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1 Uvod

K posouzeni postaveni podniku v ramci konkurenc¢niho prostiedi, k urceni
hodnoty podniku a zhodnoceni situace uvnitf slouzi finan¢ni analyza. Jinak feceno lze
fict, ze finan¢ni analyza dokaze odhalit mista, ve kterych si podnik nevede podle
ocekavani managementu a vedeni. V tomto ohledu je totiz jednoducha a rychla k aplikaci,
a v ramci moznosti také pomérné spolehliva. Existuje spousta metod, které mohou byt
zahrnuty v ramci zjiStovani financniho zdravi podniku. Jedna se jak o metody v ¢asové
radé, nastroje, které pracuji se strukturou majetku a jejimi zdroji financovani, rozdilové
ukazatele nebo také metody, jeZ zkoumaji dvé slozky z Gi¢etnich vykazu do poméru a
bonitni s bankrotnimi modely. K posouzeni finan¢ni analyzy je nutné vychazet z predem,
nutno podotknout spravné a fadné, sestavenych tcetnich vykazu. Jedna se o vykaz, ktery
posuzuje stav majetku podniku a zdroj jeho financovani neboli rozvaha, nadale vykaz
zisku a ztraty, ktery obsahuje tidaje o vynosech a nékladech, které jsou potiebné k zjisténi
vysledku hospodateni a v neposledni fad¢ i1 cashflow, ktery slouzi pro zjiSténi toku
podnikovych finanénich prosttedkli. Pro lepsi vyniknuti zmén a pro porovnani finanéni

situace v minulosti a pfitomnosti je vhodné k finan¢ni analyze pouzit delsi asové obdobi.

Cilem této bakalafské prace je financni analyza dvou zvolenych podnikl ve
vinafském primyslu, a to konkrétn€ vinaistvi Alfa a.s. a Beta, pomoci zvolenych metod
finan¢ni analyzy v ¢asovém obdobi 2015-2018. Dale zhodnotit finan¢ni situaci obou
podnikii a navrhnout nasledna doporuceni ¢i opatieni do budoucna. Prace je rozd€lena na

5 hlavnich ¢asti.

Prvni hlavni ¢ast obsahuje ivod této prace, hned poté nasleduje ¢ast druha, ta se
jiz zaméfuje na teoretickd vychodiska pro praktickou ¢ast prace, kterd je vymezena na
definici pojmu financni analyza, co je podstatou, jaky je jeji vyznam a kdo jsou uzivatelé.
Dale se v této Casti prace zabyva zdroji dat a metodami, které jsou rozdéleny do dalSich

podkapitol.

Tteti Cast prace se zabyva charakteristikou trhu s vinem, kterd kromé historie a
zakladnich udajl o vinaiskych oblastech, obsahuje také PEST analyzu, ktera se zamétuje
na politicko-legislativni vlivy, ekonomické faktory, socialné-kulturni a technologické
vlivy. Do této ¢asti patii aplikace zvolenych metod, jako jsou horizontalni a vertikalni

analyza, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele (rentabilita, likvidita, aktivita a



zadluzenost) a v neposledni fadé vybrané bonitni a bankrotni modely jako jsou INOS,

Taffleriv model a Kralickiv Quicktest.

Ctvrta &ast prace obsahuje zhodnoceni vysledkt praktické &asti, doporudeni a

navrhy pro zvolené podniky. Pata a zaroven posledni ¢ast patii zdveéru bakalarské prace.



2 Teoreticka vychodiska finanCni analyzy

Tato kapitola je zaméfena na zakladni informace ohledné finan¢ni analyzy a
provedeni financni analyzy patii jeji podstata a vyznam. Divod pro¢ se viibec aplikuje na
podnicich, jak se d€li uzivatelé, a z jakych zdroji mohou Cerpat podklady pro sestaveni,
diky kterym probihd aplikace pomoci metod pro analyzu finan¢niho zdravi podniku,
vedouci ke zjisténi ptipadnych problému ¢i mezer, kde tyto problémy mohou zpomalovat

rychlost podniku v jeho ristu.

2.1 Podstata a vyznam finan¢ni analyzy

Financ¢ni analyza podniku je obrazem vykonnosti €ili zhodnocenim situace, ve
které se podnik zrovna nachazi. Neni zaméfena pouze na pfitomny okamzik, naopak se
zabyva udaji z minulosti, které uz sice zménit nejdou, ale jsou povazovany za meétitko
cili, které si podnik stanovil jiz z diivéjska. Zabyva se i budoucnosti, a to konkrétné na
zaklad¢ financnich analyz, provedenych v minulosti. Z finan¢ni analyzy lze odhalit, zda
je podnik dostatecné ziskovy, nevykazuje ztratu po zjiSténi rozdilu mezi ndklady a
vynosy, a jestli neni ptili§ zadluZzen. Dale odhaluje, jestli je vhodna kapitalova struktura,
zda je podnik schopen platit v€as své zdvazky, nebo jestli co nejvice efektivné vyuziva
svych aktiv. Veskeré tyto skute¢nosti nadale slouZi manaZerim podniki ke spravnému
rozhodovani, které vede k ziskdvani financnich zdrojl, ke stanoveni spravné struktury
podnikovych financi apod. Informace o finan¢ni situaci podniku neslouzi pouze internim
uzivatelim, ale i externim uzivatelim, ktefi jsou néjakym zpisobem uzce propojeni
hospodarsky ¢i finanéné€ s danym podnikem [10].

Financ¢ni analyza je soucésti finan¢niho fizeni, praveé z divodu své diilezitosti.
Finanéni fizeni Ize chapat jako soubor vSech podnikovych financi, které jsou vyuzivany

jako rozhodujici nastroj. Mezi tfi zékladni funkce firemnich financi patii:
e financovani — ziskavani penéz a kapitalu z rtiznych zdrojt,
e investovani — pferozdéleni penéz a kapitalu do forem nepenézniho majetku,

e rozdelovani zisku (neboli dividendova politika) [6].



Existuje také i ctvrtd funkce, ktera byva definovana jako servisni. Zde patii
konkrétn¢ funkce evidence a archivace dosazenych vysledk pribézného finanéniho
fizeni podniku [6]. AvSak tato funkce byva zminovéana ziidka pouze ve vybranych

literaturach.

Hlavni cil pro udrzeni financ¢ni stability podniku je zhodnocovan pomoci dvou
zakladnich podminek. Ten lze stanovit na zdklad€ dostupnych podkladii finan¢ni analyzy
a také pomoci nastroju finan¢niho fizeni. Jako jednu z podminek, kterd je povaZzovano za
priristek majetku. Obecné feceno, kazdy podnikatel zahaji podnikani pravé za ucelem
zvétseni svého bohatstvi neboli zhodnoceni svych finan¢nich prostiedki ku svému
prospéchu. Jako dal8i kritérium dosahovani financni stability patii zajiSténi platebni
schopnosti podniku, bez které nemlze podnik fungovat a timto mifi ke konci
podnikatelské ¢innosti. Terminem platebni schopnosti podniku je myslena solventnost

[17].
2.2 Uzivatelé financni analyzy

Volba zplsobu vypracovani finan¢ni analyzy je stézejni, nebot’ pro kazdou
skupinu uzivateli se struktura a postup lisi. Z tohoto hlediska se ¢leni uzivatelé na externi
a interni. Do skupiny externich uzivatell patii naptiklad.: vétitelé, banky, investofi, stat
a jeho organy, ale také zdkaznici spolecné s dodavateli a odbérateli, ktefi jsou taktéz
dileziti pro podnik. Skupinu internich uzivatelli tvoii pfevazné manazefi a odborafi.

Mohou zde byt zatazeni také zaméstnanci, ktefi jsou soucasti podniku jako celku [23].

Kazdy z téchto vySe uvedenych uZivatelii financni analyzy formuluje své cile a
zaméfeni, podle kterych néasleduje vybér metod, které bude finan¢ni analyza obsahovat.
Management podniku sméfuje svou pozornost pfedevsim na provozni analyzu. Konkrétné
se zabyva strukturou zdroji a finanéni nezavislosti podniku, kterd se zaméfuje na fizeni
téchto zdroju a ukazatele ziskovosti, jez firma vykazuje a timto se zodpovida vlastnikim.
Faktem je, Ze v kratkodobém casovém rozmezi se management pievdzné zajima o
platebni schopnost. V opa¢ném ptipad¢ vlastnik nebo také investor podniku ma sviij cil
nastaven predevsim na zisk, proto se analyza a vybér vhodnych metod soustied’uje hlavné
okolo kapitalovych vynost. Pro vlastniky podniku existuje dalsi ndstroj financni analyzy,
a to trzni ukazatele. Finan¢ni analyza je totiz v tomto ptipad¢ jeden z hlavnich zptisobu,

jak si ovéfit, jestli jsou prostiedky, které v daném casovém rozmezi investovali



do podniku fadn€ vyuzivany a zhodnocovany tak, jak bylo pldnovano. Vyvoj likvidity
neboli schopnosti pfeménit aktiva podniku na penézni prostiedky je hlavnim cilem
vetitell podniku. At uz se jedna o vétitelé dlouhodobé nebo kratkodobé, vzdy vyzaduji
vraceni poskytnutych financnich prostiedkli. S timto je spojen faktor rizika, se kterym
veétitelé musi pocitat. Pravé diky financni analyze se hodnota ceny odrazi na zaklade
rizika, které bylo vyhodnoceno [23]. Zpravidla to v praxi funguje pfimo tmérné tak, ze
¢im vyssi je riziko, tim vyssi je 1 cena.

Také je nutno uvést konkurenty podniku ve stejné oblasti podnikani jako uzivatele
finan¢ni analyzy. Paradoxem je, ze v dnesni dobé vi podniky o cizich firmach vice
informaci o finan¢nim zdravi, oproti svému, a to pravé diky dostupnosti vysledki finanéni

analyzy [6].
2.3 Zdroje dat

Cilem této kapitoly je popsani uéetnich vykazi (déle jen ,,UV*), které slouzi jako
zdroje dat pro sestaveni finan¢ni analyzy podniku. Patii zde rozvaha, jejiz struktura se
skladd z majetku a financnich prostfedkti, vykaz zisku a ztraty (dale jen ,,VZZ®),
zaznamenavajici penéZni vykony neboli vynosy, které jsou taktéZz oznacovany jako
vstupy podniku, na druhé strané vystupy, jez jsou odborné nazyvany naklady. Mezi dalsi
podklad pro zpracovani fadné financni analyzy patii prehled o penéznich tocich neboli
cash-flow (déle jen ,,CF*), ptfehled o zménach vlastniho kapitdlu a ptiloha k ucetni

zavérce. Kazdy podnik mé povinnost tyto vykazy kazdoro¢né fadné vypracovat.
2.3.1 Rozvaha

Je GiCetnim vykazem, ktery obsahuje na levé strané vykazu stav aktiv (dale jen
»A*), kde se fadi dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek a zaroven na strané pravé stav
pasiv (dale jen ,,P*). Pasiva v rozvaze jsou praveé zdrojem financovani majetku v podniku.
Sestaveni rozvahy probiha vzdy k poslednimu dni ucetniho obdobi. Obvykle tedy
k poslednimu dni kazdého roku. Pfi sestaveni analyzy rozvahy jsou sledovany zejména
bilan¢ni sumy jednotlivych poloZzek a jejich vyvoj v ¢asovém rozmezi, dale struktura
aktiv, kde je kladen diiraz na velikost polozek, a struktura pasiv, kde je dileZity podil
vlastniho kapitalu, bankovnich a dodavatelskych uvéri. Z tohoto vykazu je vidét jasna
propojenost mezi slozkami aktiv a pasiv. Jednd se o souvislost mezi stalymi aktivy a

dlouhodobymi pasivy, velikosti stalych aktiv a vlastniho kapitalu, velikost obéznych aktiv



a kratkodobych cizich pasiv a v neposledni fad¢ stav finan¢niho majetku a kratkodobych

pohledavek vici kratkodobym pasivam [17].

Majetkova struktura podniku se ¢leni na pohledavky za upsany zékladni kapital,
dlouhodoby majetek, obézné aktiva a ¢asové rozliSeni. Do Casti pohledavky za upsany
zakladni kapitdl se zapisuje hodnota nesplacenych akcii nebo podili z protipolozek
zakladniho kapitdlu. AvSak malokdy se muzeme setkat se situaci, ze tato polozka

obsahuje jinou nez nulovou hodnotu [10].

Do kategorie dlouhodobého majetku (dale jen ,,DM*) spadd nehmotny, hmotny a
finan¢ni majetek. Tento majetek v podniku setrvava déle nez 1 rok a jeho spotieba
neprobiha naraz. Diivodem jsou odpisy neboli penézni opotiebeni podniku, diky kterym
se hodnota stalych aktiv umérné¢ pfendSi opotiebenim do nakladii podniku. Mezi
majetkem existuji i polozky, které se neodpisuji. Patii zde naptiklad pozemky, umélecka
dila, sbirky nebo také finanéni majetek. Dlouhodobym hmotnym majetkem (dale jen
»DHM®) se rozumi vSe, co v podniku setrva déle nez jeden rok a jejich podstata je
hmotnd. Jako pifikladem lze uvést stavby, pozemky, budovy, sbirky, umélecka dila a
hmotné movité véci, poptipadé soubory movitych véci (timto pojmem se rozumi
naptiklad.: firemni pocitac, automobil, stroje). Mezi dlouhodoby nehmotny majetek (dale
jen ,,DHM®) fadime ocenitelna prava, kde patfi napt.: predméty prumyslovych prav,
know-how nebo licence, vysledky vyzkumu a software. TudiZ veSkery obdobny majetek
nehmotné podoby, setrvavajici v podniku déle neZ rok. Posledni poloZkou dlouhodobych
aktiv je finan¢ni dlouhodoby majetek (déle jen ,,DFM*), kde patii veSkeré cenné papiry
a podily. Déle zde miizeme zatadit pijcky, které byly poskytnuty podnikiim a ostatni
pujcky s platnosti déle nez jeden rok. Do kategorie ob&éznych aktiv jsou zafazeny penézni
prostfedky, zdsoby a pohledavky. Majetek v podniku setrvava méné€ nez jeden rok. Jinak
feceno majetek prochdzi cyklem pfemény zjedné slozky na druhou, protoZe se
spotfebovava najednou. Casovym rozlisenim na strané aktiv rozumime pfechodn4 aktiva
nebo taky ztratu z hospodareni, kterou ovSem podnik musi oznacit zdpornym znaménkem
minus [18]. Rozvaha v tomto ohledu ptfedklada presné informace o konkrétnich druzich
majetku, jejich ocenéni v oblasti minulych i1 aktudlnich cen, spotfebé a odpisech, a

v neposledni fad¢ také o ptipadnych opravnych polozkéch aktiv [16].

Vychozim pravidlem pro spravné sestavenou rozvahu je vztah mezi aktivy a

pasivy. Coz znamena, Ze suma celkovych aktiv se rovna sumé celkovych pasiv. Pokud se
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tento vztah sob& nerovnd, je to varovnym signalem, ze rozvaha nebyla spravné a fadné

sestavena a musi byt provedena kontrola a nasledna oprava.

Struktura strany pasiv se prvotn¢ Cleni na zplisob financovani aktiv, které
kategorizujeme na vlastni zdroje a cizi zdroje. Prvni slozkou pasiv je vlastni kapital (dale
jen ,,VK*), ktery je tvofen hlavni polozkou, a to zédkladnim kapitalem (dale jen ,,ZK*).
Hodnota této polozky zélezi pfevazné na zplsobu podnikani a obchodni formy. U
nekterych je totiz zdkladni kapital nepovinny, ale naopak u komanditni spolecnosti, s.r.o.
a akciové spoleCnosti je povinnost slozit hodnotu zakladniho kapitalu pfed vznikem
podniku. U komanditni spolec¢nosti ¢ini ¢astka minimalné¢ 5 000 K&, ve spolecnosti
s ruc¢enim omezenym minimalné 200 000 K¢ a u akciovych spole¢nosti musi hodnota VK

&init 2 000 000 K& [3].

Dalsi slozkou vlastnich zdrojii jsou azio a kapitdlové fondy, jez tvoii zdroje
externi formy. Jsou zde zatazeny dary, vklady spole¢nikii, dotace a emisni 4zio. Dulezitou
poznamkou je, Ze tyto fondy nezvysuji hodnotu zékladniho kapitalu spolecnosti. Fondy
ze zisku jsou na zéklad¢ ustanoveni obchodniho zakoniku nebo stanov spolecnosti
tvofeny praveé ze zisku podniku. Patii zde fondy povinné jako napf.: zakonny rezervni
fond nebo nedélitelny fond druzstva, a fondy tvofené dobrovolné rozhodnutim podniku.
Do vlastniho zdroje financovani je zafazen 1 vysledek hospodateni (dale jen ,,VH®), ten
se déli dale na vysledek hospodafeni minulych let a vysledek hospodafeni bézného
ucetniho obdobi (dale jen VH b. 0. 0.). Prvnim zminénym se rozumi neuhrazena ztrata
nebo nerozdéleny zisk predeSlych let. Vysledek bézného ucetniho obdobi
vychézi na zaklad€ vykazu zisku a ztraty a hodnota této polozky musi byt shodna v obou
vykazech [3]. Hodnota obsaZena v rozvaze ptedstavuje jiz zdanénou Castku. Posledni
polozkou vlastnich zdroji je ,,rozhodnuto o zdlohové vyplaté podilu na zisku*, ktera
vyjadiuje vyplacené zalohy z VH b. 0. 0. Mezi cizi zdroje financovani podniku patii
rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky. Rezervy lze nazvat jako budouci zavazek
podniku, jelikoz predstavuji penézni Castku, kterou podnik bude muset v budoucnu
vyplatit. Jako ptiklad lze uvést rezervy na opravy hmotného majetku nebo rezervy na
garan¢ni opravy. Zakon o rezervach dovoluje podniku hodnotu polozky pro tcely zdanéni

zisku odecist, avSak pro ucely ucetni nikoli [10].

Zavazky podniku Ize roz¢lenit z ¢asového hlediska na dlouhodobé a kratkodobé.
Dlouhodobé zavazky podniku jsou charakterizovany jako zdvazky z obchodniho styku

delsi nez 1 rok. Zde patii dlouhodobé zalohy od odbérateld, dlouhodobé sménky k thradé
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nebo dlouhodobé uvéry. Kdezto kratkodobé zavazky predstavuji vici dodavatelim
zavazek krat$i nez 1 rok. Do této kategorie jsou zafazeny zévazky z obchodniho styku,
zavazky vuci institucim, zavazky vii¢i zaméstnancum, ale také kratkodobé finan¢ni
uvery. Jako posledni polozka se v rozvaze na strané€ pasiv zapisuje ¢asové rozliSeni pasiv.
Zde patii vynosy pristich obdobi, coz miize predstavovat napfi.: ndjemné placené predem
nebo predplatné. Tedy véci nebo sluzby, jez jsou placeny doptedu, nez dojde k jejich
spotifebé. A dale do polozky Casového rozliSeni aktiv patii vydaje pristich obdobi, kde

patii napiiklad ndjemné placené pozadu aj. [10].

