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1. Uvod

Zalozit podnik neni v soucasné dobé pfili§ velkym problémem. Je k tomu zapotiebi
pifedevsim dobry podnikatelsky plan a dostatecny kapital. Budouci podnikatel by mél mit
urcité vlastnosti, mezi néz patii napf. tvofivost, schopnost sebekontroly, schopnost akceptovat
lidi a porozumét jim apod. Pfanim kazdého podnikatele je, aby byla jeho firma na trhu
uspésnd a aby dosahovala urCitych vysledk. K uspéSnému fizeni je nutné se stale
prizpusobovat vnéjSimu prostiedi, v¢as analyzovat vznikajici problémy a piedevSim rychle
a pruzné€ reagovat na zmeény.

Kazdy podnik v trzni ekonomice tedy musi feSit zdkladni problém: jak pfezit v neustale
poznat vlastni mozZnosti podniku, konkurenc¢ni postaveni vyrobce na trhu, moZnosti dalsiho
rozvoje, piipadné rezervy a nedostatky. MozZnosti je nutné co nejrychleji analyzovat

a pfizplisobovat je k pevnému, co mozna nejvice stabilnimu postaveni na trhu.

Ve fungujicim podniku, ale 1 pf1 zaloZeni nového podniku je potfeba mit znaéné penézni
prostiedky. Ziskat penize na provoz i rozvoj podniku je jednim z hlavnich ukold finanéniho
managementu. Ten musi rozhodovat o tom, z jakych zdroji bude podnik financovan, musi
zajisStovat likviditu a solventnost podniku, udrzovat finan¢ni rovnovéhu a finan¢ni zdravi
podniku. Dale musi analyzovat ¢innost a vysledky podniku, a to vSe se zietelem k plnéni cila

podniku.

Cilem podnikani je v podstaté¢ zhodnotit vynalozeny kapital, tj. dosahnout zisku. To Ize
vyjadfit v riznych ukazatelich, vétSinou pomérovych. NejbeznéjSim je ukazatel rentability
vlastniho kapitalu (ROE). V posledni dob¢ se rozsitfuje pouziti ukazatele ptidané ekonomické
hodnoty (EVA) a trzni pfidané hodnoty (MVA). Aby podnik dosahl svych cild, vykonava
fadu funkci; u vyrobniho podniku je dominantni funkce vyrobni, prodejni, ndkupni aj.

Cile podniku jsou zavislé na ftizeni podniku, které spociva ptedevSim v rozhodovani.
Kvalita rozhodovani zalezi na informacich, které jsou k dispozici, a na jejich zpracovani.
Ukolem kazdého podniku je ziskavat informace pro rozhodovaci proces. Tyto informace se
tykaji tii zékladnich charakteristik podniku: vysledku hospodafeni, financovani majetku
a hospodateni s penéznimi prostredky. O kazdé zuvedenych charakteristik se zpracovavaji

vykazy. V dne$ni dobé vSak nekonéi zpracovani ucetnich dat pouze vyhotovenim vykazu.



Zajemci o hospodateni firmy potfebuji védét jaka je situace podniku, zda ji zlepSit a co je

nutné podniknout k tomu, aby se firma stala ekonomicky stabilni.

Finan¢ni fizeni se v poslednich letech stava vyznamnou slozkou v rozhodovani podniku.
Jejimz hlavnim ukolem je ziskavani kapitdlu pro bézné i mimotadné potfeby podniku,
rozhodnuti o jeho struktufe a spravném umisténi. Rozbor hospodafeni firmy umoziuje
zhodnotit relativni postaveni podniku na zdklad€ posouzeni ekonomické situace. V soucasné
dobé cekd nasi spolecnost fada zmén, v souvislosti se vstupem nasi republiky do Evropské
unie. Proto je nezbytné nutné podnik vcas a cilené smérovat na plnéni podminek, které si EU

klade na dany sektor podnikani.

Chce-li byt podnik uspésny a zvySovat efektivitu své Cinnosti, mél by provadét kratkodobé
analyzy hospodateni. Analyza je totiz prvni krok ke sprdvnému rozhodovani. Pomoci analyzy
mohou analytici hodnotit finan¢ni situaci podniku na zéklad¢ zjisténych hodnot finan¢nich
ukazatelll, které vypovidaji o jednotlivych finan¢nich oblastech podniku.

Hlavnim ukolem analyz je vyjadieni komplexni financni situace podniku, zhodnoceni
uplynulého vyvoje této oblasti, urceni pficin zlepSeni ¢i zhorSeni a poskytovani zdkladnich
informaci pro rozhodovani podniku o budoucim vyvoji jeho finan¢nich zdroji. Analyzy nam
tedy umoznuji hodnotit minuly 1 sou€asny finanéni vyvoj a vytvofit tak plan hospodateni
podniku do budoucna. Podstatou je identifikovat slabé stranky, které by v budoucnu mohly
pfedstavovat piipadné problémy a naopak determinovat silné stranky, na nichZ by mohla

firma stavét.

Cilem ptfedkladané bakalaiské prace je klasifikovat cile podniku v jednotlivych fazich
zivotniho cyklu, posoudit moznosti sledovani primarniho a dal$ich cild, dale pak ve vybraném
podniku zhodnotit vztahy mezi zékladnimi ukazateli vykonnosti a navrhnout dil¢i cile

pro zlepsSeni podnikové situace.



2. Faze zivotniho cyklu podniku

2.1. Podnik, podnikani

Podnik, podobné jako je tomu v zivoté lidském, prochézi za dobu své existence riznymi
vyvojovymi fdzemi; béhem svého Zivota postupné ,,prodélava* riizné nemoci, z nichz nékteré,
jsou-li neléCeny, znamenaji ohrozeni jeho trvalé existence. K tomu, aby podnik existoval

trvale, musi v¢as analyzovat vznikajici poruchy a pfedevsim na n¢ v¢as reagovat.

