostfedi stalo
dominantni souc¢ésti celkového tizeni podniku. Mezi zékladni cile kazdého podniku patii
produktivni vyuziti vlastnich i cizich zdroji, vedoucich k maximalizaci trzni hodnoty

podniku a zajisténi jeho platebni schopnosti.

Finan¢ni analyza se vyuziva jiz mnoho let a je neodmyslitelnou soucasti pfi
hodnoceni finanéniho zdravi podniku a jeho redlné ekonomické situace. Vysledky
finan¢ni analyzy se stavaji zékladnim kritériem podniku, jak na Grovni provozni, tak na
urovni strategické. Pravé prostfednictvim finan¢ni analyzy podnik dospiva k urcitym
zavérum o jeho celkovém hospodaieni, finan¢ni situaci a pfijima tak rizna ekonomicka

rozhodnuti.

Dulezité udaje, diky kterym lze analyzovat jednotlivé financni aspekty podniku,
jsou zachyceny v ucetnich dokladech. Prostiednictvim finan¢ni analyzy je mozné ziskat
z téchto ucetnich dokladt nejen informace o tom, jak se podnik doposud vyvijel a jak se
vyviji v soucasné dobé, ale Ize pfedpovidat i budouci finanéni podminky podniku. Tyto
finan¢ni podminky pak mohou poslouzit jako podklad pro finan¢ni plénovani v riznych

¢asovych rovinach.

Pravidelnd analyza dat z cetnich dokladii je piinosem pro kazdou organizaci,
jelikoz miZe s dostatecnym predstihem upozornit na problémy v hospodafeni dané

organizace.
Tato diplomova prace se zaméfuje na problematiku financ¢ni analyzy a zhodnoceni

vysledkl z této analyzy ziskanych. Piipadné problémy povedou k navrZeni opatfeni,

ktera se budou opirat o ziskané informace z finan¢ni analyzy.

-11 -



2. CILE DIPLOMOVE PRACE A POSTUP RESENI

Cilem diplomové prace je na zaklad¢ vybranych metod finanéni analyzy posoudit
finan¢ni zdravi podnikatelského subjektu a na zdkladé zjisténych vysledk formulovat

navrhy opatieni, ktera povedou k jeho zlepseni v budoucim obdobi.

Konkrétné¢ se jednd o akciovou spolecnost Bioveta, ktera je v soucasné dobé
vyznamnym vyrobcem veterinarnich, imunobiologickych a farmaceutickych piipravki

v Ceské republice.

Na zaklad¢ vybranych metod finan¢ni analyzy bude z takto ziskanych vysledki
stanoveno, ve kterych oblastech je analyzovana spolecnost silnd, poptipadé ve kterych
oblastech ma4 jisté slabiny.

Po zjisténi silnych a slabych stranek spolecnosti bude pozornost soustfedéna na
formulaci navrhi vedoucich ke zlepSeni situace analyzované spole¢nosti. Navrhy na
zlepseni se budou odvijet od toho zjisténého stavu.

Z ptipadnych nedostatkii v oblasti finanéniho hospodateni spole¢nosti budou
formulovany navrhy S moznymi zplsoby feSeni, které by vedly ke zlepSeni finan¢ni

situace spole¢nosti a pomahaly by tak pfedchazet dalsim moznym problémam.

Mezi dil¢i cile této prace patii:
% strategicka analyza spolecnosti,

¢ aplikace vybranych metod financni analyzy na data Ucetnich vykazl za
obdobi 2007 — 2009,

¢ komparace finan¢nich vysledkd Bioveta, a.s. s oborovymi primeéry,

+ identifikace silnych a slabych stranek finan¢niho hospodaieni spole¢nosti,

% formulace navrhii na feSeni problémovych oblasti.

-12 -



Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast:

+» Teoreticka &ast:

V této Casti prace se dojde k vymezeni odbornych poznatkli z oblasti posuzovani
finan¢ni situace spolec¢nosti. Podrobnéji budou v této Casti prace uvedeny elementarni
metody finan¢ni analyzy, které jsou v praxi vyuzivany nejcastéji. Strucné zde bude

zminéna i1 podstata jednotlivych nastrojl, spolu s interpretaci moznych vysledkd.

% Prakticka cast:
Tato ¢ast prace bude zaméfena na analyzu financni situace spolecnosti za tfi roky
jeji existence. Konkrétné ptijde o roky 2007, 2008 a 2009.
Nejprve bude provedena analyza stavovych a tokovych ukazatell, pfedstavujici
uréeni meziro¢nich zmén jednotlivych polozek ucetnich vykazl. PredevSim pijde
0 posouzeni vyvoje téchto ukazatelii, spolu s posouzenim vlivu mimofadnych udalosti

a ur¢enim struktury majetku a zdroju jeho kryti.

Nasledné bude v této praci feSena analyza pomérovych ukazatelti v jednotlivych
oblastech Cinnosti spole¢nosti. Nejprve bude hodnocena likvidita spole¢nosti, coz je
schopnost spolecnosti dostat v uréeny okamzik svym splatnym zavazkiim. Poté bude
z mé strany kladen diraz na zhodnoceni toho, jak analyzovana spole¢nost hospodaii se
svymi aktivy, jaka je jeji kapitalova struktura a S ni souvisejici zadluzenost, dale bude
hodnocena rentabilita spolecnosti spolu s pfinosem pro vlastniky i véfitele
aVvneposledni fadé bude jistd pozornost vénovana posouzeni Situace spolecnosti
z hlediska jeji produktivity.

Po analyze jednotlivych pomérovych ukazatelit dojde ke zhodnoceni finan¢niho
stavu spole¢nosti pomoci tzv. soustav ukazatell, konkrétné piijde o Altmanniv index

finan¢niho zdravi a Index daveéryhodnosti INO1.
Na zéklad¢ dosazenych vysledkli bude dale provedeno stru¢né shrnuti finanéniho

zdravi spole¢nosti a dojde k navrhu opatieni, které by smerovalo ke zlepSeni finan¢niho

stavu analyzované spolecnosti.

-13 -



Primarnim zdrojem pro vypracovani praktické ¢asti diplomové prace budou vykazy

spole¢nosti.

Zaver prace bude shrnutim veskerych poznatkli a doporuceni, konec prace bude
doplnén pouzitou literaturou a ptilohami ve formé aktiv a pasiv rozvahy, vykazu zisku
a ztrat spolu s vykazem penéznich tokti. Konec prace bude doplnén seznamy obrazkd,

grafii a tabulek, které budou v této praci pouzity.

Prakticky ptinos diplomové prace lze spatfovat v navrhovaném postupu a metodach
finan¢ni analyzy, jejich vysledcich a formulovanych névrzich. Spolecnosti tak budou
poskytnuty informace o jeji soucasné finan¢ni situaci, pfi¢emz bude seznidmena i se
svymi piipadnymi problémovymi oblastmi. Na tomto zaklad¢ bude spole¢nost schopna
ptijmout rozhodnuti, ktera by vedla Kk eliminaci finan¢nich problémut a k celkovému

zlepSeni finan¢niho zdravi.

-14 -



3. TEORETICKA VYCHODISKA PRACE
3.1 Finan¢ni analyza a jeji cile

Jakékoliv analyza je prvnim krokem k poznani a k rozumnému rozhodovani.
Finan¢ni analyza ma smysl jako logicky prostfedek hodnoceni, porovnavani udaja
a vytvareni novych informaci, které¢ jsou hodnotnéjsi a 1épe vypovidajici nez ptivodni

jednotlivé vstupni udaje. (Blaha, Jindfichovska, 2006)

Finanéni analyza je nastrojem slouzicim k poznani stavajici finan¢ni situace
organizace, pfiemz jeji zpracovani se provadi za ucelem odhaleni nedostatki
a problémd, které by mohly v budoucim obdobi zptisobit finan¢ni a ekonomické potize
Vv analyzované organizaci.

Finan¢ni analyzu lze tedy chapat jako ekonomické vyhodnocovéani zaloZené na
poznatcich z ucetnich podkladii. Aplikaci finanéni analyzy na podnikatelsky subjekt muze
analytik ziskat cenné poznatky, v pifipadé, Ze vysledky budou spravné interpretovany.
Finan¢ni analyza se provadi pro hodnoceni vysledkdi minulosti, pies pfitomnost, az po
predikci blizké budoucnosti.

Finan¢ni analyzu je mozné rozdélit do dvou zdkladnich fazi. V prvni fazi jde
pfedev§im o ziskani primarnich informaci, s potfebnou vypovidajici schopnosti. Co se
druhé faze tyce, tak v této fazi dochdzi k pométovani ziskanych udajli mezi sebou tak,
aby byly rozsifeny vypovidaci schopnosti k danému problému, popiipadé rozhodnuti.

(Blaha, Jindfichovska, 2006)

,Cilem finan¢ni analyzy je poznat finan¢ni zdravi firmy, identifikovat slabiny, které

by mohly v budoucnosti vést k problémiim, a determinovat silné stranky, na kterych by

firma mohla stavét.«!

L BLAHA, Z., INDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3. vyd. Praha: Management
Press, 2006. 194 s. ISBN: 80-7261-145-3

- 15 -



3.2

UzZivatelé ucetnich vykazi a financni analyzy

Data spolu s informacemi o finan¢ni situaci podniku, jsou dilezita zejména pro

(Griinwald, Holeckova, 2007):

>

management, ktery na zaklad¢ téchto dat rozhoduje o fizeni a zménach, které
maji v podniku nastat. Manazerim podnikli informace ziskané z ucetnich
vykazl slouzi napfiklad k rozhodovani o vySi majetku, struktufe majetku
a zdroji jeho kryti, dale na zakladé téchto informaci byva rozhodovano
0 tom, zda ma byt pfijat, ¢i zamitnut podnikatelsky zdmér, poptipad¢ tato
data slouzi i k rozdélovani zisku, ¢i alokaci penéznich prostiedk;

akcionare, vlastniky a spolecniky, ktefi maji za cil svij majetek
maximalizovat a ztohoto divodu je hlavnim pfedmétem jejich zajmu
vynosnost akcii v soucasné dob& a dobé budouci. Investofi ocekavaji
zhodnoceni prosttedkll vloZzenych do spole¢nosti;

dodavatele, ktefi mohou na zakladé informaci z ucetnich vykazi odhadnout,
zda bude spolecnost schopna dostat svym zavazkim vici dodavateltim.
Pozornost je tedy upirdna ptfedevSim na platebni schopnost, likviditu, ¢i
dlouhodobou stabilitu;

odberatele, kteti naopak kladou zvySenou pozornost na své dodavatele,
jelikoz je nutné zajisténi dodavek, které jsou nezbytné pro chod a vyrobni
¢innost spole¢nosti. DileZitou roli hraje kvalita a dochvilnost dodavek ze
strany dodavateli;

zameéstnance, kteti z vysledkli finan¢ni situace spole¢nosti mohou odvozovat
jistotu a perspektivu svého zaméstnani v mzdové a socidlni soustave;
konkurenci, pro kterou jsou dilezité informace o tom, jak se sledovanému
podniku dafi. Ziskané poznatky pak konkurenci umozni porovnat vlastni
vysledky  hospodateni s vysledky ostatnich podnikt, které¢ se
V konkuren¢nim odvétvi nachdzeji. Byvaji nejcasteji porovnavany vysledky
Z oblasti hospodareni, cenové politiky, ¢i investi¢nich aktivit;

banky, které se na zaklad¢ poznatkli z finan¢ni analyzy mohou rozhodnout,
zda poskytnou uvér dané spolecnosti, ¢i nikoliv. Data finan¢ni analyzy
mohou bankovnim institucim déle pomoci stanovit vys$i a podminky
poskytnuti Givéru;
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» auditory, ktefi se prostiednictvim financni analyzy snadno obeznami
s ekonomickou strankou spolecnosti. Na zéklad¢ ziskanych informaci
zjist'uji, na které oblasti je vhodné se zejména zaméfit;

» stat, statni orgdany, burzovni maklére, analytiky a verejnost, ktefi vyuzivaji
data z Gcetnich vykazi pro vypracovani riznych statistik, kontrol, ptipadné

rozdélovani dotaci. ..

3.3 Informacni zdroje pro finan¢ni analyzu

Chceme-li dosahnout kvalitniho posouzeni finan¢niho zdravi podniku, je nezbytné,
abychom vychazeli z kvalitnich dat, jelikoz pravé tato data jsou dulezitymi zdroji
finanéni analyzy. Udaje musi byt komplexni a musi zachycovat realnou situaci. Pokud
tomu tak neni, mize dojit k ziskani Spatnych vysledkii, které mohou zplsobit Spatné
rozhodnuti subjektu, ¢imz muze dojit k ohroZeni stability, ¢i dokonce existence subjektu.
Vstupni informace tedy musi obsahovat veskera data, kterd jakymkoliv zplsobem
mohou ovlivnit hodnoceni finanéni situace spolecnosti. Nejdualezitéjsi data, kterd jsou
primérnim zdrojem pro posouzeni finanéni situace spolecnosti, jsou obsazena v Gcetnich

vykazech. (Rackova, 2007)

Vstupni data finan¢ni analyzy pochézeji ze tii skupin zdroju
(Koneény, 2004, str. 15):
a) Ucetni data podniku, Eerpand z:

e Ucetnich vykazl finan¢niho ucetnictvi, kterymi jsou: rozvaha, vykaz
zisku a ztrat, pfiloha véetné€ prehledu penéZnich tokd;

e vyrocnich zprav, udaji o vyvoji a stavu zakazek, zprav o podnikové
strategii, planovanych rozpoctl, prazkuml trhu, jinych jiz
provedenych analyz;

e vnitropodnikového ucetnictvi a jinych ¢innosti controllingu (¢lenéni
trzeb, ¢lenéni nakladl, plany, kalkulace, rozpocty, atd.).

b) Jind data o podniku, ziskana z:
e vnitinich smérnic, zprav a ptredpovédi vedoucich pracovnikii podniku

atd.,
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e podnikové statistiky (vyroby, prodeje, poptavky, zaméstnanosti,

mezd, aj.).
C) Externi (vnéjsi) data, data z ekonomického prostiedi podniku, kterymi jsou:

e 1udaje statni statistiky, ministerstev a dalSich statnich organizaci,

e udaje zodborného tisku, zpravy o vyvoji meénovych relaci
a urokovych mér, burzovni zpravodajstvi,

e komentafe manazerl, odhady analytik( riznych instituci,

e nezavisla hodnoceni a prognozy ekonomickych poradct, firem

a agentur.
Mezi nejznaméjsi zdroje dat vSak patii ucetni vykazy.

33.1 Uéetni vykazy

Ucetni vykazy jsou dilezitym podkladem k finanéni analyze. Rozlidujeme vykazy
finan¢ni a vykazy vnitropodnikové.

Financni vykazy poskytuji informace o stavu a strukture majetku, zdrojich jeho kryti
a tvorby, o uziti vysledku hospodareni a dale informace o penéznich tocich.

Vnitropodnikové vykazy slouzi ke zpiesnéni dat uvedenych ve finan¢nich vykazech

a poskytuji informace, které jsou piistupné pouze internim uzivatelm.

Mezi nejdilezitéjsi vykazy, které jsou podkladem po finan¢ni analyzu, patii
rozvaha, vykaz zisku a ztraty, spolu s vykazem cash flow, ktery zachycuje tvorbu
a pouZziti penéznich prostfedkl. K témto ucetnim vykazim musi byt dale pfiloZena
priloha ucetni zavérky, ktera poskytuje informace o ptislusné ucetni jednotce, dale
informace o ucetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach a zplisobech ocenovani.
Ucetni zavérka tedy doplituje informace ve vyse vedenych vykazech a jeji forma je dana

zakonem o ucetnictvi. (Rackova, 2007)
Na zavér lze tedy fici, Ze z G€etnich vykazl je mozZné vycist celou fadu zajimavych

informaci, a na zaklad€ téchto informaci lze po spravném zhodnoceni charakterizovat

finan¢ni zdravi podniku.
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3311 Rozvaha

Ukolem rozvahy je podavat informace o stavu a struktufe majetku, zavazkd
a vlastnim kapitalu spolecnosti, vzdy k ur¢itému datu. Rozvaha tedy podava piehled
0 majetkové a kapitdlové struktufe spoleCnosti. Rozvaha je zaloZzena na bilan¢nim
principu, kde jeji leva strana zachycuje majetek spolecnosti (aktiva), pficemz prava
strana rozvahy podava informace o zdrojich kryti tohoto majetku (pasiva) v pené¢znim
vyjadieni k ur¢itému datu (rozvahovému dni). Udaje z rozvahy slouZi jak pro vedeni
spolecnosti, tak i pro interni uzivatele k posouzeni finan¢ni stability spolecnosti.

Uskali rozvahy je moZno spatfovat vtom, Ze vychazi ztzv. historickych dat

a nebere v tvahu realnou sou¢asnou hodnotu daného majetku a zdroji. (Ruckova, 2007)

Rozvaha mize byt sestavovana v obdobi:
» radném (rozvaha je sestavovana pravidelné; jednd se napriklad
0 pravidelnou, ¢i kone¢nou rozvahu),
» mimoradném (rozvaha je sestavovana nepravideln€; vtomto pfipadé

mluvime naptiklad o zahajovaci, ¢i likvidacni rozvaze).
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Zékladni ¢lenéni rozvahy je nasledujici (Blaha, Jinfichovska, 2006):

Obrazek ¢. 1: Uspoiadani aktiv a pasiv v rozvaze
AKTIVA celkem: PASIVA celkem:
(A+B+C+D) (A+B+C)
A | Pohledavky za upsany VK A | Vlastni kapital
B | Stala aktiva A.l. | Zakladni kapital
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek A.ll. | Kapitdlové fondy
Dlouhodoby hmotny majetek Alll Rezervni fondy
B.I1. e odpisovany "~ | a fondy tvofené ze zisku
e neodpisovany A.IV. | VH minulych let
B.IIl. | Dlouhodoby finan¢éni majetek A.V. | VH b&zn¢ho icetniho obdobi
C | Obézna aktiva B | Cizi zdroje
C.l. | Zéasoby B.l. | Rezervy
C.II. | Dlouhodobé pohledavky B.1l. | Dlouhodob¢ zavazky
C.III. | Kratkodobé pohledavky B.11l. | Kratkodobé zavazky
C.IV. | Finanéni majetek B.IV. | Bankovni Givéry a vypomoci
D | Casové rozlifeni C | Casové rozliseni

3.3.1.2 Vykaz zisku a ztrat
Vykaz zisku a ztrat se 1isi od rozvahy tim, Ze obsahuje informace 0 vynaloZenych
nakladech, dosaZenych vynosech, vytvofeném vysledku hospodafeni za urcité obdobi
a podava tedy piehled o:
» nadkladech, které informuji o tom, kolik penéz spolecnost béhem urcitého
obdobi vydala (material, rezie, dan¢, platy zaméstnanciim, apod.),
» vynosech, coz jsou penize ziskané spoleCnosti béhem urcitého obdobi

z prodeje svych vyrobkd, ¢i sluZeb.

Vykaz zisku a ztrat je tvotfen nékolika ¢astmi, pficemz jednotlivé polozky zkouma
z pohledu c¢innosti, ke které se vynosy, ¢i ndklady vztahuji. Konkrétné¢ hovotime
0 ¢innosti provozni (obchodni a vyrobni ¢innost), dale o Cinnosti financni (zahrnuje
zpusob financovani aktivit spole¢nosti) a o Cinnosti mimoradné (nepldnovana

a nepravidelna). (Blaha, Jindtichovska, 2006)
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Vypovidajici schopnost vykazu zisku a ztrat mize byt negativné ovlivnéna tim, Ze
vV ném jsou zahrnuty i veli¢iny tokové, u kterych jejich zmény v Case nemuseji byt
rovhomeérné, a zaroven muze dochazet 1 ktomu, Ze dosazené vynosy spolu
s vynalozenymi naklady nemuseji byt realizovany ve stejném obdobi a stejné tak se
nemuseji opirat o skute¢né penézni toky. (Ruckova, 2007)

Zavérem lze fici, ze vykaz zisku a ztrdt poskytuje informace o schopnosti
spolecnosti zhodnocovat vlozeny kapital, tvofit tak zisk, ¢imz plni svlj hlavni

podnikatelsky cil.

3.3.1.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow je vykazem pené&znich tokli, pficemz zobrazuje zdroje tvorby
penéznich prostiedka (piijmy) a jejich uziti (vydaje) za urcité obdobi. Timto se vykaz
cash flow 1isi od vykazu zisku a ztrat, ktery se zabyva néklady a vynosy, vztahujicim se
K uré¢itému obdobi. Konkrétné se tedy jedna o zachycené informace spojené s tvorbou
a pouziti penéznich prostiedki. (Rickova, 2007)

ZjednoduSen¢ je mozné fici, ze vykaz cash flow zkouma, kolik hotovosti do
spole¢nosti, ¢i podniku pfislo a naopak, kolik hotovosti spole¢nost, ¢i podnik opustilo.
Neni pravidlem, Ze vydaje jsou shodné s ndklady a stejné tak se pfijmy nemuseji

rovnat vynostum. (Blaha, Jindfichovska, 2006)

Vykaz cash flow je nedilnou soucésti ptilohy a tvofi jej 3 ¢asti (zdroj):
» penézni toky z bézné cinnosti,
» penézni toky z financni ¢innosti,

» penézni toky z mimorddné cinnosti.
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3.3.2 Provazanost ucetnich vykazi
Provazanost ucetnich vykazii je prehledné vyobrazena na néasledujicim obrazku

(Rickova, 2007):

Obrazek ¢. 2: Provazanost ucetnich vykazi
Vykaz CF Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Potateéni Viastni
stav penéz kapital
Pﬁ]l‘l‘"l}!r Majg[ak Néklady
Vydaje Cizi zdroje Vynosy
s'::p::';gz 4—p Penize Zisk o Zisk

Na uvedeném obrazku je vyobrazena provazanost Ucetnich vykazd, pricemz
v hlavnim postaveni je rozvaha, zatimco ostatni bilance jsou od rozvahy odvozeny.
Zasadni vyznam z analytického hlediska je dan vztahem ucetniho vysledku hospodateni
a penéznich toku, jelikoz vykazany vysledek hospodafeni nemé zadnou vypovidajici
schopnost o tom, jak se spolecnosti dafi z hlediska finan¢nich prostfedkid. Stejné tak
podle vySe penéznich prostiedkl nelze jednoznaéné fici, jakého vysledku hospodateni
spolecnost dosahla. Pro dobré a efektivni fungovani spolecnosti je nutné, aby spole¢nost

vykazovala kladny vysledek hospodaieni a souCasné zajistila dostatecné mnozstvi

penéznich prostiedkd. (Ruckova, 2007)

Ucetni data, ktera jsou obsazena ve vykazech spole¢nosti, vyroénich zpravach
a vnitropodnikovém ucetnictvi, nejsou jedinymi daty, ze kterych lze pfi analyze Cerpat.