Tab. 2.1 Schéma rozvahy

Rozvaha
Aktiva Pasiva
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek AL Zakladni kapital

B.I Dlouhodoby nehmotny majetek | A.Il. | AZio a kapitalové fondy

B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek A.IIl. | Fondy ze zisku

B.III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek A.IV. | Vysledek hospodafeni minulych

let

C. ObéZna aktiva A.V. | Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi

C.L Zasoby A.VIL. | Rozhodnuto o zaloh4ch na

vyplaté podilu na zisku

C.II. | Pohledavky B.+C. | Cizi zdroje

C.II.1 | Dlouhodobé¢ pohledavky B. Rezervy

C.IL2 | Kratkodobé pohledavky C. Zavazky

C.III. | Kratkodoby finan¢ni majetek C.L Dlouhodobé zavazky
C.IV. | Penézni prostiedky C.IL Kratkodobé zavazky
D. Casové rozli§eni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: viastni zpracovani dle [10]
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2.3.2 Vykaz zisku a ztraty

V tomto uUcetnim vykaze je podrobn¢ vyobrazeno slozeni nékladi (vstupl) a
vynostt (vystupt) v podniku za ucetni obdobi, tj. vétSinou klasicky kalendaini rok.
Konkrétné teceno, VZZ je rozvedenim vysledku hospodateni za bézné ucetni obdobi,
které se nasledné projevi v ucetnim vykazu rozvaha. Zékladni slozeni vykazu zisku a
ztraty je rozd€leno na zékladé¢ druhové cClenéni nebo ucelového clenéni. Vykaz je

sestavovan do vertikalni podoby [16].

Vyznamnou funkei tohoto vykazu je analyzovat vysledek hospodatreni za bézné
ucetni obdobi, ktery je zjiStovan na zakladné rozdilu mezi vynosy a naklady. Zaroven
VZZ slouzi jako podklad pro ohodnoceni ziskovosti podniku. To lze zatadit mezi hlavni

kritéria pro finan¢ni rozhodovani v podniku [19].

Zaznamenavani udaji o vynosech a nakladech funguje na tzv. realiza¢nim
principu. To znamena, Ze vynosy jsou uznavany za dané ucetni obdobi bez ohledu, zda
prob&hla thrada za prodej vyrobku nebo vykonani sluzby. Obvykle se zaznamenava
v okamziku vyskladnéni, dodanim zbozi nebo momentu vykonani sluzby. Ten samy
princip funguje i u polozek néakladd, které jsou do UV zaznamenany ve stejnych
ptipadech jako vynosy, a to bez ohledu, kdy dany podnik uhradil nakoupené vyrobky
nebo danou sluzbu. Dal§im principem, ktery se sestavovani VZZ fidi je akrudlni princip.
Tento princip funguje na zachyceni transakei a nasledném vykazovani v obdobi, kterému
se Casové 1 vécné tykaji. V Ucetnictvi se tento fakt zobrazuje v polozkach Casového
rozliSeni aktiv a pasiv, konkrétné polozky naklady pftiStich obdobi a vynosy pfistich

obdobi [4].

Néklady jsou charakterizovany jako snizeni ekonomického prospéchu za dané
ucetni obdobi. Jsou povazovany za zdkladni ukazatel provozu, protoZe predstavuji ibytek
nebo spotfebu aktiv ve dvou formach, a to v penéZznim a také nepenéZnim vyjadfeni.

V této souvislosti je nutno také uvést, ze vznik zdvazku navysSuje dluh podniku [16].
Utelové ¢lenéni sleduje, na jaky el byly néklady vynalozeny. P¥i tomto ohledu
jsou nédklady do VZZ promitnuty aZz v momentu vykazovani vynosu, ktery s timto
nakladem souvisi. Taktéz lze tyto naklady pojmenovat jako ndklady vykonu, jelikoz je
muzeme kalkulovat na vykon (nebo napt.: na konkrétni vyrobek) [10].
Druhové ¢lenéni nakladii sleduje jejich povahu, tzn. jaké druhy byly vynalozeny.

Pti brani ohledu na tento druh ¢lenéni se naklady promitaji do VZZ dle ¢asového hlediska,
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tedy dle okamziku, kdy byly vynalozeny bez ohledu, na co byly pravé vynalozeny. Aby
byla dodrZena vécnd shoda nakladl a vynost, jsou pouzivany polozky upravujici néklady.
Tyto polozky se nazyvaji aktivace a zmena stavu zdsob vlastni vyroby. Smysl spociva
v neovlivnéni vysledku hospodaieni v daném okamziku. Ten bude ovlivnén az po prodani

zasob [10].

Vynosy jsou charakterizovany jako navyseni ekonomického prospéchu daného
ucetniho obdobi. Predstavuji piiristek aktiv v penéznim 1 nepenéznim vyjadieni a
zaroven vznik pohledavky. Jinak feceno jsou vynosy vykonem tucetni jednotky, ktery je
ocenén penézi. Tento vykon miize mit podobu prodanych vyrobkl nebo provedené sluzby

[16].

Vysledek hospodateni je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady
podniku. Kone¢na hodnota polozky miize byt zdpornd, kdy vysvétleni tohoto faktu je, ze
za dané ¢asové obdobi je podnik ve ztraté. Opakem je zisk, ktery pozname diky kladnému
vysledku. Po zruseni mimotradnych polozek se zjistuje VH provozni a finan¢ni. Vypocet
jednotlivych druhit VH funguje na stejném principu, a to provozni vysledek hospodareni
se rovnd odectenim provoznich (v ptipad¢ finan¢niho vysledku hospodateni - finan¢nich)
nakladt od provoznich (v ptipad¢ finan¢niho vysledku hospodateni - finan¢nich) vynosi.
K provoznim vynosiim patii trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb, trzby za prode;j
zboZi a ostatni provozni vynosy, kde se fadi trzby z prodané¢ho dlouhodobého majetku,
trzby z prodaného materidlu a jiné provozni vynosy. Mezi provozni naklady patii
vykonova spotieba, ktera se sklada z nakladii vynalozenych na prodané zbozi, spottebu
materidlu a energie a sluzby. Dalsi slozkou je zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-),
aktivace (-), osobni naklady sloZené ze mzdovych ndkladii a ndkladl na socidlni
zabezpeceni, zdravotni pojiSténi a ostatnich nakladd. Dale zde patii také Gpravy hodnot
v provozni oblasti, které se tykaji DNM, DHM, z4sob, pohledavek a v neposledni fad¢
ostatni provozni néklady, kde patii zistatkova cena prodané¢ho dlouhodobého majetku a
materidlu, dané a poplatky v provozni oblast, rezervy v provozni oblasti, komplexni
naklady pfiStich obdobi a jiné provozni naklady. Pfi analyze rozliSujeme i finan¢ni
vynosy a finan¢ni naklady. Do finan¢nich vynosu fadime vynosy z dlouhodobého
finan¢ni majetku, vynosy z ostatniho DFM a vynosové uroky a podobné vynosy. Témto
vynosiim odpovidaji finan¢ni naklady. Zde patii zejména naklady vynalozené na podané
podily, naklady souvisejici s ostatnim DFM, upravy hodnot a rezervy ve finan¢ni oblasti,

nakladové troky a podobné naklady a ostatni finan¢ni néklady. Vysledek provozniho
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vysledku hospodareni podniku je dilezitym ukazatelem, nebot’ ukazuje, jak si vede firma
ve své hlavni ¢innosti [10]. U podniku vyrobniho typu je totiz provozni VH tvoieny
hlavné trzbami, kterych podnik dosahl. Kdezto u obchodniho podniku je hlavni slozkou
obchodni marze neboli rozdil trzeb a nakladii na prodané zbozi [3]. Nez se vSak dostane
kone¢né hodnota vysledku hospodatreni za bézné ucetni obdobi, prochézi si tato hodnota

nékolika stupni viz Schéma 2.1 nize.

Schéma 2.1 Clenéni vysledku hospodaieni dle Ri¢kové

Vysledek
hospodafeni
I
[ I I I 1
, C e Za béznou Za ucetni Pred
Provozni Finacni - , .,
¢innost obdobi zdanénim

Zdroj: viastni zpracovani dle [17]
Rozklad vysledku hospodateni je poté nasledovny:

e EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation Charges)
je zisk pred tthradou odpisti, urokt a dani,

e EBIT (Earnings before Interest and Taxes) je zisk pfed uroky a zdanénim. PouZiva se
jako ukazatel hospodarskeé ¢innosti bez ohledu na financovani,

e EBT (Earnings before Taxes) znamena zisk pted zdanénim, také nazyvan jako hruby
zisk,

e EAT (Earnings after Taxes) je Cisty zisk,

e EAR (Earnings Retained) zna¢i nerozdé€leny zisk podniku. Taktéz jej lze vysvétlit

jako EAT snizeni o vyplatu dividend nebo podilt na zisku [3].

2.3.3 Prehled o penéznich tocich (cash-flow)

Ugetni vykaz, ktery srovnava zdroje tvorby penéznich prostiedkil a jejich nasledné
uziti za urcité asoveé obdobi. Je dilezité nezaménovat a zdroven nedavat stejné vysvétleni
pojmu zisk a pfijem, protoze tyto dva terminy nejsou jedno a totéz. CF podrobnéji podava
informace o ptirastcich neboli pfijmech a tibytcich neboli vydaji penéznich prostiedki a
penéznich ekvivalentl. Pro podnik je vyhovujici, kdyZ pfijmy maji vét§i hodnotu nez

vydaj. svetlenl je zcela jednoduche, pokud jsou prymy vyssi, tak se naplnuje podstata
§daj. Vysvétlen je zcela jednoduché, pokud jsou piijmy vySsi, tak se napliuje pod
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podnikani podniku a podnik z toho, laicky feceno, vydélava. Mezi penézni prostfedky
fadime penize v hotovosti, penize na uctech a penize na cesté. Penéznimi ekvivalenty
rozumime kratkodoby likvidni majetek. Kratkodoby likvidni majetek je ten majetek,
ktery je mozné preménit v predem zndmou penézni hodnotu s pomoci nizkych

dodate¢nych naklada [17].

Stfedni a velké podniky jsou dle zakona o tGcetnictvi povinny zvefejiiovat vykaz
cash-flow. Firmy maji moznost si zvolit mezi pfimou a nepfimou metodou sestavovani.
Vykaz je vSak mozno rozdé¢lit na tii zékladni Casti, a to provozni Cinnost, kterd se
zaméfuje na provozni toky penéznich prostredki, investicni ¢innosti a finan¢ni ¢innost.
Za nejdilezitéjsi lze povazovat cinnost provozni z didvodu moznosti zjisténi
do jaké miry je vysledek hospodafeni za béZznou cinnosti odpovédny vydélanym
penézim. A také, jak je tato Castka produkce penéz ovlivnéna pracovnim kapitidlem a
zménami jeho slozek [17].

Dalsi zbylé casti CF jsou nemén¢ dulezitéjsi a je tfeba je taktéz zminit. Investi¢ni
¢innost informuje podnik, do jaké miry vynalozi své finan¢ni prostfedky na dlouhodoby
majetek, ktery je faktorem vytvotfeni budoucich ptipadnych ziski. Tedy udava penézni
efekt nabyvani uvéri a pujcek dlouhodobych aktiv. V polozce finanéni Cinnosti se
zapisuji zmeny ve vysi a struktury vlastniho kapitalu a ciziho kapitalu. Jedna se o piijmy
z polozek cennych papiri, penéznich darii, bankovnich véri, pljcek atd. U vypocti CF
pomoci pfimé metody se k poc¢atecnimu stavu penéZnich prostredka pficitaji vSechny
piijmy za dané ucetni obdobi. Nasledn¢ se od tohoto stavu odecitaji vydaje a je zjistén
kone¢ny stav penéznich prostiedkli. Tato metoda je piedevSim upiednostiiovana
v menSich podnicich z diivodu jejiho jednodussiho vypracovani a nenaro¢nosti na vstupni
informace. Nepiimd metoda je zaloZzena na transformaci vysledku hospodateni
na cash-flow. Ten je poté upraven o nepenézni operace a pohyb penéz v diisledku zmén
potieby Cistého pracovniho kapitalu. Mezi nepenézni operaci patii ndklady, které nejsou
vydaji v bézném obdobi. Do této skupiny patii zejména odpisy, tvorba rezerv a opravnych
polozek. Radi se zde také vynosy, které nejsou piijmy v b&zném obdobi. Jako piiklad Ize

uvést zactovani rezerv a opravnych polozek [2].

Diilezitou roli hraje pochopeni vztahu pohledavek a zavazkl a jejich vlivem na
cash-flow. Zvyseni pohledavek se znaci jako bytek v CF, naopak snizeni pohledavek se
zaznamena jako priristek. U zavazku plati, ze kdyz se zvysuji, tak je vliv na cash-flow

bréan jako ptiristek, a naopak snizeni zdvazkl znamena ubytek v CF [18].
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Vyslednd hodnota vykazu o penéznich tocich je soucasti rozvahy, a to konkrétné
v polozce penézni prostiedky. Je tedy nesmirné potiebné zpracovavat vykazy peclive,
nebot’ jedina chyba se dokaze hned vyobrazit v dalSich vykazech. Diivodem je vzajemna

propojenost.
2.4 Metody finanéni analyzy

Tato kapitola se zamétuje na rizné metody, pomoci kterych se analyzuje finan¢ni
zdravi podniki. Pii finan¢ni analyze se uplatiiuji predevSim metody vyvoje trendi a
struktury, jez se soustied’uji na analyzu t¢etnich vykazi, pomoci kterych se zjist'uji stavy
a meziroéni zmény konkrétnich polozek. Tyto ukazatele mizeme nazvat také jako
absolutni. Dale pak pouzivame ukazatele rozdilové, které jsou na vypocet velmi
jednoduché, pokud jsou znamy interni informace podniku. Jako dal$i skupinou jsou velmi
dalezité ukazatele pomérové, diky kterym lze zjistit likviditu, ziskovost, aktivitu a
zadluzenost daného podniku a jako posledni bankrotni a bonitni modely, pomoci téch lze
vypocitat, zda podnik smétuje k bankrotu nebo je z hlediska vytvareni hodnoty podniku

zcela hodnototvorny.
2.4.1 Analyza absolutnich ukazatell

Tato analyza patii mezi tzv. deterministické metody a zaméfuje se na porovnavani
finan¢nich ukazateld a poloZek finan¢nich vykazl v daném ¢asovém obdobi. Je vhodné
pracovat s udaji za delsi ¢asové obdobi z dlivodu lep§iho porovnani a vyniknuti zmén.
Obvykle je vhodné pométrovat minimalné 4 po sob¢ jdouci roky. Metodu lze provadét
v hodnoté absolutni nebo procentudlni. Absolutni zména je definovana jako rozdil
hodnoty polozky vybraného pocatecniho obdobi s hodnotou za bézné obdobi [15].
Vysledkem je tedy ¢islo, které udava zapornou nebo kladnou hodnotu. Od tohoto se odviji
diskuse ohledné prob&hlé zmény v hodnotach. Pokud je znaménko kladné, tak je pfirtistek
hodnoty mezi danymi roky a pokud zaporné, tak prob&hl ibytek na hodnot€ dané polozky.
Procentudlni zména je podilem hodnoty polozky vybraného pocate¢niho obdobi ku
hodnoté za bézné obdobi. Tento vysledek se dale vynasobi 100 a kone¢nd hodnota je

vyjadiena se symbolem procenta.

Existuji dvé metody analyzy absolutnich ukazateli. Horizontalni analyza neboli
analyza vyvojovych trendll pracuje s jednotlivymi poloZzkami vykazu zisku a ztraty a

rozvahy podniku po fadcich neboli jinak feceno — v Case, horizontalné. I kdyz je tato
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metoda velmi jednoducha na vypocet, poskytuje piesto podniku rychlou orientaci ve

struktute a odhaleni oblasti k podrobnéjsimu zkoumani [16].

Horizontalni absolutni analyza =t — (t — 1) (2.1)

t—(t—1
Horizontalni procentualni analyza = il ) .100 (2.2)

(t—1)

Vertikalni analyza neboli procentudlni rozbor zkouma nejenom jednotlivé
slozky majetku a kapitalu v rozvaze, ale také polozky vykazu zisku a ztraty. Z této
struktury lze jednoduSe a rychle zjistit, jaky podil maji jednotlivé slozky v tcetnim
vykaze na jejich celku. Nazev této metody se odviji od postupu vypoctu. Analyzuji se
vykazy, obvykle bud’ rozvaha nebo vykaz zisku a ztraty, po sloupcich odshora doli
v jednotlivych letech, nikoliv mezi nékolika lety. Zéklad pro procentudlni vyjadieni u
VZZ je nejcastéji velikost trzeb, u rozvahy celkova aktiva a celkova pasiva podniku
(=100 %). Diky nezavislosti této metody na meziro¢ni inflaci je mozné srovnavat analyzy
z riznych let, proto se da srovnavat v ¢ase a také neni vyjimkou srovnani v prostoru, cozZ
znamena srovnani s riznymi firmami, vétSinou ze stejného odvétvi [20]. U vertikalni

analyzy se pfedpoklada, Ze se postupem ¢asu bude struktura ukazatelli ménit [6].

Horizontalni a vertikalni analyza obvykle odhaluje pravé ty momenty, co jsou
spojeny s vyvojem financni situace a dava je do souvislosti s hospodaiskym prostfedim
pravé v daném podniku. Jako pomocny material k vysvétleni vS§ech zmén, které byly
zachyceny pravée témito metodami Ize vyuzit informace obsaZzené ve vyro¢ni zprave, kde
se vyskytuji dodatecné udaje, které se vazou k pfipadnym nedostatklim, jeZ mohou
vzniknout pii pouziti t€chto metod. Vysledkem je tedy rozbor minulého vyvoje finan¢ni
situace a jeho pfi¢in bez jasného ucinéni zavért a predpokladu finan¢ni situace do
budoucnosti [4].

2.4.2 Analyza rozdilovych ukazatell

Rozdilové ukazatele se zabyvaji analyzou financni situace podniku a naslednym
fizenim v podniku spojenym s likviditou. NejzndméjSim a zaroven nejvyznamnéjSim
ukazatelem je oznadovan &isty pracovni kapital (CPK). Cisty pracovni kapital neboli
provozni kapital je chapan jako rozdil obézného majetku a kratkodobych cizich zdroja,

zaroven lze fict, ze predstavuje Cast obézného majetku, kterda je pravé financovéana
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dlouhodobym kapitalem. Tento ukazatel ma podstatny vliv na platebni schopnost
podniku, a pokud je podnik likvidni, tak musi mit potfebnou vysi volného kapitalu. Tento
volny kapital 1ze vyjadiit jako ptebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi

cizimi zdroji [10].
Cisty pracovni kapital (CPK) = obé7nd aktiva — kratkodobé pasiva (2.3)

Ke zjisténi pii¢in zmén CPK je tieba se zaméfit na vykaz cash-flow a analyzovat
pitoky a odtoky finanénich prostiedki. Bereme-li zmény z pozice aktiv, poté nartiist CPK
tvofi:

e rust polozek aktiv kratkodobé povahy ve vykazu rozvaha (OA+),
e snizeni polozek kratkodobych zadvazkii podniku (OP-) [20].

Jsou-li brany zmény CPK z pozice pasiv, lze rozeznat polozky, které byly mezi
dvéma obdobimi zdrojem penézniho toku a kterd zptisobila jeho spotiebu. Za zdroj lze
povazovat jakykoliv rist dlouhodobého vlastniho i ciziho kapitalu podniku a zisku nebo
jakykoliv pokles stalych aktiv. Naopak pojmem uziti je chapan v ohledu na tento ukazatel

pokles dlouhodobého kapitalu, zvySeni stalych aktiv nebo vznik ztraty [20].