Podnik je obecné oznaceni pro ekonomicko — pravni subjekt, ktery tvofi jednu
ze zékladnich forem instituciondlniho upotfaddani ekonomiky zaloZzené na vyrob& zbozi
a poskytovani sluzeb za uplatu. Zakladnimi znaky rozliSujici podnik od jinych instituci
spolecnosti jsou ekonomicka samostatnost a pravni subjektivita. (Synek M. a kol, 1997)

Podnik vznikd na zaklad¢ zjiSténi a poznani potieby, ze je ucelné organizovat

hospodarskou ¢innost na vyss§i tirovni nez je v moci jednotlivce. (Synek M. a kol, 1997)

Podnik je téZ mozno definovat jako planovité organizovanou hospodaiskou jednotku, v niz

se zhotovuji a prodéavaji vécné statky a sluzby. (Wéohe, G., 1995)

Obsahleji je podnik vymezen jako uspofadany soubor prostiedkil, zdroji, prav a jinych
majetkovych hodnot (at’ vlastnich ¢i pronajatych), které slouzi podnikateli k provozovani

podnikatelskych aktivit. (Veber J., Srpova J. a kol., 2005)

Podnikani jako prostiedek uspokojovani lidskych potieb je témér tak staré jako lidstvo
samo. Podnikani znamena podle Véasova a Travni¢kova Slovniku jazyka ceského (FrantiSek
Borovy, Praha, 1937) ,,podstoupit néco, dat se do néceho (do utoku, do prace ¢i na cestu)™.
Podnikani v ekonomice je Cinnost, kterou uspokojujeme cizi potieby, pfiCemz se snazime
dosahnout zisk a tak uspokojit 1 potfeby vlastni. Cilem podnikové Cinnosti je obvykle zisk,

resp. rozmnozeni majetku, zvétSeni bohatstvi.

Podnikani v legislativé
Podle § 2, zédkona ¢. 513/1991 Sb., obchodniho zékoniku, v platném znéni se podnikanim
rozumi soustavna ¢innost provadénd samostatné podnikatelem vlastnim jménem a na vlastni

odpovédnost za ucelem dosazeni zisku.



Podnikatelem mutize byt fyzickd nebo pravnickd osoba, kterd ziskala Zivnostenské

opravnéni podle zivnostenského zakona (zakon €. 455/1991 Sb., ve znéni pozdéjsich prepist).

Podnik je vobchodnim zakoniku definovan jako soubor hmotnych, osobnich

a nehmotnych slozek podnikani. (Synek M. a kol.. 2002)

Kromé pravniho pojeti podnikéani 1ze nahliZet na podnikani jako na proces, ktery se sklada

predevSim ze ziskavani kapitdlu a jeho investovani do takové struktury aktiv (majetku

podniku), ktera by vytvarela ptedpoklad pro realizaci myslenky spojené s vyrobou produktu

nebo poskytovanim sluzby pro urcity okruh zédkaznikt na trhu vyrobkd.

Synek charakterizuje podnikédni t€émito podstatnymi rysy:

Zakladnim motivem podnikani je snaha o dosazeni zisku jakozto piebytku vynosii
nad néklady.

Zisk se dociluje uspokojovanim potieb zdkaznikli. V centru pozornosti podnikatele je
zékaznik s jeho zajmy, pozadavky, potiebami, preferencemi atd.

Potieby zakaznikl uspokojuje podnikatel svymi vyrobky a sluzbami prostfednictvim
trhu, coz vede k tomu ze musi Celit riziku. Snaho podnikatele je sledovat takovou
strategii a politiku, ktera by riziko snizila na pfijatelnou Groven. To, co se v daném
pfipadé¢ povazuje za jeSté¢ piijatelné riziko, zavisi na konkrétnich okolnostech,
pfedmétu podnikédni, dynamice okolniho svéta a v neposledni fadé i1 na osobnim
zalozeni podnikatele. Jako obecnd tendence se prosazuje snaha véEtSiny
podnikatelskych subjektli o minimalizaci rizika.

Pro jakékoli podnikani je charakteristické, ze na jeho pocatku vklada podnikatel
do svého podniku kapital, a to vlastni nebo vypijceny. Velikost tohoto kapitalu je

zna¢né diferencovand a zavisi jak na pfedmétu podnikéni, tak i na jeho rozsahu.

Zakladnim cilem podniku je zajisténi rastu jeho trzni hodnoty, resp. kladnou hodnotu

ukazatele EVA. Podnikani bude mit smysl tehdy, jestlize investice akciondii a véfitelt

do podnikéni zajisti, Ze hodnota aktiv podniku casem prevysi tuto piivodni investici. (Synek M.

a kol.. 2002)



2.2. Zivotni cyklus podniku

Stejné jako v zivoté ¢loveka i v zivoté firmy najdeme obdobi détskych nemoci, dospivani,
obdobi vyspélosti, mozna i starnuti. Stejné jako ¢lovéka mohou i podnikatelsky subjekt potkat
nemoci ¢1 nehody, které mohou mit az tragické konce (uzavteni a likvidace firmy). Na druhé
stran¢ nemusi chybét obdobi, kdy firma sili, spolupracuje s jinymi €i se s nimi spojuje, vytvari

dcefiné spolec¢nosti ¢i dokonce zaklada vnucky. (Veber J., Srpova J. a kol., 2005)

V Zivoté podniku lze tedy vysledovat nasledujici zékladni faze: zaloZeni, rist, stabilizace,
krize a zanik. Tyto faze jsou mimo jiné odrazem vyvoje makroekonomického, tj. vnéjsiho
prostiedi, ve kterém podniky funguji, dale jsou dany pftislusnosti k jednotlivym odvétvim
nebo sektorim a v neposledni fad¢ i1 vlastni vykonnosti podniku. Proto manazefi, maji-li
zajem, aby jejich podniky byl trvale GspéSny, musi v€as a spravné analyzovat jednotlivé jevy
vné 1 uvnitf podniku a pfedevs§im vcas reagovat na zmény.