Podnikova data mohou byt ziskavéna 1 z jinych internich zdrojti, mezi které mohou
patiit statistiky podniku, planovaci systémy, ¢i vnitini organiza¢ni smérnice. Dal§imi

zdroji dat mohou byt data ziskana z externich zdroji ekonomického prostfedi podniku.
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Témito daty mohou byt napiiklad zpravy z odborného tisku, tidaje statnich statistik, ¢i
jinych organizaci a v neposledni fad¢ také internet. U externich dat je vSak nutné, aby

byla posouzena jejich divéryhodnost a relevantnost.

3.4 Pristupy finan¢ni analyzy
Hospodarské jevy mohou byt hodnoceny pomoci finanéni analyzy podle dvou

ptistuptl. Jedna se o pristupy fundamentalni a technické analyzy.

34.1 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza je =zaloZzena na rozsdhlych znalostech vzajemnych
souvislosti mezi mikroekonomickymi a ekonomickymi jevy, dale pak na zkuSenostech
expertt, kde je kladen diraz zejména na jejich vnitini, respektive subjektivni odhady, ale
I na cit pro specifické situace a jejich trendy. Fundamentdlni analyzou jsou
zpracovavany spiSe udaje kvalitativni. Fundamentélni analyzu lze chapat jako rozbor
a vyhodnocovani daju, které jsou ziskdvany z ucetnich vykazii, vétSinou bez pouZiti

algoritmizovanych postupt. (Sedlacek, 2001)

3.4.2 Technicka analyza

Technické analyza pfi svém feSeni vyuZzivad matematickych, statistickych a dalSich
algoritmizovanych metod. Uvedené metody slouzi ke kvantitativnimu zpracovani
ekonomickych dajii s naslednym kvalitativnim posouzenim ekonomickych vysledki.

(Sedlacek, 2001)

3.5 Metody finanéni analyzy
Finan¢ni zdravi podniku 1ze v dnesni dob¢ posoudit podle velkého mnoZstvi metod.

Volba konkrétni metody zavisi v§ak na pozadovaném vysledku, ¢i aktualnich potieb.

Pti volbé vhodné metody bychom vSak méli brat ohled pfedevsim na
(Rackova, 2007):
» ndkladnost, jelikoz provadéni finanéni analyzy je naro¢né nejen z hlediska

casového, ale i z hlediska finan¢nich prostfedki. Méli bychom volit metody
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takovym zplisobem, aby nedochazelo k piekracovani pfinosi, které ma
provedena analyza pfinést;

» ucelnost, jelikoz je nutné, aby zvolené metody odpovidaly stanovenému cili.
Pro kazdou spole¢nost, ¢i Casovy okamzik se totiz nemusi hodit shodné
soustavy ukazateli a konkrétni metody;

» spolehlivost, ktera by méla zajistit, aby ve vysledku posouzeni finan¢niho
zdravi podniku pfineslo vérmé a spolehlivé vysledky. Veérnych
a spolehlivych vysledkl Ize docilit pfedevSim tim zplsobem, ze dojde ke
kvalitn€j§imu vyuziti vstupnich dat, kter¢é by mél mit kazdy podnik

k dispozici.

Spolecnost se na zaklad¢ posouzeni ndkladnosti, ucelnosti a spolehlivosti rozhoduje,

jakych nejvhodnéjsich metod ma uzit, ¢imz si zajist'uje dosazeni spolehlivych vysledkd.

Obecné lze metody finan¢ni analyzy roz¢lenit na:
» elementarni metody,

» vyssi metody.

351 Elementarni metody finan¢ni analyzy

Tento druh analyzy vyuziva zakladni matematické operace, pomoci kterych
dosahuje vypocta ukazatelti pro vice oblasti. Hlavnim zdrojem vstupnich dat do finanéni
analyzy jsou ucetni data podniku (pfilohy k ucetni zavérce, vykazy finan¢niho
ucetnictvi), externi data podniku (adaje ministerstev, zpravy z tisku) a v neposledni radeé

ostatni data podniku (statistiky, smérnice). (Kovanicova, Kovanic, 1995)

Pfi posuzovani finan¢niho zdravi podniku se nej€astéji pouzivaji nésledujici
elementarni metody (Konec¢ny, 2004, str. 24):
» analyza stavovych (absolutnich) ukazatell, fesici:
e horizontalni analyzu (neboli analyzu trendu),
= porovnava zmény ukazatel v Casové fade,
= analyzuji se klicové polozky tucetnich vykazli za urcité
obdobi (obvykle 5 — 10 let).
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e vertikdlni analyzu (neboli procentni rozbor),
= hlavni tlohou této analyzy je analyza struktury aktiv a pasiv
firmy, jeji majetkové a kapitalové struktury,
= navazujici ulohou je optimalizace kapitalové struktury firmy,
= nezbytnym pracovnim nastrojem jsou metody ocenovani
majetku, zavazkl a pohledavek firmy.
» analyza rozdilovych ukazatell, ktera se zabyva:
e analyzou Cistého pracovniho kapitalu,
e analyzou Cistych pohotovych prostiedkil,
e analyzou Cistého penézné-pohledavkového finanéniho fondu
e metodou financovani a kratkodobymi zdroji,
e managementem obéznych aktiv.

» analyza tokovych ukazateli, zabyvajici se predev§im analyzou:

e cash flow,
e trzeb,

e Zisku,

e nakladu.

» analyza pomérovych (intenzivnich) ukazatell, mezi které patii ukazatelé:

e likvidity,

e zadluzenosti,
e aktivity,

e rentability,

e kapitalového trhu.
» analyza soustav ukazatelti, obsahujici:
e Altmanniv index finan¢niho zdravi,
e Indexy IN,
e pyramidové rozklady,
e bonitni modely,

e bankrotni modely.
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Metody elementarni jsou nejcastéji pouzivané, jelikoz jejich nejvétsi vyhodou je
schopnost interpretovat slozité jevy prostfednictvim pomérné jednoduchych postupti.

Pro ptesnéjsi zhodnoceni je vSak doporuceno volit vice ukazateli.

3.5.2 Vyssi metody finanéni analyzy
Mezi vyssi metody finan¢ni analyzy lze zaradit predevsim metody
(Kone¢ny, 2004, 25 — 26):
» matematicko-statistické, které nepatii mezi universalni hodnotici kritéria.
Jedna se ptedevsim o bodové odhady, korelacni koeficienty, statistické testy
odlehlych dat, regresni modelovani, empirické distribu¢ni funkce, analyzy
rozptylu, faktorové analyzy a dalsi;
» nestatistické, které jsou zalozeny na teorii matnych, tzv. fuzzy mnozin, déle
pak na alternativni teorii mnozin, neuronové sité, expertnich systémech

a dalsi.

3.5.3 Pojem finan¢ni zdravi podniku a finan¢ni tisen

Pod pojmem finan¢ni zdravi podniku si 1ze pfedstavit pfedev§im schopnost podniku
spojenou se zajisténim jeho existence, neméné dilezita je vSak i schopnost produkce co
nejlepsich vysledkli majitelim podniku, spolu s maximalizaci vysledkt hospodareni.

Maé-li byt podnik financné zdravy, musi byt schopny dostat za kazdych okolnosti
svym zavazklim. Z tohoto divodu je velmi dulezité, aby byl podnik likvidni
z dlouhodobého hlediska. Finanéné zdravy podnik musi jeho majitelim tvofit urcity
zisk. Ziskem rozumime rozdil mezi vynosy a naklady podniku. Ke tvorbé zisku dochazi
tedy pouze tehdy, ptevazuji-li vynosy nad naklady.

Finan¢ni zdravi podniku je mozné klasifikovat na né¢kolik stupnd (Koneény, 2006):

a) Nejlepsi finanéni zdravi ma podnik, ktery nema problém se ziskavanim
finan¢nich prostredkt a jinych piileZitosti z jeho okoli;

b) Dobre finanéné zdravy podnik, je takovy podnik, ktery nema problém se
svym rozvojem, a tento rozvoj je schopen financovat predevSim ze svych
vlastnich internich zdroj;

c) O uspokojive finanéné zdravém podniku Ize hovoiit za situace, kdy

podnikatelsky subjekt nema problémy se zajiSténim své existence;
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d) Podnik se nachazi ve financni tisni tehdy, pokud dosahuje v poslednich
nékolika obdobich nizkého nebo i zaporného vysledku hospodareni. Podnik
ve finan¢ni tisni jiz neni schopen produkovat zisk, jelikoz se zvysuji jeho
vydaje a blizi se tak k pfijmim podniku. Za téchto okolnosti miize dojit az

k platebni neschopnosti podniku.

Postup pri provadéni finanéni analyzy

Provadéni finan¢ni analyzy by se vzdy mélo drzet urCitych postuptl, které jsou

uvedeny v nasledujicich bodech (Synek, 2007):

a)
b)

c)
d)
e)
f)

9)
h)

)

agregaci ukazateli rozvahy, vysledovky a vykazu cash flow,

analyzou absolutnich ukazatel, pomoci indext fetézovych a bazickych,
analyzou vykazi, které jsou sestaveny v procentnim vyjadieni,

vypoctem pomérovych ukazateld,

srovnanim pomérovych ukazatell s pruméry odvétvi, standardnimi, C¢i
prahovymi hodnotami, konkurenci nebo nejlepsim podnikem v odvétvi,
hodnocenim pomérovych ukazateld v Case, coz je zdkladem financniho
hodnoceni podniku,

hodnocenim vzijemnych vztahti mezi pomérovymi ukazateli (Du Pont systém),
vypocétem a hodnocenim dalSich ukazateld, kterymi miize byt vétSina ukazatelt
absolutnich (MVA, EVA, atd.),

aplikaci specifickych postupti, kterymi mize byt SWOT analyza, ¢i modely
predikce finan¢ni tisné,

navrhy na opatieni, kterymi mohou byt odhaleni silnych nebo naopak slabych

mist ekonomiky analyzovaného podniku.

Analyza je podkladem pro finan¢ni fizeni, pldnovani a progn6zovani.

3.6

Elementarni metody finan¢ni analyzy

K ziskavani vysledkl této analyzy se vyuziva zdkladnich matematickych operaci.

Teémito matematickymi operacemi je dosahovano vypoctl ukazatel pro nékolik oblasti.

Hodnotami, které jsou dosazovany do jednotlivych ukazatel, jsou pfimo zdrojové

polozky, tedy hodnoty ziskané, popiipad¢ z ucetnich vykazii odvozené. (Kovanicova,

Kovanic, 1995)
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3.6.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazatela

Analyza stavovych ukazatelt ziskava data piimo ziskana z Géetnich vykaza. Takto
ziskand data dané¢ho ucetniho obdobi jsou porovndvana s daty minulého ucetniho
obdobi. Informace obsazené v ucetnich vykazech se povazuji za tzv. absolutni ukazatele.
Zmény dat jsou sledovany jak z absolutniho, tak zrelativniho hlediska. V analyze
stavovych ukazatelli se pracuje s hodnotami z rozvahy, vykazu ziski a ztrat a také
vykazu penéznich tokid. Data jsou vyuzivana zejména k analyze vyvojovych trendi
a zjisténi procentudlnich zmén, které maji vétsi vypovidajici schopnost. Analyza
stavovych ukazatelll je dilezitd pro uvédomeéni si skladby jednotlivych aktiv a pasiv
spole¢nosti, a také slouzi ke zjisténi vlivu hospodafeni na jednotlivé polozky. Zahrnuje

vertikalni a horizontalni analyzu. (Sedlacek, 2001)

3.6.1.1 Horizontalni analyza (analyza trendi)

Horizontalni analyza se zabyva zkoumdnim vyvoje podniku v ¢ase. Hlavnim
ukolem této analyzy je pfedev§im pomeétfovani zmén polozek vzhledem k minulému
ucetnimu obdobi Vv jednotlivych Gcetnich vykazech, na zdklad€ urcitého ¢asového ramce.
Analyzou je mozno zjistit trendy jednotlivych polozek a také nerovnomérné zmény ve
vyvoji analyzované spole¢nosti. Horizontalni analyza je provadéna po fadcich. Aby byly
vysledky horizontalni analyzy relevantni a dostatecné vypovidajici, je potieba pracovat

s tdaji za dostate¢né dlouhé ¢asové obdobi. (Sedlacek, 2001)

(polozka t,, — polozka t,_;)
*

Rokt, krokut,_; v% = 100

poloZzka t,_;

3.6.1.2 Vertikalni analyza (procentni analyza)

Vertikdlni analyza vyjadfuje strukturu majetku a kapitalu spoleCnosti, kdy je
zjistovan podil jednotlivych polozek k uréené zakladné. Jednotlivé polozky ucetnich
vykazl jsou vyjadieny jako procentualni Cast z celkové stoprocentni zdkladny. Pfi
vypoctech jsou uzity udaje z jednotlivych let zvlast. Nevyhodou této techniky vsak je,
ze zmény jsou zpracovateli pouze predlozeny, avSak neni poukazano na pficiny jejich
vzniku. Vertikalni analyza je velmi vhodna pro meziro¢ni podnikové srovnani, jeji

vyhodou je piedevsim to, Ze na ni nema vliv meziro¢ni inflace. (Sedlacek, 2001)
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absolutni hodnota * 100
polozka t,_;

Procentualni zména =

3.6.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatell slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku.
Duraz je kladen piedevs$im na likviditu. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

Mezi rozdilové ukazatele pii analyze finan¢ni situace spolecnosti, patfi rozdily mezi
souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a souhrnem urcitych polozek
kratkodobych pasiv. Vychazi se z predpokladu, ze spolecnost Cast obéznych aktiv
financuje dlouhodobymi cizimi zdroji. (Kone¢ny, 2004, str. 28)

3.6.2.1 Cisty pracovni kapitil (CPK)

Cisty pracovni kapital se fadi k nejéast&ji pouzivanym rozdilovym ukazatelim a je
jednoduchym meéfitkem likvidity. Jednd se o ur€ity financéni fond, ktery vznika
odd¢lenim c¢asti obéznych aktiv od kratkodobych dluhti. Vypovidaci schopnost ukazatele
muze byt ovlivnéna nevhodnou strukturou obéznych aktiv. Podnikatelsky subjekt ma
dobré finanéni zazemi, pokud kratkodoba aktiva pievySuji kratkodobé zavazky.

(Kovanicova, Kovanic, 1995)

Cisty pracovni kapital = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

3.6.2.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Cisté pohotové prostiedky patii mezi vhodngjsi fondy penéznich prostiedki, slouZici
k posuzovani likvidity, jelikoz odstrafiuji nedostatky &istého pracovniho kapitalu. Cisté
pohotové prostiedky je vhodné zpracovavat po tom, co dojde k pfesvédceni o okamzité
likvidité. Vyhodou tohoto ukazatele je mala souvislost s podnikovymi ocenovacimi

technikami. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

CPP = pohotové finan¢ni prostiedky — okamZité splatné zavazky
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3.6.2.3 Cisty penéZni majetek (CPM)
Podle stupné likvidity, ktery je zapotiebi posoudit, l1ze definovat rizné finan¢ni
fondy, které se liS§i obsazenymi polozkami obéznych aktiv. Od obé€znych aktiv se

odecitaji zasoby nebo téz nelikvidni pohledavky. (Konecny, 2004)

Cisty penéZni majetek = (obézn4 aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky

3.6.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelll patii mezi nejzékladnéjsi a zaroven nejrozsifend)si
metody financni analyzy, které umoziiuji rychlé a nendkladné ziskdni informaci
0 finan¢nich charakteristikach firmy. Analyza je zalozena na podilu dvou ukazateld.
Nejvétsim problémem analyzy pomérovych ukazateli mize byt interpretace ziskanych

hodnot a ptedpoklad jejich dalsiho vyvoje. (Blaha, Jindtichovska, 2006)

3.6.3.1 Ukazatelé likvidity
Ukazatelé likvidity vyjadiuji schopnost podniku dostat svym zavazkim. Podle
rychlosti, jakou jsme schopni uvolnit prostfedky firmy k thradé¢ zavazkl, délime

likviditu na tfi stupné spolu s doporu¢enymi hodnotami uvedenymi v zavorkach:

» Bézna likvidita (likvidita 3. stupng): (1,5-2,5); (postacuje 1,0 — 1,5),
» Pohotova likvidita (likvidita 2. stupn¢): (1,0-1,5),
» Okamzita likvidita (likvidita 1. stupng): (0,2-0,55)a(0,9-1,1).

Pojem likvidita Uzce souvisi se solventnosti, ktera by se dala definovat jako
schopnost firmy splacet své zavazky, ¢i témto zdvazkim dostat. Likvidita je tedy
definovéna jako schopnost podniku pfeménit majetek na prostredky, jeZ je mozné pouZit
na uhradu zavazkl. Ukazatele likvidity pométuji to, ¢im je mozno platit, s tim, co je
potfebné zaplatit. Pro zivotnost podniku je nezbytné, aby se likvidita pohybovala

Vv optimalnich hodnotach. (Kone¢ny, 2004, 51 — 52)
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» BéZna likvidita: (Kone¢ny, 2006)
obéZna aktiva
kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Bézna likvidita (likvidita 3. stupné) je ukazatelem budouci solventnosti a fika,
kolikrat jsou pokryty kratkodobé zavazky podniku obéznymi aktivy.
Doporu¢ené hodnoty v intervalu: (1,5 — 2,5). Postacujici hodnoty jsou vsak

v rozmezi (1,0 — 1,5).

» Pohotova likvidita: (Konec¢ny, 2006)

(obézna aktiva — zasoby)

Pohotové likvidita =
ORotova VI = ) ratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (likvidita 2. Stupn€) spoc¢iva ve vylouceni zésob z obéznych
aktiv, jelikoz praveé zasoby jsou nejméné likvidni Casti téchto aktiv.

Doporu¢ené hodnoty v intervalu: (1,0 — 1,5). Pohotova likvidita by neméla
klesnout pod 1,0; pokud se tak stane, dochézi k signalizaci, zZe spole¢nost tvori

zbyte¢né mnozstvi zasob.

» Okamzita likvidita: (Kone¢ny, 2006)
finan¢ni majetek

Okamzits likvidita =
Mz HRVIAHa = | Fatkodobé zavazky

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné) slouzi k méfeni schopnosti spole¢nosti
hradit pravé splatné dluhy.

Doporuc¢ené hodnoty v intervalech: (0,2 — 0,5) a (0,9 — 1,1); zadouci je dosazeni
hodnot vétsich jak 1.

3.6.3.2 Ukazatelé zadluZenosti
Tento druh ukazateli sleduje vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Ukazatelé
zadluZenosti vypovidaji o rozlozeni podniku, a také o tom, jak podnik financuje své

potfeby z vlastnich prosttedkll, respektive cizich zdroji. Pokazdé ale nemusi vyssi
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zadluZzenost znamenat negativni véc, jelikoz miize mit za nésledek zlepSeni rentability

podniku a vyssi trzni hodnotu.

Ukazatel¢ zadluzenosti zkracen¢ vyjadiuji vztah mezi vlastnim kapitdlem a cizimi
zdroji. Urcujeme nasledujici tfi ukazatele zadluzenosti s doporuc¢enymi hodnotami:

» Celkova zadluZenost (mensi nez 50%),

» Koeficient samofinancovani (50% a vice),

» Ukazatel trokového kryti (3 nebo 6-8).

Zadluzenosti se tedy rozumi vyuzivani cizich zdroji K financovani podnikatelskych

aktivit.

» Celkova zadluZenost: (Konecny, 2006)
) 5 ciz{ kapital
Celkova zadluzenost [%] = ————— * 100
aktiva celkem

U ukazatele celkové zadluzenosti lze fici, Ze s jeho rostouci hodnotou rostou
I rizika vétiteld a akcionaru.

Doporucend hodnota celkové zadluzenosti: (Do 50%).

> Koeficient samofinancovani: (Koneény, 2006)

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani [%] = ; *
aktiva celkem

Koeficient samofinancovani podava informace o finan¢ni struktufe podniku, coz
znamena, Ze informuje o tom, do jaké miry jsou aktiva financovana vlastnimi
zdroji.

Doporucend hodnota koeficientu samofinancovani: (Nad 50%).

» UkKkazatel urokového kryti: (Konecny, 2006)

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel arokového kryti =
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Ukazatelem urokového kryti 1ze zméfit, kolikrat by se mohl provozni zisk snizit
pred tim, nez se podnik dostane na troven, kdy jiz nebude schopen zaplatit své
urokové povinnosti.

Doporucéena hodnota ukazatele Grokového kryti: (3 nebo 6-8).

» Doba splaceni dluhii: (Konec¢ny, 2006)

cizi zdroje — finan¢ni majetek

Doba splaceni dluhi =
oba splaceni dluhti [roky] provozni CF
Doba splaceni dluhii udava, za kolik let je podnik pfi stavajici vykonnosti

schopen splatit své dluhy.

3.6.3.2.1 Optimalni kapitalova struktura podniku

Volba spravné kapitalové struktury je pro podnik velmi dilezita, a patii k jednomu
ze zakladnich problémi finan¢niho fizeni podniku.

Podnikova aktiva jsou z velké miry financovéana vlastnim a cizim kapitalem. Pomér
vlastniho a ciziho kapitalu se mize u jednotlivych podnikt lisit. Zalezi pfedevSim na
odvétvi, ve kterém podnik plsobi, struktufe majetku podniku, vynosnosti podniku, ¢i
financovani je cena finan¢nich zdroji - nakladt kapitalu.