Schéma 2.2: Tvorba €istého pracovniho kapitalu dle Knapkové

A

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Dlouhodoby cizi Dlouhodoby kapital
CPK ObéZny majetek kapital
v
Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: viastni zpracovani dle [10]

Cisté pohotové prostiedky (CPP) jsou dalsi ze skupiny rozdilovych ukazateli
finan¢ni analyzy. Tento ukazatel urcuje okamzitou likviditu splatnych zévazka
kratkodobého charakteru. Vyplyvd zrozdilu pohotovych penéznich prostiedki a
okamzité splatnych zavazki podniku. Do pohotovych penéznich prostiedkit se mohou
zapocitat 1 kratkodobé cenné papiry spole¢né s terminovanymi vklady, je-li vSak fe€ o
terminovanych vkladech kratkodobych. Diivodem je schopnost rychlé pfeménitelnosti na
penize v podminkach spravné fungujiciho kapitdlového trhu [10]. Ukazatel CPP musi byt

bran velmi opatrné, neni sice ovliviiovan ocenovacimi technikami, ale ptesto jej 1ze lehce
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ovlivnit transferem plateb praveé k okamziku zjistovani likvidity, coz miize byt v jednom

vvvvvv

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky (2.4)
Cisty penéZni majetek (CPM) piedstavuje dalsi rozdilovy ukazatel, ve kterém
jsou pfi vypoctu vylouceny z obézného majetku zasoby. V nékterém ptipadé mohou byt
vylouceny i nelikvidni pohledavky, a od této hodnoty se dale odecitaji kratkodobé
zavazky. O tomto ukazateli se hovofi jako o ,zlaté stiedni cesté”, nebot’ udava jakysi

kompromis mezi pfedchozimi vySe zminénymi ukazateli [20].
CPM = 0A — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky (2.5)

2.4.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Kapitola se zaméfuje na analyzu pomérovych ukazatelli, které jsou nedilnou
soucasti finan¢ni analyzy podniku a zaroven zédkladem pro posouzeni finan¢niho zdravi
podniku. Tato metoda patii mezi nejoblibenéjsi, z divodu rychlého piehledu finanéni
situace. Lze tak sestavit velké mnozstvi ukazatelt [10]. Tyto ukazatele jsou odvozeny od
zptisobu vypodtu, kdy se dva udaje davaji do poméru pro zjisténi vysledku. Udaje pro
tuto analyzu jsou k dispozici ze vSech ucetnich vykazi, jako je rozvaha, vykaz zisku a
ztraty a cash-flow. Do této analyzy patii zejména rentabilita, likvidita, aktivita a
zadluZenost. Kromé téchto zminénych je tteba zminit i dalsi, které nejsou pouzivany tak
Casto, ale pfesto se mohou stat soucasti finan¢ni analyzy. MiiZeme tedy zde zatadit i
ukazatele cash flow a ukazatele trzni hodnoty. Pomérové ukazatele 1ze roz€lenit na

skupiny z hlediska ¢erpani z u€etnich vykazl viz Schéma 2.3. [17].

Schéma 2.3: Roz¢lenéni pomérovych ukazateli dle Rickové

4 \

Ukazatele struktury
majetku a kapitalu

Ukazatele na bazi

Pomérové ukazatele N .
penéznich toki

Ukazatele tvorby
vysledku
hospodateni

Zdroj: viastni zpracovani dle [17]
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Dle schématu je ziejmé, Ze roz€lenéni do skupin je na zakladé¢ vSech tii
dostupnych ucetnich vykazu, které si dand ucetni jednotka vede. Ukazatele struktury
majetku a kapitalu vychazi na zakladé rozvahy a podrobnéji se zamétuji predevsim na
likviditu podniku, z dGvodu zkoumdéni vztahu mezi rozvahovymi polozkami, které
vypovidaji o vézanosti zdroji financovani polozkach majetku. Ukazatele na bazi
penéznich tokl jsou rozborem toku financnich prostfedkd, jez byvaji soucasti analyzy
zaméfenou na uveérovou zpusobilost. Ukazatele tvorby vysledkii hospodateni vychazi
z vykazu zisku a ztraty, kde je sledovan vztah mezi naklady a vynosy v podniku. Obvykle
jsou tyto ukazatele pouzivany pro zjisténi struktury vysledku hospodareni podle oblasti,

ve které byl vysledek hospodateni vytvoren [17].

Porovnévat vysledné hodnoty lze v ¢ase nebo v prostoru. Neboli jinak feceno, je
mozné vysledky jednotlivych ukazateld porovnat s vysledky, které jsou zaznamenany
z minulosti. Podle toho si podnik vyvozuje, zda se snizil nebo zvysil a ¢im je tento
vysledek ovlivnén. Srovnani vysledkt v prostoru znamend, ze probihd komparace jedné
firmy s firmou druhou, tedy z konkuren¢niho prostiedi, ve kterém oba podniky plsobi.
Existuji také dané doporucené hodnoty pro jednotlivé ukazatele, av§ak nelze se jimi fidit
a nejsou doporucovany jako hlavni podklad pro posouzeni ekonomické situace v podniku
[2]. Hodnoty ukazatele je nutno brat s ohledem na svou podnikatelskou ¢innost neboli
v jakém odvétvi podnikd. Pro lepsi srovnavani ukazatelll je doporu€ovdno porovnani

s konkurenc¢ni firmou ze stejného odvétvi.

Kromeé toho, Ze je tato analyza nejpouzivanéjsi a nejb€znéjsi pro finanéni analyzu,
tak je také velmi zneuzivdna. To je zplUsobeno prave tim, Ze n€kterym ukazatelim je
kladen pftili§ velky vyznam. Je vhodné tuto metodu pouZzivat pouze s t€émi pomeéry, které
jsou ndlezité danému problému nebo rozhodnuti. Vysledek tedy nemusi byt vzdy jasné
vyvoditelny, zda je uspokojivy ¢i neuspokojivy, nebo jestli se vymyka doporu¢enému
rozmezi. Sice muze byt ncktery z pouzitych ukazateli identifikatorem problému v

podniku, ale je vhodné posoudit zavér az z provedené analyzy vicero ukazatelt [1].
2.4.3.1 Ukazatele rentability

Pojmem rentabilita je mySlena vynosnost vloZeného kapitalu v riznych variantach
do podniku. Toto tvrzeni je vSak spiSe inspirativni, nebot’ v ekonomickém pojeti je
definice rentability sestavena podle potieb podniku, a to v nejriznéjSich podobach [6].

Lze jinak fict, Ze rentabilita je meéfitkem schopnosti dosahovat zisku pomoci
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investovaného kapitalu. Pod timto pojmem se chape schopnost podniku vytvaret nové
zdroje [9]. Ziskovost je totiz vcelku relativni pojem. Jde o ten rozpor, Ze 1ze pouze tézce
stanovit, jaké procento zisku piedstavuje ziskova firma, protoze zavisi na fad¢ faktort,
jako je postaveni spole¢nosti nebo v jaké fazi zivotniho cyklu se firma v dany okamzik
nachazi (napf.: zisky budou niz§i v pocatecnich na konkuren¢nich podminkach v

primyslu, na fizeni naklada apod.) [11].

,Spolecnym znakem ukazatelu rentability je fakt, Ze poméruji viozeny kapital

k vyslednému efektu vyjadreném nekterou modifikaci zisku. “ [12, str. 85].

Pro analyzu rentability podniku se nej¢astéji vychazi ze dvou zékladnich ucetnich
vykazi, témi jsou vykaz zisku a ztraty a rozvahy. Duraz je vsak vice kladen na prvni ze
dvou zminénych, nebot’ v nékterych odbornych literaturach je rentabilita oznaovéna
jako ziskovost. Celkové je tedy rentabilita ohodnocenim celkové efektivnosti dané
¢innosti, kterou méd podnik uréenou jako svou hlavni vyd€lecnou ¢innost. S timto
ukazatelem tedy souvisi i uzivatelé jako jsou akcionafi a ptipadni investoii podniku, které
tento ukazatel velmi zajima z dlivodu navratnosti zdroju. Tyto ukazatele by v ¢asové fade
mély znacit rostouci tendenci. Pfi poklesu ekonomiky ale obvykle klesa i efektivnost
podniku. V tomto pfipadé nelze uvazovat ihned negativng, pokud neni pokles efektivnosti

podniku vys§i nez pokles celkové ekonomiky, jde pouze o pfirozeny proces vyvoje [17].

Podnik se snahou co nejvice maximalizovat zisk miZe dostat do finan¢nich

problémt, které mohou vzniknout:

e v dasledkt snahy o rychlé ziskédvani finan¢nich prostfedki na expanzi,
e 7 piili§ vysokého stavu zasob,
e zchybného investovani volnych penéznich prostiedkii do dlouhodobych cennych

papirt [4].

Rentabilita aktiv (ROA) udava, jak se podniku dafi z dostupnych aktiv
generovat zisk urcitého druhu a kolik penéznich jednotek bylo vytvoteno z kazdé jedné
penézni jednotky vlozeného zdroje financovani. Podle ucelu provadéné analyzy a

interpretace vysledné hodnoty 1ze ménit Citatele tohoto ukazatele [2].

EBIT

Rentabilita aktiv (ROA) = —lkovi aktiva 100 (2.6)
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Rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje ziskovou marzi, kterd je velmi dilezitd pro
zhodnoceni uspésnosti podniku [6]. Ukazatel tika, kolik penéznich jednotek vysledkl
hospodareni jakéhokoliv druhu (zde mtizeme pouzit provozni vysledek hospodafeni,

EBIT ¢i EAT) piipada na jednu penézni jednotku trzeb [2].

Cisty zisk (EAT)

. 100 (2.7)
trzby

Rentabilita trzeb (ROS) =

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) vyjadiuje, kolik penéZnich jednotek
vysledku hospodateni pfipadd na jednu penézni jednotku vlastniho kapitalu, ktery byl
vlozen do podnikani v ucetni hodnoté. Je moznost pouzit u ukazatele opét jakykoliv druh

vysledkl hospodareni a podle n¢j urcit kolik jej pfipada na jednu korunu trzeb [2].

Rentabilita viastniho kapitalu (ROE) = — >3 28k BAD 00 (ag)
entaolitita viasinino kapitaiu = vlastni kapltél (VK) . .

Rentabilita dlouhodobého investi¢niho kapitalu (ROCE) udava pomér mezi
provoznim vysledkem hospodatfeni, ktery je upraven tak, aby vyobrazil skute¢nou
provozni vykonnost podniku. Nejcastéji se v Citateli pracuje s ukazatelem EBIT, avSak je

mozné vyuzit 1 jinou formu vysledku hospodateni [2].

zisk pred zdanénim a Uroky (EBIT)
ROCE = - — —— — .100 (2.9)
vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital

2.4.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita konkrétnich poloZek, které jsou soucasti celkového majetku udava
schopnost se pfeménit na hotovost, a to bez znacné ztraty na hodnoté a v rychlém
casovém sledu. Celkové se da likvidita vyjadrit jako schopnost podniku piemeénit sva
kratkodoba aktiva, 1ze o nich hovofit jako o obéznych aktivech, na penézni prostredky.

Nedostatecna likvidita muize vést k platebni neschopnosti a naslednému zahajeni
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insolven¢nimu fizeni. Oproti tomu nadbytec¢na likvidita mize znamenat, ze vlozené
zdroje do podniku nejsou efektivné vazany. I kdyz zde patii penézni prostredky, zasoby
a pohledavky, tak samy o sob¢ tyto polozky nevytvari zisk [2]. O likvidité l1ze uvazovat

také jako o schopnosti dostat svych zédvazka [20].

Dle Cizinské , likvidita predstavuje urcity kompromis mezi obétovanou

rentabilitou vlozenych zdroju a rizikem platebni neschopnosti‘“ [2, str. 205].

U téchto ukazatelli ddvame do poméru, ¢im muze podnik platit, tim, co je potieba
zaplatit. Likviditu lze fadit na béznou, pohotovou a okamzitou. Zabyva se nejlikvidné;si
¢asti aktiv v majetkové struktute a jsou rozdélena prave podle likvidnosti téchto polozek,
které jsou dosazovany do Citatele ve vzorci. Jednou z nejvétSich nevyhod ukazatelti
likvidity je, ze zhodnocuje likviditu dle kone¢né hodnoty neboli ziistatku na polozce
ob¢ézného majetku, kdezto ta je zavisla na budouci hodnoté cash flow [20]. U téchto
ukazateld je vhodny rostouci trend v pribéhu zkoumaného ¢asového obdobi a zaroveil
porovnani s konkuren¢nimi podniky ve stejném odvétvi, ve kterém podnik provozuje

svou ¢innost [8].

Bézna likvidita neboli také jinak nazyvana jako likvidita 3. stupné, ktera ukazuje,
kolikrat jsou pokryté kratkodobé zavazky pravé obéznymi aktivy. Jinak feceno, bézna
likvidita udava, jak by byl podnik schopen vyhovét svym véfitelim, kdyby preménil
vSechna sva aktiva kratkodobého charakteru pravé v dany okamzik na hotovostni
prostfedky. Nevyhodou je, Ze tento typ likvidity jde ovlivnit z hlediska sestaveni rozvahy,
a to napt.: odkladem urcité koupé. Odborna literatura uvadi, Ze hodnoty Ccitatele jsou
ku hodnoté¢ jmenovatele v rozmezi 1,5 — 2,5, ncktefi autofi knih uvadéji 1 rozmezi
1,6 —2,2. Zélezi na odvétvi, ve kterém se podnik nachézi [22]. Hodnoty se ov§em mohou
vymykat tomuto rozmezi, v§e vSak zalezi na spravném porovnani v ¢asové fad¢ a taktéz
stanoveni vyvoje trendu, ktery je doporucen, aby se pohyboval stabiln¢ bez jakykoliv

prudkych zmén [17].

obézna aktiva (OA
B&iné likvidita = —, iva (04) (2.10)
kratkodobé zavazky
Pohotova likvidita udava pomér mezi obéznymi aktivy, kterd jsou ocisténa o
zasoby, jez mé podnik v majetkové struktute, a zavazky kratkodobého charakteru. Lze
s jistotou uvést, ze tento ukazatel odstraniuje nevyhody ukazatele likvidity tetiho stupné.

V C(itateli je jsou tedy ponechany hodnoty nekterych polozek z rozvahy, které se nachazi
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na levé strané, tedy strané aktiv. Mezi tyto polozky patii penézni prostiedky, které
obsahuji hodnoty penéznich prostiedkii v hotovosti a na bankovnich uctech, kratkodobé
cenné papiry a pohledavky [20]. Hodnoty ukazatele by mély nabyvat hodnot v
rozmezi 1 — 1,5. MlZe nastat situace, kdy se hodnota tomuto rozmezi zcela vymyka.
V ptipadé, kdy je pohotova likvidita niz§i nez spodni hranice rozmezi doporucenych
hodnot, musi podnik zacit uvazovat o piipadném prodeji svych zasob, ktery by mél za

nasledek zvyseni hodnoty tohoto ukazatele [9].

obézna aktiva (0OA) — zasob
Pohotova likvidita = - ( ,) 4 (2.11)
kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita neboli jinak feceno likvidita hotovostni nebo také likvidita
prvniho stupné pométuje pouze penézni prostiedky a kratkodobé zavazky. Z ukazatele
1ze zméfit do jaké miry je schopen podnik hradit své prave splatné dluhy [20]. Jelikoz je
ve vzorci tohoto ukazatele zastoupena polozka penéznich prostredk, kterd je oznacovéana
jako nejlikvidngjsi z ucetniho vykazu rozvaha, mizeme vyvodit, Ze se jednd o nejuzsi
pojeti tohoto ukazatele. Doporucend hodnota pro okamzitou likviditu se pohybuje
v rozmezi s dolni hranici 0,2 a zaroven horni hranici 0,5 nebo 0,6. Spodni hranice jiz
znaci hodnotu kritickou, ktera ale nemusi ihned znamenat vyrazné finan¢ni potize. To lze
odivodnit ptipadnym vyuzivanim kontokorentim, ktery nemusi byt zcela ziejmé z
rozvahy na prvni pohled. Pfed vypoftem a analyzou tohoto ukazatele se doporucuje

podrobnéjsi prozkoumani financnich zdroji podniku [17].

Okamsita likvidita = pénézni prosttedky 5 1o
ametta vttt = kodobé Zavazky (2.12)

2.4.3.3 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele slouzi k vypoctu a naslednému méteni schopnosti podniku
vyuzivat svych vloZenych zdroji do polozek aktiv a nésledné tvorbé zisku [2]. Tento
ukazatel ma zésadni vliv na ukazatele rentability celkového kapitalu a vlastniho kapitalu
[5]. RozliSujeme dva typy téchto ukazateli — pocet obratek a doba obratu. Pocet obratek
nam udava, kolikrat se dand polozka aktiv ,,obrati*, jinak feceno, kolikrat se vrati jiz
v trzbach. Vysledkem doby obratu je pocet dnd, za kterych se jednotlivé polozky aktiv
pfeméni do jiné majetkové polozky [2]. Ve vétsin¢ piipadech se vyslednd hodnota

ukazatelll srovnava prostorové neboli v odvétvi, ve kterém se podnik nachézi.
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Pokud je vysledek nizs$i, nez je ten oborovy, je to pro podnik alarmujici zprava a jako
dal$im krokem by management m¢l zajistit potencionalni zménu struktury aktiv, nebot’
ukazatel aktivity je jakymsi indikdtorem intenzivniho vyuzivani aktiv v podniku [14].
Pokud mé spolecnost velké zastoupeni aktiv v podniku, tak je urokové zatizeni také ptilis
velké a trzby jsou timto divodem snizeny, nebot je zatizen irokovym nakladem. Naopak
pfili§ malo aktiv v podniku zna¢i mozné upusténi od piilezitostnych investi¢nich

moznosti [1].

., Cim vy$$i je hodnota tohoto ukazatele, tim mensi objem zdrojii financovani byl

pro generovani trzeb v daném obdobi vyuzit. ““ [2, str. 208].

Doporucené rozmezi hodnot u tohoto ukazatele neni pevné stanoveno, obecné se
uvadi, Ze je vhodné, aby byla hodnota vyssi nez 1. Ta je ovlivnéna hlavn€ odvétvim, ve
kterém se podnik nachazi. Déle zde plati i pravidlo, Ze ¢im vyssi je hodnota, tim 1épe.
Prili§ nizka hodnota znaci neefektivnost vyuziti dané polozky. Pro zvySeni ptesnosti

vysledku se dosazuje do vzorcu ¢istd hodnota polozek (netto) [9].

Obrat zasob definujeme jako pomér trzeb a primérného stavu vSech druhti zasob.
Jinak fe¢eno jde o pocet obratek zasob v daném sledovaném obdobi. To znamena,

kolikrat se preméni zasoby na jinou podobu obéznych aktiv [14].

trzb
Obrat zasob = _y (2.13)
zasoby

Doba obratu zasob je dand jako hodnota podnikovych zisob ku primérnym
dennim trzbam. Ty jsou vypocteny na zéklad¢ ro¢ni trzby délené 365 dni v roce. Timto
1ze dojit k vysledku, ktery ukazuje, za jak dlouho projde poloZzka zasob celym procesem
(neboli, za jak dlouho se “obrati”’) nez je pfeménéna na penézni majetek. Nutno
podotknout, Ze tento proces je sice zakonCen zaplacenim, ale ptedchazi jej proces

vyrobni, ktery je taktéZ velmi rozhodujici [14].

zasob
Doba obratu zasob = v—%} (2.14)
rocni triby

365
ZvySovani obratu zasob a zarovei snizovani doby obratu miZe byt na jednu stranu
vyhodou pro podnik, jelikoZ tento krok miize znamenat efektivnéjsi vyuziti podnikovych
zasob, ale na druhou stranu, a zaroven jednou z nevyhod je, ze tento krok znac¢i také
podkapitalizovani firmy. Dochéazi k tomu v okamziku, kdy probihd obdobi expanze

podniku. Nahle rozSifovani vyroby a taktéz prodeje, mé za nasledek vétsi mnozstvi aktiv
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v podniku, které nejsou dostatecné pokryty financnimi zdroji. Lze tedy uvazovat tak, ze

vyssi obrat a soucasné krat$i doba obratu zasob je idealni [14].