Makroekonomické prostiedi piisobi na zivot podniku ocekdvanym tempem rlstu
ekonomiky, fiskalni politikou statu, penézni nabidkou, ocekdvanymi urokovymi sazbami,

vyvojem inflace apod. (Synek M. a kol.. 2002)

Soudoby podnikatel ¢i vrcholovy manazer se musi prakticky stejnou mérou zajimat jak
o prosperitu, kontinuitu vyvoje a zvySovani vykonnosti firmy, tak o prevenci, monitorovani
a fizeni rizik, popf.l i krizové fizeni.

Je asi neredlné najit vSechny momenty, které by mél management ve své fidici praxi
respektovat, nicméné mezi kli¢ové momenty lze povazovat:

e na stran¢ faktorii prosperity — tendence ke sdruzovani, orientace na podnikéani v oblasti

high-technologii,
e na stran¢ faktorii krizi — eliminace rizik vedoucich k omezeni ¢i ukonceni

podnikatelské ¢innosti at’ z titulu vécnych ¢i ekonomickych krizovych situaci. (Veber J.,
Srpova J. a kol., 2005)

PtisluSnost podniku k ur¢itému odvétvi je spojena srGznou mirou citlivosti na vyvoj
ekonomiky. To znamend, Ze ne vSechna odvétvi se v dané dobé rozvijeji stejné. Tato
skuteCnost je spojena i s rozdilnou urovni miry zisku, rozdilnosti bariér vstupu do odvétvi,
jakoz 1 srozdilnosti perspektiv dalSiho vyvoje. K tomu, aby sprdvné dokazal stanovit

strategické a taktické cile podniku v kazdé f4zi jeho Zivota, by m¢l kazdy manazer znat



zakladni charakteristické znaky z hlediska citlivosti na konjunkturalni vyvoj a miru rizika
podnikdni s tim spojenou. (Synek M. a kol.. 2002)

Zasadné se rozliSuji odvétvi cyklickd, neutrdlni a anticyklicka.

Cyklicka odvétvi ve své existenci zcela kopiruji hospodaisky cyklus ekonomiky jako
celku. Konkrétné€ to znamend, Ze nejlepsich vysledkt podniky z cyklickych odvétvi dosahuji
v obdobi expanze, problémy naopak nastdvaji v obdobi recese. Typickym piikladem
cyklického odvétvi je stavebnictvi a automobilovy prumysl.

Jako tzv. neutralni odvétvi lze oznacit vSechna ta, jejichz vyvoj bezprostiedné nesouvisi
s hospodéiskym cyklem; patfi sem pfedevSim podniky vyrdbéjici potraviny, léky, alkohol,
tabak apod.

Protipolem cyklickych odvétvi jsou anticyklickd odvétvi, kde podniky pravé v obdobi
recese dosahuji velmi dobrych vysledkii; jako piiklad lze uvést rizné formy zabavy

a odpocinku. (Synek M. a kol.. 2002)

2.2.1. ZalozZeni podniku

Na pocatku existence podniku vzdy stoji uvaha podnikatele co, tj. jaké vyrobky, bude
vyrabét nebo jaké sluzby bude poskytovat. K tomu, aby mohla byt vyroba zahijena, je
nezbytné nutné vytvofit urcité predpoklady. Ty spocivaji zejména:

a) ve vécnych predpokladech podnikatelské ¢innosti
= v zajisténi potfebného poctu pracovnich sil s odpovidajici kvalifikaci
= vytvoreni takové majetkové baze, ktera zajisti nezbytnou vyrobni kapacitu
* pofizeni materialu pro zajiSténi plynulosti vyroby
b) v fidicich ptfedpokladech
= vytvoreni skupiny vrcholového fizeni podniku (vrcholového managementu)
» zajiSténi vykonu zékladnich funkci managementu, tj. vytyceni cilti, planovani,
rozhodovani, realizace, analyza a kontrola
» vytvofeni nastroju fizeni
* vymezeni d€lby pravomoci a odpovédnosti
» vytvoreni adekvatni organizaéni struktury

= kontrola (Synek M. a kol.. 2002)



Zakladni predpoklady Gspéchu pro zacinajici firmy:

ziskat motivaci a mit odhodlani podnikat,

zvazit osobni ptedpoklady pro podnikani,

- objevit a definovat podnikatelsky napad nebo mezeru na trhu,

- vyjasnit podnikatelsky zdmér,

- Vvyjasnit potiebu finan¢nich a dal$ich zdroju,

- vymezit pfedmét ¢innosti a zvolit vhodnou pravni formu podnikani,
- pfipravit zakladatelsky rozpocet,

- sestavit podnikatelsky plan. (Veber J., Srpova J. a kol., 2005)

Pti zalozeni podniku se diilezitym dokumentem stavd dokument, ktery se oznacuje jako
zakladatelsky projekt. Zakladatelsky projekt feSi komplexné nejen co vyrabét — jaké jsou
ptilezitosti na trhu, jak a na jakém zafizeni vyrabét, ale souc¢asné musi feSit 1 otdzku redlnosti
a dostupnosti vSech potiebnych zdrojii. Vysledkem zakladatelského projektu musi byt
informace pro podnikatele, zda dany projekt je realny, proveditelny a jaky efekt mu zajisti
z investovaného kapitalu.