Ndklady kapitalu jsou pro podnik vydajem, ktery musi podnik zaplatit za ziskani
ruznych forem kapitdlu, pficemz jejich vySe zavisi na faktorech, mezi které patii
(Reznakova, 2005, str. 89 — 90):

» Doba splatnosti kapitalu — s delsi dobou splatnosti investor pozaduje i vyssi
vynosnost a z tohoto diivodu jsou 1 vyssi naklady kapitalu;

» Zpusob uhrady nakladu kapitalu podnikem — zdroje jsou pro podnik levné;jsi
Vv pfipad€, Ze lze ndklady kapitdlu zahrnout mezi poloZzky, které sniZuji
danovy zéklad;

» Stupen rizika, které investor podstupuje — naklady kapitalu rostou s vysi
rizika, které investor podstupuje, jelikoz pozaduje 1 vySsi vynos ze svého

vkladu.
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Na zaklad¢ téchto tii faktord 1ze seradit jednotlivé druhy kapitalu podle jejich ceny
nasledovné (Reznakova, 2005, str. 89 — 90):

a) Cenov¢ nejptijatelnéjsi je krdtkodoby cizi kapital, jelikoz ma kratkou dobu
splatnosti, riziko véfitele je relativné nizké a tirok z ciziho kapitalu je soucasti
nakladl podniku, které snizuji danovy zaklad;

b) Strednédoby a dlouhodoby kapitadl je draZsi, jelikoZ u néj roste riziko véfitele
spolu s délkou jeho splatnosti;

c) Cenove¢ nejdrazsi je kapitdl viastni, a to pfedev§im z diivodu, Ze se nesplaci,
riziko vlastnika je povazovano za vys$i, nez riziko véfitele a odmény za

poskytnuti vlastniho kapitalu se vyplaceji ze zisku po zdanéni.

Naklady na viastni kapital jsou predstavovany Casti zisku, ktery vlastnici pozaduji
za vklad svého kapitadlu do podniku a jsou vyjadieny pozadovanou urokovou mirou.
Obecné plati, ze naklady na vlastni kapital byvaji zpravidla vyssi, nez naklady na kapital
cizi. (Kone¢ny, 2005, str. 13)

Naklady na cizi kapital jsou slozeny z uroku a z ostatnich vydaji spojenych se
ziskanim kapitalu. Stejn€ jako je tomu u nakladl na vlastni kapital, jsou i naklady na

kapital cizi vyjadieny urokovou mirou. (Kone¢ny, 2005, str. 13)

Optimalni kapitalovou strukturu lIze odvodit z nékladii na vlastni a cizi kapital.
Optimalni kapitalova struktura je predstavovana takovym rozlozenim kapitalu, pti némz

jsou primérné naklady na potizeni kapitalu minimalni.

3.6.3.2.2 Financovani podniku
Pod pojmem financovani podniku si lze predstavit ziskavani a rozdé€lovani
finan¢nich  zdroji, které je mozné tfidit podle nasledujicich hledisek

(Meluzin, 2004, str. 63 — 64):

a) Podle viastnictvi rozliSujeme:
» vlastni zdroje - odpisy, vklady vlastniki, zdroje =z prodeje
nepenéznich ¢asti majetku a disponibilni zisk po zdanéni a thradé

dividend;
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» cizi zdroje - veskeré dluhy (dluhopisy, uvéry), leasingové
financovani pomoci prondjmu majetku, ucelové fondy, dotace od
statu.

b) Podle doby, po kterou je Kkapitadl podniku k dispozici, rozliSujeme
financovani:

»  kratkodobé - se splatnosti do jednoho roku (kratkodobé
bankovni uvéry, dodavatelské uvery, nevyplacené mzdy);

» dlouhodobé - se splatnosti nad jeden rok (financovany
z vlastniho kapitalu nebo dlouhodobych bankovnich tvéra).

c) Podle toho, zda podnik ziska finan¢ni zdroje vnitrni cinnosti, ¢i jinak:

» interni zdroje - odpisy, dlouhodobé finanéni rezervy, nerozdéleny
zisk minulych let. Financovani pomoci internich zdroji nazyvame
samofinancovanim,;

» externi zdroje - ostatni zdroje ziskané mimo vnitini ¢innost
podniku, ptedevsim jakékoliv dluhy, dotace a zdroje ziskané vklady
vlastnik.

d) Podle pravidelnosti financovani rozeznavame:

» bezné financovani - spociva v zajistovani a vynakladani pencéz
na bézny provoz podniku. Tyka se hlavné obéznych aktiv (zbozi,
nakup materidlu, platba najemného, dani, vyplata mezd);

» Mimoradné financovani - financovani provadéné pii zakladani
podniku a jeho aktivit, dale jde o financovani pii fizi nebo sanaci
podniku, ¢i jeho likvidaci.

e) Jiné clenéni.

3.6.3.3 Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability vyjadiuji pomér zisku podniku s vysi zdroji podniku, kterych
bylo zapottebi k dosazeni tohoto zisku. Z tohoto divodu jsou nékdy tyto ukazatele
oznacovany jako ukazatelé vynosnosti a slouZi k posouzeni celkové efektivnosti
podniku, pficemz napomahaji vyjadfit intenzitu vyuZivani, reprodukce a zhodnoceni

kapitalu zisku a ztrat. (Valach, 1999, str. 78)
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UrCujeme nasledujici  ukazatele s doporu¢enymi  hodnotami  uvedenymi

V zavorkéach:

» Ukazatel rentability vlozeného kapitalu (ROI): (0,12 - 0,15),

» Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA): (dle priméru odvétvi),
» Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE): (nad 10 %),
» Rentabilita trzeb (ROS): (dle priméru odveétvi).

U sledovanych polozek je sledovana vynosnost nebo efektivnost. Ukazatelé
rentability pométuji konecny efekt dosazeny podnikatelskou €innosti k ur¢itému vstupu.

Cilem je dosazeni pokud mozno co nejvétsi ziskovosti.

» UkKkazatel rentability vloZeného kapitalu (ROI): (Kone¢ny, 2006)
- ukazatel vyjadiuje ziskovost vlozeného kapitalu (navratnost investice);

EBIT (provozni hospodarsky vysledek)

ROI =
celkovy kapital

Ukazatel  rentability — vioZeného kapitilu patfi mezi nejpouzivanéjsi
anejdalezitéjsi ukazatele, kterymi lze zhodnotit podnikatelskou ¢innost
jednotlivych spolec¢nosti. Vysledek ukazatele se obvykle porovnava s oborovymi
pruméry, avSak pokud ziskana hodnota spada do rozmezi 0,12 — 0,15 nebo je
dokonce vyssi, predpoklada se, ze vlozené prostiedky do podniku se budou

zhodnocovat.

» Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA): (Konecny, 2006)
- ukazatel vyjadiuje ziskovost celkovych vlozenych prostiedkd;

hospodarsky vysledek za U0
ROA = p y vy

celkova aktiva

Ukazatel rentability celkovych aktiv pométuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani, pficemz se nebere ohled na to, z jakych zdrojt jsou
tato aktiva financovana. Za uspokojivy vysledek je povazovan vysledek

podobny, jako v daném odvétvi. (Sedlacek, 2009)
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> Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE): (Kone¢ny, 2006)
- ukazatel vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili jeho vlastnici;

hospodarsky vysledek za U0
ROE = p y vy

vlastni kapital

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu umoziuje investorim zjistit, zda jejich
kapitél pfinasi dostate¢ny vynos. Doporuc¢ené hodnoty se pohybuji kolem 15%
a plati, ze ¢im vyssi tyto hodnoty budou, tim je situace analyzované spolecnosti
z hlediska tohoto ukazatele lepsi. Hranice akceptovatelnosti je stanovena na 10%.
Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu by mél nabyvat hodnot vysSich, nez
ukazatel rentability celkovych aktiv. (Blaha, Jindtichovska, 2006)

> Rentabilita trzeb (ROS): (Konec¢ny, 2006)
- ukazatel vyjadfuje vynosnost trzeb;

hospodaisky vysledek za U0

ROS =
celkové trzby

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisk pfi dané
urovni trzeb. Preferovan je takovy vysledek, jako v odvétvi spolecnosti.

(Paulat, 1999)

3.6.34 Ukazatelé aktivity

Ukazatel¢ aktivity slouzi pfevazné managementu firmy pro zhodnoceni hospodateni
s aktivy a nasledné taktéz slouzi k planovani dal$iho postupu v provozu. Soustfed’uji se
tedy na majetek podniku, rychlost jeho obratu a na zavislost kapitalu na urcitych druzich
aktiv. (Ruackova, 2006)

Ukazatel¢ aktivity hodnoti véazanost kapitalu v jednotlivych formach majetku
aslouzi k métfeni schopnosti podniku vyuzivat vlozené prosttedky. V piipadé piilis
velkého mnozstvi aktiv, vznikaji spolec¢nosti zbyte¢né ndklady, coz vede ke sniZeni

zisku, kterého by spole¢nost mohla dosahnout. (Sedlacek, 2001, str. 66)
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Pocitame nasledujicich pét ukazatelt:

>

vV V V V

Obrat celkovych aktiv,
Obrat stalych aktiv,
Doba obratu zasob,
Doba obratu pohledévek,

Doba obratu zavazku.

Ukazatel¢ aktivity néas informuji pfedevSim o tom, jak spolecnost vyuziva

sledovanou ¢ast majetkové struktury.

» Obrat celkovych aktiv (OCA): (Kone¢ny, 2006)

celkové ro¢ni trzby

Obrat celkovych aktiv = celkova aktiva

Obrat celkovych aktiv ptedstavuje obrat kapitdlu, udava tedy pocet obratek
Vv ramci daného ¢asového intervalu.

Doporuc¢ené hodnoty ukazatele se pohybuji v rozmezi (1,6 — 3,0). Pokud je pocet
obratek celkovych aktiv za rok mensi nez 1,5, je nutné provéfit, zda je mozné

vloZzeny majetek néjakym zptisobem zredukovat. (Konecny, 2006)

Obrat stalych aktiv (OSA): (Kone¢ny, 2006)

celkové rocni trzby

Obrat stalych aktiv = o
stala aktiva

Ukazatel obratu stalych aktiv poskytuje dilezité informace piedev§im pro
finan¢ni manazery a je stéZejnim ukazatelem ovliviiujicim rozhodnuti, zda je
vhodné potidit dalsi produkéni investiéni majetek. Hodnoty tohoto ukazatele by

mély byt vyssi, jak u ukazatele obratu celkovych aktiv. (Riackova, 2006)

» Doba obratu zasob (DOZ): (Konecny, 2006)

, zasoby
Doba obratu zésob [dny] = 7-"emrors
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Ukazatel doby obratu zasob uruje primérny pocet dnt, po které jsou zasoby
vazany ve spolec¢nosti do doby prodeje, ¢i spotteby. Usiluje se 0 minimalizaci
této doby, pficemz v rakouském obchod¢ je tato doba stanovena na 150 dnt
a jde-li o velkoobchod, hovoiime o 80ti dnech. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

Ukazatel doby obratu zasob je vSak vhodné srovnat s oborovym pramérem.

V tomto piipad¢ doba obratu zasob ¢ini cca 50 dni.

» Doba obratu pohledavek (DOP): (Kone¢ny, 2006)

kratkodobé pohl. z obch. vztaht
denni trzby

Doba obratu pohledavek [dny] =

Doba obratu pohleddvek vyjadiuje primérny pocet dnli, béhem nichz je inkaso
penéz zadrzeno v pohledavkach.

Doporu¢ené hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji v intervalu (40 - 60 dnd).
(Ruckova, 2006)

» Doba obratu zavazka (DOz4iv): (Konecny, 2006)

kratkodobé pohledavky z obch. vztahti
denni trzby

Doba obratu zavazki [dny] =

Doba obratu zavazkii vyjadiuje, jak dlouho spole¢nost odklada platbu faktur
svym dodavatelim. Tato doba by méla byt vyssi, nez je tomu u ukazatele doby
obratu pohledavek. (Rickova, 2006)

3.6.4 Provozni ukazatelé
Do jiz zminéné skupiny pomérovych ukazateli je mozné zatadit i ukazatele

provozni. Mezi provozni ukazatele patfi:

» Produktivita (produktivita prace z pridané hodnoty): (Konecny, 2006)

pridana hodnota

Produktivita prace z pifidané hodnoty = — - -~
pocet zameéstnanct
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Produktivita prdce z pridané hodnoty je dana pomérem piidané hodnoty k poc¢tu
pracovniki ve spolec¢nosti. Je snaha tuto hodnotu neustdle maximalizovat, jelikoz
urcuje, jakou castku pifinese jeden zameéstnanec ve spoleCnosti, analyzované

spolecnosti.

» Nakladovost vynosii: (Konecny, 2006)

Nakladovost vynosi = M

vynosy

Ndkladovost vynosii vyjadiuje, jak jsou vynosy analyzované spolecnosti zatiZzeny
celkovymi ndklady. Ukazatel by mél mit v ase klesajici tendenci a jeho
doporucené hodnoty by mély lezet pod hranici 1,0, kde toto ¢islo symbolizuje
1 K¢. Managementu podniku slouzi provozni ukazatelé predevsim ke sledovani
a hodnoceni efektivnosti provozni aktivity firmy. Opiraji se o tokové veliiny,
zejména o ndklady, jejichz fizeni ma za néasledek hospodarné vynakladani

jednotlivych druhti nakladui a tim i1 dosazeni vys$iho kone¢ného efektu.

3.7 Analyza soustav ukazateli

Analyza soustav ukazatelli (na rozdil od pomérovych ukazatelt, které jsou schopny
hodnotit urcité oblasti analyzované spolecnosti oddélené a bez jakéhokoliv vzdjemného
vlivu) slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Soustavy
ukazatelll jsou schopny zohlednit rizné oblasti spoleCnosti, a jejich porovndvanim
s doporuc¢enymi hodnotami lze vytvofit obraz o celkové finanéni situaci spole¢nosti.

Analyza pomérovych ukazateli muize byt provedena napiiklad prostfednictvim
bankrotnich modelti (mezi které patii tzv. Altmanntiv index finan¢niho zdravi podniku,
neboli Z-skore) a bonitnich modelti (mezi které patii tzv. index divéryhodnosti INO1).
(Dluhosova, 2006)

Prostfednictvim téchto indext 1ze nalézt odpovédi na otazky, zda je analyzovana
spolecnost finan¢né zdrava, ¢i zda je schopna dostat svym zavazkam, eventuelné je

mozné nalézt odpovédi na to, jaka je schopnost tvorby hodnoty pro vlastnika.
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3.7.1 Altmanniv index finan¢niho zdravi podniku (tzv. Z-skore)

Altmanntv index (oznacovany téz jako tzv. Z-skore) slouzi k posouzeni financni
situace spolecnosti, pficemz jeho vystupem je jedna jedina hodnota, v podobé¢ Cisla. Na
rozdil od pomérovych ukazatelli, vyuziva tento index polozky z rtiznych oblasti, ¢imz
1ze ziskat celkovy pohled na finan¢ni situaci analyzované spolecnosti a je schopen ur¢it,
kdy je podnik zdravy, ¢i kdy ma finan¢ni potize nebo se dokonce muze blizit bankrotu.
Jak jiz bylo zminéno vyse, jedna se o takzvany bankrotni model.

Vysledkem Altmannova indexu je vzdy jedno jediné Cislo, a podle hodnoty tohoto
Cisla 1ze posoudit finan¢ni situaci spole¢nosti. (Dluhosova, 2006)

Altmanntv index finan¢niho zdravi podniku dokaze relativné s velkou pfesnosti

ptedpovédét vyvoj spolecnosti v nasledujicich dvou letech.

Hodnoty Altmannova indexu:

<12 - pokud analyzovana spolecnost dosahuje téchto hodnot, pravdépodobné
Ize usoudit, Ze sp&je k bankrotu;

1,2—-2,9 - nachazi-li se vysledna hodnota Altmannova indexu v tomto intervalu,
ktery je oznaCovan za tzv. Sedou zonu, lze usoudit, Ze mé spole¢nost jisté
problémy, avSak neni jesté ohroZena jeji existence;

>1,2 - spole¢nost, ktera mé vysledek Altmannova indexu vyssi, nez 1,2, je

povazovana za silnou a stabilni.

3.7.2 Index INO1

Index INO1 (jindy oznacovan jako index divéryhodnosti) vznikl slou¢enim jeho
pfedchtidct (dvou indexd IN95 a IN99) a je konstruovan na ryze Ceské podminky,
jelikoz byl vytvoifen ¢eskymi manzely Neumaierovymi proto, aby hodnotil:

» jaka je schopnost analyzované spolecnosti dostat svym zavazkiim,

» jaka je schopnost analyzované spolecnosti tvofit hodnotu pro vlastnika.

Z Casového hlediska je index INO1 nejvice univerzalni. Je v§ak nutné pamatovat na to,

ze jeho daj je Cisté orientacniho charakteru. (Neumaierova, Neumaier, 2002)
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4, CHARAKTERISTIKA PODNIKATELSKEHO
SUBJEKTU
4.1 Historie spole¢nosti Bioveta
Historie akciové spole¢nosti Bioveta za¢ina jiz v roce 1918, kdy vznikl ,,Statni

Gistav pro rozpoznani zvifecich nikaz a vyrobu o¢kovacich latek”. Ustav byl umistén
Vv Ivanovicich na Hané, na pozemcich byvalého panstvi bavorského korunniho prince
Ruprechta.

V roce 1951 byl ndzev tstavu zménén na Biovetu Ivanovice na Hané. Soucasné
stouto zménou vzniklo ilogo podniku, charakterizované nazvem - bioveta nad

polozenou ampuli v modrém nebo ¢erném poli (Bioveta, a.s., 2008):

Obrazek ¢. 3: Logo spole¢nosti Bioveta, a.s.

m- BIOVETA

akdiova spoleCnost

Tato ochranna znamka je registrovana od roku 1951 v rejstiiku ochrannych znamek
Ceské republiky a od roku 1965 je tento nazev chranén i mezinarodng.

V prubéhu let Bioveta prosla slozitym vyvojem (narodni podnik, oborovy podnik,
statni podnik). V roce 1995 byl statni podnik Bioveta zprivatizovan formou vetejné
soutéZe spoleCnosti Bioveta, S. r. 0., kterd byla dnem 1. ervence 1996 transformovana

na akciovou spole¢nost. (Bioveta, a.s., 2008)

4.2 Soucasny stav spole¢nosti Bioveta
V soucasné¢ dobé jsou vyrobky se znackou Bioveta prodavany ve vice nez

70 zemich celého svéta (Bioveta, a.s., 2009):
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Obrazek ¢. 4: Propagac¢ni material Bioveta, a.s.

Akciova spolec¢nost Bioveta se sidlem v Ivanovicich na Hané si udrZzuje pozici
vyznamného vyrobce veterindrnich imunobiologickych a farmaceutickych ptipravki
v Ceské republice a Evropské unii. Spole¢nost ma v soucasné dobé& ve vyrobnim
portfoliu pfiblizné 150 druht produktl, z nichz nejvyznacnéjsi skupinu tvoii vakciny
a hormonalni ptipravky. Expedované ptipravky jsou uréeny pro diagnostiku, prevenci
alégbu onemocnéni riiznych kategorii hospodaiskych a spoledenskych zvifat. Rada
vyrobkl je registrovana i v zahrani¢i a uspéSné¢ exportovana do vice nez 55 zemi.
Vyrobni sortiment je neustdle doplfiovan zavadénim novych, a pribéznou inovaci
stavajicich ptipravkl. Novée byly v roce 2009 dokonceny a registrovany vakciny pro skot
a ovce proti kataralni horeéce ovci a skotu — Bio BosBTV8, dopliky vyzivy koni
a psd... Akciova spole¢nost Bioveta patii s vakcinou Bio BosBTV8 mezi ¢tyfi vyrobce
na svété, ktefi maji ve svém sortimentu takovy produkt. Spole¢nost se s touto vakcinou
zh¢astnila i tendru v Ceské republice, ktery vyhrala.

V roce 2009 bylo nové zaregistrovano 6 piipravki v CR a 96 piipravkil v zahraniéi,
coz spolecnosti umoznilo vstoupit na nové zahrani¢ni trhy a rozsifit tak sortiment
prodavanych vyrobkil v zemich, kde jiz Bioveta, a.s. prodeje realizuje. V Ceské
republice byl déale uveden na trh ptipravek Borrelym 3, ktery v Soucasné dobé nemd na
svété konkurenci, a o licenci na tento pfipravek maji zajem piedni svétovi vyrobci. Na
trh byly dale v roce 2009 uvedeny vakciny pro skot BioBos Respi 3 a BioBos Respi 4.

Prodej nejvyznamnéjSiho produktu Biovety, a.s., s ndzvem Lysvulpen, byl rozsifen i do
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Bulharska a spolecnost zvitézila v dodavce této vakciny do Kosova. V fad¢ zemi, kde je
Bioveta, a.s. aktivni, realizuje fadu marketingovych aktivit na podporu prodeje, jako
jsou vystavy, seminafe, tiSténé materidly a jiné. Spole€nost se Uspé$né prezentovala na
seminafich v Syrii, Rusku, Ukrajiné a dalSich zemich svéta.

Pro vyvoj novych pfipravki — predev§im vakcin, byly v roce 2009 vybudovany
nové zvifetniky, pfiCemz stavajici byly zrekonstruovany. Jde o zafizeni slouzici k chovu
zvifat a také k provadéni neinfekénich laboratornich pokusd. Nové vybudované
zvitetniky odpovidaji vysokym pozadavkim evropskych smérnic a umoziuji provadéni
vyvoje dle zasad Spravni laboratorni praxe, kterd je podminkou pro vyvoj veterinarnich
1é¢iv. Spolecnost dale zahdjila vystavbu skoliciho stfediska, na které dostala vyznamnou

dotaci. (Bioveta, a.s., 2009)

Obrazek ¢. 5: Hlavni budova akciové spole¢nosti Bioveta

4.3 Budoucnost spole¢nosti Bioveta

Akciova spole¢nost Bioveta chce i v nasledujicich letech pokracovat s inovacemi
svych stavajicich produktii, scilem zvysit jejich kvalitu. Zéaroven hodla vyvijet
pfipravky nové, jejichz vyvoj je v poslednich letech hrazen nejen z vlastnich zdroja
spolecnosti, ale i z dotaci ve vysi 10 mil. K¢. Vyznamny posun chce spole¢nost nadale
realizovat v rozvoji budoucich smluvnich nebo licen¢nich vyrob pro jeji obchodni

partnery, s cilem prodavat jeji produkty celosvétové nebo v zemich, kde nema vlastni
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obchodni zastoupeni. Spolecnost i nadéale usiluje o maximalni snizeni nédkladi, s cilem
zvySovani rentability hospodafeni, a to zdménou dodavateli sluzeb a materialu.
I v budoucnu chce Bioveta, a.s. vybavovat pracovisté kvalitnimi pfistroji a realizovat

nutné opravy, které by vedly k vylepSovani standardi spravné vyrobni praxe GMP.