Obrat pohledavek je vyjadiovan jako pomér trzeb a stavu pohledavek neboli

kolikrat a jak rychle jsou pohledavky transformovany na penézni formu [14].

trzb
Obrat pohledavek = 4 (2.15)

pohledavky

Doba obratu pohledavek je vypoctena jako kone¢na hodnota vSech pohledavek
z obchodnich vztahli déleno primérnymi denni trzbami, které jsou v tomto piipadé
vypocteny opét jako podil celkovych ro¢nich trzeb ku poctu dni v roce, a to 365. Tento
ukazatel udava, za jak dlouho se podniku dostavé svého penézniho majetku, ktery je zatim
pohledavan, od provedeni sluzby ¢i zakoupeni vyrobku [14].
pohledavky z obchodnich vztahi (2.16)

rocni triby
365

Doba obratu pohledavek =

Obrat zavazkii udava, kolikrat se ve sledovaném Casovém obdobi obratily

zavazky pfi dosazeném mnozstvi trzeb [14].

trzby

Obrat zavazkl = (2.17)

zavazky

Doba obratu zavazki je vyjadiena jako doba, kterd uplyne mezi nakupem
danych zéasob a zaplacenim. Pro zaji$téni efektivnosti likvidity by tato hodnota méla byt

mensi, neZ je doba obratu pohledavek [13].

zavazky z obchodnich vztaht (2.18)

Doba obratu zavazki = R
rocni trzby

365

Obrat celkovych aktiv je charakterizovan jako métitko celkového vyuziti aktiv

v podniku ve sledovaném casovém obdobi [13].

, . aktiva 219
Obrat celkovych aktiv = ————— (2.19)
rocni trzby
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2.4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Tyto ukazatele jsou urceny k vypoctu rizika, které si podnik nese pii urcitém
poméru a slozeni vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Cim vy$§i zadluZenost ma podnik,
tim vétsi tihu rizika na sebe bere, a to z diivodu placeni svych zédvazka bez ohledu na
vykonnost podniku. Pro podnik je vSak jistd mira zadluZeni uzite¢nd, protoze cizi kapital
je obvykle levnéjsi nez vlastni. Tento fakt 1ze odiivodnit datiovym Stitem. Jde o to, Ze
uroky z ciziho kapitdlu snizuji daniové zatizeni podniku a urok jako soucédst nakladt

snizuje zisk, ze kterého se musi odvadet taktéz dané [10].

Zadluzenost sama o sob¢ neni Spatnou reputaci podniku, pokud se nachazi v
doporucenych hodnotach. Vyhody financovani cizimi zdroji je napt.: zvySeni rentability,
a tim 1 zvySeni trzni hodnoty podniku. Jako jednu z hlavni nevyhod je nutno zminit, ze
pokud se firma rozhodne na vyuzivani pfevdzné tohoto zplisobu financovani majetkové

struktury, stava se financné€ nestabilni [20].

Vyuzivani cizich zdrojl, jako zptisob financovani majetku ma jako disledek tii

mozné situace:

e kmenovi akcionafi mohou pravé diky zvySovani finan¢nich zdroji pomoci
zadluZeni drZet nad podnikem vlastnickou kontrolu s potenciondlné nizkou

investici,

e vydélava-li firma s vypijéenymi penézi vice, neZ €ini hodnota jejiho troku za

prave tyto vyptjcené finance, tak je vynos na vlastnim kapitalu znasoben,

e tzv. bezpecnostni polStar 1ze vysvétlit jako smysleni véfiteli ohledné zptsobu
financovani dané¢ho podniku. A to, pokud akcionafi ¢i vlastnici zajiStuji malou
¢ast celkového investovaného kapitalu, tak na sebe nanesou vétsi riziko predevsim
vetitelé [1].

ZadluZenost vlastniho Kkapitilu je vyjadfena jako podil cizich zdroji ku
vlastnimu kapitalu. Rozmezi doporucenych hodnot tohoto ukazatel je u stabilniho
podniku od 80 % do 120 %. Zde vSak plati, Ze ¢im mén¢, tim 1épe, nebot’ vyvoj trendu

tohoto ukazatele by mél byt klesajici [3].

5 ) o cizi zdroje
Zadluzenost vlastniho kapitalu = v —— . 100 (2.20)
vlastni kapital
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Celkova zadluZenost vyjadiuje ¢ast podnikovych aktiv, kterd je financovana
cizimi zdroji [2]. Tento ukazatel velmi ovliviluje, jak vétitelské riziko, tak i vynosnost
podniku. Cim vys3i je tedy hodnota, tim vétsi to predstavuje riziko pravé pro véfitele
dlouhodobého charakteru, jako jsou komercni banky. Sama o sobé neni zadluzenost
Spatnou vizitkou podniku, hodnota v normé¢ se uvadi v rozmezi 30 — 60 % celkové
zadluzenosti. Je totiz dulezité, aby podnik pouzival k financovani také cizi zdroje,

nejenom své vlastni [3].

cizi zdroje
Celkova zadluzenost = - ]_ .100 (2.21)
celkova aktiva

Ukazatel irokového kryti posuzuje smysl a vyhodnost cizich zdroji, kterou jsou
uroceny, do kapitalové struktury majetku podniku. Zde plati fakt, Ze ¢im vyssi je hodnota
tohoto ukazatele, tolikrat prevySil vytvotfeny vysledek hospodafeni hodnotu praveé
nakladovych urokii [2]. V Ccitateli zlomku se dosazuje hodnota polozky EBIT neboli
provozni vysledek pted odectenim urokt a dani. Je to z ditvodu odecitatelnosti troku jako

nakladové polozky od danového zdkladu [1].

sk pfed zdanéni iroky (EBIT
zisk pred zdanénim a uroky ( ) 100 (222

Ukazatel Urokového kryti = .
uroky

2.4.4 Bonitni a bankrotni modely

,,Smyslem vyuzivani soustav ukazatelii ve firemni je diagnostika financniho zdravi
hodnocené firmy a indikace pricin odchylek dosazenych hodnot od hodnot
predpokladanych. “ [12, str. 102].

Bonitni a bankrotni metody fadime mezi vicefaktorové ukazatele, které jsou
zaloZeny na analyze vzajemnych zavislosti mezi vstupnimi a vystupnimi ukazateli. Jinak
jsou nazyvany také jaké modely vC€asné vystrahy, nebot’” dokazou s ur¢itym piedstihem
alarmovat podnik, ze mifi do bankrotniho stavu. Mezi vyhody téchto modeld patii
pfedstava o budoucim vyvoji v podniku pomoci soustavy jednoduchych vzorctl, ze
kterych je snadno vyvoditelné, jakou situaci si podnik prochazi, respektive, jaké jsou
progndzy do budoucna. Na druhou stranu se vSak nelze spoléhat pouze na tyto modely,
jelikoz kazdy z nich ma svou omezenou vypovidaci schopnost predikce vyvoje [6]. Proto

se v ivahu musi brat dalsi ukazatele, vypovidajici o finan¢ni situaci.
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Bankrotni modely jsou charakteristické pro svou vypovidaci schopnost
potenciondlniho zbankrotovani ¢i nikoliv, a to na zdkladé skutecnych informaci. Bonitni
modely vypovidaji jednoduse o tom, zda je podnik dobry ve své podnikatelské Cinnosti,
anebo si vede né¢jakym zpisobem Spatné ve svém podnikani, a to na zakladé poznatka

teoretickych, nikoliv praktickych, jak je tomu u bankrotnich modelt [6].

Kralicktuv Quicktest je jednim z bonitnich modeld, ktery je sloZzen ze soustavy
Ctyt rovnic, podle kterych je podnik zhodnocovan na zaklad¢ ptidélenych bodu za kazdou

z hodnot rovnic [17].

vlastni kapital (2.23)

"~ celkova aktiva

cizi zdroje — penize v pokladné — penize na bankovnim Gctu (2.24)

provozni CF

EBIT
R3 = - . (2.25)
celkova aktiva

provozni CF

R4 =
vykonova spotreba (2.26)

Hodnoceni je provedeno ve tiech krocich. Prvnim krokem je zhodnoceni finan¢ni
stability podniku. Je proveden tedy soucet R1 a R2 vydélenym ¢islem 2. Ten samy krok,
akorat s koeficienty R3 a R4, je proveden u vynosové situace podniku. Po provedeni
téchto dvou krokli nasleduje tieti a zaroven posledni, kdy jsou secteny koeficienty pro
finan¢ni stabilitu a vynosovou situaci, které jsou opét vydéleny 2. Podle vysledku je poté

provedena interpretace viz Tab. 2.2 nize [17].
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Tab. 2.2 Bodovani vysledkii Kralickiiv Quicktest

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

Zdroj: vlastni zpracovani dle [17]

Hodnoty pohybujici se nad hranici 3 jsou piihodné firmé, kterd je bonitni.
V rozmezi 1-3 prezentuji hodnoty firmu, ktera se nachazi v Sedé¢ z6né& neboli z6né
vyhranénych vysledki a vSechny hodnoty pod spodni hranici tohoto rozmezi jsou

varovnym signalem pro firmu, nebot’ zna¢i problémy s hospodatenim [17].

INOS5 je indexem, ktery je jednim z diskrimina¢nich funkci pro domaci podniky.
Autory té€chto soustav indext jsou Inka a Ivan Neumaierovi a byl vytvofen jako obdoba
Z-funkce, akorat jsou zde specifika pro Ceskou republiku [6]. Existuje cel4 fada t&chto
IN99, INO1 a také INOS, ktery bude popsan podrobnéji [20]. Konecny vzorec je sloZeny

z jednotlivych soustav rovnic, pro ktera je pevné stanovena véaha.

INO5 = (0,13.4) + (0,04.B) + (3,97.C) + (0,21.D) + (0,09 .E) 2.27)

_ aktiva )
~ cizi kapital (2.28)
= EBI,T - (2.29)
nakladové uroky
_ EBIT 0.30)
celkova aktiva
_ triby
~ celkova aktiva (2.31)
obézna aktiva (2.32)

~ kratkodobé zavazky
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Jako posledni z téchto indexti byl vytvoten pravé INO5. Jedna se o aktualizaci
indexu INO1 podle testl na datech primyslovych podnikii z roku 2004. Poméry ukazatelt
maji odlisSnou definovanou véhu a rozmezi hodnot pro zhodnoceni podniku se taktéz
posunuly viz Tab. 2.3 nize [20]. Mezi hlavni pfednosti tohoto modelu patii jednoduchost
vypoctu, podle ni jde velmi dobfe poznat vypovidaci schopnost pro podniky. Naopak
negativni stranky tohoto indexu jsou, ze je tato analyza uc¢innd pouze pro primyslové
podniky, pouze ale jako celkovy pohled na véc, nelze uvazovat o dlouhodobém pohledu

na vyvoj podniku, jelikoz se zde fesi pfitomnost a blizkd budoucnost [24].

Tab. 2.3 Klasifikace podniku dle IN05

INO5 > 1,6 Uspokojiva finan¢ni situace v podniku
0,9 <INO05<1,6 »seda zona“ nevyhranénych vysledki
IN05<0.,9 Podnik je ohrozen finan¢nimi problémy.

Zdroj: viastni zpracovani dle [20]

Taffleriiv model je jednim zftady bankrotnich model, ktery byl poprvé
ptfedstaven v roce 1977. Existuji dvé podoby modelu, a to v zakladnim a modifikovaném
tvaru, u které¢ho je postup vypoctu totozny, akorat findlni zhodnoceni je odlisné. Vzorec

se sklada ze ¢tyt indext, kterym je ur€ena ptislusna vaha kazdého z nich [17].

Anglicti ekonomové Taffler a Tisshaw se pifi pouziti modelu zaméfili pravé na
podniky, které v dobé od roku 1968 do roku 1973 zbankrotovaly. Do samé skupiny téchto
podnikti zapojili také podniky, které byly v likvidaci. Dalsi skupinou firem byly ty, co
bylo moZno srovnat v ramci téhoz odvétvi, ve které se pohybovaly 1 podniky z prvni

zminéné skupiny. A také zde byly vyuzity udaje podniki, jez byly finan¢né€ zdravé [24].
TZ = (0,53.R1) + (0,13.R2) + (0,18.R3) + (0,16.R4) (2.32)

zisk pred zdanénim (2.33)

~ kratkodobé zavazky

bé7ina akti
R2 — 0 e.zz,na a . l,va (2.34)
cizi kapital

_ kratkodobé zavazky (2.35)
~ celkovéa aktiva

B celkové triby

" celkova aktiva (2.36)

32



Tab. 2.4 Klasifikace podnikii dle Tafflerova modelu

TZ>0,3 Malé pravdépodobnost bankrotu podniku.
0,2<TZ<0,3 »sedad zona* nevyhranénych vysledki
TZ<0,2 Velka pravdépodobnost bankrotu podniku

Zdroj: viastni zpracovani dle [17]

2.4.5 Metodika prace

Hodnoty v bakalafské praci byly vypocteny na zékladé vybranych metod a
ukazatelll finan¢ni analyzy. Mezi tyto ukazatele patii vzorce pro vypocet horizontalni a
vertikdlni analyzy podniku, rozdilové ukazatele (Cisté pohotové prostfedky a Cisty
penézni majetek), pomérové ukazatele (zde patii rentabilita, likvidita, zadluzenost a
aktivita) a v neposledni fadé€ bonitni a bankrotni modely, a to konkrétné INOS, Tafflerav
model a Kralickiv Quicktest. Dosazeni do vzorcti probéhlo na zakladé informaci
obsazenych v ucetnich vykazech (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cashflow) obou vinafstvi
v Easovém rozmezi 2015-2018. Ugetni vykazy byly dohledény na internetové strance
www.justice.cz spravované Ministerstvem spravedlnosti Ceské republiky, na jejiz
zakladé probeéhl sbér dat a shromazdéni pro vlastni vytvoifeni vSech vykazu do tabulek,
vytvofenych v MS Office 365 Excel. Jednotlivé vypocty byly poté uskutecnény v tentyz
programu. Pro vétsi prehlednost byly vypoctené hodnoty preneseny do jednotlivych grafii

a tabulek, které jsou obsaZeny v praci nebo ptilohou této prace.
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3 Aplikace finan¢ni analyzy na vybranych vinafskych
podnicich

3.1 Charakteristika trhu s vinem

Cilem této podkapitoly je pfiblizit historii vinafstvi a vinohradnictvi na nasem
tizemi CR, kde postupem &asu piibyvaly vinafské oblasti, ktera byly utvafeny az do
soucasné podoby v ramci podoblasti v regionech. Vinai'sky prumysl je ovSem ovliviiovan
fadou makro faktorti v rdmci celkového prostiedi. Klasifikace a rozd€leni vin podle
danych kategorii spolecné se nejpéstovanéj§imi odrtidami v roce 2016 ptilohou této

prace.
3.1.1 Historie vinarstvi a vinohradnictvi

Prvni pisemné zminky o péstovani vinné révy na naSem uzemi spadaji do 2. stoleti
naSeho letopoctu. Podle historikli je zaneseni vina do podvédomi obyvatel spojovano s
fimskymi vojsky, kterda méla té doby svou zdkladnu v malé obci na jizni Moravé.
Rozsifeni péstovani plodti zacalo v obdobi Velkomoravské fise nékdy okolo 9.-10. stoleti.
V té dob¢ bylo spjato vino s kiestanstvim, ke kterému také slouzilo. Dal§im dalezitym
milnikem v historii vinafstvi je Zlaty veék, ktery trval od 14.-16. stoleti. Timto obdobim
nazyvame rozkvét v péstovani vinné révy za vlady Karla IV. Vinice obklopovaly vesnice,
mésta nebo dokonce 1 klastery. Pokles péstovani a produkce piiSel na prelomu
19.-20. stoleti, z diivodu napadeni plodli msi¢kou révokaz. AvsSak tento problém zcela
nepozastavil progres v péstovani a na naSem Uzemi se ve stejném stoleti otevieli prvni
vinafské Skoly. Ve 20. stoleti za socialismu poté probihala obnova vinic postizenych
msickou a celkové rozlohy dosahovaly velikosti az 14 000 ha. Do této doby byl diraz
kladen na kvantitu, timto se vSak vSe zménilo a vinafi zacali vsazet na nové uslechtilé
odridy vin. Postupem casu a pokrokem technologie jsou zavadény nové zplisoby ve

vyrobé vina a péstuji se nové druhy vin jako jsou napt.: bio vina [40].
3.1.2 Vinafské oblasti vCR

V Ceské republice se vyskytuji celkem dva regiony, které prosperuji vinaistvi.
Nejde pouze o vinem proslulou oblast jizni Moravy, ale i Cechy maji své regiony, které
pieji pé€stovani plodl révy vinné. Nenachazi se zde sice tolik vinatskych regiond, jak na
jizni Morave, a to z divodu odliSnych klimatickych podminek, piesto jsou oblasti
Litoméficka a Mélnicka vinaiim velmi zndmé. Litométicka oblast je jiz od davnych let

znama péstovanim odridy Tramin cerveny. Celkova plocha této oblasti je 293 ha
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a slozeni piid je pfevazné s vapenitym podlozim nebo na Stérkopiskovych naplavech.
Druhou oblasti v regionu Cechy je oblast Mélnické s rozlohou 360 ha. Vétsinu ploch
zdejSich vinic tvofi bila odriida vinné révy - Miiller Thurgau. Ve vinafském regionu
Cechy se vyskytuje celkem 72 vinatskych obci, kde se rozkladaji plochy dohromady 152

vinic¢nich trati [43].

Praha
[ ]

Obrizek 3.1 Vinaisky region Cechy
Zdroj: [43]

Druhym vinaiskym regionem v Ceské republice je region jizni Morava. Diky
pfirodnim podminkam a sloZeni mistnich plid, se zde nachazi zhruba 96 % vSech
registrovanych vinic v Ceské republice. Region je rozdélen na 4 podoblasti. Mezi které
patii mikulovska oblast o celkové rozloze 4 432 ha, druhou oblasti je slovacka oblast o
rozloze 4 188 ha, dale zde patii nejvétsi oblast regionu velkopavlovicka ( s celkovou
rozlohou 4 741 ha) a nejmenSi oblast znojemskd, jejiz rozloha je okolo 3 153
ha. Péstovani je v regionu velmi rozsahlé a zaroveil rozmanité, proto se v kazdé z
jednotlivych oblasti dafi jinym odriiddm. Mohou za to mineraly, které jsou ve zdejSich
pudach obsazeny. Ve vSech oblastech se daii vice pfevazné bilym odrtidam, pouze z Casti
se zde daii modrym odriidam, ze kterych se vyrabi ¢ervené vino. Je to z divodu slozeni
taméjsi piid a obsazenych mineralt v padach. V tomto ohledu vynika slovacka oblast, kde
se modrym odriidam velice dafi. Dle statistik se ve vinaiském regionu jizni Morava
nachazi 312 vinafskych obci, 1 126 vini¢nich trati a celkovy pocet péstitelti ve vSech

moravskych oblastech je necelych 19 000 [39].
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Obrazek 3.2 Vinarsky region Morava
Zdroj: [43]

3.1.3 Pfirodni a geologické podminky

Ptirodni a geologické podminky pro péstovani vinné révy jsou nedilnou soucasti
makroprostfedi podniku ve vinafském primyslu. Pro vybudovani vinic a péstovani plodi
musi byt znané kladen diraz na klimatické podminky a tamé;jsi sloZeni piid. Vysoky
podil ma na spravném zrani vinné révy také délka vegetaéniho obdobi. Cim diive za¢ne
jarni obdobi, tim vice ztraci plod schopnost odolavat mraziim. Prodlouzeni vegetacniho
obdobi s sebou pfinasi 1 fadu novych nemoci a chorob, kterymi jsou plody ohroZzovany.
Z dosavadnich pozorovani bylo zjisténo, ze &ast vinohradti na izemi Ceské republiky je
v pribéhu sezény napadena novou houbovitou nemoci ESCA, ktera je charakteristicka

pro chiadnuti vinné révy [32].