Zakladatelsky projekt pfedstavuje velmi dulezity dokument, nebot pravé prvni faze
v zivoté podniku (zalozeni) je obvykle spojena se znacnym objemem penéznich vydaji, proti
kterym zpocatku nestoji potiebné penézni piijmy. Znamena to tedy, Ze pravé zakladatelsky
projekt, jehoz soucasti je zakladatelsky rozpocet, Casto slouzi nejen pro vlastni rozhodnuti
podnikatele, co mu dana aktivita pfinese, ale rovnéz tvoifi informacni bédzi k tomu, aby
podnikatel ziskal dal$i investory, ktefi by mu poskytli dal§i dodatecné zdroje nezbytné

pro ,,rozjezd* podniku. (Synek, M. a kol., 1999)

Synek ve své publikaci uvadi, ze k tomu, aby zakladatelsky projekt, v€etné zakladatelského
rozpoctu, byl uspesny, mél by obsahovat nasledujici casti:
» vymezeni zdkladnich cild podnikani,
= specifikace trhu, na ktery podnik vstupuje (velikost, podil, konkurence, tuzemsky
x zahrani¢ni, limity a bariéry),
» zvlastni vyhody, které dany produkt nebo sluzba pfinese, ¢im se bude liSit
od konkurence,
= zpusob zalozeni podniku vcetné uvedeni miry angazovanosti zakladatele podniku
(obor a pfedmét podnikani, velikost a pravni forma),

= dlouhodobéjsi vyhled véetné definovani finan¢nich cila,



* rozpocet zdroji a potieb v¢. Prokazéni schopnosti pfipadné cizi zdroje splacet
(rozvaha, vysledovka, vykaz cash flow, rozd¢€leni zisku a investi¢ni program),

= danové zatizeni (DPH, spotiebni dan, dan z ptijmu apod.),

= pojisténi podniku (majetkové, osob apod.),

= zivotni prostiedi (vliv projektu na okoli, odpady a jejich likvidace apod.),

= reference o osobé (resp. osobach) zakladatele.

Ptipravé zakladatelského projektu je nezbytné vénovat mimoiadnou pozornost zejména
proto, ze investofi pfinaSejici dodate¢ny kapital podstupuji znac¢né riziko, které musi byt
patficné osvétleno v textu projektu. Pro pfedstavu jsou niZe uvedeny charakteristiky
podnikatelskych projektii, které maji bezprostfedni souvislosti s mirou rizika.

Jedna se napiiklad o :

= dobu Zivotnosti podnikatelského projektu; projekt s krat$i dobou zZivotnosti mé
vyrazné¢ niz§i miru rizika, nebot’ podstatné faktory UspéSnosti projektu se
v kratkém Case méni jen zvolna (poptavka, technologie, inovace),

= zapojeni ciziho kapitalu do podnikani; ¢im vétsi je rozsah cizich zdrojl, tim
pfi eventudlnim poklesu trzeb je vyssi mira rizika,

* pruZnost projektu — tj. univerzalnost technologii, stroji, zafizeni apod; ¢im vyssi
stupeni specializace, tim vyssi je mira rizika,

= diverzifikace podnikatelského projektu; koncentrace na jeden vyrobek nebo
sluZzbu znamena vyss§i miru zranitelnosti a tudiz 1 vyss$i miru rizika,

= citlivost projektu na zménu vnéjSich parametri (pokles poptavky, rlst
urokovych sazeb, zména devizového kursu apod.); ¢im vySs$i mira citlivosti, tim
vyssi je mira rizika,

= postupna realizace projektu; etapova piiprava a realizace projektu snizuje riziko.
(Synek, M. a kol., 2002)

Vybér pravni formy podnikdni je velmi duleZitou soucasti rozhodovaciho procesu
podnikatele. Jedna se o rozhodnuti, které bude do budoucna urcovat vztah k okoli a pfedevsim
moznost pristupu ke kapitalu. Soucasné je tieba si uvédomit, ze pravé pravni forma, a s ni
spojeny ndzev podniku s pfisluSnym oznafenim, dava ,svétu“ signdl o rozméru
podnikatelskych aktivit. Volba pravni formy patii k dlouhodobé plisobicim rozhodnutim.
Otazka, kterou z pravnich forem pro podnik vybrat, nevznikd jen pfi zakladani nového

podniku, ale i v pfipadé, ze vznikl podnét vedouci v konecném dusledku ke zméné pravni
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formy. Zména pravni formy podniku zjedné formy na druhou se nazyvd procesem

transformace. (Synek, M. a kol., 1999)

2.2.2. Rust podniku

Dalsi fazi v Zivoté podniku, kterd navazuje na jeho zaloZeni, je faze ristu. Konkrétné to
znamena, ze podnik v dané komodité nebo segmentu trhu rozsifuje objem prodeje. Nekdy se

jedna o velmi agresivni expanzi na trh, jindy o proces pozvolny. (Synek, M. a kol., 1999)

Jestlize podnik roste, znamend to, Ze trh ma zdjem o danou produkci nebo sluzby,
management je UspeéSny ve své praci a podnik je ziskovy. Za téchto okolnosti 1ze hovofit
o rustu podniku. Jeho jevovou strankou je piedevSim rlst trZzeb (obratu). Jestlize obrat roste,
pak obvykle vznikd i1 potfeba dodatecnych investic nejen do budov, stroji a zafizeni
k zajisténi dodatecné kapacity, ale i potieba pokryti pfirGstku pracovniho kapitalu. Tyto jevy
lze vysledovat ve vykazu rozvaha, kde roste celkova bilan¢ni suma. Rist podniku tedy
znamena rozSifovani jeho aktivit, avSak soucasné vyvolava i1 zvySenou miru rizika plynouci
pravé zristu. Zvazeni ,,spravného* tempa ristu podniku patii k jednomu ze strategickych
rozhodnuti podniku. Jedna-li se o pfili§ rychly rist, mize to v extrémnim piipad€ znamenat
1 ohrozeni existence podniku. Diivod spociva v potiebé dodatecného kapitalu pro financovani
spontanné rostoucich polozek aktiv, jako jsou zasoby a pohledavky, ktera se podniku ne vzdy
podaii ziskat. Na druhé strané piili§ pomaly rist znamend, Ze podnik nenaléza vhodné
investi¢ni pfilezitosti a musi feSit otdzku v oblasti financovani, jak nalozit s generovanym
piebytkem zdroji: zda jej vratit akcionaiim zpét formou dividendové politiky nebo zda nelézt
1 jinou cestu podnikani, napt. ve zcela jiném oboru, ndkupu cennych papird apod. (Synek, M.
a kol., 2002)