4.4 Zakladni adaje o spolecnosti Bioveta, a.s.
» Datum vzniku: 1. Cervence 1996
» Nazev: Bioveta, a.s.
» Sidlo: Ivanovice na Hané¢, Komenského 212, okres Vyskov,
PSC 683 23.

» Identifika¢ni ¢islo: 253 04 046

» Pravni forma: Akciova spole¢nost

» Predmét podnikani: Vyroba a prodej veterinarnich biopreparati a 1é¢iv, koupé
veterinarnich biopreparatti za ucelem dalsiho prodeje.

» Zakladni kapital:  181.227.000 K¢

» Zapsano a splaceno: 18. zafi 2000

Zakladni vyrobni program Biovety, a.s. dopliuji sluzby smluvni vyroby pro domaci
| zahrani¢ni zakazniky.
Vyrobky lze rozdélit podle charakteru a pouZiti do nasledujicich samostatnych
skupin:
e Alergenodiagnostika,
e analeptické ptipravky,
e antianemickeé pfipravky,
e antibakterialni pfipravky,
e antibiotika a chemoterapeutika,
e antiparazitika a insekticida,
e antiseptika a desinfekce,
e antiséra a globuliny,
e dermatologické l1é€ivé piipravky,
e diagnostické antigeny a séra,

e doplikovéa minerdlni krmiva,
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e hormonalni ptipravky,

e krve a krevni derivaty,

e ostatni diagnostické piipravky,
e ostatni pfipravky farmaceutické,
e probiotika,

e rehydratacni ptipravky,

e toaletni piipravky pro zvifata,

e vitaminy,

e vakciny,

e dopliky stravy.

Na dlouholetou tradici spoleCnost Bioveta, a. s. navazala vyraznou inovaci
vyrobniho portfolia a dokumentaci k pfipravkiim, modernizaci vyrobniho prostiedi

a modernizaci technologii pro splnéni pozadavkt kladenych na spravnou vyrobni praxi.

4.5 Statutarni organ

> Predseda predstavenstva:
e Ing. Libor Bittner, CSc.
> Clenové piedstavenstva:
e MVDr. Vladimir Jordan
e MUDr. Jana Macurova
e MVDr. Vladimir Vrzal, CSc.
e MVDr. Jifi Nezval
e MVDr. Dusan Novotny
> Clenové dozoréi rady:
e JUDr. PhDr. Jaromir Saxl
e MVDr. Milan Hunady
e MVDr. Jifi Nepefeny
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Z vyse uvedeného obrazku je patrno, ze v Cele spoleCnosti stoji valnd hromada
akcionafi, kterd spolu s predstavenstvem tvoii dozor¢i radu.
Reditel spole¢nosti pak dohlizi na technické oddéleni realizace investic, na
kvalifikované osoby, a také na feditele jednotlivych sekei, kterymi jsou sekce:
e vyroby, vyvoje a inovaci ptipravkd,
e registrace,
e kontroly a fizeni jakosti,
e finan¢niho fizeni,
e marketingu a prodeje.

Kazda z vyse uvedenych sekci mé svého vedouciho jednotlivych useki, ¢i oddéleni.

4.7 Divize spolecnosti Bioveta
Akciova spolecnost Bioveta je tvofena celkem c¢tyifmi divizemi, kterymi jsou

(Bioveta, a.s., 2010):

» Veterinarni divize:

Veterinarni  divize se specializuje na vyzkum a vyrobu veterinarnich
imunobiologickych a farmaceutickych ptipravk.

» Divize biologickych testaci:

Divize bilogickych testaci nabizi obchodnim partneriim provadéni biologickych
studii na laboratornich zvitatech pro vyzkumné a vyvojové ucely vetné ostatnich testaci
v rezimu SLP dle metodik OECD.

» Humanni divize:

Huménni divize (Medical Department) se zabyva vyzkumem a vyrobou piipravki
pro humanni pouZiti. V soucasné dobé do portfolia divize patii dopliky stravy:
Candivac, Dentivac plus, Acnevac, Urivac a Olimunovac.

» Divize dodavek laboratornich zvirat:

Divize dodavek laboratornich zvitat realizuje dle objednévek obchodnich partnert
dodavky SPF psti, konvenénich laboratornich zvitat (pes) a dalSich laboratornich zvitat

(kocka, morce).
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5. ANALYZA SOUCASNEHO STAVU
5.1 Strategicka analyza

cilem této analyzy je ohodnoceni vSech relevantnich faktorti, které mohou mit vliv na
konecnou volbu cilti podnikatelského subjektu.
V diplomové préci bude zpracovéana analyza obecného a oborového okoli, syntéza

provedenych analyz bude zpracovana ve SWOT analyze.

51.1 Analyza obecného okoli (SLEPTE)

Analyza obecného okoli je tvofena Sesti faktory, kterymi jsou:

» Socialni faktory

Jak jiz bylo feceno, akciova spolecnost Bioveta se nachézi v Ivanovicich na Hané,
coz je mésto v Jihomoravském kraji, okrese VySkov. Ivanovice na Hané se nachazeji
8 km severovychodné¢ od mésta VySkov na fece Hand, v blizkosti délnice
D1 a Zeleznicni trati Z Brna do Pierova a k roku 2006 mélo toto mésto 2.875 obyvatel.

V soucasné dobé¢ jsou lidé zijici ve méstech vice izolovani od pfirody, a s tim
souvisi i jejich izolace od zvirat, kterd se v prirod¢ volné vyskytuji. Na druhé strané vSak
doslo k nariistu chovu domaécich zvifat.

Soucasna ekonomickd krize nuti domécnosti vice Setfit, naproti tomu muze
spole€nosti pomoci V rozhodnutich, na jaké trhy by méla zaméfit svoji pozornost

a nasledné na tyto trhy zahajit svoji expanzi.

» Legislativni faktory

Vyroba riznych druhd biopreparatii a 1€¢iv je spojena s vysokou mirou kontroly,
kterd zaruCuje pii jejich vyrob€ a uziti zdravotni nezavadnost. Kontrolu nad vyrobou
téchto preparati, jejich vlastnostmi a zplisoby uziti vykonavaji statni ustavy pro kontrolu
veterinarnich biopreparatt a 1é¢iv, sidlici v Brné€ a v Praze.

Kazdy ptipravek, majici charakter 1é€ivého piipravku, podléhd ze zdkona registraci.
Aby mohl byt 1éCivy pfipravek registrovdn, je nutné piedloZit podrobné udaje
a dokumentace, které se k piipravku vztahuji. Kontrolu 1é¢iv v Ceské republice ma na

starost Ministerstvo zemé&dé€lstvi spolu se Statni veterinarni spravou.
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» Ekonomické faktory
Soucasna financni krize piinasi problémy vSem podnikatelskym subjektim a je
spojena s nardstem nezaméstnanosti, ktera je vyvolana snizovanim pracovnich mist.
Celosvétove zhorSena ekonomicka situace zasahuje predevSim do financ¢nich
a avérovych sektorti, dale do oblasti automobilového a stavebniho primyslu. Akciové
spolecnosti Bioveta mohou tyto ekonomické faktory zpisobit problémy v oblastech
expanze na nové a stavajici trhy, hrozi také snizeni dotaci, platebni neschopnost a jiné

problémy.

» Politické faktory
Od vstupu Ceské republiky do Evropské unie dochazi k nutnosti vétsi spoluprace
s evropskymi Ufady. V soucasné dobé je kladen dlraz ze strany vlady na zeStihleni
statniho aparatu, pfiCemz na negativni vyvoj ¢eské ekonomiky mize mit vyrazny vliv

I nedavna nestabilni politicka situace, ktera v minulosti zptisobila jeji vyrazny pokles.

» Technologické faktory
V soucasné dob¢ doslo a stale dochazi k vyraznému néarstu modernich technologii
vyroby, zavadéni novych informacnich systému, vyrobnich a vyvojovych postupi.
Uvedené zmény mély za nasledek prodlouZzeni doby, kterd byla potfebna k zavedeni
nového preparatu na trh. Zatimco v minulosti se tato doba pohybovala v rozmezi 7-10
roki, tak v souCasnosti je tato doba prodlouZena na 10-15 let. Registrace a schvalovani

novych 1é¢iv trva déle predevsim z diivodu piisnéjsich schvalovacich procest a postupi.

> Ekologické faktory

Pii vyrobé biopreparati a 1éCiv je kladen diiraz spojeny s jejich vlivem na zivotni
prostiedi. Ekologické aspekty souvisejici s vyrobou lécivych preparati jsou stanoveny
ve vyhlaSkach ministerstev zdravotnictvi a zemed¢lstvi.

Ekologické faktory také definuji zdkonny pfistup ke zvifatim, na kterych jsou
provadény zkousky vedouci k zajisténi minima nezadoucich uc¢inkt u jednotlivych
preparati. Je zde nutné dodrzeni postupli, zanesenych ve vyhlaSce Ministerstva
zemedé€lstvi, o ochran€, chovu a vyuziti pokusnych zvitat, spolu se zdkonem na ochranu
zvitat.
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5.1.2 Analyza oborového okoli (Portertv model 5-ti sil)
Porteriv pétifaktorovy model konkurenéniho prostfedi je Castym a uziteCnym
nastrojem pii analyze oborového okoli. Schéma tohoto modelu je zachyceno na

nasledujicim obrazku:

Obrazek ¢. 7: Porteriiv pétifaktorovy model konkuren¢nich sil

konkurentii

v

[ Dodavatele ] LR [ Odbératela ]

[ Hrozba vstupu novvch ]

lkonkurenti

&

[ Hrozba substituti ]

Vyse uvedeny model vychazi z predpokladu, ze podnikatelsky subjekt je ovliviiovan
péti zakladnimi faktory:
» Vyjednavaci silou zakaznikt (odbérateltr),
Vyjednavaci silou dodavateld,

>
» Hrozbou vstupu novych konkurentt,
» Hrozbou substitutu,

>

Rivalitou firem piisobicich na daném trhu.

» Vyjednavaci sila zakazniku (odbérateli):

Akciova spolecnost Bioveta zaujimad na Ceském trhu vyjimecné postaveni. Diky
tomu lze tvrdit, ze srovnateln¢ velky vyrobce, ktery by nabizel podobné vyrobky,
v soucasné dobé¢ neexistuje. V zahrani¢i je ovSem situace jind, jelikoZ tam jiZz plsobi

velké mnozstvi farmaceutickych a jinych firem, které vytvareji akciové spolecnosti
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Bioveta jistou konkurenci, které musi celit. Jednd se vSak o spole¢nost s mnohaletou
historii, diky které se dostala do povédomi u mnoha distributor farmakologickych
biopreparatl a veterinarnich 1ékait.

Zvyse uveden¢ho by se tedy dalo usuzovat, ze vyjednavaci vliv zakaznika
(odbératellt) dosahuje spise nizké tirovné.

» Vyjednavaci sila dodavatelii:

Mezi jednotlivymi dodavateli surovin pro Bioveta, a.s. panuje jista konkurence, ktera
vede ke snizovani cen dodavanych surovin. SpoleCnost usiluje o minimalizaci své
zavislosti na dodavatelich naptiklad tim, Ze provedla vystavbu provozu slouziciho
Kk vyrobé tzv. injek¢ni vody, ktera patii mezi zakladni soucasti farmaceutické vyroby.

Dalo by se tedy fici, ze vyjednéavaci sila dodavateli je rovnéz na nizké az stfedni
urovni.

» Hrozba vstupu novych konkurenti:

Néklady na vstup do odvétvi farmaceutického a farmakologického primyslu, ktery
je z davodu ochrany zdravi obyvatel a zvifat pomérné hodné regulovan statnimi Gfady —
Ministerstvem zdravotnictvi a zemé&d¢€lstvi - jsou pomérné vysoké a to je duvod, pro
ktery vstupuje do odvétvi relativné malé mnozstvi konkurentd.

Z tohoto pohledu je tedy hrozba vstupu novych konkurentii pro akciovou spolecnost
Bioveta spiSe nizka, az stfedni.

» Hrozba substituti:

Spolecnost prostfednictvim divize humanni mediciny vyrabi jiZ celou fadu doplnki
stravy, kterymi jsou: Candivac, Dentivac plus, Acnevac, Urivac a Olimunovac. Uvedené
dopliiky vyzivy nemuseji podle zakona prochazet klinickymi testy Gi¢innosti a z tohoto
ditvodu mohou byt nahrazeny blizkymi substituty, tedy 1éky s jiz prokdazanym ucinkem.

Z tohoto hlediska je hrozba substituti pro humanni divizi Biovety, a.s. pomérné
vysoka.

Pro samotny obor veterinarni farmakologie je v§ak hrozba novych substituti vcelku
nizka, jelikoz preparaty z pohledu prevence zdravi a zvifat, jsou t¢éméf nenahraditelné.

» Rivalita firem piisobicich na daném trhu:

Akciova spolecnost Bioveta se na zdklad€ klasifikace velikosti podnik dle

Evropské unie fadi mezi velké podniky. Jakozto velky podnik uplatiiuje Bioveta, a.s.
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mimo jiné Uspory zrozsahu vyroby, a diky tomu dosahuje i jistych konkuren¢nich
vyhod.

Na druhou stranu, 1 kdyZ je Bioveta, a.s. velkym podnikem, nepatii mezi nadnarodni
giganty. Nadnarodni giganti pro spole¢nost piedstavuji vysoké riziko, proti kterému je
potieba se branit naptiklad konkurenceschopnou cenovou politikou, dlouholetou tradici
spole¢nosti nebo kvalitni distribuéni siti.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze rivalita firem plsobicich na daném trhu je pomérné

vysoka.
5.1.3 Syntéza provedenych analyz (SWOT analyza)
Silné stranky (Strengths) Slabé stranky (Weaknesses)
S-0 W-O
v" Tradice spole¢nosti v’ Zavislost na dodavatelich energie
v Vysoké postaveni na ¢eském trhu v' Absence motivaénich programi
v Siroké spektrum prodavanych pro zameéstnance
vyrobkl v" Snizeny podil prodeje na
v" DrZeni certifikat kvality nekterych zahrani¢nich trzich
v Nové vybudované vyrobni
prostory a provozy
Prilezitosti (Opportunities) Hrozby (Threats)
S-T W-T
v Expanze na nové trhy v" Finan¢ni krize
v Vyvoj a vyroba novych vakcin v’ Vstup novych firem
v' Zlepseni distribuce v" Odliv pracovnich sil
v Nové pracovni sily v' SniZovani chov zvifat
v Vérnost zakaznikt diky mnohaleté
tradici spolecnosti
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5.2

Finan¢ni analyza akciové spolecnosti Bioveta bude zpracovana na zaklad¢ ucetnich

Finan¢ni analyza spoleCnosti

vykazt spolecnosti, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztrat spolu s cash flow.

Finan¢ni analyza bude zpracovana za léta 2007 az 2009, analyza absolutnich

ukazatelli pak za Iéta 2006 az 2009.

521

Analyza stavovych ukazatelti zahrnuje horizontalni a vertikalni analyzu. Ukolem

Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

této analyzy je posouzeni vyvoje jednotlivych ukazatell v Case.

5211
Tabulka ¢. 1:

Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza aktiv v letech 2007 az 2009

Zména tis. K¢ | Zména % | Zména tis. KE | Zména %
+32.982 +5,61 +58.804 +9,48
+23.917 +6,78 +15.222 +4,04

DNM +1.148 +31,23 -1.218 -25,25
DHM +22.737 +6,56 +16.440 +4,45
DFM +32 +1,24 0 0,00
[ Ob@maakiva | +10.779 +4,69 +44.334 | +18,43
Zéasoby +21.678 +20,11 +11.450 +8,84
Dlouhodobé pohledavky -16 -4,49 +23 +6,76
Kratkodobé pohledavky +11.401 +12,90 -4.047 -4,06
Kratkodoby finan¢ni majetek -22.284 -66,88 +36.908 +334,46
-1.714 -35,44 -752 -24,08

Z horizontalni analyzy aktiv je patrno, Ze kaZdoro¢né¢ dochazi k narlstu jejich
hodnot. Za analyzované obdobi 2007/2009 vzrostla hodnota celkovych aktiv o 15,09%,
tedy o 91.786 tis. K& V obdobi 2008/2009 byl rist hodnoty celkovych aktiv vyssi
0 3,87%, nez v obdobi 2007/2008. Rust celkové hodnoty aktiv je zplisoben predevsim
zvySujicimi se hodnotami obéZnych aktiv a dlouhodobého majetku.

Spolecnost v obdobi 2008/2009 vyrazné snizila hodnotu svého dlouhodobého
nehmotného majetku o 25,25%, ktery vsak v obdobi pfedchazejicim zaznamenal narast
0 31,23%. Na rustu hodnot obéznych aktiv se podili pfedev§im zvySujici se hodnoty
u zasob, dlouhodobych pohledavek a kratkodobého finanéniho majetku, u kterého
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v letech 2008/2009 lze sledovat skokovy rist az o 334,46%, coz znamena, ze hodnota
kratkodobého finanéniho majetku v uvedeném obdobi vzrostla o 36.908 tis. K¢.

Vyse uvedené nartisty jednotlivych aktiv jsou spojeny predevSim s rastem trzeb
spolecnosti a jeji spéSnou expanzi na nové, zahranicni trhy, pfi¢emz s touto expanzi je

spojen narast dlouhodobého hmotného majetku v podobé novych vyrobnich prostor

a zaftizeni, kterymi jsou vyrobni prostory vybaveny.

5.2.1.2
Tabulka ¢. 2:

Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv v letech 2007 az 2009

Zména tis. K¢ | Zména % | Zména tis. K¢ | Zména %
+32.982 +5,61 +58.804 +9,48
+46.966 +11,25 +55.000 +11,84

Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy +32 -3,88 -1 +0,13
Fondy ze zisku +4.013 +37,08 +3.497 +23,57
VH minulych let +53.237 +36,48 +50.438 +25,32

VH bézného ucetniho obdobi -10.316 -12,85 +1.066 +1,52
-5.458 -4.21 +14.733 +11,85

Rezervy 0 0,00 0 0,00
Dlouhodobé zavazky +1.841 +21,06 +1.916 +18,11
Kratkodobé zavazky -1.579 -3,14 +9.328 +19,15
Bankovni Givéry a vypomoci -5.720 -8,08 +3.489 +5,36
-8.526 -21,10 -10.929 -34,27

Z vySe uvedené horizontalni analyzy pasiv lze vycist pfedevSim to, ze v obdobi
2008/2009 rist hodnot vlastnich zdrojl je t¢méf shodny s nartstem hodnot zdrojl cizich.
Rist vlastniho kapitdlu nejvice ovliviluje nariist hodnot u rezervnich fondd,
nedélitelnych fondd a ostatnich fondi ze zisku, spolu s ristem vysledku hospodateni
minulych let, ktery se za analyzované obdobi 2007/2009 zvysil o 61,8%, tedy
0 103.675 tis. K&. Naproti tomu hodnota vysledku hospodateni bézného ti¢etniho obdobi
v letech 2007/2008 vyrazn¢ poklesla o 12,85% a v letech 2008/2009 se zvysila jen
nepatrné. VySe zdkladniho kapitdlu zistala v analyzovaném obdobi 2007/2009
nezménéna. Za rustem cizich zdroji stoji ptredevSim nartist dlouhodobych zavazka
spole¢nosti, ktery v obdobi 2007/2009 vzrostl az o 39,17%, coz v penéznim vyjadieni

¢ini 3.757 tis. K¢&. Naproti tomu kratkodobé zavazky spolecnosti zaznamenaly v obdobi
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2007/2008 pokles 0 3,14%, ovsem v obdobi nasledujicim doslo k jejich vyraznému ristu
0 19,15%. Spolecnost za analyzovana obdobi jiz netvoii zadné rezervy, které tvoftila
v minulosti, a které mély slouzit k opravam dlouhodobého majetku.

Rostouci hodnoty vysledki hospodatreni jednotlivych obdobi svéd¢i o dobrém
hospodéiském postaveni Biovety, a.s., pfiCemz za posledni roky trzby za prodej
vlastnich vyrobkil a sluzeb dosahuji vyssich hodnot v zahranici, kde spolecnost piisobi,

nez v tuzemsku.