Dlouhodobé sucho béhem roku viibec nepfispiva péstovani vinné révy, ale naopak
Skodi. Pro péstovani je totiz zapotiebi, aby v letnich obdobich stfidavé prselo a svitilo
slunce. Vyjimkou jsou tomu v§ak modré odriady, kterym se vice dafi v suchu a vysokych
letnich teplotach, kde nocni teplota nepfesahne 20 °C, které v poslednich letech byvaji
charakteristické pro letni mésice. Z tohoto ditvodu byl vyroben postiik, obsahujici pro
rostlinu dilezity kaolin, kterym jsou plody v pfipad€ dlouhotrvajictho obdobi sucha

ovlazovany [33].

S klimatickymi zménami souvisi také péstovani novych odrid v Ceskych
vinohradech. Tento fakt se tyk4 pfedev§im modrych odrid, ze kterych se, jak uz bylo

zminéno, vyrabi Cervené vino. V dalSich letech by se proto mohl ocekavat rozmach
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v péstovani odrid jako je Frankovka nebo André. Naopak dle predikce modelu,
vytvoiené¢ho védci z CzechGlobe 1ze konstatovat, ze v pfistich 20 letech mohou ceské
vinice postihnout problémy, které ohrozi péstovani bilych odriid Chardonnay a Miiller

Thurgau [34].

Dalsi podstatou pro vypéstovani kvalitnich plodi vinné révy je vhodna geologicka
lokalizace a umisténi vinice. Z tohoto diivodu se na uzemi Ceské republiky daii
pifedevSim vinaftim na jizni Moravé a v okoli M¢lnika a Litoméfic. Taméjsi puda je
bohatd na mineralni latky, jejiz sloZzeni ovliviiuje Cetnost rocnich srazek. Pro péstovani
jsou dulezité a nejvice rozsahlé sulfaty, fosfaty, anionty chloru, kyseliny borité a kiemiku

[35].
3.1.4 PEST analyza

PEST analyza je jednim z nastroji, pomoci kterych Ize snadno zhodnotit vnéjsi
podnikatelské prostiedi, a to na zakladé makroprostfedi. Nazev analyzy tvoii pocatecni
pismena vSech prostiedi, kterd jsou tvofena jednotlivymi faktory kazdého z nich. Je zde
zatazeno politické prostredi, ekonomické prostiedi, socidlni prostfedi a technologické

prostiedi [7].

Do politického prostfedi zahrnujeme dané pravni predpisy, podporu od statu,
konkurenceschopnost v ramci odvétvi, ve kterém firma podnika, stabilita v ramci politiky,
ale také 1 vyznamné politické udalosti. Mezi posledné zminény faktor lze povaZovat
napfiiklad volby ¢i jiné kroky vlady. Ekonomické prostiedi je brano z pohledu statistik a
ekonomickych ukazatel. Patfi zde zména ekonomického rustu, ukazatel
nezameéstnanosti, vyvoj ménovych kurzi, stav statniho rozpoctu, svétové ovlivnéni na
ekonomiku jednotlivych statd (zde je nutnost podotknout vyznamnost zmén cen
nerostnych surovin ve svété) nebo také trokové sazby. Jako dal§im sledovanym
prostiedim v ramci této analyzy je socialni prostiedi neboli také nazyvané jako
demografické. Tento faktor klade dliraz na strukturu obyvatelstva statu, riist obyvatelstva,
zménu zivotniho stylu apod. Jako posledni prostfedi v ramci makroprostiedi je
technologické. Jako faktory tohoto prostiedi jsou uvedeny technologie a vSe, co souvisi s
procesem vyroby. Jedna se naptiklad o modernizaci informacénich a komunikacnich

zafizeni, nové zptusoby technologie pii zpracovavani a jejich aplikace [7].
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Politicko-legislativni prostfedi je dal$im z faktort makroprosttedi, ktery ovliviiuje

trh s vinem v CR. Ten je kontrolovan na zakladé pravnich piedpisi, ktera byla vydana

Parlamentem Ceské republiky. Pravni piedpisy se tykaji vinafstvi a vinohradnictvi, od

samého zaCatku péstovani vinné révy az po prodej ke konecnému spotiebiteli. Mezi

zékladni pravni predpisy v Ceské republice patfi:

Zakon €. 321/2004 Sb., o vinohradnictvi a vinafstvi a 0 zméné nékterych souvisejicich
predpist, ve znéni pozd¢jsich predpist (dale jen ,,zakon ¢. 321/2004 Sb.*),

Vyhlaska ¢. 88/2017 Sb., kterou se provadi nékterd ustanoveni zékona o
vinohradnictvi a vinafstvi (dale jen ,,vyhlaska ¢. 88/2017 Sb.*),

Vyhlaska ¢. 254/2010 Sb., kterou se stanovi seznam vinafskych podoblasti,

vinatskych obci a vini¢nich trati [48].

Vinafstvi a vinohradnictvi nespadé pouze pod zakony, pravni predpisy a vyhlasky

Ceské republiky, ale i pod evropska naiizeni, z ditvodu ¢lenstvi CR v Evropské unii. Patii

zde tada vyhlasek:

Natizeni EP a Rady (ES) ¢. 178/2002, kterym se stanovi obecné zasady a pozadavky
potravinového prava, ziizuje se Evropsky ufad pro bezpecnost potravin a stanovi
postupy tykajici se bezpecnosti potravin, v platném znéni;

Natizeni EP a Rady (EU) ¢. 1308/2013, kterym se stanovi spole¢na organizace trha
se zemeédélskymi produkty a zruSuji natizeni Rady (EHS) ¢. 922/72, (EHS) €. 234/79,
(ES) ¢. 1037/2001 a (ES) ¢. 1234/2007, v platném znéni;

Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2019/33, kterym se dopliiuje nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1308/2013, pokud jde o Zadosti o ochranu
oznaceni puvodu, zemepisnych oznaceni a tradi¢nich vyrazl v odvétvi vina, fizeni o
namitce, omezeni pouziti, zmeény specifikace vyrobku, zruSeni ochrany a oznacovani
a obchodni tpravu;

Natizeni EP a Rady (EU) ¢. 251/2014, o definici, popisu, obchodni upravé,
oznacovani a ochrané zemépisnych oznaceni aromatizovanych vinnych vyrobkt a o

zruseni nafizeni Rady (EHS) ¢. 1601/91, v platném znéni [48].
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V soucasné dobé je mozné sefadit dulezitost pravnich predpist dle hierarchie v

oblasti vinafstvi a vinohradnictvi:

1. Narizeni Rady EU — plati automaticky ve vSech ¢lenskych statech.

Natizeni Komise EU — plati automaticky ve vSech ¢lenskych statech.

Smérnice EU — Clenské staty musi tyto smérnice zpracovat do narodnich predpist.
Vinaisky zakon Ceské republiky.

Natizeni vlady CR.

Vyhlasky Ministerstva zemédélstvi (MZe) [49].

AN O i

Dalsim faktorem ve vnéj$Sim ptiisobeni na podnik jsou ekonomické faktory. Jsou
to prave ty faktory, které ovlivituji nakupni zvyky a poptavku u spotiebitelti. Patii zde
vykonnost domaci ekonomiky, vyvoj mezd obyvatel, inflace, kurzovy vyvoj,
nezaméstnanost populace a napiiklad export i import. Rist produkce v dané zemi byva
nejcasteji meétitkem ekonomické vykonnosti. Mohou nastat obdobi, kdy se ekonomika
nachdzi ve fazi rastu, ale také ve fazi poklesu neboli recesi. Pro vypocet celkové hodnoty
statkll a sluzeb, vyjadfenych v penézni formé& neboli HDP, mizeme vyuZzit tfi metody

(produkéni, vydajovou a diichodovd) [21].

V Tab. 3.1 niZe jsou uvedeny udaje hrubého domaciho produktu v Ceské
republice za obdobi od roku 2015 do roku 2019. Pro vypocet byla pouzita metoda
vydajova v béznych cenach. Dle vysledku lze usoudit, ze vydaje na kone¢nou spotiebu

kazdoro¢né rostou, proto je ziejmé, Ze tento trend bude nadale pokracovat.

Tab. 3.1 Vyvoj HDP v letech 2015-2019 (v mil. K¢)

Rok 2015 2016 2017 2018 2019
Vydaje na
koneCnou | 550010 | 3182636 | 3378546 | 3616162 | 3854812
spotfebu v mil.
K¢

Zdroj: vlastni zpracovani dle [51]

Primérna hruba mzda v CR se ve 2. &tvrtleti roku 2020 &inila 34 271 K& [37], coz
znamend, ze pracujici lidé budou mit tendenci vice utracet za méné dilezité zivotni
potteby, kdyz bude mezirocné tato Castka rlst. S timto tvrzenim souvisi i obecna mira
nezaméstnanosti, kterd v roce 2019 dosahovala celkové za ob& pohlavi 2 %. V tomto
ohledu si ovSem vedou o néco 1épe muzi, kterych je aktualné méné nezameéstnanych
(1,7 %), respektive vice zaméstnanych, oproti Zenam (2,4 %). Podil nezaméstnanych

v Moravskoslezském kraji k 31.12. 2019 dosahoval 4,44 %, zatimco tento ukazatel
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v Jihomoravském kraji dosahoval mensiho podilu o necelé procento a kone¢na hodnota
nepiekrocila 3,48 % [36]. Zasluhu na tom miZze mit i rozsahly vinaisky pramysl na jizni
kraji. Inflace neboli opakovany nariist cen v dané ekonomice statu, jenz znamena oslabeni
kupni sily mény vici zbozi nebo sluzbam, které nakupuje spotiebitel a nadéle jej vyuziva
pro svoje uspokojeni potieb, je dals$im z makroekonomickych ukazateld.
V praxi to znamena, je-li v dané zemi pfitomna inflace spottebitelskych cen, tak kupujici
zaplati za ten samy spotfebni koS zbozi vice penéz nez v dob¢ predchazejici [46]. Inflacni
situace vCR za poslednich 5 let viz Graf 3.1, Vyvoj inflace zde vyplyva
z prirastkt priméru indexu spotiebitelskych cen. V roce 2015 ¢inila primérna ro¢ni
inflace 0,30 %. Skokovy nartist byl zaznamendm v roce 2017 oproti pfedchazejicimu

roku, kdy z 0,70 % béhem 12 po sobé& jdoucich mésict vzrostla inflace na 2,50 % [38].

Graf 3.1 Primérna ro¢ni mira inflace v letech 2015-2019 (v %)

Priimérna ro¢ni mira inflace v letech 2015-2019 (v %)
3,00%

2,50%
2,00%
1,50%
1,00%
oore N
2015 2016 2017 2018 2019
mRada 1 0,30% 0,70% 2,50% 2,10% 2,80%

Zdroj: viastni zpracovani dle [38]

Demografické faktory, které zahrnuji strukturu obyvatelstva v dané zemi jsou
velmi dilezitym prvkem na trhu, nebot’ vSichni lidé jsou potencionélni zdkaznici. V
poslednich letech kazdoro&né ptibyva podet obyvatel v Ceské republice. Vyjimkou jsou
toho roky 2013 a 2015. Kdy oproti pfedchozim rokiim byl zaznamendm ubytek
obyvatelstva, jak vlivem pfirozenym, tak vlivem st€hovani obyvatel. Celkovy pocet
obyvatel na izemi CR v roce 2019 ke dni 31.12. udava 10 669 939 [44]. Celkova struktura
obyvatelstva podle pohlavi a procentualnim podilem na celku uvedena v Tab. 3.2. nize.

Pti souhrnu poctu obyvatel musi byt vyloucen pocet nezletilych osob, jelikoz konzumace
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alkoholu je v Ceské republice povolena zikonem od 18 let. Po eliminaci vékové kategorie
od 0-17 let tvoti pocet zletilych osob na uzemi zhruba 81,49 % z celkového poctu

obyvatelstva [45].

Tab. 3.2 Struktura obyvatelstva podle pohlavi a % sloZeni (2019)

Pohlavi Celkovy poce;(())i)g patCkS A2 Procentualni sloZeni
Zena 5421943 50,82 %
Muz 5271996 49,18 %

Zdroj: viastni zpracovani dle [43]

Celkova vzdélanost obyvatelstva v Ceské republice je rozdélena na vybrané kody

ISCED a dale na:

e zakladni vzdélani a bez vzdélani,
e stfedni bez maturity,
e stfedni s maturitou,

o vysokoskolské vzdélani.

Podle statistik CSU vyplyva, ze kazdoroéné piibyva obyvatel s vysokogkolskym
vzdélanim, naopak ubyva pocet lidi se zakladnim vzd€lanim nebo bez vzdélani. Tento
trend se dé& jednoduse vysvétlit pokrokem doby a ztraceni na tradici, ze Zeny otéhotni v
brzkém véku a muzi ve vétSin€ piipadech hned pfi prekroceni 18. véku Zivota nastupuji
do prace. U Zenského pohlavi 1ze zpozorovat v roce 2018 aZ tfindsobny pfiristek v poctu
vysokoskolského vzdélani, nez bylo v roce 1993 [47]. Také muzl na této irovni vzdélani
piibyva, presto je stale vice studujicich Zen na VS soukromych i statnich (vefejnych),
poéty vysokych koly v CR uvadi nize Tab. 3.3. [50]. Vice vzd&lanych muzi oproti
zenam eviduje kategorie vzdélani stitedniho bez maturity, coz jsou vSechny ucebni obory

ukoncené s vyucnim listem [47].

Pomoci Setfeni GENACIS 2002, které probéhlo v roce 2002 bylo zjisténo, Ze muZzi
se zakladnim vzdélanim nebo vyucenim konzumuji alkohol vice nez muzi, ktefi maji
maturitni vysvédceni ¢i vysokoSkolsky diplom. Podobné je tomu i u Zen se zakladnim
vzdélanim nebo vyucenim, které vypiji alkoholu vice nez Zeny s ukoncenou stfedni nebo
vysokou Skolou. V priméru ale Zeny, co dosahly vysokoskolského vzd€lani vypiji vice

alkoholu nez Zeny se stiedni Skolou zakon¢enou maturitni zkouskou [54].
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Tab. 3.3 Potet soukromych a statnich VS (2019)

Typ vysoké §koly dle z¥izeni Pocet VS k 31.12 2019

Soukromé 32

Statni 26
Zdroj: vlastni zpracovani dle [50]

Technické a technologické faktory v sektoru vinafstvi jsou postupem casu a
pokrokem modernich technologii Casto ovliviiovany. Kazdy vinat potvrzuje fakt, Ze
kvalita vina se rodi jiz pfi sklizni plodii vinné révy. Sklizenn byva provadéna bud’ ru¢né
nebo mechanizované a probiha ve tfech moznych obdobi. V ptfed¢asné sklizni je velké
riziko napadeni ploda skidci. Nasledné sbér probiha v hlavni sklizni. Vinna réva se sklizi
i v pozdni sklizni, kdy je cilem dosdhnout uslechtilé plisné. Sklizené plody jsou dale
pfepraveny v co nejkrat§im case a za pfisnych hygienickych podminek, kde probiha
zpracovani, ziskavani a uprava mostu, ktery poté prochazi procesem kvaseni, kde ziskany
produkt nabyvé na alkoholu, kde po urcité dobé byva stabilizovan, ¢istén a filtrovan.
Vysledny a zarovein koneCny produkt, ktery podléha spotiebé prochazi procesem

lahvovani, kde je podstatny krok zvoleni velikosti a objemu ldhve [52].
Pro ptepravu plodi vinné révy jsou vyuzivany naptiklad:

e Dbedny,

o kadg,

e Kkontejnery,

e piivésy,

e navésy na sklizen hroznt [52].

V souvislosti s prodejem a distribuci jednotlivych produktl vinafstvi je dulezity
taktéZ marketingovy pohled na véc. VéEtSina vinafstvi pouziva ke své propagaci vlastni
webové stranky, kde se zdkaznici mohou dovédét informace napf.: o historii, vini¢nich
tratich a v neposledni fad¢€ hlavné o odrtidéach, které péstuje a ndsledné z nich vyrabi své
produkty. Ne vSechny vinafstvi vSak umoziuji zakaznikovi zakoupit dané produkty na
svych webovych stranka, jelikoZ nevedou e-shopy. K tomuto vyuZzivaji n€kterd vinatstvi
moznosti prodeje svych produkti na e-shopech prodejcti, ktefi shromazd'uji na svych
internetovych obchodech produkty vicero vinafstvi, takze si zédkaznik miZe vybrat

z vicero nabizenych vin od vice vinafd.
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3.2 Charakteristika podniku

Vtéto podkapitole budou popsany charakteristiky vybranych podniki ve
vinafském primyslu. Ob¢ vinaistvi se nachazi ve vinafském regionu na jizni Morave, kde
je konkurence na trhu s vinem obrovska, avSak poptavka po vinech vSech odrud stale
roste a nabidka ze strany dodavateli se taktéz zvétSuje. Zdkaznik ma vybér jak
z tradi¢nich rodinnych vinafstvi s bohatou historii nebo novych mladych vinaftstvi, které
vsazi nejen na moderni pouziti technologie ve vinafském primyslu, ale i architekturu

svych stavebnich komplext a vinic.
3.2.1 Vinafstvi Alfa a.s.

Vinafstvi Alfa patii mezi nejstarSi a nejzndméjsi rodinné vinafstvi s ptivodem
pochazejici z jizni Moravy a ustalenymi tradicemi v Ceské republice. Sidlo podniku se
nachazi ve Valticich na jizni Moravé. Historie vinafstvi se datuje uz od 12. stoleti. AvSak
k velkému rozvoji vyroby a produkce vina doslo az okolo 15. st., kdy tehdejsi vladnouci
rod LichtenStejnt usoudil, Ze se na jihu Moravy bude dafit péstovani a vyrob& vinné
révy, prevazné diky dobrym klimatickym podminkdm, které zde panuji. Vyrobé vina
se vinafstvi dafilo az do 20. stoleti, poté cely vinatsky priimysl zasdhlo obdobi stagnace,
a vsoucasné dobé vinafstvi hospodaii na vlastnich vinicich, coZ je jeden z atributl
uspéchu tohoto podniku. Prvni z atributll Gspéchu je zaroven 1 fakt, Ze podnik je Cisté

rodinného charakteru po celou dobu jeho existence [26].

Celkova rozloha vinic je 530 ha. Ro¢né zde spolecnost zpracovava az 4 500 tun
hroznli vinné révy. Vinice se nachdzi v oblasti Valtice (Knizeci vyhlidka, Hintertély,
Jizni svahy, Pod Reistnou a Kacisdorfské pole), dalsi oblasti jsou Dolni Dunajovice
(Kravi hora, Otechova hora, Dunajovsky kopec a Pod Slunnym vrchem), Brod nad Dyji
(Dunajovicky kopec, Brdoské strané a Lusy), Bavory (Pod Pélavoua Maliny),
Pasohlavky (U akatového lesa)a Novosedly (U bozich muk). Hospodafeni na

vinicich probih4 Setrné€ a v souladu s ekologickymi pravidly zemédélstvi [27].