V kontextu podniku 1ze hovofit o tzv. trvale udrZitelném rhstu, vysokém nebo naopak
pfilis§ nizkém. Klicovym méfitkem je tempo ristu trZzeb. Tempo je odvozovano
od prilezitosti podniku na trhu produktii a sluzeb, jednak od moznosti profinancovani rastu,
tj. kolik a v jaké struktufe bude nezbytné zajistit dodate¢né zdroje. Trvaly rlst, ktery je
pro podnik zadouci, predstavuje takovy rist trzeb podniku, pfi kterém nevznikaji dalsi
dodate¢né naroky na externi financovani firmy. Rist firmy je v tomto ptfipad¢ ozna¢ovan jako
rust z internich zdroju, tj. ze zisku a odpisi urenych pro reinvestice, a z generovanych

ptirozenych zdroji (stala pasiva) nebo ze zdroju ziskanych odprodejem majetkovych casti.
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Pro kvantifikaci ristu g firmy odvozené¢ho od vnitinich parametrti fungovani podniku se

obvykle vyuziva tento vzorec:

g=PxRxAxT

kde: g = tempo rtstu firmy (trvale udrziteln¢)
P = rentabilita trzeb (Zisk / Trzby)
R = aktivaéni pomér (1 — Dividenda / Cisty zisk na akcii)
A = obrat aktiv (Trzby / Aktiva)

T = finan¢ni paka (Aktiva / Vlastni jméni) (Synek, M. a kol., 2002)

Je nezbytné podotknout, Ze tento model tempa ristu podniku je zalozen na urcitych
zjednodusSujicich pfedpokladech, k nimz patii zejména predpoklad shodného tempa ristu
podniku s celym trhem, ze kapitalovéa struktura podniku ziistane 1 do budoucna zachovéna a ze
existuje urcita politika rozdélovani zisku, tj. Ze mira reinvestic do podniku bude konstantni.

Vedle rustu financovaného z internich zdroji se v praxi setkdvaji podniky 1 s potfebou
financovani rastu z externich zdroji. V tomto ptipadé musi podnikatel zvazovat, zda voli
vlastni (napt. akciovy kapitdl) nebo zda plijde na formu ciziho kapitalu (kratkodobého nebo
dlouhodobého). (Synek, M. a kol., 2002)

Existuji vSak i1 jiné mozZnosti, jak dosdhnout ristu podniku s vyuZzitim externich zdroju.

Jedna se napftiklad o realizaci emise obligaci.

Rist podniku vSak mize byt feSen 1 zcela jinou formou. Nabizi se rizné formy spojovani

vvvvvv

v' flze, tj. forma slouceni nebo splynuti dvou podnikii
v' roz$tépeni — ptivodniho podniku na dva (nebo vice podniki), z nichZ jeden podnik

zanika a jeho aktiva jsou rozprodana.
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Uvahy o navazani spojenectvi (at’ se jedna o fiize, klastry, sdruzeni, podnikatelské sité
apod.) by mély minimalné zohlednit nasledujici body:
e davod navazani ¢i zapojeni do spojenectvi,

e vybér potencialnich partnert,

zvoleni formy partnerstvi €i spojenectvi,
e urceni postupu (strategie) vyjednévani,

e vypracovani vhodnych dohod ¢i smluv (Veber J., Srpova J. a kol., 2005)

Hlavnim zdmérem spojovani dvou a vice podniki je ziskani dodate¢né, zatim nevyuzité
kapacity, ziskdni trhu, urcitého know how nebo ziskani uvérové kapacity. V kazdém piipadé
by mél existovat synergicky efekt, ktery je podnétem pro tak slozity, organiza¢né i finan¢né
naro¢ny akt, jako je spojovani podnikii. Pfi spojovani podniku je tieba vzpomenout jednu
dalezitou pravni normu, kterd hraje podstatnou roli. Touto normou je zdkon o hospodaiské
soutézi. Ti, kdo pfipravuji rist podniku formou fize by nikdy na tento zakon neméli

zapominat. (Synek, M. a kol., 2002)

Obdobi rastu je sice pro podnik obdobim, kdy rozsifuje své aktivity, a tudiz je obdobim
radostnym, avSak souc€asné je tieba se zminit, Ze pravé v obdobi rlstu fada podnikli nezvlada

situaci a v disledku toho dochézi k jejich zaniku..

K tomu, aby se tento scénaf nestal aktudlni skutecnosti, 1ze ze strany podniku zabranit:
» trvalou péci o inovaci produkce a jeji pfimétenou kvalitu,
» vhodnou cenovou strategii,

» podporou prodeje.

Zvladne-li podnik bez zvlasStnich tézkosti rust, pak obvykle nastupuje faze stabilizace,
tj. obdobi, kdy podnik dosdhl optimalni velikosti s ohledem na pfileZitosti trhu. Obdobi
stabilizace lze identifikovat, mimo jiné, podle zdkladniho vztahu mezi Urovni odpist
a investic. V obdobi riistu investice rostou vzdy rychleji, nez odpisy; v obdobi stabilizace se

odpisy rovnaji investicim. (Synek, M. a kol., 1999)
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2.2.3. Krize a sanace

Zakladni podminkou pro trvalou existenci podniku, ktera je mimo jiné napiiklad obsazena
1 v ucetnictvi nebo pii ocenovani podniku, je tzv. gong koncern princip. Aby podnik existoval
trvale, pak nestaci, aby byl Uspé€Sny pouze po strance finan¢niho fizeni. Jde o to, aby byl
trvale orientovan na zédkaznika. Poznéni jeho potfeb se musi odrazit v modifikaci cilt, zméné
koncepce a nacasovani novych procest, jejichz implementace pak =zajisti jeho trvalou
existenci. V tomto kontextu se Casto setkavame s pojmem reengineering, ktery po strance
metodologické znamena fizeni podle projektl, jejichz cilem je zména. Jedna se vlastné
o0 management fizeni zmén. Jedné se o koncept, jehoz plivod je v anglosaské oblasti, kde je
prave reengineering chépan jako prostfedek k zajiSténi uspéchu a trvalé vykonnosti podniku
v podminkach globalizace ekonomiky, rstu informatizace a zejména nepfetrZité zméné.