5.2.1.3 Vertikalni analyza aktiv
Tabulka €. 3: Vertikalni analyza aktiv v letech 2007 az 2009

100

60,07 | 60,73 | 57,71

DNM 0,63 | 0,78 | 0,53

DHM 59,00 | 59,53 | 56,80

DFM 0,44 | 0,42 | 0,38
T AT
Zésoby 18,34 | 20,86 | 20,74
Dlouhodobé pohleddvky 0,06 | 0,05 | 0,05
Kratkodobé pohledavky 15,03 | 16,07 | 14,09
Kratkodoby financni majetek | 5,67 | 1,78 | 7,06

0,82 | 0,50 | 0,35

Z vertikalni analyzy aktiv lze vysledovat, Ze spolecnost v jednotlivych letech
postupné snizuje svij podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech a naopak
zvySuje sva obé&zna aktiva. Klesajici tendenci ma 1 ¢asové rozliSeni. Podil obéznych
aktiv na aktivech celkovych od roku 2007 postupné rostl z 39,11% na 41,94%. Hodnota
obéznych aktiv tedy za sledované obdobi vzrostla o 2,83%, zatimco hodnota
dlouhodobého majetku poklesla o 2,36%. VySe podilu zasob na celkovych aktivech se
vroce 2009 ustalila na hodnoté 20,74% z ptivodnich 18,34% na zacatku roku 2007.
Podil kratkodobého finan¢niho majetku zaznamenal v roce 2008 vyrazny pokles na
hodnotu 1,78%, ovsem jeho hodnota se v roce nasledujicim opét zvysila na 7,06%. Vyse
kratkodobého finan¢niho majetku spoleCnosti je dulezitd predevSim pro likviditu

spolecnosti.
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5214 Vertikalni analyza pasiv
Tabulka ¢. 4: Vertikalni analyza pasiv v letech 2007 az 2009

%
100 | 100 | 100
71,04 | 74,83 | 76,45

Zakladni kapital 30,84 | 29,20 | 26,67
Kapitalové fondy -0,14 | -0,13 | -0,12

Fondy ze zisku 1,84 | 2,39 | 2,70
VH minulych let 24,84 | 32,09 | 36,74

VH bézného ucetniho obdobi | 13,66 | 11,27 | 10,45
22,09 | 20,03 | 20,47

Rezervy 0,00 | 0,00 | 0,00
Dlouhodobé zavazky 149 | 1,71 | 1,84
Kratkodobé zavazky 8,56 | 7,85 | 8,54

Bankovni tvéry a vypomoci | 12,04 | 10,48 | 10,09
6,88 | 514 | 3,09

Vertikalni analyza pasiv podava informace o rostoucim podilu vlastniho kapitalu na
celkovych pasivech, ktery v roce 2009 dosahl hodnoty 76,45% a zaroveil informuje
0 mirném poklesu cizich zdroji v zavislosti na celkovych pasivech spole¢nosti, jejichz
hodnota byla v roce 2009 na 20,47%. Zadluzenost spole¢nosti je tedy v porovnani
S hodnotami vlastniho kapitdlu minimalni a ma klesajici tendenci. Hodnota podilu
casového rozliSeni na celkovych pasivech v jednotlivych analyzovanych letech postupné

klesala z 6,88% na 3,09%.
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5.2.2 Analyza tokovych ukazateli

5221 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty
Tabulka ¢. 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2007 az
2009

Zmeéna tis. K¢ | Zména % | Zména tis. K¢ | Zména %
+12 +2,46 -14 -2,81
Niklady
vynaloZené -32 -10,81 -29 -10,98
na prodané zbozi
+44 +23,04 +15 +6,38
Vykon -12.711 -2,47 +25.721 +5,13
-21.124 -4,32 +47.818 +10,21
Vykonova spotieba +2.587 +0,97 +14.258 +5,28
-15.254 -6,17 +11.478 +4,95
Osobni naklady +5.426 +4,84 +4.865 +4,14
-528 -15,06 +186 +6,24
. 22,129 119,18 +2.887 +3,10
hospodareni
-42 -1,03 -1635 -40,66
Financni vysledek +5.673 | -47,33 A711 | 2711
hospodareni
R _16.950 116,40 +1.317 +1,52
pred zdanénim

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat vyplyva, Ze trzby za prodej vlastnich
vyrobku a sluzeb v obdobi 2007/2008 poklesly o 21.124 tis. K¢&. Pokles trzeb s nejvetsi
pravdépodobnosti mohla ovlivnit neptizniva situace na finan¢nich trzich, ktera na téchto
trzich panuje od roku 2008. Pfesto se spolecnosti dafi navazat na uspé$né hospodaieni
v piedchozich letech a rok 2009 je mozné ve vét§iné ekonomickych vyse uvedenych
Charakteristik oznacit za velice UspéSny. Celkové trzby za prodej vlastnich vyrobku
a sluzeb vzrostly za obdobi 2007/2009 o 26.694 tis. K¢. Naklady vynalozené na prodané
zbozi za sledované obdobi 2007/2009 poklesly celkové o 61 tis. K¢, coz svédci o snaze
Biovety, a.s. neustdle tyto ndklady snizovat S cilem zvySeni rentability hospodateni.

Snizeni nékladl spole¢nost dosdhla predev§im tim, Ze zménila dodavatele sluzeb
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a materidlu, zmeénila financujici banku a dodavatele elektrické energie a plynu.
Obchodni marze v letech 2008/2009 jiz nerostla takovym tempem, jako v obdobi
pfedchozim, kdy doSlo k jejimu zvySeni o 23,04%, tedy o 44 tis. K¢. Celkové se
obchodni marze v letech 2007 az 2009 navysila o 59 tis. K& Vykony spolecnosti
v letech 2007/2008 zaznamenaly pokles o 12.711 tis. K¢, avSsak v obdobi 2008/2009
doslo naopak k jejich rastu o 25.721 tis. K¢, pticemz v letech 2007/2009 vzrostly
V penéznim vyjadreni o 13.010 tis. K& Co se pfidané hodnoty tyce, tak jeji hodnota
v letech 2008/2009 vzrostla 0 4,95%, a tim zmirnila pokles, ktery byl zaznamenan
vV obdobi 2007/2008, a ¢inil 6,17%. Z globalniho pohledu se pfidana hodnota snizila
03.776 tis. K¢ Provozni a finan¢ni vysledky hospodateni v obdobi 2007/2008
zaznamenaly skokovy pokles 0 19,18% (22129 tis. K¢) a 47,33% (5.673 tis. K¢), nastésti
vsak v letech 2008/2009 doslo opét k jejich ¢astecnému navyseni o 3,10% u provozniho
vysledku hospodafeni a 27,11% u finan¢niho vysledku hospodatfeni. Vysledek
hospodaieni vSak i s vykyvy, ke kterym v jednotlivych obdobich doslo, dosahuje
kladnych hodnot.

5.2.2.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
Tabulka €. 6: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2007 az 2009

%
100 100 100

Triby za prodej 0,01 | 0,11 | 0,09
zboZzi ’ ’ |

0,04 0,05 0,05

104,23 | 106,32 | 101,45

99,19 | 99,26 | 99,30

Vykonova spotieba 54,16 | 57,19 | 54,65

50,11 | 49,18 | 46,85

Osobni naklad 22,74 | 24,93 | 23,57

0,71 0,63 0,61

Provozni vysledek

hospodareni

23,38 | 19,76 | 18,49

Vysledek hospodareni
za ucetni obdobi

16,26 | 14,82 | 13,66
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Vybrané polozky vykazu zisku a ztraty byly porovnavany s hodnotami celkovych
trzeb, které byly ziskany souctem trzeb za prodej zbozi, trzeb za prodej vlastnich
vyrobkt a sluzeb, spolu s trzbami z prodeje dlouhodobého majetku a materialu.

Na zéklad¢ zpracované vertikalni analyzy lze fici, ze nejvétsi podil na celkovych
trzbadch maji trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, které ptesahuji v kazdém
z analyzovanych let 99%. Ostatni trzby spole¢nosti dosahuji zanedbatelnych hodnot.

Vykony spole¢nosti zaznamenaly vroce 2009 pokles o 4,87% oproti
predchazejicimu roku. Vykonova spotieba se vSak v analyzovaném obdobi né&jak
vyrazné nezmenila, zatimco polozka pfidané hodnoty za sledované obdobi poklesla
0 3,26%. Klesajici tendenci zaznamenal i provozni vysledek hospodateni, ktery poklesl

celkové 0 4,89% a vysledek hospodateni za G€etni obdobi, ktery poklesl o 2,6%.

5.2.3 Analyza penéZnich toku (cash flow)
Tabulka €. 7: Horizontalni analyza cash flow v letech 2007 az 2009
I
. Zména « o, | Zména —_—
tis. K¢ tis. K& Zména % tis. K& Zména %

55.542 | 43.600 | 92.055 | -11.942 | -21,50 | +48.455| +111,14

Cisty penézni

tok vztahujici se -51.659 | -44.757 | -37.673 | +6.902 -13,36 +7.084 -15,83
k investiéni ¢innosti

-0.281 | -21.127 | -17.274 | -11.846 | +127,64 | +3.853 -18,24

isté
zvySeni/sniZeni
penéZnich
prostiredki

-5.398 | -22.284 | 36.908 | -16.886 | +312,82 | +59.192 | +265,63

Cisty penézni tok z provozni &innosti lze hodnotit vesmés kladné s vyjimkou roku
2008, kdy doslo k jeho poklesu o 21,50%, tedy o 11.942 tis. K&, ve srovnani s rokem
2007.

Cisty penézni tok zinvestiéni Ginnosti nabyva ve vsech sledovanych obdobich
zapornych hodnot, ovSem diky stale snizujicim se vydajim spojenych s nabytim stalych

aktiv se jeho hodnota rok od roku zlepsuje.
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Cisty pen&zni tok vztahujici se k investiéni ¢innosti v roce 2008 poklesl oproti roku
2007 o 16.886 tis. K¢ predev§im z diivodu zaporného snizeni polozky dopadi zmén
vlastniho kapitdlu na penézni prostiedky a ekvivalenty. Tato polozka se v roce 2008

snizila oproti roku ptedchéazejicimu o 10.117 tis. K¢.

524 Analyza rozdilovych ukazateli
Tabulka ¢. 8: Analyza rozdilovych ukazatelu v letech 2007 az 2009
tis. K¢ Zména tis. K¢ | Zména tis. K¢
Obézna aktiva 229.810 | 240.589 | 284.923 10.779 44.334

Kratkodobé zdvazky | 50.278 | 48.699 | 58.027 |  -1.579 9.328
ﬁ 179.532 | 191.890 | 226.896 | _ 12.358 35.006

Pod pojmem C¢isty pracovni kapital si lze predstavit volné Castky kapitalu, které

nejsou vazany na kratkodobé zavazky a nékdy je nazyvan i jako tzv. financni polStar
slouzici ke kryti mimotadnych vydaji. Hodnota ¢istého pracovniho kapitdlu dosahuje ve

vsech sledovanych letech pfiznivych, rostoucich hodnot.

5.2.5 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatell umozZiiuje rychlé a nenakladné ziskani informaci
0 finan¢nich charakteristikach spolecnosti a je zaloZena na podilu dvou ukazateli.
Problémem této analyzy byva interpretace ziskanych vysledkli a prognézovani jejich

dalsiho vyvoje. (Blaha, Jindfichovska, 2006)
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5.25.1 Analyza likvidity

* BéZna likvidita

Tabulka €. 9: Analyza bézné likvidity v letech 2007 aZ 2009

Obézna aktiva [tis. K¢] 229.810 | 240.589 | 284.923
Kratkodobé zavazky
+ krétkodobé bankovni avéry | 79.278 | 87.699 | 97.027 |
[tis. K¢]

Pro vypocet hodnot béZné likvidity plati nasledujici vztah: (Konecny, 2006)

obézni aktiva
kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Bézna likvidita (n€kdy téz oznaCovana jako likvidita 3. stupné) se pohybuje ve
sledovaném obdobi v hodnotach, které ptekracuji doporueny interval hodnot. Pouze
v roce 2008 lze sledovat mirny pokles likvidity oproti obdobi nasledujicimu, ve kterém
doslo ke zvySeni hodnoty kratkodobych zavazkii, konkrétné kratkodobych bankovnich
uvérd. V nasledujicim roce 2009 vSak béZna likvidita opét roste. Z vySe uvedeného je
mozné fici, Ze Bioveta, a.s. nemé se schopnosti v€asného splaceni svych kratkodobych
zavazkl zadny problém, a tudiz u spolecnosti nehrozi riziko problému se solventnosti.
Zkracené lze fici, ze akciova spolecnost Bioveta je schopna k roku 2009 svymi
ob¢éZznymi aktivy pokryt 2,94 ndsobek hodnoty svych kratkodobych zavazkl. Vyrazny
narGist hodnot obéZnych aktiv byl zpisoben zejména zvySenou tvorbou zasob

spole¢nosti.
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=  Pohotova likvidita

Tabulka €. 10: Analyza pohotové likvidity v letech 2007 az 2009

Obézna aktiva [tis. K¢] 229.810 | 240.589 | 284.923
Zasoby [tis. K¢] 107.789 | 129.467 | 140.917
Kratkodobé zavazky | | | | -
+ kratkodobé bankovni tivéry | 79.278 | 87.699 | 97.027
[tis. K¢]

Pro vypocet hodnot pohotové likvidity plati nasledujici vztah: (Konecny, 2006)

(obézné aktiva — zasoby)

Pohotové likvidita =
ORotoVa VI = T ratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (n€kdy téz oznaCovana jako likvidita 2. stupn€) ma doporucené
hodnoty stanoveny vintervalu 1,0 — 1,5. ZvySe uvedené tabulky je patrno, Ze
spole¢nosti se ve sledovaném obdobi podafilo téchto doporuc¢enych hodnot dosahnout,
v roce 2007 dokonce i mirn¢ prekrocit. Lze tedy fici, ze Bioveta, a.s. by neméla v téchto
letech mit zadné problémy s pokrytim svych kratkodobych zavazkli. Nejméné uspe€snym
rokem je rok 2008, kdy vysledna hodnota pohotové likvidity poklesla na hodnotu 1,27.
Spolec¢nost by vysledky pohotové likvidity mohla ovlivnit snizovanim objemu svych
zasob, ovSem z uvedené tabulky je patrno, Ze v jednotlivych letech nastava spise jejich
zvySovani. ZvySovani zasob s nejvétsi pravdépodobnosti souvisi se vstupem spole¢nosti
na nové, zahranicni trhy, na kterych je mozné jen stézi predpovidat poptavku. Bioveta,
a.s. se zvySovanim zasob tedy brani moZznému riziku, které by ji v pfipad¢ jejich
snizovani mohlo postihnout. Pozitivni vysledky pohotové likvidity mohou piijatelné

plisobit na bankovni instituce.
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= Okamzita likvidita

Tabulka ¢. 11: Analyza okamzité likvidity v letech 2007 az 2009

Pohotové finan¢ni prostiedky

(kratkodoby finan¢ni majetek) | 33.319 | 11.035 | 47.943
[tis. K¢]

Kratkodobé zavazky

+ kratkodobé bankovni uvéry | 79.278 | 87.699 | 97.027

[tis. K¢]

Pro vypocet hodnot okamzité likvidity plati nasledujici vztah: (Kone¢ny, 2006)

finan¢ni majetek
kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita =

Okamzitd likvidita (n¢kdy téz oznaCovana jako likvidita 1. stupné€) je schopnosti
spolecnosti hradit své pravé splatné dluhy. Interval doporuc¢enych hodnot lezi v rozmezi
0,2 — 0,5. Zvyse uvedené tabulky je patrno, ze spolecnosti se nepodafilo dosahnout
doporucenych hodnot pouze v roce 2008, kdy jeji okamzita likvidita dosahla hodnoty
0,13. Ptic¢inou této velmi nizké hodnoty je pravdépodobné mnohonasobné nizsi stav
penéznich prostiedkli na bankovnich tétech, jak v letech 2007 a 2009. Zavérem lze fici,
ze hodnoty okamzité likvidity v letech 2007 a 2009 spadaji do intervalu doporucenych
hodnot.

Kanalyze likvidity je moZzné fici, Ze vSechny ukazatelé likvidity z globalniho

hlediska dosahuji velmi dobrych vysledkll a 1ze u nich do budoucna ocekévat i jejich

dalsi pozitivni vyvoj.
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5.2.5.2 Analyza zadluZenosti
* Celkova zadluZenost

Tabulka ¢. 12: Analyza celkové zadluZenosti v letech 2007 az 2009

Cizi zdroje [tis. K&] | 129.791 | 124.333 | 139.066

Aktiva celkem [tis. K¢&] | 587.628 | 620.610 | 679.414

Pro vypocet hodnot celkové zadluZenosti plati nasledujici vztah: (Konecny, 2006)

) 5 ciz{ kapital
Celkova zadluzenost [%] = ———— =
aktiva celkem

Z uvedené tabulky lIze fici, ze Bioveta, a.s. dosahuje nizké Grovné zadluzenosti, jejiz
hodnoty se nachazeji kolem 20%. Spole¢nost tedy v jednotlivych letech neni zadluzena
ani  zjedné Ctvrtiny, coz pro ni predstavuje uritou vyhodu v oblasti
makroekonomickych podminek, které mohou mnohdy byt velmi $patné predvidatelné.
Nizkou zadluzenosti si spole¢nost také snaze ziskd davéru u piipadnych novych
akcionafii a v zadném pfipad¢ se nemusi obavat neposkytnuti ptipadného bankovniho

averu.

= Koeficient samofinancovani

Tabulka ¢. 13: Analyza koeficientu samofinancovani v letech 2007 az 2009

Vlastni kapital [tis. K¢] 417.422 | 464.388 | 519.388

Aktiva celkem [tis. K¢] 587.628 | 620.610 | 679.414
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Pro vypocet hodnot koeficientu samofinancovani plati nasledujici vztah:

(Kone&ny, 2006)

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani [%] = - *
aktiva celkem

Aktiva ve spolecnosti jsou z vice jak 70% financovany vlastnim kapitalem, coz plné
splituje doporucenou hodnotu koeficientu samofinancovani. Spole¢nost je tedy finanéné
nezavisla a sobéstacna. Vysledné hodnoty koeficientu financovani jsou pro akciovou
spole¢nost Bioveta velmi pfiznivé a maji rostouci tendenci v kazdém z analyzovanych
rokl. Zkracené je mozné fici, ze spolecnost je v roce 2009 z vice jak % financovana

vlastnim kapitalem, coz je velmi ptiznivé.

= Ukazatel urokového kryti

Tabulka ¢. 14: Analyza ukazatele urokového kryti v letech 2007 az 2009

EBIT [tis. K¢] 115.370 | 93.241 | 96.128

Nakladové troky [tis. K¢]

Pro vypocet hodnot ukazatele irokového kryti plati nasledujici vztah:

(Konecny, 2006)

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel urokového kryti =

Z vySe uvedené tabulky je zfejmé, ze vySe nakladovych urokl v jednotlivych letech
neustale klesa, pticemz v roce 2009 doslo k jejich poklesu az o 41,27% oproti roku
2007. Provozni vysledek hospodateni ma téz klesajici tendenci, ovSem za analyzované
tii roky doslo k jeho poklesu o pouhych 16,68%, coz je podstatné méné ve srovnani
s poklesem nakladovych uroki. Bioveta, a.s. je tedy v oblasti splaceni nakladovych

uaroku velmi solventni.
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* Doba splaceni dluhit
Tabulka €. 15: Doba splaceni dluhii v letech 2007 az 2009

Cizi zdroje [tis. K¢] 129.791 | 124.333 | 139.066

Pohotové finan¢ni prostiedky
(kratkodoby + dlouhodoby 35.900 | 13.648 | 50.556

finan¢ni majetek) [tis. K¢]

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

[tis. K¢&]

Pro vypocet doby splaceni dluhti plati nasledujici vztah: (Konecny, 2006)

55.542 | 43.600 | 92.055

cizi zdroje — finan¢ni majetek

Doba spléceni dluht =
oba splaceni dluhi [roky] provozni CF

U Biovety, a.s. dochazi v roce 2009 k vyraznému snizeni doby splaceni dluht, na
rozdil od predchazejicich let. Spole¢nost je v tomto roce schopna pii své stavajici
vykonnosti splatit své dluhy do jednoho roku. V roce 2008 doslo k extrémnimu snizeni

pohotovych finanénich prostredkil, coz dobu splaceni dluhii negativné ovlivnilo.
5.253 Analyza rentability

* Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)
Tabulka ¢. 16: Analyza rentability vloZeného kapitalu v letech 2007 az 2009

EBIT [tis. K¢] 115.370 | 93.241

Celkovy kapital
587.628 | 620.610 | 679.414

(pasiva celkem) [tis. K¢]
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Pro vypocet rentability vlozeného kapitalu plati nasledujici vztah: (Kone¢ny, 2006)

EBIT (provozni hospodarsky vysledek
ROI [%] = ST (P podafsky vysledel)

celkovy kapital

Z vyse uvedené tabulky lze fici, Ze rentabilita neboli ziskovost vlozen¢ho kapitalu
Biovety, a.s. dopadla ve sledovanych letech dobfe, ovSem mé klesajici tendenci.
V prvnich dvou letech doséhl ukazatel rentability vlozeného kapitalu hodnot vyssich
15%, v roce 2009 jiz hodnota ROI lezi mirn¢ pod horni hranici doporucenych hodnot
pro tento ukazatel. Sviij podil na snizujici se rentabilité vloZené¢ho kapitalu zajisté maji
snizujici se hodnoty provozniho hospodarského vysledku (v roce 2009 jiz jeho hodnota

vzrostla pouze mirn¢), naproti stale rostoucim hodnotam celkovych pasiv.

» Rentabilita celkovych aktiv (ROA)
Tabulka ¢. 17: Analyza rentability celkovych aktiv v letech 2007 az 2009

Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi

[tis. K¢]

Aktiva celkem [tis. K¢] 587.628 | 620.610 | 679.414

Pro vypocet rentability celkovych aktiv plati nasledujici vztah: (Koneény, 2006)

ROA [0¢ hospodai'sky vysledek za U0 100
= *
%] celkova aktiva

V tabulce je uveden pomér zisku s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani
bez ohledu na to, zda byla aktiva financovana z vlastniho kapitalu nebo kapitalu véfitela.
Mira zhodnoceni kazdé koruny vlozené do podnikani se v jednotlivych letech postupné
snizuje, avSak je neustdle na velmi dobré Urovni. Rentabilita celkovych aktiv tedy
dosahuje velmi pfijatelnych hodnot, ovSem s vyvijejicim se c¢asem jeji hodnoty

kazdoro¢né klesaji, pravé diky niz§im hodnotdm vysledku hospodateni za Gcetni obdobi
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2007, kdy vyse ziskovosti v poméru k celkovym aktiviim ¢inila 13,66%.

= Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Tabulka ¢. 18: Analyza rentability vlastniho kapitalu v letech 2007 az 2009

Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi

[tis. K¢]
Vlastni kapital [tis. K¢] 417.422 | 464.388 | 519.388

Pro vypocet rentability vlastniho kapitalu plati nasledujici vztah: (Kone¢ny, 2006)

hospodai'sky vysledek za UO
ROE [%] = 100
(%] vlastni kapital i

Na zakladé¢ vyse uvedené tabulky je ziejmé, Ze nejvyssi rentability vlastniho
kapitalu bylo dosazeno v roce 2007, kdy jeji hodnota ¢inila 19,23%. V nésledujicich
letech dochazelo k jejimu poklesu, ktery byl zapfi¢inén snizenim hodnoty vysledku
hospodareni za cetni obdobi a narlistem hodnot vlastniho kapitalu. Doporuc¢ené hranice
akceptovatelnosti rentability vlastniho kapitdlu jsou vSak 1 v téchto piipadech
prekroCeny, takze je ziejmé, ze si akciova spole¢nost Bioveta udrzuje i zde svou velmi
dobrou vykonnost. Rentabilita vlastniho kapitalu po srovnani s rentabilitou celkovych
aktiv dosahuje ve vSech tfech analyzovanych letech vySSich hodnot, z ¢ehoz vyplyva

informace o kladném pusobeni tzv. finan¢ni paky.