Vinafstvi pouziva nejmodernéjsi postupy pii vyrobé vina zemského, kabinetniho,
pozdnich sbért, vybéri zhroznl, vybérd zbobuli, vybéru zcibéb, ledovych vin,
slamovych vin, Sumivych vin, vin s originalni certifikaci, svatomartinskych, rizovych a

perlivych vin [29].
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Roc¢ni produkce vinafstvi Alfa je okolo 4 mil. lahvi. Své produkty dodava do
maloobchodnich siti, do velkoobchodt, vinoték, restauraci, kavaren i hotelii. Zakoupit
produkty lze také na e-shopu vinafstvi nebo ve vinnych sklipcich, kterd se nachéazi piimo
v arealu vinaistvi. Z toho Ize vyvodit fakt, ze Alfa je jeden z nejvétSich dodavatela vin, a

to nejen v Ceské republice, ale své produkty dodava také do zahranici [28].

Nabidka odrad bilych vin vinafstvi Alfa a.s.: Aurelius, Dé&vin, Hibernal,
Chardonnay, Muskat moravsky, Miiller Thurgau, Neuburské, Palava, Rulandské bilé,
Rulandské sedé, Ryzlink rynsky, Ryzlink vlassky, Sylvanské zelené, Tramin Cerveny,

Veltlinské ¢ervené rané, Veltlinské zelené a Sauvignon.

Mezi nejpéstovanéj$i odrudy vinaistvi Alfa a.s. patfi napfiklad: Cabernet
Sauvignon, Dornfelder, Frankovka, Merlot, Modry Portugal, Rulandské modré,

Svatovaviinecké a Zweigeltrebe.
Soutéze, kterych se vinafstvi zicastnilo a vyhralo prvni mista v pribéhu roku 2020:

e Valtické vinné trhy,

e TOP Vinaisky cil,

e Mondial du Merlot 2020,

e Grand Prix Vinex CR,

e (Great American International Wine Competition,

e Finger Lakes International Wine Competition [29].
3.2.2 Vinarstvi Beta

Vinafstvi Beta je jedna z kratce plsobicich vinafstvi na trhu. LeZi v obci zvané
Popice, vblizkosti Hustope¢i na jizni Moravé. PiestoZe sva prvni vina na trh uvedlo
vroce 2010, vznik vinafstvi probé&hl jizo 7 let dfive, a to konkrétné vroce 2003. Od
tohoto roku se podnik vénuje vyrobé ptivlastkovych vin, vyrabénych z tradi¢nich odriad
nebo také z novych odrid, které v dané vinatské oblasti skvéle prosperuji predevsim diky
klimatickym podminkam, které jsou pro vybrané plody velmi vyhovujici. Podnik vséazi
na moderni vinafskou architekturu. Dikazem je toho budova vinafstvi, ktera slouZi i jako
sidlo nebo také pro degustacni prostory i ubytovani pro hosty. Roku 2009 ziskal vinatsky
podnik ocenéni ,,Nejlepsi primyslova stavba Jihomoravského kraje 2009 [31].

Vinice, které podnik vlastni, o celkové ploSe 56 ha se nachazi na jilovitych a

sprasovych ptidach, které jsou zndmé na bohatosti obsahu vapniku. Celkové vinafstvi
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hospodaii s 5 vini¢nimi tratémi. Patii zde trat’ Panensky kopec, Svidrunk, Sonberk, Stara
hora a Unédy. Pti vyrobé vina dbd podnik na nejmodernéjsi technologie zpracovani a
Setrného péstovani hroznii vinné révy, které jsou predepsany a urceny evropskymi
standardy. Vyroby vina probiha, jak v nerezovych tancich, tak i tradicn¢ v dubovych ¢i
akatovych sudech. Spolecnost Beta je soucasti cesko-rakouského
projektu Ecowin, jejimz hlavnim cilem je starost o ochranu ptirody pomoci ekologizace

vinohradnictvi neboli snizovani negativnich vlivii na Zivotni prostiedi [31].

Vinaistvi se specializuje na vyrobu kabinetnich vin, pozdnich sbért, vybéra
z bobuli, sldmovych vin, svatomartinskych vin a rizovych vin. Ro¢ni celkova produkce
vina na trhu se pohybuje okolo 120000 lahvi vSech odrid [30]. O¢ekdvanym cilem
podniku je tedy prodej produktli, ktery neoslovi velké mnozstvi zakaznikli,, proto je
kladen dliraz na stalou zdkaznickou klientelu nebo pro milovniky vina, ktefi vino sami

vyhledavaji. Produkty je mozné zakoupit na e-shopu nebo pifimo v sidle vinafstvi.
Nabidka odrad bilych vin podniku Beta:

e Palava,

e Tramin Cerveny,

e Ryzlink rynsky,

e Sylvanské zelené,
e Muskat moravsky,
e Rulandské Sedé,

e Chardonnay,

e Sauvignon.
Nabidka odrad cervenych vin podniku Beta:

e Frankovka,
e Merlot,

e Rulandské modré.

Vinafstvi se kazdoro¢né ucastni jak tuzemskych, tak 1 zahrani¢nich soutéZi,

kde napftiklad dosahla ocenéni:

e Terravino Izrael,
e Concours Mondial de Bruxelles,

e Prague Wine Trophy,
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e Salon vin,

e JWC San Francisco,

e Decanter London,

e Vinalies Internationales Paris,

e Vinitaly [30].
3.3 Aplikace zvolenych metod finan¢ni analyzy na podnicich

V této podkapitole praktické casti jsou aplikovany zvolené metody financni
analyzy na podniku Alfa a. s a Beta. Casové obdobi je stanoveno na rozmezi od roku 2015
véetné do roku 2018. Mezi zvolené metody patii horizontalni a vertikdlni analyza
rozvahy, pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele a v neposledni fadé bonitni a bankrotni
modely. Veskeré udaje o hodnotach obsazenych v ucetnich vykazech jsou k nalezeni ve

vykazech viz ptilohou bakalatské prace.
3.3.1 Analyza absolutnich ukazatell

Cilem této podkapitoly je analyza struktury aktiv i pasiv z Ucetniho vykazu
rozvaha. Aplikovana je analyza jak vertikdlni, tak i horizontdlni, kterd zkouma zmény
behem zvoleného ¢asového obdobi a soucasné podil jednotlivych slozek aktiv a pasiv na
vybranych celkovych polozkéch, které byly zvoleny pro vétsi prehled. Pro tuto Cast

finan¢ni analyzy bylo stanoveno ¢asové obdobi 2015-2018.
3.3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza znézorniuje relativni neboli procentudlni a absolutni zmény
v prubehu jednotlivych let. K porovnani zmén je vhodné ¢asové rozmezi 2 a vice let, a to
z divodu vyniknuti meziro¢nich rozdila jednotlivych polozek rozvahy, které mohou byt
posléze porovnavany. Pro vypocty byly pouzity vzorce (2.1) pro absolutni a (2.2) pro

relativni vypocet.

Po aplikaci vzorce pro horizontalni analyzu struktury majetku v rozvaze bylo
zjisténo, ze kazdoro¢n¢ hodnota aktiv ptfibyva. Tohle tvrzeni plati pro vSechny kategorie
aktiv. Nejvyssi pfirtistek celkovych aktiv byl zaznamenan mezi roky 2015 a 2016.
Vinafstvi Alfa a.s. vroce 2016 nakoupilo velké mnozstvi majetku, ktery spada do
kategorie stalych aktiv, ktery v podniku setrvava déle neZ jeden rok. A to konkrétné
dlouhodoby hmotny majetek, kde mizeme zatadit rtizné stroje pro zpracovani vinné révy.

V roce 2016 byl také jako v jediném roce zaznamenam ubytek celkového obézného
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majetku a pohledavek. Polozka dlouhodobého finanéniho majetku ¢inila stejnou hodnotu
jak v predeslém roce a z4dnd zména hodnot neprobehla. Ta byla zachycena az o rok
pozdé&ji, a to vroce 2017, kdy z divodu mozného prodeje finanéniho majetku, ubyla
hodnota. Od tohoto roku jiz zadny prodej ani nakup dlouhodobého finan¢niho majetku
neprobehl. Za to ostatni polozky kazdoro¢né ptidavaly na své hodnoté, tento fakt lze
oduvodnit nakupem majetku a nédslednym drzenim v podniku. V roce 2018 byl zjistén
rapidni pokles hodnoty pohledavek v podniku. V tomto roce jsou zaznamenany i veétsi
trzby a je mozno konstatovat, ze podniku se v tomto roce velmi dafilo s prodejem svych

vyrobkt. Detailn€jsi rozbor horizontalni analyzy podniku Alfa a.s. viz Ptilohou €. 7

U podniku Beta byl po pouziti metod horizontdlni analyzy na stran¢é aktiv
v rozvaze zjistén kazdoroc¢ni ptirtistek celkovych aktiv. Tento fakt byl pfevazné zptisoben
velkymi zménami obéZného majetku. U stalych aktiv v§ak zaznamendvame i1 zaporné
zmény hodnot. Lze uvazovat, ze podnik kazdym rokem prodaval svlij majetek, jak uz
povahy hmotné, tak i nehmotné. V ramci dlouhodobého majetku finan¢niho Ize
zaregistrovat piirtistek pouze v roce 2018, ostatni roky se hodnota neménila. U polozky
pohledavek je zména hodnot kolisava. V roce 2016 oproti pfedchozimu roku pohledavek
pribylo, nasledny rok zase ubylo a posledni rok sledovaného obdobi opét ptibylo.
Diivodem mize byt rozdilna produkce nebo zdjem v jednotlivych letech. Detailné;si

rozbor horizontalni analyzy podniku Beta viz Ptilohou €. 8

Hodnota celkovych pasiv podniku Alfa a.s. se kazdoro¢né zvySuje. Procentudlné
nejvyssi zména probéhla v obdobi 2015/2016, ato o 8,79 %, nejnizsi relativni zména byla
zaznamenana nasledujici roky 2016/2017, kdy hodnota zmény cinila 2,81 %. Polozky
vlastni kapital a fondy ze zisku vykazuji kazdym rokem navySeni hodnoty v ucetnim
vykazu rozvaha. Co se ty€e vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi, tak zde je
zaznamenan Ubytek, ¢imzZ je tato polozka spojena s vykazem zisku a ztraty, kde je tento
stav zjiStén rozdilem vynosi a ndkladi za dané ucetni obdobi. V obdobi 2015/2016 a
2016/2017 je zména hodnoty zéporna, avSak v obdobi 2017/2018 je zaznamenana
pfizniva relativni zména 164,52 %. Zavazky, jak uz dlouhodobé, tak kratkodobé za dané
sledované obdobi eviduji pouze uUbytek hodnoty. Konkrétni vysledky jednotlivych

polozek viz Ptilohou ¢€.7

Horizontélni analyza pasiv u podniku Beta odhalila skute¢nost, ze se vétSina
jednotlivych polozek kazdoro¢né méni pozitivné ve prospéch tohoto vinafstvi, at’ se jedna

jak o vlastni kapital, ktery podnik béhem sledovaného obdobi eviduje jako stale zaporny,
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tak o cizi zdroje, kterych také ubyva, a to piredevSim bankovnich uvért. Jak uz bylo
feceno, tak vyvoj vlastniho kapitadlu podniku je na dobré cesté. Kazdorocné se snizuje
zaporna hodnota této polozky. Lze jiz fict, ze se podnik snazi napravit zpisob svého
financovani z pfevazn¢ ciziho na vlastni pokryti majetkové struktury podniku. Zptisobeno
je to predev§im ziskovym hospodafenim podniku a vysledkem hospodaieni béhem
bézného ucetniho obdobi, kdy v obdobi 2015/2016 eviduje vinafstvi az relativni zménu
96,18 %. Polozky cizich zdroji dle tabulky viz Ptfilohou ¢. 8 v obdobi 2015/2015
zaznamenali kladny piirGstek hodnoty, kdezto od dalsich let je tato hodnota po provedeni
horizontalni analyzy zaporna. Tento vyvoj hodnot se ty¢e i zavazkl podniku, které mély

stejny pribéh, nebot’ jsou jeho soucasti.
3.3.1.2 Vertikalni analyza

Cilem této analyzy je vypocet podilu jednotlivych polozek na celkovych aktivech
nebo pasivech ve vykazu rozvahy v procentech. Z toho vyplyva, Ze polozky majetku
jsou srovnavany s celkovym poctem majetku a slozky kapitalu s celkovym kapitalem.
Vysledkem tedy bude jakou ¢ast ma kazda jednotliva polozka na celkové hodnoté aktiv
a pasiv. Tak jako u horizontalni analyzy je i v tomto ptipadé vypoctu lepsi pouZzivat delsi

casové obdobi, a to 2 a vice let po sob¢ jdoucich.

Tab. 3.4 Vertikalni analyza aktiv Alfa a.s.

2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM v tisicich K¢ 513069 | 558 175| 573 835| 616871
% podil na celkovych aktivech 100 100 100 100
Pohledavky za upsany zékladni kapital
v tisicich K¢ 0 0 0 0
% podil na celkovych aktivech 0 0 0 0
Stala aktiva v tisicich K¢ 227344 272 623 | 282 488| 298 045
% podil na celkovych aktivech 44 31 48,84 49,23 48,32
Obézna aktiva v tisicich K¢ 285 620| 284306| 291 157| 318 492
% podil na celkovych aktivech 55,67 50,93 50,74 51,63
Casové rozlideni v tisicich K& 105 1246 190 334
% podil na celkovych aktivech 0,02 0,22 0,03 0,05

Zdroj: vlastni zpracovani

Dle vypocth v tabulce je ziejmé, ze nejvetsi podil na celkovych aktivech ma
polozka obéznych aktiv, a to kazdoro¢né az s poloviénim podilem na celku, i kdyz jeji
zastoupeni od roku 2015 klesd. MenSi polovinu celkovych aktiv tvofi stala aktiva
podniku, kterych naproti od obéznych aktiv, pfibyva v podniku rok od roku vice. Tento

fakt mize byt zpusoben rozSifovanim vyrobnich ¢i lisovacich strojii nebo obecné
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majetku, ktery setrva déle néz rok v podniku a spotiebuje se v budoucnu jednorazove.

Muze jit napiiklad i o nakup dalSich ploch na vybudovani vinohradd. Nejmensi

zastoupeni na celkovych aktivech ma ¢asové rozliseni aktiv. Kazdoro¢né se tato hodnota

pohybuje od 0,02 % s maximalnim podilem 0,22 % v roce 2016.

Tab. 3.5 Vertikalni analyza aktiv Beta

2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM v tisicich K¢ 92 523 94 945 95 230 97 873
% podil na celkovych aktivech 100 100 100 100
Pohledavky za upsany zéakladni kapital
v tisicich K¢ 0 0 0 0
% podil na celkovych aktivech 0 0 0 0
Stala aktiva v tisicich K¢ 65 340 66 814 63 359 60112
% podil na celkovych aktivech 70,62 70,37 66,53 61,42
Obézna aktiva v tisicich K¢ 25215 25439 28 439 34 502
% podil na celkovych aktivech 27,25 26,79 29,86 35,25
Casové rozliseni v tisicich K¢& 1968 2 692 3432 3259
% podil na celkovych aktivech 2,13 2,84 3,60 3,33

Zdroj: viastni zpracovani

U podniku Beta mé kazdym rokem nejvétsi podil na majetkové struktufe poloZzka

stalych aktiv, 1 kdyz meziro¢né procento podilu stale klesa, a to konkrétné z hodnoty

70,62 na hodnotu 61,42. Pfesto, Ze hodnota obéznych aktiv stoupa, jeji podil na celku je

stale v priméru pouze tietinovy. Tak jako u podniku Alfa a.s., i u podniku Beta ma na

celkovém poctu aktiv nejmensi podil ¢asové rozliSeni aktiv. Hodnota této poloZky se

pohybuje v priméru na hodnoté 2,97.

Tab. 3.6 Vertikalni analyza pasiv Alfa a.s.

2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM v tisicich K¢ 513069| 558175 573835| 616871
% podil na celkovych pasivech 100 100 100 100
Zakladni kapital v tisicich K¢ 66 797 66 797 66 797 66 797
% podil na celkovych pasivech 13,02 11,97 11,64 10,83
Dlouhodobé zavazky v tisicich K¢ 9 750 8773 8127 8 996
% podil na celkovych pasivech 1,90 1,57 1,42 1,46
Kratkodobé zavazky v tisicich K¢ 34976 31933 32 564 27 801
% podil na celkovych pasivech 6,82 5,72 5,67 4,51
Casové rozliseni v tisicich K& 2254 18 549 2592 2731
% podil na celkovych pasivech 0,44 3,32 0,45 0,44

Zdroj: vilastni zpracovani
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Z tabulky vyse je zfejmé, ze nejvetsi podil na kapitalové struktute podniku Alfa
a.s. ma zakladni kapital, jehoz hodnota v K¢ je po celou dobu finanéni analyzy neménna.
Ovsem kazdoro¢né od roku 2015, kdy procentualni zastoupeni bylo 13,02 %, klesé podil
této slozky na celkovych pasivech. Podil dlouhodobych a kratkodobych zavazki taktéz
klesa, ale nikterak procentudlné vyrazné. Procento ¢asového rozliseni pasiv se mezirocné

moc nelisi, az na rok 2016, kdy procentudlni hodnota dosahovala 3,32 %.

Tab. 3.7 Vertikalni analyza pasiv Beta

2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM v tisicich K¢ 92 523 94 945 95230 97 873
% podil na celkovych pasivech 100 100 100 100
Zakladni kapital v tisicich K¢ 20 000 20 000 20 000 20 000
% podil na celkovych pasivech 21,62 21,06 21,00 20,43
Dlouhodobé zavazky v tisicich K¢ 88 834 92 203 81 993 91119
% podil na celkovych pasivech 96,01 97,11 86,10 93,10

Zdroj: vilastni zpracovani

Z aplikace vertikalni analyzy na kapitalové struktufe pasiv bylo zjisténo, ze az
97,11% podil ma na celkovych pasivech polozka dlouhodobé zavazky. Tento fakt je
velice alarmujici pro podnik, nebot’ vykazuje, ze podnik mé svou kapitalovou strukturu
sloZzenou pfevazné se zavazkil, které mohou piedstavovat jak zdvazky z obchodniho
vztahu, ale také dlouhodobé bankovni Gvéry ¢i vypljcky nebo jiné a ostatni zavazky.
Zékladni kapital podniku je rok od roku neménny a jeho podil na celku se pohybuje v

rozmezi 20,43 % — 21,62 %.
3.3.2 Analyza rozdilovych ukazatel(

Tato kapitola je zaméfena na jednu z metod pouZzivanou ve finan¢ni analyze.
misté. Diky této analyze je podnik schopen podrobnéji prozkoumat své financni
prostiedky, ale také je 1ze nadale pouZzit pfi zjiStovani likvidity podniku. Pomoci vzorct
a dostupnych informaci je tedy mozné vypocitat Cisty pracovni kapitél, ¢isté pohotové
prosttedky a Cisty penézni majetek. Dand analyza vychazi z udaji za €asoveé obdobi 2015-
2018. Z divodu nedostate¢nych internich tdaji podniku, a to konkrétné neznalost hodnot
okamzité splatnych zédvazki firmy, je z analyzy vyiazen rozdilovy ukazatel CPP neboli

Cisté pohotové prostredky.
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Tab. 3.8 Analyza rozdilovych ukazatelii podniku Alfa a.s.

Polozka (v K¢) Dle vzorce: 2015 2016 2017 2018
Cisty pracovni kapital (CPK) (2.3) 250644 | 252373 258593 | 290691
Cisty penézni majetek= (CPM) (2.5) 99 826 80 506 79 956 69 675

Zdroj: viastni zpracovani

Z konecnych vypoctu v tabulce vyse je ziejmé, ze hodnota Cistého pracovniho
kapitalu je kazdoro¢né vyssi oproti predchozim let. Tento fakt je zptisoben navySovanim
obéznych aktiv podniku a zéroven piebytkem nad kratkodobymi pasivy podniku. Po
odecteni vSech podnikovych kratkodobych zavazka od celkovych obéznych aktiv ma
nejvyssi hodnotu CPK podnik v roce 2018. Lze tedy konstatovat, Ze v tomto ohledu si
podnik vede velmi dobfte, nebot’ vyslednd hodnota je kladna a pomérné€ i1 vysoka. Naopak
ukazatel Cistého pen¢zniho majetku, ktery vyjadfuje volné penézni prostiedky po
odecteni zasob, nelikvidnich pohledavek a kratkodobych zavazki, patrné rok od roku

klesa. Pokles je zptisoben navySovanim zasob podniku v kazdém roce.