(Synek, M. a kol., 1999)

Z toho vyplyva, ze trvale mlZe existovat jen ten podnik, ktery permanentné reaguje
na podnéty a zmény pfichazejici jak zvnéjsku, tak 1 zevnitf podniku. Pfesto se nckteré
podniky dostavaji do urcitych obtizi a hledaji cestu, jak se z nich dostat.

Soucasné podnikatelské prostiedi se vyznacuje nestabilitou, neurcitosti, nékdy se dokonce
hovoii o chaosu. Témto nejistym, nepfedvidatelnym podminkdm se musi podnikatelé
pfizpusobit a do svych aktivit musi promitnout nékteré nové praktiky.

Mezi klicové pojmy vtomto sméru lze povazovat vyrazy, jako je prevence, systém
vCasného varovani, respektovani rizika — rizikové fizeni, restrukturalizace. V piipadé, ze se
firma dostane do vaznéjSich problémi, pak je tfeba uvazovat o krizovém fizeni

a revitalizacnich programech. (Veber J., Srpové J. a kol., 2005)

V kontextu krizového fizeni se dale objevuji pojmy krize podniku a sanace jako prostfedek
jejiho prekonani.

Pod pojmem krize podniku Ize oznacit takové stadium jeho Zivota, kdy po delsi casové
obdobi dochdzi k nepfiznivému vyvoji jeho vykonnostniho potencidlu, radikalnimu snizeni
objemu trzeb, poklesu Cistého obchodniho jméni, snizeni likvidity, ¢imz je bezprostiedné
ohrozena jeho dalsi existence v piipad¢, Ze tento vyvoj bude pokracovat.

Krize vsak svym charakterem muize souviset jak s Zivotni fazi, ve které se pravé podnik

nachdzi, tak i s velikosti, kterou pravé podnik ma. Jiné pfiCiny vyvolavaji krizovy stav
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napiiklad u nové zalozenych podnikl — zde se Casto jednd o nezvladnuti ristu at’ jiz z pohledu
financovani, nebo nezvladnuti fizeni vétsiho pracovniho kolektivu zakladateli podniku.

Jin4 situace miize nastat u velkych podniku, u kterych se ¢asto setkdvame s jevem zvanym
byrokracie, kdy vysoky stupeii specializace a velky pocet fidicich stupni vyvolavaji poruchy

v komunikaci a ty se pak projevuji v pozdni reakci na probihajici zmény. (Synek, M. a kol., 1999)

Jestlize u podniku krizovy stav delsi casové obdobi, je nezbytné jej zasadné fesit tak, aby
po urcit¢ dobe zase mohl fungovat bez vétSich problémi. K tomu slouZzi sanace. Sanaci se
rozumi soubor opatieni prijimanych ze strany vedeni podniku, jejich? smyslem je zdsadni

ozdraveni a obnova finanéni vykonnosti a prosperity firmy. (Synek, M. a kol., 2002)

Prvnim krokem, ktery musi byt pfi sanaci realizovadn, je co nejpiesnéjsi zjisténi stavu,
v jakém se podnik nachéazi. K tomuto Gcelu lze vyuzivat nejriznéjsich analytickych néstroji.
Soucasti analyzy musi byt rovnéz zjiSténi pric¢in krize. Z praxe je znamo, Ze existuji dva
okruhy pficin vyvolavajicich krizi. Jedna se o pfi€iny interni a externi. Mezi interni pficiny
mimo jiné patii problémy v kvalité vyrobkid, nedostatecnd mira vyrobkové inovace,
nedostate¢na distribu¢ni sit’, chybnd cenové politika a s tim spojeny trvale klesajici objem

prodeje, vysoké tivérové zatizeni, nizkd mira likvidity a chyby ve finan¢nim fizeni.

Krize vSak muze byt 1 disledkem ptlisobeni vnéjSich (externich) faktort. Jednd se
o faktory, které podnik nemlze sam ovlivnit, avSak maji zasadni dopad na jeho celkovou
hospodarskou situaci. Patfi sem napiiklad zmény urokovych mér, vyvoj ménovych kursi,
vyvoj legislativy, vyvoj ménové zasoby apod.

Nedilnou soucasti analyzy musi byt i aktudlni analyza odvétvi, ve kterém podnik podnika.

Z ni plynou dal$i moznosti z hlediska scénaie sanace podniku. (Synek, M. a kol., 1999)

V druhém postupovém kroku jde o vymezeni povahy krize, tj. zda jde o krizi strategickou,
krizi vyvolanou hospodaiskymi vysledky nebo zda se jedna o krizi likvidity.

Mezi typické piiciny tzv. strategické Krize lze zatradit napt. chybna rozhodnuti pfi samém
zakladani podniku. Jednd se o nespravnou volbu mista podniku (coZ s sebou mulZe piinést
napiiklad nedostatek pracovnich sil, problémy z hlediska dopravy apod.), pfili§ uzky nebo
naopak velmi S$iroky sortiment vyroby, nadmérné kapacity nebo zavislost na jednom

dodavateli ¢i odbérateli, apod.
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Krize vyvolana hospodarskymi vysledky ma obvykle tyto typické pficiny: nizka
konkurenceschopnost vyrobkti plynouci z jejich technické nedokonalosti, vysoké ceny
s ohledem na absorpcni moznosti trhu, chybné nasmérovani investic vcetné kapitalovych
ucasti, vysoké personalni naklady, vysoké rezijni ndklady a chyby ve financovani podniku.

Krize likvidity mizZe byt vyvoldna naptiklad dlouhodobym porusovanim zéikladnich
pravidel finan¢ni rovnovéhy (sladovani casového horizontu trvadni majetkovych ¢asti
s Casovym horizontem zdrojii podniku), nedostatecnd prace s rezervami, nizkd Groven péce
o fizeni pohledavek a zasob, pfili§ rychly rist podniku a s nim spojené rozsahlé investice

pfevazné financované z cizich zdrojt podniku apod. (Synek, M. a kol., 2002)

Pro névrh opatfeni k feSeni situace je dalezité¢ znat, v jakém vyvojovém stadiu krize se
podnik nachézi. Identifikace potizi hned v pocatcich a spravné reakce obvykle rychle zajisti

vvvvvv

daleko, Ze bezprostfedné hrozi tipadek, tj. bud’ zahdjeni konkurzniho fizeni nebo likvidace.