- 69 -



= Rentabilita trzeb (ROS)
Tabulka €. 19: Analyza rentability trZeb v letech 2007 az 2009

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi
. 80.250 | 69.934 | 71.000
[tis. K¢]
Celkové trzby

(trzby za prodej zbozi | | | | ==

+ trzby za prodej vlastnich 489.994 | 468.882 | 516.686

vyrobk a sluzeb)
[tis. K¢]

Pro vypocet rentability trZeb plati nasledujici vztah: (Kone¢ny, 2006)

hospodarsky vysledek za UO
ROS [%] = celkové trzby * 100

Vysledky analyzy rentability trzeb dosahuji po srovnani s oborovymi praiméry opét
nadprimérnych hodnot, jelikoz jednotlivé oborové priiméry odvétvi nedosahuji ani
v jednom z analyzovanych let hodnoty 10%. Mirné znepokojivé muze pusobit fakt, kdy
jednotlivé hodnoty rentability trzeb v po sobé jdoucich letech rok od roku klesaji.
Porovname-li vSak rentabilitu trzeb s rentabilitou celkovych aktiv, je zifejmé, ze
rentabilita trzeb ve vSech analyzovanych letech svymi hodnotami pievySuje rentabilitu

celkovych aktiv, cozZ je ptiznivé zjiSteni.

Zavérem k analyze rentability neboli ziskovosti akciové spolecnosti Bioveta je
mozné fici, ze spolecnost ve vSech provedenych dil¢ich analyzich dosahuje velmi
pfijatelnych, mnohdy i nadprimérnych hodnot, coz svéd¢i o jeji vykonnosti. Do
budoucna by se vSak spolecnost mohla pokusit eliminovat klesajici tendenci hodnot

u nekterych ukazateli rentability.
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5254 Analyza aktivity
* QObrat celkovych aktiv (OCA)
Tabulka ¢&. 20: Analyza obratu celkovych aktiv v letech 2007 az 2009

Celkové trzby
(trzby za prodej zbozi
+ trzby za prodej vlastnich | 489.994 | 468.882 | 516.686
vyrobki a sluzeb)
[tis. K¢]
Aktiva celkem [tis. K&] | 587.628 | 620.610 | 679.414

Pro vypocet obratu celkovych aktiv plati nasledujici vztah: (Konecny, 2006)

celkové rocni trzby

lkovych aktiv =
Obrat celkovych aktiv celkova aktiva

Vysledné hodnoty obratu celkovych aktiv se vkazdém analyzovaném roce
nachazeji hluboko pod hranici doporucenych hodnot a maji klesajici charakter, pficemz
Vv letech 2008 a 2009 se ustaluji kolem hodnoty 0,76. Z takto ziskanych vysledki 1ze
konstatovat, ze spole¢nost sva aktiva nevyuziva efektivné a méla by ¢ast svych aktiv
odprodat nebo se pokusit tato aktiva n&jakym vhodnym zptisobem zredukovat. Resenim
muze byt pokus o vhodné vyuziti penéznich prostfedkii na bankovnim uctu, jelikoz
jejich vyse se v roce 2009 oproti roku ptedchazejicimu vyrazné zvysila. Druhou
doporucovanou moznosti muze byt naptiklad prodej kratkodobych pohledavek, tedy
faktoring.
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= Obrat stalych aktiv (OSA)
Tabulka &. 21: Analyza obratu stalych aktiv v letech 2007 az 2009

Celkové trzby

(trzby za prodej zbozi
+ trzby za prodej vlastnich | 489.994 | 468.882 | 516.686
vyrobk a sluzeb)

[tis. K¢]

Stala aktiva

(dlouhodoby majetek) 352.981 | 376.898 | 392.120
[tis. K¢]

Pro vypocet obratu stalych aktiv plati nasledujici vztah: (Konecny, 2006)

celkové ro¢ni trzby

Obrat stalych aktiv = o
stala aktiva

ey e

tomu bylo u analyzy ukazatele obratu celkovych aktiv. Dalo by se fici, ze stala aktiva
jsou spolecnosti dobfe vyuzivana, avsak jejich hodnoty je vhodné porovnat s odvétvim,
jsou-li hodnoty stalych aktiv nizsi, pak analyzovana spole¢nost nedokaze tato aktiva
vyuzivat, a naopak, jsou-li hodnoty stalych aktiv vyssi, pak ma spole¢nost téchto aktiv
dostatek. Doporuceni, které fika, ze obrat stalych aktiv by mél nabyvat vétSich hodnot,
jak obrat celkovych aktiv, je zde splnéno. Pouze v roce 2008 nevyvolalo zvyseni
dlouhodobého majetku zvyseni hodnoty trzeb. V ostatnich analyzovanych letech je toto

tvrzeni jiz splnéno.
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* Doba obratu zasob (DOZ)
Tabulka &. 22: Analyza doby obratu zasob v letech 2007 az 2009

Zasoby [tis. K¢] 107.789 | 129.467 | 140.917

Denni trzby [tis. K¢] 1.361,09 | 1.302,45 | 1.435,24

Pro vypocet doby obratu stalych zasob plati nasledujici vztah: (Kone¢ny, 2006)

) zasoby
Doba obratu zasob [dny] = denni trzby

Doba obratu zasob vyjadfuje, jak dlouho jsou zésoby drzeny na skladé. Je
pravidlem, ze doba obratu zasob by se méla co nejvice zkracovat, jinymi slovy by
spole¢nost méla o jeji zkraceni usilovat. Je vhodné tuto dobu porovnat s oborovym
primérem, pficemz v tomto ptipad€ tento pramér ¢ini 50 dnii. Doba obratu zdsob této
spolecnosti tedy dosahuje hodnot, které ve vSech analyzovanych letech piekracuji
oborovy primér. Skokovy rust ukazatele doby obratu zasob v roce 2008 zptsobil
piedevsim velky narust nedokonfené vyroby a polotovar, vroce 2009 vyraznéji
U spolecnosti vzrostly zdsoby materidlu, zbozi a vyrobkil. Akciova spole¢nost Bioveta

by se méla pokusit o optimalizaci stavu svych zasob.

= Doba obratu pohledavek (DOP)
Tabulka €. 23: Analyza doby obratu pohledavek v letech 2007 az 2009

Kratkodobé pohledavky z obchodnich

vztaht [tis. K¢]

Denni trzby [tis. K¢] 1.361,09 | 1.302,45 | 1.435,24
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Pro vypocet doby obratu pohledavek plati nasledujici vztah: (Konecny, 2006)

kratkodobé pohl. z obch. vztaht

Doba obratu pohledavek [dny] = denni trzby

Doba obratu pohledavek vyjadiuje pocet dni od prodeje produktl, az po jejich
inkaso. Primérnéd doba obratu pohledavek za analyzované obdobi ¢ini pfiblizn¢ 64 dnd.
Narust této doby pfiblizné o 10% v roce 2008 byl zptisoben poklesem dennich trzeb
a zaroven vyrazn&j$im ndrustem kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahti. Rist
tohoto ukazatele miize byt vyvolan napiiklad vstupem spolecnosti na nové, zahrani¢ni
trhy, na kterych se mohla setkat s novymi odbérateli, kterym uwhrada kratkodobych
pohledavek mohla trvat del$i dobu. SniZzeni hodnot u tohoto ukazatele mize spolecnost
dosahnout tim, Ze bude obchodovat s bonitnimi odbérateli, pro které nebude problémem

za nakoupené zbozi v€as zaplatit.

= Doba obratu zavazka (DOz4v)

Tabulka &. 24: Analyza doby obratu zavazka v letech 2007 az 2009

Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahi

[tis. K¢]

Denni trzby [tis. K] 1361,09 | 1302,45 | 1435,24

Pro vypocet doby obratu zavazki plati nasledujici vztah: (Kone¢ny, 2006)

kratkodobé pohledavky z obch. vztahti
denni trzby

Doba obratu zavazki [dny] =

Doba obratu zévazkli vyjadiuje to, jak rychle je spolecnost schopna platit
dodavatelim a tato doba za sledované obdobi ¢ini piiblizné¢ 21 dnli. Doba obratu

zavazkll ma mirné rostouci tendenci, obdobné tomu vsak je i u doby obratu pohledavek.
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V idedlnim piipad¢ by doba obratu zdvazki méla byt vetsi, jak doba obratu pohledavek.
V tomto ptipad¢ tomu vSak neni, z ¢ehoz Ize usoudit, ze spole¢nost v zadném ptipadé
s thradou kratkodobych zavazkl problém nema a je solventni, avSak o dobé¢ obratu

pohledavek mnoho pozitivniho fici nelze.

Z analyzy aktivity vyplyva, Ze akciova spolecnost Bioveta by se do budoucna méla
zaméfit na efektivnéj$i hospodateni se svymi aktivy a zéroven by svou pozornost méla
upirat na optimalizaci stavu svych zasob. Bioveta, a.s. by téZ méla usilovat o maximalni

zkraceni doby splatnosti svych pohledavek.

5255 Analyza provoznich ukazateli
* Produktivita prace z pridané hodnoty

Tabulka ¢. 25: Produktivita prace z pridané hodnoty Vv letech 2007 az 2009

Pfidana hodnota [tis. K¢] 247.304 | 232.050 | 243.528
Pocdet zaméstnanct daného roku 324 325 370

Pro vypocet produktivity prace z ptidané hodnoty plati nasledujici vztah:
(Konecny, 2006)

pridana hodnota

Produktivita prace z pridané hodnoty = — - -
pocet zaméstnancl

Z analyzy produktivity prace z piidané hodnoty vyplyva, Ze tento ukazatel
Vv jednotlivych letech ma klesajici tendenci, coz odporuje trendu, kterym by se mél
ubirat. Pokles produktivity prace z ptidané hodnoty v roce 2009 byl zpisoben piedevsim
tim, ze Bioveta, a.s. vtomto roce pfijala v souvislosti sexpanzi na nové trhy
0 45 novych zaméstnancu vice a jejich pocet tak navysila na rovnych 370. V roce 2009

tak jeden zaméstnanec pfinesl samotné spole¢nosti 658,18 tis. K¢.
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* Nakladovost vynosi
Tabulka €. 26: Nakladovost vynosu V letech 2007 az 2009

Naklady [tis. K¢] 445.303 | 452.807 | 482.684
Vynosy [tis. K¢] 525.553 | 522.741 | 553.684

Pro vypocet ndkladovosti vynosii plati nasledujici vztah: (Kone¢ny, 2006)

naklady
vynosy

Ukazatel nakladovosti vynosli vyjadfuje miru zatiZzeni ndkladii Biovety, a.s. jejimi

Nakladovost vynost =

celkovymi vynosy. Pro pfiznivy dopad na spolecnost by hodnota tohoto ukazatele méla
Vv jednotlivych letech klesat, coz v tomto piipadé neplati, avSak je mozné konstatovat, ze
se hodnota ukazatele nakladovosti vynost u analyzované spolec¢nosti zvysila v roce 2008
jen nepatrné a v roce 2009 zlistala beze zmény. Z tohoto diivodu nelze fici, Ze by vyvoj

spolecnosti v tomto pfipad¢ byl néjakym zptisobem nepiiznivy.

5.2.6 Analyza soustav ukazateli
Bonitni, bankrotni modely poskytuji spole¢nosti informace o jejim finanénim
zdravi, ¢i o tom, zda je spole¢nost schopna dostat svym zavazkiim, popiipadé tyto

ukazatelé informuji o schopnosti tvorby hodnot pro vlastniky spolecnosti.
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V této diplomové praci budou feSeny nasledujici indexy:

* Altmanniyv index finan¢niho zdravi podniku

Tabulka €. 27: Vzorec Altmannova indexu financ¢niho zdravi podniku

(Konec¢ny, 2006)

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

Legenda:

x1 ... isty pracovni kapital / aktiva celkem

X2 ... (nerozdéleny) vysledek hospodaieni minulych let / aktiva celkem

x3 ... EBIT / aktiva celkem

x4 ... ucetni hodnota akcii (zdkladni kapital) / cizi zdroje

X5 ... trzby / aktiva celkem

Tabulka €. 28: Altmanniiv index finanéniho zdravi podniku
X1 0,3055198187 | 0,3091957912 | 0,3339583818
X2 0,2483646116 | 0,3209471327 | 0,3674063237
X3 0,1963316928 | 0,150240892 | 0,1414866341
X4 1,396298665 | 1,45759372 | 1,303172594
X5 0,8398187289 | 0,7603180742 | 0,7651461406

Doporucené hodnoty: Interval (1,2; 2,9) s hrani¢nimi body $edé zony = podnik

ma problémy s financovanim;
< 1,2 = podnik je ohrozen bankrotem;

> 2,9 = podnik je financn¢ zdravy.

O Altmannové indexu financniho zdravi podniku, ktery byl koncipovan pro ceské

prostiedi, 1ze fici, Ze na zaklad¢ jeho hodnot jsme schopni relativné presné predikovat

vyvoj analyzované spolec¢nosti v nasledujicich dvou letech. V tomto ptipadé¢ je patrny
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mirné klesajici trend hospodafeni akciové spolecnosti Bioveta. Ve vSech sledovanych
obdobich se analyzovana spole¢nost nachdzi v té piijatelnéjsi ¢asti intervalu tzv. Sedé
zony, z ¢ehoZ je mozné usuzovat, Ze by Bioveta, a.s. mohla mit v budoucnu problémy
spojené s financovanim. Pokles hodnot tohoto ukazatele je v soucasné dobé& ziejmé
zpusoben celosvétoveé zhorsenou ekonomickou situaci, a proto 1ze do budoucna ocekavat
vyrazné zlepSeni, jelikoz Bioveta, a.s. je spolecnosti zdravou. Grafické znazornéni
vysledki Altmannova indexu finanéniho zdravi podniku za sledované obdobi zachycuje

nasledujici graf.

Graf ¢. 1: Altmanniiv index finanéniho zdravi podniku
Altmannuyv index financ¢niho zdravi
podniku
2,8 - 2,46
2,6 - 2,33 2,30
2,4
2,2
2 -4
1,8 -
1,6 -
1,4 -
1,2 T T T
2007 2008 2009
= |ndex INO1
Tabulka ¢. 29: Vzorec indexu INO1 (Kone¢ny, 2006)
CA EBIT EBIT VYN OA
INO1 =0,13 *—+ 0,04 * — + 3,92 % + 0,21 * + 0,09 ¥ ————
CZ NU CA CA KZ + KBU
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Tabulka ¢. 30:

Index INO1

Celkova aktiva/cizi zdroje 4,527494202 | 4,991514723 | 4,885550746
EBIT/nakladové uroky 28,39527443 | 23,18851032 | 40,2883487

EBIT/celkova aktiva 0,1963316928 | 0,150240892 | 0,1414866341
Vynosy/celkova aktiva 0,8943634408 | 0,8423019287 | 0,814943466
Obé&zna aktiva/(K. zavazky + K. BU) | 2,898786549 | 2,743349411 | 2,93653313

Doporucené hodnoty: Interval (0,75; 1,77) s hrani¢nimi body $edé zony = podnik
ma problémy s financovanim;
< 0,75 = podnik je ohroZen bankrotem,;

> 1,77 = podnik je finan¢n¢ zdravy.

Index INO1 neboli index divéryhodnosti Ceské firmy piinasi spolecnosti velmi
ptiznivé vysledky. Ve vSech sledovanych obdobich se hodnoty tohoto indexu nachézeji
vysoko nad intervalem tzv. Sedé zony, coz svéd¢i o finanénim zdravi analyzované
spole¢nosti. S vyjimkou roku 2008, ktery byl i u piedchozich ukazateli ¢asto shledavan
jako rok slabsi, dochazi v roce 2009 k pomérné velkému nartistu hodnoty indexu INO1.
Akciovou spolecnost Bioveta tedy 1ze povaZovat za spolecnost financné zdravou, které
tvoii hodnotu a je mozné u ni predpokladat pfiznivy vyvoj i v ndsledujicich letech.
Grafické znazornéni vysledkd indexu INO1 za sledované obdobi zachycuje nésledujici

graf.
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Graf ¢. 2: Index INO1
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6. SYNTEZA A NAVRHY RESENI
V PROBLEMOVYCH OBLASTECH

6.1 Syntéza vysledki finan¢ni analyzy

Z finan¢ni analyzy akciové spoleCnosti Bioveta je ziejmé, ze tato spolecnost je
finanén¢ zdrava a v zadné oblasti finanéniho hospodafeni nema vyrazné problémy, ba
naopak, v mnoha oblastech finan¢ni analyzy dosahuje nadpramérnych vysledkd, jindy
jsou tyto vysledky velmi piijatelné.

Horizontdlni analyza aktiv spole¢nosti podala informace o 15,09% nartstu
celkovych aktiv za sledované obdobi 2007/2009. Nejvétsi podil na tomto ristu méla
obézna aktiva a dlouhodoby majetek spolecnosti. V obdobi 2008/2009 téz doslo
K vyraznému rastu kratkodobého finan¢niho majetku 0 36.908 tis. K¢. Rist aktiv
a dlouhodobého hmotného majetku byl spojen piedevSim se zvySujicimi se trzbami
spole€nosti a jeji expanzi na nové, zahrani¢ni trhy

Horizontalni analyza pasiv upozornila ptedev$im na rast vysledku hospodateni
minulych let, ktery se za sledované obdobi v letech 2007/2009 zvysil o 61,8%, tedy
0103.675 tis. K¢. Vysledek hospodateni minulych let zaznamenal naopak v obdobi
2007/2008 pokles 0 12,85% a v roce 2009 se jeho hodnota jiz o mnoho nezvysila.
Spole¢nosti v letech 2007/2009 vzrostly 0 39,17%, tedy o 3.757 tis. K¢ jeji dlouhodobé
zavazky.

Vertikalni analyza aktiv podala informace o sniZeni podilu dlouhodobého majetku
na celkovych aktivech 0 2,36% a navySeni ob&éznych aktiv spole¢nosti, ktera vzrostla za
obdobi 2007/2009 o 2,83%.

Vertikalni analyza pasiv informovala o 76,45% podilu vlastniho kapitalu a mirném
poklesu cizich zdroji v zavislosti na celkovych pasivech spolecnosti. Na zaklad¢ této
analyzy byl stanoven zavér o minimalnim zadluzeni spole¢nosti v porovnani
s hodnotami vlastniho kapitalu.

Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty ptinesla informace o rlstu trzeb za
prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb o 26.694 tis. K¢ za obdobi 2007/2009. Vykony
spolecnosti za stejné obdobi vzrostly o 13.010 tis. K¢. Provozni vysledek hospodateni
v letech 2007/2008 naopak vyrazné¢ poklesl o 19,18%, tedy o 22.129 tis. K¢. Za
sledované obdobi doslo k poklesu provozniho vysledku hospodateni o 19.242 tis. K¢.
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Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty informovala o maximalnim podilu trzeb za
prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, jejichz hodnota v kazdém roce ptesdhla 99% na
celkovych trzbach. Vykony spolecnosti v roce 2009 nepatrné poklesly o 4,87%, polozka
pfidané hodnoty zaznamenala téz mirny pokles o 3,26%. Provozni vysledek hospodateni
se snizil 0 4,89%.

Horizontalni analyza cash flow podala informace o vyrazném poklesu cistého
penézniho toku z provozni Cinnosti, ktery vroce 2008 poklesl o 21,50%, tedy
0 11.942 tis. K&, oproti piedchazejicimu roku. Cisty penézni tok z investiéni ¢innosti
dosahoval zapornych hodnot, avSak diky snizujicim se vydajim spolecnosti, které byly
spojeny s nabytim stalych aktiv, dochazelo kazdym rokem k jeho zlep$eni. Cisty penézni
tok zinvesticni ¢innosti poklesl vroce 2008 o 16.886 tis. K&, oproti roku
ptedchéazejicimu.

Cisty pracovni kapitdl dosahoval v kazdém zanalyzovanych let rostoucich,
ptiznivych hodnot.

Bézna likvidita Biovety, a.s. potvrdila, Zze spole¢nost nema problém se solventnosti,
jelikoZ je schopna véasné splacet své kratkodobé zavazky, avSak rtist hodnot obéznych
aktiv, zejména u zasob zpiisobil, ze se ukazatel bézné likvidity ve vSech sledovanych
obdobi nachazi nad intervalem doporucenych hodnot.

Pohotova likvidita spolecnosti se nachazela v roce 2008 mirn€ pod intervalem
doporucenych hodnot, avSak v roce 2009 doslo k jejimu skokovému nartistu a hodnota
pohotové likvidity se dostala nad tento interval. Bioveta, a.s. tak nema problémy
s pokrytim kratkodobych zavazki, coz ptisobi ptiznivé na bankovni instituce.

Okamzita likvidita se za sledované obdobi s vyjimkou roku 2008 nachazela
v intervalu doporuc¢enych hodnot, v roce 2009 hodnotou 0,49 atakovala horni hranici
tohoto intervalu. Prudky pokles této likvidity v roce 2008 mohl byt zplisoben nizkym
stavem penéznich prostiedkd.

Akciova spolecnost Bioveta na zaklad¢ analyzy celkové zadluzenosti, jejiz hodnoty
osciluji kolem 20%, neni zadluZena ani z jedné Ctvrtiny, ¢imz si ziskava divéru novych
akcionafil a nehrozi ji neposkytnuti piipadného uvéru.

Po propoctu hodnot koeficientu samofinancovani lze konstatovat, ze spolecnost je

k roku 2009 ze % financovana vlastnim kapitalem, coz je velmi ptiznivé.
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Analyza ukazatele urokového kryti podala informaci tykajici se poklesu hodnot
ukazatele nakladovych urokd Vv obdobi 2007 az 2009 o 41,27%, coz svédci
0 solventnosti Biovety, a.s. v oblasti splaceni nakladovych aroka.

V roce 2009 akciova spolecnost Bioveta vyrazné snizila dobu splaceni dluhii,
pfi¢emz v tomto roce je spole¢nost schopna pfi své stavajici vykonnosti splatit své dluhy
do jednoho roku.

Hodnoty rentability vlozeného kapitalu (ROI) v jednotlivych letech klesaji, avSak
stale se nachazeji nad intervalem doporucenych hodnot, v roce 2009 atakuji horni
hranici tohoto intervalu. Rentabilitu vlozeného kapitalu ovlivnily snizujici se hodnoty
provozniho hospodaiského vysledku, oproti rostoucim hodnotam celkovych pasiv.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) také dosahuje pfijatelnych hodnot, avsak v Case
klesd diky nizSim hodnotam vysledku hospodafeni za ucetni obdobi a rostoucim
hodnotam celkovych aktiv.

Rentabilita viastniho kapitalu (ROE) je téz ovliviiovana poklesem hospodaiského
vysledku za Uc¢etni obdobi a riistem vlastniho kapitalu spole¢nosti, ovSem v kazdém
z analyzovanych let jeji hodnoty ptekracuji interval doporucenych hodnot, coz sveédci
0 vykonnosti Biovety, a.s.

Rentabilita trzeb (ROS) ptekracuje v kazdém analyzovaném roce oborové primery
odvétvi a zaroven svymi hodnotami pfevySuje rentabilitu celkovych aktiv, coZ je pro
spolec¢nost velmi pfiznivé.