Tab. 3.9 Analyza rozdilovych ukazateli podniku Beta

Polozka (v K¢) Dle vzorce: 2015 2016 2017 2018
Cisty pracovni kapital (CPK) (2.3) 21481 19633 | 14365 30 402
Cisty penézni majetek (CPM) (2.5) 8 039 2819 -1 780 11 530

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitdlu podniku mél od roku 2015 do roku 2017
klesajici trend az na hodnotu 14 365 tis. K¢ AvSak v roce 2018 podnik zaznamenal
skokové az dvojnasobny piiriistek hodnoty tohoto ukazatele. Vyrazné snizeni
¢istého pracovniho kapitalu v roce 2018 byla nejvyssi ve sledovaném casovém obdobi.
Nejnizsi hodnota byla zaznamenana rok pfedem, a to v roce 2017. Souvisi s tim také Cisty
penézni majetek, ktery v daném roce €inil zdpornou hodnotu ukazatele. Vysoka hodnota
kratkodobych zavazkli podniku byla pfic¢inou zaporného Cistého penézniho majetku.
Hodnota polozky byla az 3x vyssi oproti prvnimu sledovanému roku. Tak jako u CPK,
tak i CPM rok poté v roce 2018 zaznamenal skokovy nartist hodnoty, diky jiz zminéného

sniZzeni pasiv kratkodobého trvani.
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3.3.3 Analyza pomérovych ukazatell

Cilem této kapitoly je analyza pomérovych ukazatelii ve vybranych podnicich.
Mezi tyto ukazatele patii likvidita, rentabilita, aktivita a zadluzenost. Diky jeji
jednoduchosti vypocta je zafazena k nejpouzivanéjsim analyzdm v podnicich. Analyza
vychazi z tucetnich vykazii ve sledovaném obdobi od roku 2015 do roku 2018.
K jednotlivym vypoctim byly pouzity vzorce viz kapitola v teoretické Casti Analyza

pomérovych ukazatelt.
3.3.3.1 Ukazatele rentability

Tento ukazatel udava, do jaké miry je podnik schopen vytvaret nové zdroje a
pomoci toho dosahovat zisku. Rentabilita neboli ndvratnost je pocitana u vlastniho
kapitalu (ROE), aktiv (ROA), trzeb (ROS) a dlouhodobého kapitalu (ROCE). Pti vypocth
ukazatelll rentability vychazi analyza z udaji obsaZenych v rozvaze a vykazu zisku a
ztraty.

Graf 3.2 Vyvoj ukazatele ROS (v %) u podniku Alfa a.s. a Beta
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Zdroj: vlastni zpracovani

ROS neboli rentabilita trzeb udava podniku, kolik ptinasi 1 K¢ ziskanych trzeb
na korunu ¢istého zisku. Tak jako u vSech ukazatelll rentability, tak 1 ¢im je ROS vyssi,
tim 1épe. Obvykle je ale pro firmy uspés$né, kdyz dosahuje tohoto ukazatele nad 10 %
nebo ma kiivka dlouhodoby stabilni trend stoupani. U podniku Alfa a.s. viz Graf 3.2 vyse,
je zaznamenan pokles od roku 2015 do roku 2017, kdy se ukazatel zastavil na
6,78 %. Pokles byl zpiisoben niz§im pomérem mezi EAT a celkovych trzeb. O rok pozdéji

v8ak kiivka ROS prudce vzrostla na kone¢nych 19,45 %. Tento vzrist procent je
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zpusoben vétsi hodnotou Cistého zisku, a to dokonce vice nez dvojndsobné. Rentabilita
trzeb u podniku Beta je vhodnym piikladem rtstu kiivky stale stejného tempa. V roce

2015 ukazatel €inil 3,73 %. Dalsi rok byl ukazatel 2x vy$si nez v prvnim zminéném roce

hodnoty ukazatele kazdoro¢né stale stoupaji.

Graf 3.3 Vyvoj ukazatele ROE (v %) u podniku Alfa a.s.
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Zdroj: viastni zpracovani

ROE neboli rentabilita vlastniho kapitalu udava kolik naleZzi ¢istého zisku na
korunu kapitalu, ktery byl investovan nebo vloZzen do podniku investory. Doporucena
hodnota zavisi na mnoha faktorech, napt.: odvétvi nebo vyvoj ekonomiky v daném staté.
Kftivka ukazatele v pfipad€ podniku Alfa a.s. byla od roku 2015 klesajici. Tento pokles
byl zpiisoben kazdoro¢né niz§imi hodnotami c¢istého zisku. V roce 2018 hodnota ¢inila
11,13 %, jak uz bylo zminéno, odviji se ukazatel od ¢istého zisku a ten byl v daném roce
2x vys$i oproti predchozimu roku. Taktéz hodnota vlastniho kapitdlu kazdoro¢né
vzrostla, cozZ mélo za nasledek vyS$si hodnoty ukazatele. Ukazatel ROE u podniku Beta
nebyl vypocitan z divodu ziporného vlastniho kapitdlu zplisobenym zdpornym
vysledkem hospodateni, ktery ma podnik stale neuhrazeny z minulych let. Kazdopadné

se podnik Beta snazi tuto ztratu kazdoro¢né snizovat.

53



Graf 3.4 Vyvoj ukazatele ROA (v %) u podniku Alfa a.s. a Beta
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Zdroj: vilastni zpracovani

ROA neboli rentabilita aktiv vyjadiuje pomér celkového poctu aktiv na zisku.
Zde je také nutno zminit, ze tento ukazatel je nezbytny pro hodnoceni vynosnosti
celkového vlozeného kapitalu. V tomto piipad¢ plati, Ze ¢im vyssi je hodnota, tim 1épe
pro podnik, jelikoz ukazatel ROA je méfitkem hospodafeni se svym majetkem. Pii
srovnavani je nutno brat v potaz, Ze porovnavat tento ukazatel s podnikem v jiném
odvétvi nemda smysl, a proto je pro posouzeni ukazatele nejlepsi komparace s udaji
v podniku z minulych let. Doporuc¢ené rozmezi hodnot je v tomto piipad€ neurcitelné
zdivodu pravé zminénych odliSnosti majetkové  struktury  podniki v
odlisnych odvétvich. Podnik Alfa a.s. méa vyvoj ukazatele ROA velmi podobny jako u
ostatnich ukazatelli rentability. Klesajici trend od roku 2015 do roku 2017, a poté
nasledny vyrazny rist s kone¢nou hodnotou 8,96 %. Pfic¢inou je dvojnasobné vyssi zisk
pied zdanénim a poplatky. Ten byl pravé v dobé poklesu rok od roku nizsi, a poté vyrazné
vzrostl. KdeZto u podniku Beta zaznamendvame u tohoto ukazatele pouze riist v dané
sledované dobé. Hodnota ROA na zacatku sledovaného obdobi finan¢ni analyzy ¢inila
0,76 a na konci obdobi 3,91. Vyvoj tohoto sméru je velmi doporucovéan, nebot’ je
znamkou vysSich hodnot ukazatele EBIT. Stav hodnoty celkovych aktiv je taktéz u
podniku Beta kazdoro¢né vyssi nez predchozi rok, coz mize mit za nasledek vyssi

hodnotu ukazatele.
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Graf 3.5 Vyvoj ukazatele ROCE (v %) u podniku Alfa a.s. a Beta
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Zdroj: vilastni zpracovani

ROCE neboli rentabilita investovaného kapitalu udava navratnost vlozeného
dlouhodobého finan¢niho kapitdlu do podniku. Tak jako u piedchozich ukazatelti
rentability je 1 v tomto vyvoji stejny pribéh u obou podniku. Alfa a.s. ma procentudlni
hodnoty vyrazné vyssi nez podnik Beta. AvSak na rozdil od néj doprovazela vyvoj ROCE
ttiletd doba poklesu tohoto ukazatele. Z diivodu vyssi hodnoty EBIT nabrala kiivka od
roku 2017 rostouci pribéh. Beta mé rostouci prubéeh kiivky po celou dobu sledovanych
let. V prvnich tii letech je rist pomalejsi, z roku 2017 na rok 2018 je rist jiz vyraznéjsi.
Tento rust kiivky rentability investovaného kapitalu je velmi ptihodny, nebot’ je dilezité,
aby ktivka stoupala, ¢i naopak drzela stabilni hodnoty. Jeden z divodti, pro¢ byla hodnota
u podniku Beta na zac¢atku tak nizka je, ze vlastni kapital byl v prvnich tfech letech
zaporny. Dal§im diivodem Ize urcit také hodnotu EBIT, ktery jak uz bylo fe¢eno za dané

sledované obdobi stoupal.
3.3.3.2 Ukazatele likvidity

Cilem likvidity je urcit do jaké miry je podnik schopen pfeménovat sva obézna
aktiva na penézni prostfedky a zaroven témi pokryt své zavazky. Likvidita se d€li na
béZnou, pohotovou a okamzitou. Tato analyza vychazi z ucetniho vykazu rozvaha za

sledované obdobi 2015-2018.
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Graf 3.6 Vyvoj béZné likvidity u podniku Alfa a.s. a Beta
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Zdroj: vilastni zpracovani

Bézna likvidita je vysledkem poméru obéznych aktiv a kratkodobych pasiv.
Doporucend hodnota ukazatele je v rozmezi 1,5 — 2,5. Obecné ale plati, ze ¢im vyssi je
hodnota, tim mensi je Sance podniku, Ze se ocitne v insolvenci. Podnik Alfa a.s. si vede
velmi dobfte, vSechny vypocitané hodnoty mé vyrazné nad doporuc¢enymi hodnotami a
kazdoro¢né je zaznamenam narust. Podnik Beta v letech 2015-2017 doprovazel klesajici
trend kiivky, béhem tii let byl propad z hodnoty 6,75 na 2,02. Diky sniZeni kratkodobych

pasiv a nariistu ob&znych aktiv vzrostla bézna likvidita na hodnotu 8,42.

Graf 3.7 Vyvoj pohotové likvidity u podniku Alfa a.s. a Beta
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Zdroj: viastni zpracovani
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Pohotova likvidita podniku je vysledkem rozdilu obéznych aktiv a zasob a
naslednym pomérem s kratkodobymi pasivy. Optimalni hodnota tohoto ukazatele je od 1
do 1,5. Cim vys3i je hodnota, tim je situace piivétivéjsi pro vétitele podniku. Alfa a.s. se
pohybuje nad doporuc¢enymi hodnotami stabiln¢€ v rozmezi 3,51-3,85. Beta ma priib¢h
odlisny od Alfa a.s. V roce 2016 a 2017 se pohybuje kfivka v doporuc¢enych hodnotach.
Ve dvou zbylych sledovanych letech je tomu podobné jak u prvniho podniku, kdy se
pohotova likvidita nachazi v hodnotach 3,15 a 3,81. Vysledek je ovlivnén nizsi hodnotou

kratkodobych pasiv podniku.

U tohoto ukazatele je nejvhodnéjsi drzet se ve stanovém rozmezi hodnot, nebot’
vy$$i hodnoty ukazatele mohou naznacovat neefektivni hospodatreni v podniku. Nizka
hodnota ukazatele naopak mulze znacit Spatnou schopnost hradit zavazky kratkodobého

charakteru.

Graf 3.8 Vyvoj okamzité likvidity u podniku Alfa a.s. a Beta
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Zdroj: vlastni zpracovani

Okamzita likvidita je vysledkem obéznych aktiv snizenych o zasoby a
pohledavky, tedy pouze polozka penéznich prosttedkli v poméru s celkovymi
kratkodobymi pasivy podniku. Doporucend hodnota je v rozmezi 0,2 az 0,6. V tomto
ptipadé€ je pro podnik vhodné se drzet v tomto rozmezi. Ptili§ vysoké hodnoty znamenayji
hospodareni, které je pro podnik neefektivni, a naopak hodnoty pod danym rozmezim
udévaji nizkou schopnost hradit zavazky kratkodobého charakteru. Podnik Alfa a.s. ma
hodnoty v optiméalnim rozmezi pouze v roce 2016, ostatni Iéta se pohybuji mimo dané

rozpéti, a to jak nad hranici, tak 1 pod hranici doporu¢enych hodnot. Z Grafu 3.8 je
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viditelna kolisavost hodnot ukazatele. Tento vyvoj mizeme oznacit za velmi neefektivni,
nebot’ stabilni hodnoty jsou pro likviditu kli¢ové. Podnik Beta se v daném doporuc¢eném
rozmezi neocitl viibec. Pouze lehce nad horni hranici tohoto rozmezi s hodnotou 0,55
vroce 2017, a to hlavné diky vyssi hodnoté kratkodobych pasiv. Ostatni hodnoty
okamzité likvidity jsou vyssi, a to zejména v roce 2015 a 2018, kdy hodnoty dosahuji az
2,45. Tento fakt je zpiisoben pomérem vyrazn¢ vyssi hodnoty stavu penéznich prostredka

a nizsi hodnot¢ pasiv kratkodobych.
3.3.3.3 Ukazatele aktivity

Tento ukazatel sleduje vyuziti a hospodafeni podniku s majetkovou strukturou
podniku, kterd je obsazena v ucetnim vykazu rozvaha neboli aktivy. Do této analyzy byly
zatazeny ukazatele doba obratu zasob, doba obratu pohledavek, doba obratu zavazka a
doba obratu aktiv. Analyzy vychézi z ucetniho vykazu rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Sledované ¢asové obdobi je v letech 2015-2018.

Graf 3.9 Doba obratu zasob podniku Alfa a.s. a Beta (ve dnech)
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Alfa 223,46 260,53 255,16 342,45

H Beta 258,87 326,58 271,9 253,83

Zdroj: vlastni zpracovani
Doba obratu zasob znamena, za jakou dobu (obvykle v jednotce dnech) se

zasoby podniku vloZi do spotifeby nebo se pfeméni na penézni majetek neboli budou
uréeny k prodeji. Doba trvani se odviji také na odvétvi, ve kterém firma podnika.
Nejkratsi cyklus obratu zasob u podniku Alfa a.s. byl zaznamendm v roce 2015, kdy tento
ukazatel ¢inil hodnotu 224 dnti po zaokrouhleni. Naopak nejdelsi cyklus trvani byl v roce
2018, kdy doba obratu zasob byla 343 dnli po zaokrouhleni na cela ¢isla. Data u podniku

Beta jsou proménliva, jeden rok nizsi, dalsi nasledujici rok zase delsi doba. Nejdéle byl
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obrat zasob v roce 2016, kdy hodnota ¢inila 327 dnti. Nejnizsi doba trvani obratu zasob

byla v roce 2018, a to 254 dnt.

Graf 3.10 Doba obratu aktiv podniku Alfa a.s. a Beta (ve dnech)
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H Beta 1780.,6 1844,13 1603,79 1316,42

Zdroj: vlastni zpracovani

Doba obratu aktiv vyjadiuje, za jak dlouhé ¢asové obdobi se podnikova aktiva
pfeméni na penézni prostiedky v podniku neboli, jak podnik dokaze se svymi aktivy
hospodatit. Vysledky vypoctu ukazatele jsou v tomto ptipadé¢ u podniku Beta vyrazné
vy$s$i nez u podniku Alfa a.s. Celkové maji oba podniky hodnoty ukazatele vyssi.
Dtivodem muize byt fakt, Ze podniky se nachazeji ve vinatském pramyslu a vyuzivany

jsou spise obézna aktiva podniku.

Graf 3.11 Doba splatnosti pohledavek podniku Alfa a.s. a Beta (ve dnech)
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Doba splatnosti pohledavek znamend, za jak dlouhé casové obdobi v poctu
dnech je podnik schopen dostat svych pohleddvek ode dne prodani svych vyrobkt nebo
vykonani sluzby. Neboli jinak fe¢eno, za jak dlouho splati odbératelé ptijatou fakturu. U
podniku Alfa a.s. je pfihodny vyvoj tohoto ukazatele, nebot’ rok od roku jsou odbératele
schopni platit své zavazky za krat$i casové obdobi nez v pfedeslém roce. V roce 2018
dostal podnik svych zavazki v priméru za 41 dnti, od provedeni sluzby nebo prodeji
svych vyrobki. Podnik Beta ma ve sledovaném ¢asovém obdobi mezirocni proménlivé
vysledky tohoto ukazatele, které nejsou stabilné rostouci ani klesajici. Nejdelsi doba
splatnosti pohledavek byla v roce 2018, kdy primérné odbératele platili své zavazky do
58 dnti. Za to nejrychleji platili odbératele své zavazky v roce 2017 a to prumérné za 44

dna.

Tento ukazatel je tzce spjat s dobou splatnosti zavazkii. Obecné by doba
splatnosti pohledavek méla byt kratsi nez doba splatnosti zavazkl. Podnik by nasledné
mohl splacet své zavazky zjiz uhrazenych pohleddvek a tim by nemuseli podniky

vyuzivat ku ptikladu bankovnich avéri.
Graf 3.12 Doba splatnosti zavazkii podniku Alfa a.s. a Beta (ve dnech)
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Zdroj: vilastni zpracovani
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Doba splatnosti zavazkii znamena za jak dlouho je podnik schopen splatit svych
zavazkl dodavateli. Tento ukazatel je dulezity pro potenciondlni budouci obchodni
partnery podniku a odbératele. Pokud je nedivéryhodny ve spladceni zavazka, je veétsi
pravdépodobnost, Ze s podnikem nebude chtit obchodovat zadna cizi firma. Podnik Alfa
a.s. od roku 2015 vyraznég snizil dobu splatnosti svych zdvazkl. V prvnim sledovaném
obdobi ¢ini ukazatel hodnotu 30 dnli po zaokrouhleni na celé¢ dny, kdezto v roce 2018
splacel své zavazky podnik v priméru za 10 dna. V tomto ohledu mtizeme podnik Alfa
a.s. oznacit za velmi divéryhodny ve splaceni. Lze konstatovat, Ze Beta je na tom hiiie
oproti prechozimu podniku, ale obecné¢ nikterak zle. Posledni znamé data z roku 2018
ukazuji, Ze je podnik schopen splatit svych zavazkl primérné za 20 dni, coz je stale
dobry stav splaceni. Nejdelsi dobu splaceni zavazku eviduje podnik Beta v roce 2016,

kdy byl zavazek priimérné splacen za 28 dn.
3.3.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Cilem ukazatelti zadluzenosti je posouzeni dlouhodobé finanéni stability podniku.
Jak vyuziva svych cizich zdroji a témi je schopen platit své zdvazky. Do finan¢ni analyzy
byly pouzity ukazatele zadluZenosti vlastniho kapitélu, celkové zadluZenosti a irokového

kryti. Sledované ¢asové obdobi je v rozmezi let 2015 a 2018.

ZadluZenost vlastniho kapitalu neboli mira zadluZenosti pométuje podnikové
cizi zdroje ku vlastnimu kapitalu, tedy miru, do jakeé je podnik financovan cizimi zdroji.
Pro podnik je vyhovujici, kdyZ je hodnota cizich zdrojii niz§i nez hodnota vlastniho
kapitalu. Vysledky analyzy u podnikli Alfa a.s. viz Tab. 3.10 niZe. Z té je zfejmé, ze
celkova zadluzenost VK je v priméru kazdoroéné kolem 50 %. Z divodu zaporného

vlastniho kapitalu podniku Beta nebyl proveden vypocet tohoto ukazatele.