Na analytickou etapu, jejimz smyslem bylo identifikovat pfiCiny, povahu a vyvojové
stadium krize, navazuje syntéza analytickych poznatki a formulace sana€ni strategie, jejimz

ustfednim cilem je obnova vykonnosti podniku. (Synek, M. a kol., 1999)

2.2.4. Zanik podniku

V podnicich, kde neni sanace uspés$nd, dojde obvykle k zaniku podniku. V této souvislosti
se vyskytuji dva odlisné pojmy, a to zruSeni a zanik podniku. Podnik zaniké ke dni vymazu

z obchodniho rejstiiku. Vécné a ¢asove vSak zaniku predchazi jeho zruSeni.

Zruleni spolefnosti se fidi pravni tpravou. V podminkich Ceské republiky jsou
ve smyslu § 69 obchodniho zédkoniku upraveny dva zptisoby zruSeni spole¢nosti, a to:

= zruSeni s likvidaci,

= zruSeni bez likvidace.

Rozdil mezi vySe uvedenymi dv€ma zplisoby zruSeni spociva v tom, Ze v ptipad¢ zrusSeni
podniku bez likvidace prechdzi obchodni jméni na pravniho néstupce (jedna se o piipady

sloucenti, splynuti nebo rozd¢leni).
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Ke zruSeni podniku mtze dojit bud’ na zakladé dobrovolného rozhodnuti vlastnika, nebo
na zakladé urcitého donuceni v ptipad¢, Ze nastala ur¢ita zakonnéd okolnost vynucujici si toto
feSeni. Obecné duvody ke zruseni podniku jsou:

= uplynuti doby, na kterou byl podnik zalozen,
* dosazeni ucelu, na kterou byl podnik zalozen,
* rozhodnuti spole¢nikil o zruSeni podniku,

» rozhodnuti soudu o zruseni podniku,

= rozhodnuti o slouceni, splynuti neb pfeméné v jinou spolecnost nebo druzstvo.

Zvlastni divody pro zruSeni jsou pak specifikovany pro jednotlivé pravni formy
= smrt spole¢nika,

» zanik pravnické osoby, ktera je spole¢nikem,

* zbaveni nebo omezeni pravni zplsobilosti spole¢nika,

= vypoveéd spolecnika (v pfipadé zaloZeni spole¢nosti na dobu neurcitou),

= prohlaseni konkurzu nebo zamitnutim navrhu na prohlaSeni konkurzu pro nedostatek

majetku. (Synek M. a kol., 2002)

NejcastéjsSim piipadem zaniku spolecnosti je forma dobrovolného rozhodnuti piisluSného
orgdnu. Kromé¢ dobrovolného rozhodnuti pfislusnych organti mize nastat situace, Ze
spole¢nost bude zruSena a nésledné likvidovana na zakladé rozhodnuti soudu. Tyto piipady
fesi obchodni zékonik v pfisluSnych ustanovenich. Obvykle se jedn4 o ochranu zajmu vétitelt
nebo spole¢niki.

Dalsi z moZnosti reprezentuje zruSeni a zanik bez likvidace; jednad se o proces pfemény
spolec¢nosti. K tomu, aby mohlo dojit k realizaci této formy, je nezbytné, aby statutdrnimi
organy zucastnénych spolecnosti byl vypracovan projekt pfemény. Jedna se o velmi obsahly
a vécné 1 Casoveé narony dokument, ktery slouzi jako zaklad pro rozhodovani vlastnikl
o pfeméné. K dulezitym a vysoce pracnym soucdstem projektu patii mimo jiné audit, trzni
ocenéni transformujicich se spolec¢nosti dvéma nezavislymi znalci a stanoveni vyménného
poméru akcii. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o klicovy dokument, ktery bude po dlouhou
dobu ovliviiovat Zivot podniku, je uloZeno zvefejnit tento projet mésic pred konanim valné
hromady, kterd bude o tomto projektu rozhodovat. Pfi slouceni nebo splynuti musi byt
respektovany i1 nékteré dal$i okolnosti, napt. pravidla hospodarské soutéze apod. (Synek, M.
a kol., 1999)
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Likvidace spoleCnosti

Likvidace, kterd je jednou z forem zruSeni spole¢nosti, vyvolava zdani katastrofy a Casto
byva mylné spojovdna pouze s okolnosti neschopnosti nebo netispéchu v podnikéni. Podnik
vSak muze byt uspésné zlikvidovan i tehdy, jestlize zadné problémy nema4, a vynos z likvidace
muze byt pro vlastniky zajimavéjsi nez pokraCovani v podnikéni.

Likvidace je zdkonem fizeny postup, pfi némz dochdzi k mimosoudnimu vyrovnani
majetkovych vztahl zanikajici pravnické osoby, podniku.

Likvidace ma v zasad¢ tfi etapy, a to:
» identifikace majetku, kdy likvidator zjist'uje rozsah jeho spravy,
= sestaveni likvida¢niho planu,

= realizace planu likvidatorem. (Synek M. a kol., 2002)

Postup likvidace podniku vyplyva ze zédkona. Miize jej provadét pouze likvidator.
Likvidator je osoba, na kterou ptfechdzi piisobnost statutarniho orgénu v rozsahu omezeném
na likvidaci spole¢nosti. Obsah préce likvidatora I1ze specifikovat do nésledujicich kroku:

* ozndmeni a zvefejnéni vstupu spolecnosti do likvidace (ochrana véfiteli a tietich osob,
zejména obchodnich partnertt),

= sestaveni likvidacni ucetni zavérky,

= soupis aktiv a pasiv s akcentem na polozky neobsazené v rozvaze,

= sestaveni rozpoctu a planu likvidace,

= feSeni pracovnépravnich zalezitosti,

* jednani s ufady a bankami,

* jedndni s obchodnimi partnery, Gpravy, resp. dodatky ke smlouvam,

= prodej majetku (vefejna drazba, vetfejna soutéz, ptimy prodej),

= likvidace pohledavek (odkupem nebo cestou upominek, osobniho jednani apod.),

* vypotadani odvodu, dani a poplatkd,

» splaceni véri a vypofadani ostatnich véfiteld,

» piedlozeni kone¢né zpravy spolu s navrhem na rozdéleni likvida¢niho zustatku,

= vypracovani ucetni zaveérky ke dni skonceni likvidace,

* navrh na vymaz spole¢nost z obchodniho rejstiiku.