Obrat celkovych aktiv (OCA) se nachdzel v kazdém analyzovaném roce pod dolni
hranici intervalu doporucenych hodnot, z ¢ehoz lze usuzovat, ze spole¢nost vyuziva
neefektivné sva aktiva.

Obrat stalych aktiv (OSA) informuje o dobrém vyuzivani stalych aktiv spolecnosti
a svymi hodnotami pfevysuje hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv.

Hodnoty ukazatele doby obratu zasob kazdoroéné piekracuji oborovy prumér, ktery
¢ini 50 dnd.

Doba obratu pohleddvek za sledované obdobi ¢ini v priméru 64 dni, ¢imz
mnohonasobné piekracuje dobu obratu zavazkii, kterd je pouhych 21 dnl a svédci

0 solventnosti spolecnosti.
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Hodnoty ukazatele produktivity prace z pfidané hodnoty maji v analyzovanych
letech klesajici tendenci, pficemz jeden zaméstnanec za sledované obdobi spolecnosti
piinesl v praméru 711,82 tis. K¢.

Ukazatel nakladovosti vynosu se V poslednich dvou analyzovanych letech ustalil na
hodnoté 0,87, takze u n¢j 1ze do budoucna ocekévat jeho pokles.

Hodnoty Altmannova indexu u Biovety, a.s. v analyzovanych letech spadaji do
piijatelné casti intervalu tzv. Sedé zoény a jejich pokles mohla vyvolat celosvétove
zhorSena ekonomicka situace.

Index INO1 spolu se svymi hodnotami potvrzuje finanéni zdravi analyzované
spolecnosti, jelikoz tyto hodnoty se v kazdém z analyzovanych let nachazeji vysoko nad
intervalem tzv. Sedé zoény, pfiCemz nejlepSich vysledki Bioveta, a.s. dosahuje
V poslednim analyzovaném roce.

Silné a slabé stranky finanéniho hospodafeni Biovety, a.s. jsou zachyceny

Vv nasledujici tabulce:

Tabulka €. 31: Silné a slabé stranky finan¢niho hospodaieni Biovety, a.s.
Riist trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb Vysoka hodnota zasob
Velmi nizka zadluZenost Dlouha doba obratu zasob
Vysoka rentabilita trzeb Prili§ vysoka bézna likvidita
Rostouci, priznivé hodnoty CPK Nizké hodnoty obratu celkovych aktiv
Prijatelné hodnoty pohotové Dlouha doba obratu pohledavek
a okamzité likvidity X
Kratka doba obratu zavazki
Priznivé hodnoty Priznivé, avsak v Case klesajici
koeficientu samofinancovani hodnoty ukazatelu rentability
Klesajici trend produktivity prace
6.2 Navrhy FeSeni v problémovych oblastech

Provedend finan¢ni analyza akciové spolecnosti Bioveta odhalila nedostatky u této
spolecnosti predevsim v oblasti analyzy aktivity, a to u nasledujicich ukazatelu:

» Doby obratu pohledavek (DOP),

» Obratu celkovych aktiv (OCA).
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6.2.1 Doporuceni v oblasti doby obratu pohledavek (DOP)

Doba obratu pohledavek na zaklad¢ analyzy vyrazné pievySuje dobu obratu zavazkt
spolecnosti. Platebni schopnost spolecnosti je tedy na velmi dobré urovni, zatimco
u odbératelil toto tvrzeni neplati.

Bioveta, a.s. by snizenim hodnot tohoto ukazatele mohla docilit pfedev§im tim, Ze
by vice zaméfila svoji pozornost na dikladnéjsi provéfovani finan¢ni situace u svych
odbératelli, pficemz stézejnimi informacemi by byly informace tykajici se toho, zda se
tito odbératelé nenachéazeji v konkurzu, ¢i nejsou uvedeni v centralnim registru dluznik.
Spolec¢nost by do budoucna méla zachovat méné tolerantni postoj k odbérateltim, k nimz
se vztahuji pohledavky po dni splatnosti. Informace o pohledavkach jsou uvedeny

Vv nésledujicich podkapitolach.

6.2.1.1 Informace o pohledavkach

Pohledavku je mozné definovat jako prdvo podniku na zaplaceni urCité penézni
¢astky a spadaji mezi aktiva. Je mozné je ¢lenit na dlouhodobé a kratkodobé na zakladé
predpokladané doby splatnosti v dob¢ jejich vzniku. Pohledavky nejcastéji vznikaji
Z obchodniho styku, tj. vii¢i odbérateliim.

Na zdkladé¢ vysledki ukazatele doby obratu pohledavek bylo zjiSténo, Ze
pohledavky pusobi akciové spolecnosti Bioveta Vv oblasti jejiho finanéniho hospodateni
jisté problémy.

Podil kratkodobych pohledavek na celkovych aktivech a trzbach Biovety, a.s. je

zachycen v nasledujicich tabulkach:

Tabulka ¢. 32: Podil kratkodobych pohledavek na celkovych aktivech za
obdobi 2007 az 2009

ZvySe uvedené tabulky je mozné vycist podil kratkodobych pohledavek na
celkovych aktivech Biovety, a.s. Tento podil se za analyzované obdobi zasadné neméni,

nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2008, a to 16,07%.
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Tabulka ¢. 33: Podil kratkodobych pohledavek na celkovych trzbach za
obdobi 2007 az 2009

Podil kratkodobych pohledavek spolecnosti na celkovych trzbach dosahl zvysené
hodnoty v roce 2008, a to 21,27%, nasledujici rok doslo opét k poklesu tohoto podilu na
18,52%.

Nejvétsi podil na kratkodobych pohledavkach akciové spole¢nosti Bioveta maji
pohledavky z obchodnich vztahli. Nasledujici tabulka podava informace o vysi
pohledavek z obchodnich vztahli, pficemz dochazi k vyjadieni mnozstvi téch

pohledavek z obchodnich vztaht, které byly po lhité splatnosti.

Tabulka ¢. 34: Pohledavky z obchodnich vztahii za obdobi 2007 az 2009

81.106 36.145 44,57
89.878 35.257 39,23
91.187 41.045 45,01

Podil pohledavek z obchodnich vztahtl, které jsou po lhiité splatnosti, je na zdklade¢
informaci z vySe uvedené tabulky velmi vysoky. V roce 2009 Bioveta, a.s. eviduje az

45% pohledavek z obchodnich vztahli po 1hité splatnosti.

Pohledavky z obchodnich vztaht, které jsou po lhité splatnosti, je mozné roz¢lenit

na zéklad¢ doby po splatnosti do n€kolika dil¢ich kategorii.
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Tato skutecnost je zachycena v nasledujici tabulce:

Tabulka €. 35: Pohledavky z obchodnich vztahi podle poétu dnii po
splatnosti za obdobi 2007 az 2009

Na zdklad¢ informaci z tabulky zachycujici pohledavky z obchodnich vztahti podle
poctu dni po splatnosti, je mozné fici, ze vice jak polovinu z téchto pohledavek eviduje
Bioveta, a.s. do 90 dni po splatnosti v kazdém z analyzovanych obdobi. Dale plati, ze
s vyjimkou roku 2008 obdrzi spole¢nost vice jak 75% pohledavek z obchodnich vztahi
po splatnosti do 180 dnti. V letech 2007 a 2009 eviduje spolecnost pies 20% pohledavek
z obchodnich vztaht po splatnosti a v roce 2008 je to dokonce 28,6%.

Bioveta, a.s. tedy eviduje velmi velké mnozstvi pohledavek po splatnosti, coz
negativné zasahuje do jejiho finanéniho hospodatfeni a zaroven je potvrzen fakt, Ze

mnoho odbératelli ma problémy s uhradou pohledavek spole¢nosti.

6.2.2 Doporuéeni v oblasti obratu celkovych aktiv (OCA)

Ukazatel obratu celkovych aktiv poukdzal na nepfili§ efektivni vyuziti aktiv
spole¢nosti. Rist celkovych aktiv Biovety, a.s. byl ve sledovaném obdobi ovlivnén
zejména narustem dlouhodobého hmotného majetku a obéznych aktiv.

Reseni by v tomto p¥ipadé mohlo souviset s &asteénym odprodejem aktiv Biovety,
a.s., a tim by doslo k jejich redukci. Spole¢nost by zminéné redukce mohla docilit
vhodnym vyuzitim svych penéznich prostfedkti na bankovnim Uctu, jelikoz prave jejich
hodnota se v poslednim analyzovaném roce 2009 vyrazné zvysila ve srovnani s rokem
predchazejicim. Penézni prostiedky by mohla Bioveta, a.s. pouZzit na dalsi rekonstrukci
a vystavbu novych zvifetnikti, k modernizaci vyrobniho prostfedi, ¢i k modernizaci

technologii pro splnéni poZzadavki kladenych na spravnou vyrobni praxi.
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Dalsi doporuceni, které by téz mohlo vést k napravé vzniklého problému spolu
s feSenim problematiky spojené s pohledavkami a dobou jejich obratu, souvisi
s postoupenim kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahti Biovety, a.s., tedy

faktoringem, kterému bude v nasledujicich kapitolach vénovana vétsi pozornost.

6.2.2.1 Praktické vyuziti faktoringu u Biovety, a.s.
Faktoring je definovan jako uplatné postoupeni kratkodobych pohledavek
z obchodniho styku, které nejsou zajiStény, snizenych o diskont, pfiCemz tyto
pohledavky se vyznacuji splatnosti do 180 dnti. (Rezindkova, 2005)
Faktoring plni tii zakladni funkce, kterymi jsou funkce (Reziidkova, 2005):
» financni:
Faktor odkupem pohledavky uvéruje podnik do doby splatnosti pohledavky.
» zajistovaci:
U této funkce je tieba rozliSovat dva typy faktoringu:

o bezregresni (pravy) faktoring, u kterého faktor zpravidla ptebira riziko
spojené s nezaplacenim pohledavky.

o regresni (nepravy) faktoring, u kterého se faktoringova organizace
omezuje pouze na spravu pohledavek, spolu s poskytnutim zalohy za
odkoupené pohledavky svému klientovi, pfi€emzZ si vyhrazuje pravo
zpétného pievodu pohledavky v piipadé jejiho nezaplaceni. V Ceské
republice je tato forma faktoringu rozsitena vice.

» poskytovani sluzeb:

Do této funkce lze zaclenit sluzby souvisejici se spravou pohledavek, zejména

inkaso, upominani, vedeni podnikovych statistik, fakturaci a poradenstvi.
Zkracené lze ftici, ze vyhody faktoringu spocivaji Vv rychlém ziskani platebnich

prostiedkil a ve sniZeni ndkladl spojenych se spravou a inkasem téchto pohledavek.

Akciova spole¢nost Bioveta ptisobi nejen v Ceské republice, ale i v zahrani¢i, kde
V soucasné dobé jeji trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb ptrevysSuji trzby
tuzemské. Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb spole¢nosti v roce 2009 Cinily
516.201 tis. K¢, z toho trzby tuzemské predstavovaly 192.422 tis. K¢. Navrhovany
faktoring bude pouzit na tuzemsky obchod, ktery tvofi ptiblizné 40% trzeb Biovety, a.s.
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Finan¢ni situace spoleCnosti pfed zavedenim faktoringu je zndzornéna

Vv zjednodusené rozvaze, kterd je zachycena v nasledujici tabulce:

Tabulka ¢. 36: ZjednoduSena rozvaha pred zavedenim faktoringu
[ Rozvahak3L12.200(vtis Ky ]

Dlouhodoby majetek 392.120 | Vlastni kapital 519.388
ObéZna aktiva 284.923 | Zakladni kapital 181.227
Zasoby 140.917 | Cizi zdroje 139.066
Pohledavky z obchodnich vztahi | 91187 | Dlouhodobé zdvazky | 12.498
Penize 499 | Casové rozliseni 20.960
Casové rozliSeni 23711 - |

679.414

Spolecnost doséhla celkového roc¢niho obratu 516.686 tis. K¢&. V piipade
tuzemského obchodu ¢ini vySe pohledavek z obchodnich vztaht 36.474,8 tis. K¢. Doba
obratu pohledavek vroce 2009 je 64 dnt. Podil tuzemskych pohledavek po lhaté
splatnosti je 16.418 tis. K&, coz je 3,18% z ro¢niho obratu spole¢nosti.

V ptipadé, Ze by akciova spolecnost Bioveta vyuZila faktoringovych sluzeb, zvolila
by pro tuto ¢innost faktoring Ceské spofitelny, a.s., jelikoZ pravé tato spole¢nost pati
v Ceské republice mezi nejvétsi faktoringové spolednosti a byla schopna Bioveté, a.s.
ochotna pfevzit pohledavky va¢i tuzemskym odbératelim v primémé vysi
35.000 tis. K¢&. Bioveta, a.s. musi Ceské spofitelné odvést faktoringovy poplatek ve vysi
0,9% ze svého ro¢niho obratu. V piipadé bezregresniho faktoringu je nutné¢ douctovani
poplatku za nesplaceni, ktery tvoii 0,6% hodnoty postoupenych pohleddvek. Vyse ro¢ni
urokové sazby ¢ini 12,5%. Jakmile dojde k vystaveni faktury, dochazi k proplaceni 80%
hodnoty pohledavek. Zbylych 20% slouzi jako zajisténi.

Vyuzitim sluzeb faktoringové spolecnosti ziska akciova spole¢nost Bioveta penézni

prostiedky, které bude moci pouzit na splaceni dlouhodobych zavazku, které jsou

uroceny ro¢ni urokovou sazbou 7,25% a €ini 12.498 tis. K¢&.
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Tabulka ¢. 37: Vliv faktoringu na hospodareni Biovety, a.s.

Primérnd vyse pohledavek ptebirana ze strany faktora 35.000.000 K&

- zajisténi (20%) 7.000.000 K¢

= uvolnéni kapitalu vazaného v pohledavkach

(80% priimérné hodnoty pohledavek) 28.000.000 K&

Naklady faktoringu

faktoringovy poplatek (0,9% * 516.686.000) 4.630.174 K¢
+ nakladové uroky z primérné hodnoty odkupovanych pohledavek

(80% * 35.000.000 * 12,5%) 3.500.000 K¢
+ poplatek za nesplaceni

(0,6% * 35.000.000) 210.000 K¢
= celkové naklady 8.360.174 K&
Uspora

Splaceni dlouhodobého zavazku ve vysi 12.498.000 K¢ 906.105 K&
nakladové uroky (7,25% * 12.498.000)

+ eliminace nesplacenych pohledavek 16.418.000 K&
= celkova uspora 17.324.105 K&

Cista uspora
(celkova uspora — naklady) 8.963.931 K¢

Z uvedené tabulky, kterd znazornuje vliv faktoringu na hospodateni Biovety, a.s. je
zfejmé, Ze vlivem snizeni pohledavek z obchodnich vztahtt o 35.000 tis. K& dojde
k poklesu obéznych aktiv spole¢nosti. Vuci faktoringové spole¢nosti vznikne nova
polozka pohledavek ve vysi 7.000 tis. K¢, kterd predstavuje zajisténi ve vysi 20%
z pramérné vySe pohledavek ptebirané ze strany faktora. Uvolnénim kapitalu ve vysi
28.000 tis. K¢ bude mozné splatit dlouhodoby zavazek Biovety, a.s., ktery ke konci roku
2009 dosahl vyse 12.498 tis. K¢, a tim dojde k poklesu cizich zdroji. Nespotfebovana

¢ast uvolnéného kapitalu bude pfevedena na bankovni ticet Biovety, a.s.
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Zmény uvedené vyse, které vlivem zavedeni faktoringu vzniknou, jsou opét

znazornény ve zjednodusené rozvaze:

Tabulka €. 38: ZjednoduSena rozvaha po zavedeni faktoringu
[ Ronahak3L12.200(tisK) |

Dlouhodoby majetek 392.120 | Vlastni kapital 519.388
Obé¢Zna aktiva 272.425 | Zakladni kapital 181.227
Zasoby 140.917 | Cizi zdroje 126.568
Pohledavky z obchodnich vztaht 56.187 | Dlouhodobé zévazky 0
Pohledavky vii¢i faktoringové spolecnosti 7.000 | Casové rozliseni 20.960
Penize 16.001 | e |
Casové rozliSeni 2y T —

666.916

Zavedeni faktoringu bude mit vyrazny vliv na dobu obratu pohledavek, u které
dojde ke snizeni z ptivodnich 64 dnt na 39 dnt, coz by akciové spole¢nosti Bioveta
mélo umoznit urychleni inkasa pohledévek.

Pokles hodnot ob&Zznych aktiv se projevi v pozitivnim poklesu hodnot u ukazateli
béZné a pohotové likvidity. Okamzita likvidita vlivem zvySeni kratkodobého finan¢niho
majetku spole¢nosti naopak vzroste, ¢imz mirné presdhne interval doporu¢enych hodnot.

Snizeni celkovych aktiv spolu se snizenim cizich zdrojii Biovety, a.s. pozitivné
ovlivni ukazatele obratu celkovych aktiv, celkové zadluzenosti a koeficientu

samofinancovani, k Zzadnym vyraznym zménam u téchto ukazatel vSak nedojde.
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Uvedené informace jsou piehledné zachyceny v nasledujici tabulce:

Tabulka ¢&. 39: Vliv faktoringu na ukazatele finané¢ni analyzy

40 — 60 dnt

294 | 281 15-25
1,48 | 1,36 1,0-15
0,49 | 0,65 02-05
0,76 | 0,77 16-3,0
20,47 | 18,99 do 50%
76,45 | 77,88 nad 50%

Zavérem lze konstatovat, ze vzhledem k vyraznému snizeni hodnot u ukazatele

doby obratu pohledavek, je mozné doporucit akciové spolecnosti Bioveta zavedeni

faktoringu pro tuzemsky obchod.
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7. ZAVER

Cilem diplomové prace bylo na zakladé vybranych metod finan¢ni analyzy posoudit
finan¢ni zdravi podnikatelského subjektu a na zdkladé zjisténych vysledk formulovat
navrhy opatieni, kterd povedou k jeho zlepseni v budoucim obdobi.

Zpracovana diplomova prace je zaméfena na akciovou spolecnost Bioveta, ktera je
Vsouasné dobé¢ vyznamnym = vyrobcem  veterinarnich, imunobiologickych
a farmaceutickych ptipravki v Ceské republice.

Diplomova prace usiluje o co nejbliz§i zachyceni finan¢niho hospodareni
spolecnosti za obdobi 2007 az 2009, piicemz z takto ziskanych vysledkl jsou zjistény
pfipadné nedostatky v oblasti finanéniho hospodafeni spole¢nosti a nasledné
formulovany navrhy s moznymi zpisoby feseni, které by za urc¢itych okolnosti mély vést
ke zlepSeni finan¢ni a hospodaiské situace spole¢nosti a pomahaly tak predchazet dal§im

problémiim, které by mohly nastat.

Prvni ¢ast prace je zamé&fena na teoretické poznatky, vztahujici se k finan¢ni analyze

a metodam, které jsou v oblasti finan¢ni analyzy pouzivany.

V dal§i c¢asti prace je soustifedéna pozornost na samotnou charakteristiku
podnikatelského subjektu, do které spada predmét podnikani, postaveni na trhu, divize

a organiza¢ni struktura Biovety, a.s., zminéna je stru¢né i jeji historie.

Kapitola soustiedéna na analyzu soucasného stavu spole¢nosti je zaméfena na jeji
strategickou a finan¢ni analyzu. Strategickd analyza zahrnuje analyzu obecného okoli
(SLEPTE) a oborového okoli (Portertiv model 5-ti sil), pficemz syntézou provedenych
dil¢ich analyz je analyza SWOT. Finan¢ni analyza Biovety, a.s. vychazi z Gcetnich
vykazli Biovety, a.s., v€etné¢ vyrocnich zprav za léta 2007 az 2009 a zahrnuje metody
finanni analyzy, mezi které patfi analyza stavovych (absolutnich), tokovych,
rozdilovych a pomérovych ukazatelti spolu s analyzou provoznich ukazatelli a soustav

ukazatelu.

Vystupem provedené financni analyzy spolecnosti jsou silné a slabé stranky
financniho hospodateni, pficemz do silnych stranek lze jmenovat velmi nizkou
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zadluzenost, rast trzeb v oblasti prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb, ¢i piijatelnou vysi
hodnot u pohotové a okamzité likvidity spolecnosti. Slabou strankou akciové spole¢nosti
Bioveta naopak je vysoka tvorba zédsob, kterd negativné ovliviiuje dobu obratu zasob
spolecnosti, avSak muze byt spojena sexpanzi na nové trhy. Vysoké hodnoty
pohledavek spole¢nosti zptisobuji dlouhou dobu obratu pohledavek, kterd
mnohonasobn¢ presahuje kratkou dobu obratu zdvazkl spolecnosti. Vysoké hodnoty

aktiv spolecnosti negativné ovlivituji hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv.

Kapitola vénovand navrhim feSeni v problémovych oblastech je zaméfena
predevsim na ziskani informaci o kratkodobych pohledavkach z obchodnich vztaht
Biovety, a.s. zroku 2009, pii¢emz az 45% téchto pohledavek je po lhité splatnosti.
Doba obratu pohleddvek se v tomto obdobi pohybuje na trovni 64 dnti, doba obratu
zavazkl spolecnosti v roce 2009 je vsak pouze 24 dni.

Z tohoto divodu doslo k navrhu, ktery se tykal vyuziti faktoringu tuzemskych
pohledavek akciové spolecnosti Bioveta. Zavedeni faktoringu bude mit vyrazny vliv na
dobu obratu pohledavek, u které dojde ke snizeni z ptiivodnich 64 dnil na 39 dnti, coz by
akciové spolecnosti Bioveta mélo umoznit urychleni inkasa pohledavek. Zaroven dojde
I k vyraznému sblizeni doby obratu pohledavek s dobou obratu zavazku.

Vyuzitim faktoringu také dojde k uvolnéni kapitalu, ktery byl v kratkodobych
pohledavkach z obchodnich vztahii akciové spole€nosti Bioveta vazan. Timto kapitalem
bude umoznéno splaceni dlouhodobych zavazki spole¢nosti, piicemz nespotifebovanou
¢ast kapitalu je mozné ulozit na bankovni tcet.

Pokles hodnot obéznych aktiv vlivem poklesu pohledavek se projevi
V pozitivnim snizeni hodnot u ukazateld bézné a pohotové likvidity.