Tab. 3.10 ZadluZenost vlastniho kapitalu podniku Alfa a.s. (v %)

Dle vzorce | 2015 2016 2017 2018
Zadluzenost VK (2.20) 54,24 54,61 56,01 49,15

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkova zadluZenost posuzuje pomér cizich zdroju a celkovych aktiv podniku.
Hodnota ukazatele znaci, jak moc mé podnik zadluZen svlij majetek. Je také vyznamny
pro bankovni instituce. Cim vy3§i je hodnota, tim vétsi véfitelské riziko. Obecné se
doporucena mira zadluzenosti pohybuje okolo 30-60 %. Dle tabulky lze konstatovat, Ze
podnik Alfa a.s. si vtomto ohledu vede velmi dobie, hodnota ukazatele se pohybuje

na dolni hranici doporu¢eného rozmezi. Kdezto u podniku Beta je jednoznaény fakt, ze
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podnik ma veskery sviij majetek financovan z cizich zdroji. V tomto piipade se jedna o
vSechny dlouhodobé a kratkodobé zavazky. Tato skutecnost je vyvozena z vysledki viz

Tab. 3.11 nizZe.

Tab. 3.11 Celkova zadluZenost podnikii Alfa a.s. a Beta (v %)

Podnik 2015 2016 2017 2018
Alfa a.s. 35,01 34,15 35,74 32.81
Beta 104,81 103,23 100,88 97,29

Zdroj: viastni zpracovani

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje pokryti trokovych nakladi provoznim
ziskem podniku. Doporucené rozmezi hodnot u toho ukazatele neni pfesn¢ stanoveno.
Obecné jsou doporucovany vyssi hodnoty, nebot’ znaci vétsi pokryti nakladl provoznim
ziskem. V Tab. 3.12 niZe jsou zaznamenany hodnoty ukazatele po vypoctu viz vzorec
(2.22) . Podnik Alfa a.s. v prvnich dvou letech sledovaného ¢asového obdobi nemél zadné
nakladové troky a z toho diivodu je v tabulce nize uvedena pomlcka, pti¢inou je déleni
nulou, které nelze provést. V dalSich dvou letech je vysledek ukazatele velmi vysoky, coz
znaci, ze je podnik schopen nékolikandsobné pokryt své urokové ndklady spojené
s uvérem, nebot’ ukazatel EBIT je velmi vysoky a ndkladové Groky vyrazné nizké. U
podniku Beta jsou zaznamendny nékladové uroky po celou dobu zkoumaného obdobi
finan¢ni analyzy. Ukazatel urokového kryti je kazdoroéné vyssi, coz je ptihodny vyvoj

pro budoucnost podniku.

Tab. 3.12 Ukazatel arokového kryti podniku Alfa a.s. a Beta (v %)

Podnik 2015 2016 2017 2018
Alfa a.s. - - 21478,07 | 82458,21
Beta 47,80 114,16 210,74 470,15

Zdroj: vlastni zpracovani
3.3.4 Analyza bonitnich a bankrotnich modelu

Bonitni a bankrotni modely slouzi podniku pro vyvarovani se potencionéalniho
bankrotu a udava stru¢né vyobrazeni stavu finan¢niho zdravi firmy. Do této analyzy byly
pouzity modely INO5 a Tafflertiv model. Casové obdobi FA je v rozmezi roku 2015 a
2018.

3.3.4.1 INOS

Analyza vychazi ze vzorct viz (2.27), (2.28), (2.29), (2.30), (2.31), (2.32), ktery
se sklada z jednotlivych vypoctl, kdy vysledky jsou znaceny koeficienty velkych pismen
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abecedy a pouzity do findlniho vzorce. Vysledné hodnoceni firmy probihd na zakladé¢
vymezeni zon. Pokud se vysledna hodnota nachdzi v rozmezi mensi nez 0,9 je jiz podnik
nehodnototvorny, rozmezi 0,9 — 1,6 zna¢i nevyhranéné vysledky tzv. Sedou zénu.

Vysledky nad 1,6 znamenaji, Ze podnik vytvaii hodnotu.

Tab. 3.13 Vyvoj modelu INOS podniku Alfa a.s. a Beta

Podnik 2015 2016 2017 2018
Alfa ass. 1,420 1,467 10,023 34,846
Beta 0,824 0,668 0,539 1,293

Zdroj: vilastni zpracovani

Dle tabulky se Alfa a.s. nachazi v roce 2015 a 2016 ve vyhranéné Sedé zon¢, dalsi
dva roky jiz koeficient vzrostl, coz znamena, ze podnik vytvafi hodnotu. V roce 2018
muzeme zaznamenat vyrazny skokovy ptirtistek indexu. Tento fakt Ize odGivodnit nizS§imi
uroky a vysSim vysledkem hospodareni pied zdanénim, ktery byl az dvakrat vyssi nez
predchozi rok. Narozdil od Alfa a.s. se podnik Beta v rozmezi let 2015 a 2017 pohyboval
v zoné, kdy nevytvati hodnotu, a naopak ji snizuje. V roce 2018 nastal obrat a podnik se
je obsaZen ve vzorci pro INOS5, ktery dava do poméru EBIT a celkové nédkladové uroky.

3.3.4.2 Tafflerdv model

Cilem tohoto modelu je vcasn¢ odhalit, jak velké je pravdépodobnost bankrotu
firmy. Analyza byla provedena na zdklad¢ vzorce viz (2.32), ktery se sklada ze 4
ukazatelli viz (2.33), (2.34), (2.35), (2.36). Zhodnoceni nadale probiha na zaklade
vymezeni rizika bankrotu. To bylo stanoveno nésledovné: hodnota mensi nez 0,2 znaci
velké riziko bankrotu, rozmezi 0,2 az 0,3 znaci Sedou neutralni zénu a vysledky nad 0,3
vypovidaji o nizké pravdépodobnosti bankrotu podniku. U podniku Alfa a.s. v prub¢hu
let bylo kazdorocné velmi malé riziko bankrotu, jelikoz se koeficienty pohybuji nad
vymezenym rozpéti, coZ je velmi skvélym ukazatelem hospodateni. U podniku Beta je
zjevny propad do Sedé neutralni zony v roce 2017, ale v ostatnich letech je situace lepsi,
nebot’ se podnik pohybuje v zoné nizké pravdépodobnosti bankrotu. Detailnéjsi rozbor

Tafflerova modelu viz Ptilohou ¢. 9.

Tab. 3.14 Vyvoj Tafflerova modelu u podniku Alfa a.s. a Beta

Podnik 2015 2016 2017 2018
Alfa a.s. 0,719 0,730 0,669 1,329
Beta 0,379 0,331 0,212 0,701

Zdroj: vlastni zpracovani
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3.3.4.3 Kralickuiv Quicktest

Tento rychly test, zjist'ujici bonitu podniku, je hodnocen na zaklad¢ posouzeni
jednotlivych rovnic ze soustavy. Hodnoti se prvni dva ukazatele, podle kterych se
posuzuje financni stabilita a zbylé dva jako vynosova situace firmy. Tyto dva vysledky
jsou poté seCteny a vydéleny ¢islem 2. Vysledkem jsou hodnoty za jednotlivé roky viz

Tab. 3.15 nize.

Analyza tohoto bonitniho ukazatele probiha v obdobi od 2015-2018 na zaklad¢
vzorcl (2.23), (2.24), (2.25), (2.26). Detailnéjsi rozbor Kralickova Quicktestu

viz Pfilohou ¢&. 13.

Tab. 3.15 Bodové ohodnoceni Kralickova Quicktestu u podniku Alfa a.s. a Beta

Podnik 2015 2016 2017 2018
Alfa a.s. 2,75 2,5 2,75 3
Beta 0,25 2 1,75 0,5

Zdroj: vilastni zpracovani

Podnik Alfa a.s. je v rozmezi let 2015-2017 v Sedé zon€ nevyhranénych vysledkd,
coZ je neutrdlni vysledek tohoto modelu — ani vhodny ani nevhodny. Hospodateni
podniku je v tomto obdobi takové, Ze se nepotyka s vyraznymi problémy. V roce 2018 je

v es

dosahuje vysoké hodnoty a ma dobrou povést.

Podnik Beta ma ve dvou letech zkoumaného obdobi hodnoty pod spodni hranici
prijatelnych vysledkti. Konkrétng v letech 2015 a 2018. Tento fakt znaci, Ze ma podnik
Beta problémy s hospodatenim. Dlivodem je jednozna¢né hodnota vlastniho kapitalu. Ta
je ve vétsing letech zkoumaného obdobi zapornd, avsak se kazdoroéné snizuje. V letech
2016 a 2017 se podnik s hospodafenim vypotadaval 1épe, ale stale nelze fict, ze podnik

dokaze stabiln¢ a efektivné hospodaftit se svymi finanénimi prostredky.

Podrobnéjsi rozbor Kralickova Quicktestu provedeného na podniku Alfa a.s. a

Beta viz Pfilohou ¢. 11.

64



4 Zhodnoceni vysledku a doporuceni

Vinaistvi Alfa a.s. 1 Beta jsou moravska vinatstvi, ktera sidli na jizni Morav¢. Zde
je nutno podotknout, Ze jsou vystaveny velké konkurenci v oblasti vinatského pramyslu
v této oblasti, kde je slozité se usadit a taktéz prosadit své produkty i mimo tuto oblast.
Koncept vinafstvi Alfa a.s. je zalozen na velkém vyvozu nejen po Moravé, ale také do
Cech, kde je tento prodej pievazné spojen s maloobchody, které tyto produkty dale
nabizeji kone¢nym zakaznikiim. Cena v maloobchod¢ se vyrazné 1iSi oproti cendm
produktu pfimo v kamenné prodejné nebo vinného sklipku tohoto vinafstvi. Ale i tento
zpisob velmi proslavil vinafstvi, které se fadi mezi jedno z nejzndméjSich u nés. Vinaistvi
Beta je, jak jiz bylo zminéno, spiSe mensi rodinné vinafstvi, které nabizi své produkty

pouze ve svych prodejnach nebo ptimo v aredlu vinného sklipku.

Jiz z dostupnych ucetnich vykazu Ize rozpoznat velky rozdil mezi t€émito dvéma
vinafstvimi. Co se ty¢e podniku Alfa a.s. je zde nutno podotknout, Ze podnik hospodari
se svymi zdroji spravné. Na zéklad€ vypoctu vybranych bonitnich a bankrotnich modela
lze jasné fict, Ze budoucnost tohoto podniku je velmi slibna. Neni zde zadny sebemensi
naznak potencionalniho vyhlaSeni bankrotu, insolvence, ba naopak je podnik velmi
hodnototvorny. Dle ukazatela likvidity, konkrétné podle bézné likvidity, bylo pouze jen
potvrzeno, Ze kazdoro¢né stoupajici hodnota znaci niZ$i riziko, Ze se podnik ocitne v
platebni neschopnosti. Tyto ukazatele jsou také velmi pfinosné pro podnik v ohledu
vetitelského. Dalsi silnou strankou podniku je v€asné splaceni svych zévazka. Oproti
tomu podnik za celou dobu zaznamenava delsi dobu dostani svych pohledavek. Pro
podnik je ovSem piihodnéjsi, kdyz svych pohleddvek dostdva diive nez doba, za jakou
splati svych zdvazkl. Tento fakt 1ze odlivodnit, ze maloobchodni jednotky, odebirajici
pravé produkty daného vinafstvi, avSak ve vét§sim mnozstvi, maji del$i dobu splatnosti
faktury. Podnik Alfa a.s. by se mél z tohoto dlivodu zaméfit na zkraceni doby splaceni
svych pohledavek. TaktéZ dle analyzy zadluZenosti podniku bylo zjiSténo, Ze se podnik
nachazi v doporuceném rozmezi hodnot, které neni alarmujici pro efektivnost
hospodateni a vyuZzivani finan¢nich zdrojt tohoto podniku. V rdmci sledovaného obdobi
finan¢ni analyzy byl zjiStén klesajici trend kiivky ukazatele rentability. Ten byl zptisoben
niz§imi trzbami, a tim 1 niz8im ukazatelem EAT. V poslednim roce vSak nastal vzrist této
hodnoty, a to az dvojnasobné. Vysvétlenim tohoto prudkého narustu je stejné vysoky

narust trzeb, které podnik evidoval béhem tohoto roku ve srovnani s predchozim.

65



Na zéavér je nutno podotknout, ze se kazdorocné podnik ocitd v zisku a stav
penéznich prostfedki je také kladny. Tento podnik by mél udrzovat stabilni hodnoty
pomérovych ukazateld, udrzet si své dobré jméno na trhu a urcCité zachovat stejnou kvalitu
vin, 1 v pfipad¢€ budouciho nartstu exportu. Zptsob hospodaieni a financovani by mél byt
taktéz zachovan, a pokud nedojde k necekanému zvratu, tak lze ocekavat, ze vyvoj

podniku bude stejny jako v poslednich letech.

Vinaistvi Beta béhem sledovaného obdobi finan¢ni analyzy zaznamenalo prvni tfi
roky zaporny stav vlastniho kapitalu, ktery byl zptsoben vysledkem hospodateni v
minulych letech. Tato ztrata byla velmi vyrazna a ovlivnila tim spoustu finan¢nich
ukazatelll, nebot’ si ji vinafstvi tahne uz delsi dobu. Bylo by velmi vhodné tuto ztratu co
nejdiive uhradit, aby se pii dalSim posuzovani financniho zdravi jiz neovliviiovali dalsi
ukazatele, kterych je vlastni kapital souc€asti. Stahnout z ¢asti tuto ztratu se podniku
povedlo v roce 2018, avSak pouze tak, aby nebyl vlastni kapital zdporny, ale mél jiz
kladnou hodnotu. Jednou z dalsich slabych stranek podniku Beta je hospodateni. Tento
podnik vyuziva ptedevsim cizich zdrojl pro financovéani svého majetku. Tento zplisob se
velmi nedoporucuje, nebot’ je tim sniZena platebni schopnost podniku. Dikazem je toho
sloZeni pasiv v rozvaze. Polozka dlouhodobych zavazki je kazdym rokem primérné az s
90% podilem na celkovych pasivech, které 1ze charakterizovat jako financovani praveé
majetku firmy. S timto faktem zavisi taktéZz ukazatelé zadluZenosti, které jsou velmi

vysoké a alarmuje velkou zadluzenost podniku, kterd uz neni pro podnik vhodna.

Silnou strankou podniku je naopak skvélé tempo kiivky pomérovych ukazatelti, a
to konkrétn¢ rentability. Co se tyCe ukazatelti likvidity, tak se hodnoty pohybuji v
doporuceném rozmezi, aZ na rok 2017. Taktéz ve splaceni svych zavazki si podnik vede
pomérné dobte, tento fakt je dilezity pro budouci obchodni vztahy s podnikem. Vétsi
spolehlivost na v€asné splaceni je jisté jednim z faktorti pro vytvoreni obchodnich vztaht.
Taktéz vysledek hospodafeni zkoumaného obdobi je jiz kladny, coZz znamena, Ze je
podnik v zisku a uz nikoliv ve ztraté. Dle bonitnich modeld bylo prvni tfi roky, z
celkového poctu 4 let sledovdno, Ze se hodnoty nachdzi jiz v pasmu, které je
charakterizovano jako nehodnototvornost podniku. Kralickiiv Quicktest zase odhalil
problémy s hospodatfenim podniku. Na zavér je nutno podniku doporucit, aby se zaméfil
na jinou strategii financovani a snazil se postupné snizovat ztratu VH z minulych let. K
dostupnosti vice finan¢nich prostfedk by se mohl podnik zaméfit na $irsi klientelu a

pfemyslet o vét§im exportu vin.

66



5 Zavér

Cilem prace bylo zhodnoceni finan¢niho zdravi vybranych podnikti z vinatského
primyslu na jizni Moravé z nejnovéjSich informaci obsazenych v ucetnich vykazech
vinafstvi Alfa a.s. a Beta v obdobi od roku 2015 do roku 2018. Prace je ¢lenénd na 5

hlavnich ¢asti a naslednych podkapitol.

Prvni Cast byla zamétfena na teoretickd vychodiska finan¢ni analyzy, ktera je
teoretickym podkladem pro praktickou ¢ast této prace. Vypracovany byly vSechny
ukazatele a metody, které byly nasledné shrnuty v posledni podkapitole teoretické ¢asti
s nazvem Metodika prace. Ctenafovi byla pfiblizena problematika, kterou se tato prace
zabyva.

Po teoretické Casti nasleduje prakticka cast, kde byl na zacatku této Casti
predstaven trh s vinem jako jedno z odvétvi v Ceské republice. Pomoci metody PEST byl
proveden detailnéjsi rozbor makroprostiedi. Déale byly podrobné popsany nejenom
vybrané podniky z vinatského primyslu a jithomoravské oblasti regionil ve kterych tyto
podniky vlastni své vinice, ale také vinafsky prosperujici oblasti v Cechach. Zde byl
zjistén obrovsky rozdil v rozloze vinic, kdy tento fakt byl odiivodnén geologickymi a

klimatickymi podminkami.

Hlavni soucésti praktické casti bakalaiské prace byla aplikace zvolenych metody
na vybranych podnicich. Po pouziti metod byly zjistény vysledky jednotlivych ukazateld,
ze kterych je znacné vyvoditelny hodnototvorny rozdil mezi dvéma vybranymi podniky.
Na jedné stran€ podnik Alfa a.s., ktery je svou vyrobou a prodejem svych vin znam
celosvétoveé a na druhé podnik Beta, ktery je jako vinafstvi spiSe rodinného charakteru a
pysni se svou vybranou klientelou. Pomoci vyslednych hodnot jednotlivych ukazateli
finan¢ni analyzy a nasledné komparace téchto podnikli bylo zjisténo, Ze podnik Alfa a.s.
vykazuje vétsi zisk a celkove si v hospodareni a sloZzeni majetkové struktury vede 1épe
vypoctu INOS a Tafflerova modelu bylo zjiSténo, Ze ani jednomu podniku nehrozi bankrot

v brzké budoucnosti.

Otéazkou je, jak se v dob¢ koronavirové krize budou podniky vypotadavat se
snizenym turistickym ruchem na jizni Moravé€. Jako vychodisko z této krize je zvySeni

exportu vin a distribuce do maloobchodii nejenom po tuzemsku, ale i do zahranici.
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Seznam zkratek

A — aktiva

a.s. — akciova spolecnost

CF — cash-flow

CFM - &isty finanéni majetek

CPK — ¢&isty pracovni kapital

CPM - &isty penézni majetek

CSU — &esky statisticky trad

DFM - dlouhodoby finan¢ni majetek
DHM - dlouhodoby hmotny majetek

DM - dlouhodoby majetek

DNM - dlouhodoby nehmotny majetek
EAT — zisk po zdanéni

EBIT — zisk pied zdanénim a poplatky
EHS — Evropské hospodatské spolecenstvi
EP — evropsky parlament

ES — evropské spolecenstvi

ESCA — nemoc chiadnuti a odumirani vinné révy
FA — finan¢ni analyza

HDP — hruby domaci produkt

ISCED - International Standard Classification of Education
MZe — Ministerstvo zeméd¢lstvi

OA — obézna aktiva

P — pasiva

ROA - rentabilita aktiv

ROCE - rentabilita dlouhodobého kapitalu
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

ROS — rentabilita trzen

Sb. — sbirky

UV — Géetni vykaz

VH - vysledek hospodateni

VH b. 1. 0. — vysledek bézného ucetniho obdobi
VK — vlastni kapital

VZZ — vykaz zisku a ztraty
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