Snizeni celkovych aktiv spolu se sniZzenim cizich zdroji Biovety, a.s. pozitivné
ovlivni ukazatele obratu celkovych aktiv, celkové zadluzenosti a koeficientu

samofinancovani, K zadnym vyraznym zménam u téchto ukazateli v§ak nedojde.

Zavérem lze konstatovat, ze akciova spolecnost Bioveta je na zdklad¢e provedené
finan¢ni analyzy spole¢nosti zdravou, avsak vzhledem k vyraznému snizeni hodnot u
ukazatele doby obratu pohledavek, je mozné doporucit tomuto podnikatelskému

subjektu zavedeni faktoringu pro tuzemsky obchod.

-94 -



8.
8.1
)

@)

3)

4)

Q)
(6)

()

(8)

©)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

SEZNAM POUZITE LITERATURY

Knizni zdroje
BLAHA, Z., INDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit financni zdravi firmy.
3. vyd. Praha: Management Press, 2006. 194 s. ISBN: 80-7261-145-3.

DLUHOSOVA, D. Financni fizeni a rozhodovdni podniku. 1. vydani.
Praha: EKOPRESS, 2006. 191 s. ISBN: 80-86119-58-0.

GRUNWALD, R., HOLECKOVA, I. Finanéni analyza a plénovani podniku.
1. vyd. Praha: Ekopress, 2007. 318 s. ISBN 80-86929-26-2.

KONECNY, M. Financni analyza a planovani. 9. vyd. Brno: Polygraf a.s., 2004.
ISBN 80-214-2564-4.

KONECNY, M. Financni analyza. Bro, 2006. 77 s. ISBN 80-86342-55-7.

KONECNY, M. Podnikova ekonomika. 5. vydani. Brno: CERM, 2005.
ISBN 80-214-2930-5.

KOVANINCOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v uéetnictvi:

Dil Il Finan¢ni analyza uCetnich vykaz. 2. aktualiz. vyd. Praha: Polygon, 1995.
300s.

ISBN 80-85967- 07-3.

MELUZIN, T. a MELUZIN, V. Zéiklady ekonomiky podniku. 2. vyd.
Brno: Cerm, 2007. 119 s. ISBN 978-80-214-3472-1.

MELUZIN, T. a MELUZIN, V. Zdklady ekonomiky podniku. 1. vyd. Brno:
CERM, 2004. ISBN 80-214-2744-2.

NEUMAIEROVA, Inka — NEUMAIER, Ivan. Vykonnost a trzni hodnota firmy.
1. vydani. Praha: Grada Publishing, 2002. 215 s. ISBN: 80-247-0125-1.

PAULAT, V. Financni analyza v rukou manazera, podnikatele a investora. 1.
vyd. Praha: Profess Consulting, 1999. 120 s. ISBN 80-7259-006-5.

PiREK, J. Podnikatelsky zamer — RONJA, s.r.0. Brno: Vysoké uceni technické v
Brné, Fakulta podnikatelska, 2009. 88 s.

REZNAKOVA, M. Financni management, 1. dil. 1. vyd. Brno: CERM, 2005.
ISBN 80-214-3035-4.

REZNAKOVA. M. Finance. Financni systém, 2. dil. 1. vyd. Brno: CERM, 2005.
70 s. ISBN 80-214-3006-0

RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 1. vydani.

-05 -



Praha: Grada Publishing, 2007. 120 s. ISBN: 978-80-247-1386-1.

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

(17) SEDLACEK, J. Uéetni data v rukou manazera. 2. vyd. Brno: Computer Press,
2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8.

(18) SYNEK, M. a kol. Manazerska ekonomika. 4. vyd. Praha: GRADA Publishing,
2007. ISBN 978-80-247-1992-4.

(19) VALACH, J. akol. Financni rizeni podniku. Vydani 2. Praha: Ekopress,1999.
ISBN 80-86119-21-1.

8.2 Cizojazy¢né knizni zdroje

(20) BAETGE J. a KIRSCH H. a THIELE S. Bilanzanalyse. IDW-Verlag,
Diisseldorf: 2004. ISBN 3-8021-1156-7.

(21) LACHNIT, L. Bilanzanalyse. Gabler, Wieshaden: 2004. ISBN 3-409-12695-3.

(22) RODGERS. Financial Analysis. Elsevier Science & Technology, 2008.
ISBN 9780750686747.

(23) ROSS, S. Corporate Finance. 4. vyd. Chicago: Irwin, 1996. 899 s.
ISBN 0-256-15229-2.

8.3 Internetové zdroje

(24) Bioveta, a.s. — veterindrni a humanni pripravky [onling]. 2008.
[cit. 2010-10-17].
Dostupné z: WWW: < http://www.bioveta.cz/cs/veterinarni-divize/o-
spolecnosti/historie >

(25) Bioveta, a.s. — veterinarni a humanni pripravky [online]. 2008.
[cit. 2010-10-17].
Dostupné z: WWW: < http://www.bioveta.cz/img/logo-bio.gif >

(26) Bioveta, a.s. — veterinarni a humanni pripravky [online]. 2008.
[cit. 2011-01-25].
Dostupné zz WWW: < http://www.bioveta.cz >

8.4 Podnikové zdroje
(27)  Vyrocni zprava za rok 2007. Bioveta. Ivanovice na Hané. 2007.
(28)  Vyrocni zprava za rok 2008. Bioveta. lvanovice na Hané. 2008.

(29)  Vyrocni zprava za rok 2009. Bioveta. Ivanovice na Hané. 20009.

- 906 -



Q. SEZNAM PRILOH

9.1 Aktiva
Skutec€nost v u€etnim obdobi
AKTIVA
2009 2008 2007

Aktiva 679.414 | 620.610 587.628
Pohledavky za upsany kapital 0 0 0
Dlouhodoby majetek 392.120 | 376.898 352.981
Dlouhodoby nehmotny majetek 3.606 4.824 3.676
Zfizovaci vydaje 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0
Software 1.095 975 1.500
Ocenitelnd prava 2.226 2.884 1.841
Goodwill 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 285 965 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 335
Dlouhodoby hmotny majetek 385.901 | 369.461 346.724
Pozemky 4.328 4.328 4.328
Stavby 290.101 | 281.774 224.180
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 80.443 81.539 86.631
Péstitelské celky trvalych porostu 0 0 0
Dospéla zvifata a jejich skupiny 370 694 834
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 47 47 0
Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 9.576 1.079 25.824
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 1.036 0 4.927
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0
Dlouhodoby finan¢ni majetek 2.613 2.613 2.581
Podily v ovladanych a fizenych osobach 2.579 2.579 2.522
Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 34 34 59
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0
Pujeky a uvéry - ovladajici Fidici osoba, podstatny vliv 0 0 0
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
Obézna aktiva 284.923 | 240.589 229.810
Zasoby 140.917 | 129.467 107.789
Material 52.748 42.838 40.962
Nedokon&en4 vyroba a polotovary 52.602 57.038 39.167
Vyrobky 34.539 28.204 26.192
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0
Zbozi 485 378 379
Poskytnuté zalohy na zasoby 543 1009 1089
Dlouhodobé pohledavky 363 340 356
Pohledavky z obchodnich vztahd 363 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0
Pohlgdé’vky za spolecniky, Cleny druzstva a za ucastniky 0 0 0
sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 340 356
Dohadné ucty aktivni 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0
OdlozZena dariova pohledavka 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 95.700 99.747 88.346
Pohledavky z obchodnich vztahd 91.187 89.878 81.106
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Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 739 674 1.768
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0
Pohlgdéyky za spole¢niky, Cleny druzstva a za ucastniky 0 0 0
sdruzeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0
Stat - dafiové pohledavky 2.837 7.917 4.399
Kratkodobé poskytnuté zalohy 880 1266 937
Dohadné ucty aktivni 0 0 0
Jiné pohledavky 57 12 136
Kratkodoby finanéni majetek 47.943 11.035 33.319
Penize 499 434 554
Uéty v bankach 47.444 10.601 32.765
Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0
Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0
Casové rozligeni 2.371 3.123 4.837
Naklady pfistich obdobi 2.371 2.980 4.737
Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0
PFijmy pfistich obdobi 0 143 100

9.2 Pasiva
Skutecnost v tcetnim obdobi
PASIVA
2009 2008 2007

Pasiva 679.414 | 620.610 | 587.628
Vlastni kapital 519.388 | 464.388 | 417.422
Zakladni kapital 181.227 | 181.227| 181.227
Zakladni kapital 181.227 181.227 181.227
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0
Kapitalové fondy -793 -792 -824
Emisni azio 2 2 2
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku -795 -794 -826
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 0 0 0
Rezervni fondy, nedélit. fond a ost. fondy ze zisku 18.333 14.836 10.823
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 18.333 14.836 10.823
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 249.621 | 199.183| 145.946
Nerozdéleny zisk minulych let 249.621 | 199.183| 145.946
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 71.000 69.934 80.250
Cizi zdroje 139.066 | 124.333| 129.791
Rezervy 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0
Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0 0 0
Rezerva na dan z pfijmu 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 12.498 10.582 8.741
Zavazky z obchodnich vztah( 0 0 100
Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0
ZavazKy - podstatny vliv 0 0 0
Zévavzky’ ke spole¢nikiim, ¢lendm druzstva a k uUc€astnikim 0 0 0
sdruzeni

Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0
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Vydané dluhopisy 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0
Jiné zavazky 1.589 1.673 1.564
Odlozeny darovy zavazek 10.909 8.909 7.077
Kratkodobé zavazky 58.027 48.699 50.278
Zavazky z obchodnich vztahl 34.114 27.901 24.956
Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 2.500 1.813 946
Zavazky - podstatny vliv 237 751 1190
Zévavzky’ ke spole¢nikiim, ¢lendm druzstva a k uUcastnikim 0 0 0
sdruzeni
Zavazky k zaméstnancim 7.175 6.745 6.085
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 3.654 3.383 3.643
Stat - dafiové zavazky a dotace 4.677 885 5.678
Kratkodobé pfijaté zalohy 0 0 165
Vydané dluhopisy 5.000 7.000 7.000
Dohadné ucty pasivni 24 214 456
Jiné zavazky 646 7 159
Bankovni Uvéry a vypomoci 68.541 65.052 70.772
Bankovni uvéry dlouhodobé 29.541 26.052 41.236
Kratkodobé bankovni Gvéry 39.000 39.000 29.000
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 536
Casové rozliseni 20.960 31.889 40.415
Vydaje pfistich obdobi 34 1662 888
Vynosy pristich obdobi 20.926 30.227 39.527
9.3 Vykaz zisku a ztrat

g . . . Skutec¢nost v tcetnim obdobi
VYKAZ ZISKU A ZTRAT V PLNEM ROZSAHU

2009 2008 2007

Trzby za prodej zbozi 485 499 487
Naklady vynalozené na prodané zbozi 235 264 296
Obchodni marze 250 235 191
Vykony 527.398 | 501.677 514.388
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 516.201 | 468.383 489.507
Zména stavu zésob vlastni ¢innosti 1.256 | 22.016 17.159
Aktivace 9.941 | 11.278 7.722
Vykonova spotfeba 284.120 | 269.862 267.275
Spotfeba materialu a energie 192.840 | 175.809 181.891
Sluzby 91.280| 94.053 85.384
Pfidana hodnota 243.528 | 232.050 247.304
Osobni naklady 122.512 | 117.647 112.221
Mzdové naklady 89.957 | 84.307 80.264
Odmény ¢lentim organu spoleénosti a druzstva 1.080 1.028 1.080
Naklady na socialni zabezpec€eni a zdravotni pojisténi 28.608 29.191 28.944
Socialni naklady 2.867 3.121 1.933
Dané a poplatky 783 810 921
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 26.252 21.642 18.393
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 3.165 2.979 3.507
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1.113 895 1.461
Trzby z prodeje materialu 2.052 2.084 2.046
i:stzzartig(l)uva cena prodaného dlouhodobého majetku a 2759 2426 2.944
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 8 93 895
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Prodany material 2.751 2.333 2.049
Ostatni provozni vynosy 12.373 6.568 4.167
Ostatni provozni naklady 3.840 5.402 7.290
PFevod provoznich vynost 0 0 0
Prevod provoznich nakladu 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 96.128 | 93.241 115.370
Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0
Vynosy z podili v ovladanych a fizenych

osobach a v Ucetnich jednotkach pod 0 0 0
podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirG a podilt 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0
Naklady z finanéniho majetku 0 0 0
Vynosy z pfecenéni cennych papir a derivatu 0 0 0
Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatt 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 0 0 0
Vynosové uroky 14 37 84
Nakladové uroky 2.386 4.021 4.063
Ostatni finan¢ni vynosy 10.247 10.898 2.867
Ostatni finanéni naklady 15.898 | 13.226 10.873
Prevod finan¢nich vynos 0 0 0
Prevod finan¢nich nakladd 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni -8.023 -6.312 -11.985
Dani z pfijmG za béZnou Ginnost 17.000 16.498 23.132
- splatna 15.000 | 14.666 21.026
- odlozena 2.000 1.832 2.106
Vysledek hospodafeni za béznou c¢innost

[souCet polozek "* Provozni vysledek

hospodafeni" a " Finanéni vysledek

hospodareni" snizeny o polozku "Q. Dan z 71.105| 70.431 80.253
pfijmd za béznou ¢innost"], tzn. [* Provozni

vysledek hospodareni + * Finanéni vysledek

hospodareni - fadek Q.]

Mimoradné vynosy 2 83 53
Mimoradné naklady 107 580 56
Dan z pfijmi z mimoradné ¢innosti 0 0 0
- splatna 0 0 0
- odlozena 0 0 0
Mimorfadny vysledek hospodafeni [rozdil polozky "XIII.

Mimoradné vynosy" a souctu polozek "R. Mimoradné naklady" -105 -497 -3
a"S. Dan z pfijmG z mimofadné €innosti"], tzn. [XIII. - (R. + S)]

PFevod podilu na vysledku hospodareni spole€nikdm (+/-) 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 71.000 | 69.934 80.250
Vysledek hospodareni pred zdanénim 87.749 86.432 103.382
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94 Vykaz penéznich toki

VYKAZ PENEZNICH TOKU

Skuteénost v ucetnim

obdobi

Polozka 2009 2008 2007

Stav penéznich prostfedk( a penéznich ekvivalentl na zacatku ucetniho obdobi 11.035| 33.319| 38.717
Ugetni zisk nebo ztrata z b&zné éinnosti pred zdanénim 90.161 | 86.929 | 103.385
Upravy o nepenézni operace 27.489 | 24.824| 21.711
Odpisy stalych aktiv a umorovani opravné polozky k nabytému majetku 26.222 | 21.642| 18.393
Zména stavu opravnych polozek, rezerv 0 0 -95
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv (+/-) -1.105 -802 -566
Vynosy z dividend a podilG na zisku 0 0 0
B/r);ukc;tovane nakladové uroky s vyjimkou kapitalizovanych a vyuctované vynosové 2372 3.984 3.979
PFipadné Upravy a ostatni nepenézni operace 0 0 0
Cisty pené&zni tok z provozni &innosti pfed zdan&nim 117.650 | 111.753 | 125.096
Zména stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu -7.727 | -47.174 | -42.440
Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, pfechodnych uéta aktiv (+/-) 629 -9671 | -28323
(Z+n/1_3=,na stavu kratkodobych zavazkd z provozni Cinnosti, pfechodnych Gctl pasiv 2734 | -15.825 | 15.364
Zména stavu zasob (+/-) -11.090 | -21.678 | -29.481
Zména stavu kratkodobého fin. majetku nespadajiciho do penéznich prostfedku 0 0 0
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti pfed zdan&nim a mimoradnymi polozkami 109.923 | 64.579 | 82.656
Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych (-) -2.386 | -4.021| -4.063
Prijaté uroky 14 37 84
Zaplacena dan z pfijmu za béznou ¢innost a za domérky dané za minula obdobi (-) | -15.463 | -16.498 | -23.132
PFijmy a vydaje spojené s mimofadnymi ucetnimi pfipady -33 197 -3
Cisty penézni tok z provozni ginnosti 92.055 | 43.600 | 55.542
Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -38.978 | -45.559 | -52.225
PFijmy z prodeje stalych aktiv 1.105 802 566
Pujcky a Gvéry spfiznénym osobam 0 0 0
Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni ginnosti -37.673 | -44.757 | -51.659
Dopady zmén dlouhodobych/kratkodobych zavazkii 1251 1841 3.570
Dopady zmén vlastniho kapitélu na penézni prostfedky a ekvivalenty -18.525 | -22.968 | -12.851
Zvyseni penéZnich prostredkd z diivodu zvySeni zakladniho kapitalu, emisniho 4Zia 0 0 0
Vyplaceni podilu na vlastnim jméni spoleénikiim (-) 0 0 0
Dal3i vklady pen&znich prostiedkii spoleénikil a akcionaft 0 0 0
Uhrada ztraty spoledniky (+) 0 0 0
Ptimé platby na vrub fondu -2.525 32 -851
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené dané -16.000 | -23.000 | -12.000
Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni innosti -17.274 | -21.127 | -9.281
Cisté zvySeni/snizeni penéznich prostfedku 36.908 | -22.284 | -5.398
Stav penéznich prostfedkd a penéznich ekvivalent na konci uc¢etniho obdobi 47.943 | 11.035| 33.319

-101 -




9.5 Seznam obrazku

Obrazek €. 1:  Uspotadani aktiv a pasiv v I0ZVaAZE..........cccervuerrueereesneenieesensneens -20 -
Obrazek €. 2:  Provazanost tiCetnich VYKazll........cccoocveviiiiiiiiiniiese e -22 -
Obrazek €. 3:  Logo spolecnosti Bioveta, a.5. ......ccucverieiieiieniienie e -42 -
Obrazek €. 4:  Propagacni materidl Bioveta, a.5.......cccovvvieniieniienieniienie e -43 -
Obrazek €. 5:  Hlavni budova akciové spolecnosti Bioveta ...........ccooveiviiiinenne -44 -
Obrazek €. 6:  Organizacni struktura SpoleCnosti..........cervvriviiiienieiiiieiieseesene -47 -
Obrazek €. 7:  Portertiv pétifaktorovy model konkuren¢nich sil............cccccceeene -51-
9.6 Seznam grafi
Graf¢. 1:  Altmanniv index finan¢niho zdravi podniku..........coceviiiiiiniinnnnnn. -78 -
Graf ¢. 2: INAEX INOL ...t -80 -
9.7 Seznam tabulek
Tabulka ¢. 1:  Horizontalni analyza aktiv v letech 2007 az 2009............cccccvvrnenne -54 -
Tabulka ¢.2:  Horizontalni analyza pasiv v letech 2007 az 2009 ...........cccccverunene -55-
Tabulka ¢. 3:  Vertikalni analyza aktiv v letech 2007 az 2009...........cccoeevvvivrrnenns -56 -
Tabulka ¢. 4:  Vertikalni analyza pasiv v letech 2007 az 2009 ..........c.ccccvvvvrrnenne -57-
Tabulka ¢. 5:  Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2007 az 2009.- 58 -
Tabulka €. 6:  Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2007 az 2009....- 59 -
Tabulka €. 7:  Horizontalni analyza cash flow v letech 2007 az 2009 .................. - 60 -
Tabulka €. 8:  Analyza rozdilovych ukazatelti v letech 2007 az 2009 .................. -61-
Tabulka €. 9:  Analyza béZzné likvidity v letech 2007 az 2009............ccceovvvennenen. -62 -
Tabulka €. 10:  Analyza pohotové likvidity v letech 2007 az 2009 ....................... -63 -
Tabulka €. 11:  Analyza okamzité likvidity v letech 2007 az 2000 ............c.......... - 64 -
Tabulka €. 12:  Analyza celkové zadluZenosti v letech 2007 az 2009 ................... - 65 -
Tabulka €. 13:  Analyza koeficientu samofinancovani v letech 2007 az 2009 ......- 65 -
Tabulka €. 14:  Analyza ukazatele urokového kryti v letech 2007 az 2009........... - 66 -
Tabulka €. 15:  Doba splaceni dluhit v letech 2007 az 2009 ...........cccovvveiiiiiennenne. -67 -
Tabulka €. 16:  Analyza rentability vlozeného kapitalu v letech 2007 az 2009.....- 67 -
Tabulka €. 17:  Analyza rentability celkovych aktiv v letech 2007 az 2009.......... - 68 -
Tabulka €. 18:  Analyza rentability vlastniho kapitalu v letech 2007 az 20009....... - 69 -
Tabulka €. 19:  Analyza rentability trzeb v letech 2007 az 2009 ...........cccevvirnene -70 -
Tabulka €. 20:  Analyza obratu celkovych aktiv v letech 2007 az 2009 ................ -71-
Tabulka €. 21:  Analyza obratu stalych aktiv v letech 2007 az 2009 ..................... -72 -

-102 -



Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.
Tabulka ¢.

31:
32:
33:
34:
35:
36:
37:
38:
39:

Analyza doby obratu zasob v letech 2007 az 2009 ..........c.ccoeneee. -73-
Analyza doby obratu pohledavek v letech 2007 az 2009............... -73-
Analyza doby obratu zavazkt v letech 2007 az 2009 ................... -74 -
Produktivita prace z ptidané hodnoty v letech 2007 az 2009........ -75-
Nékladovost vynosil v letech 2007 az 2009 ..........ccccoevirieeneene -76 -
Vzorec Altmannova indexu finan¢niho zdravi podniku................ =77 -
Altmanntiv index finan¢niho zdravi podniku..........cccccoveiiinennnn. =77 -
Vzorec indexu INO1 (Konecny, 2006) ........cocoververieeneenicnieene. -78 -
INAEX INOL.....ooiiiiiii e -79-
Silné a slabé stranky finan¢niho hospodateni Biovety, a.s. .......... -84 -
Podil kratkodobych pohledavek na celkovych aktivech ............... -85-
Podil kratkodobych pohledavek na celkovych trzbach.................. -86 -
Pohledavky z obchodnich vztahti za obdobi 2007 az 2009........... -86 -

Pohledavky z obchodnich vztahti podle poc¢tu dnti po splatnosti..- 87 -

Zjednodusena rozvaha pied zavedenim faktoringu..............cenee.. -89 -
Vliv faktoringu na hospodateni Biovety, a.s. ......cccccevveiivniiinnnnen. -90 -
Zjednodusena rozvaha po zavedeni faktoringu .........ccccceveverneennen. -91-
Vliv faktoringu na ukazatele financni analyzy..........cccceveverineennen. -92 -

-103 -