Spole¢nost zanika dnem vymazu z obchodniho rejsttiku. (Synek, M. a kol., 1999)
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Konkurz a vyrovnani

Konkurzem je ve smyslu zdkona ¢. 328/1991 Sb., o konkurzu a vyrovnani, v aktudlnim

znéni, minéno fizeni, ve kterém se uspoiadavaji majetkové poméry dluznika, ktery je
v upadku. (Veber J., Srpova J. a kol., 2005)
Zjisti-1i likvidator, ze podnik, ktery je v likvidaci, je pfedluzen, mé povinnost podat navrh
na zahdjeni konkurzniho fizeni. Smyslem tohoto fizeni je rovnéz likvidace majetkové
podstaty podniku. Cil konkurzu a likvidace se zasadné liSi. Likvidace si klade za cil
postupnou pieménu majetkovych ¢asti v likvidni prostfedky, z nichz budou v plném rozsahu
uhrazeny veSkeré zdvazky spoleCnosti, a likvida¢ni ptebytek bude rozdélen mezi vlastniky.
Cilem konkurzu nebo vyrovnani je dosdhnout pomérného uspokojeni véfitelli z majetku
upadce (dluznika).

Konkurz byva prohlaSen soudem v téch ptipadech, kdy odhadovana majetkové zékladna je

minimalné tak velkd, aby bylo mozno uhradit minimalné naklady konkurzniho fizeni.

Spravce konkurzni podstaty fidi konkurzni fizeni. Spravci musi byt osoby nepodjaté,
jejichz seznam vede piislusny krajsky obchodni soud. K zdkladnim povinnostem spravce
konkurzni podstaty patii:

e 7jiSténi konkurzni podstaty a sestaveni seznamu véfiteld,

e vypotadani bezpodilového spoluvlastnictvi manzeld,

e zpenézeni majetkové podstaty,

e uspokojeni pohleddvek podle schvaleného rozvrhu.

Navrh na prohlaseni konkurzu mize podat dluznik sam nebo likvidator spolecnosti, je-li

majetek dluznika ptedluzen. (Synek, M. a kol., 1999)

ProhlaSeni konkurzu znamend pro vlastnika predev§im ztratu dispoziéniho prava
s majetkem, které v plném rozsahu prechdzi na spravce konkurzni podstaty. Pro véfitele
znamena konkurz to, ze jejich pohledavky budou uspokojeny pouze pomérnou ¢asti podle
rozvrhového usneseni.

V piipadé, Ze soud sice prohlasil konkurz a fizeni probihd, avSak nebylo zatim vydano
rozvrthové usneseni, muize Upadce podat navrh, aby byl konkurz ukoncen nucenym
vyrovnanim. Navrh na vyrovnani mize podat pouze Upadce, ktery navrhuje svym véfitelim

¢astené uspokojeni pohledavek. Aby soud akceptoval navrh na nucené vyrovnani, je nutny
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souhlas vétSiny konkurznich véfitelli, ktefi vcas ptihlasili své pohledavky a jejichz hlasy
pfedstavuji vice nez tii ¢tvrtiny vSech prihlasenych pohledavek.

Zruseni konkurzu mulze nastat pouze tehdy, jestlize nejsou splnény podminky pro jeho
zahdajeni, nebo je splnéno rozvrhové usneseni, poptipad¢ na ndvrh Gpadce v ptipad¢ souhlasu
zainteresovanych stran. (Synek, M. a kol., 1999)

Dal8i moznosti je podani navrhu na vyrovndni. Navrh se podava u ptislusného soudu.

Tento krok je vS§ak mozny pouze tehdy, nedoslo-1i dosud k prohlaSeni konkurzu soudem
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3. Primarni cil podniku a moznosti jeho sledovani

3.1. Zakladni charakteristika cilii podniku

Cilem se obecné rozumi budouci stav nebo vysledek, kterého méa podnik (jednotlivec)
dosdhnout. Cile podniku mizeme definovat také jako konce, ke kterym jsou sméfovany
individudlni i skupinové ¢innosti, pfi¢emz kladou znacny diraz na jejich verifikaci. Cile
se neodvozuji z n¢jakych ideologickych piredstav, podle nichz by se podniky mély chovat, ale
jsou odvozovany empiricky z hospodaiské praxe. Neni pochyb o tom, ze cilem podniku je
tvorba hodnoty, spory se vSak vedou o to, jak tuto hodnotu méfit (zda jako zisk, rentabilitu,
nové vytvofenou hodnotu). To v poslednich nékolika letech potvrzuje 1 vznik novych
ukazatelli pro hodnoceni podnik (MVA a EVA) jako vysledek snahy posilit zajmy vlastnika

na tvorbé nové hodnoty, tj. na zvétSovani jejich bohatstvi. (Kisslingerova, E. a kol., 2004)

Je zitejmé, Ze nejvySsi kol podnikového fizeni spociva ve formulovéani cilové funkce
podniku, jiz se vyjadiuji vSechny cile resp. dil¢i cile, o jejichz dosazeni podniku usiluje.
Pro ftizeni podniku v trZzni ekonomice je vrcholovym cilem dlouhodob4 maximalizace zisku.
Teoreticky model ,,idealniho podnikatele® vychazi z toho, ze ten, kdo rozhoduje (,,homo
oeconomicus®), rozhoduje urcitym premis (tj. pii plné informovanosti, plné piehlednosti trhu
a nekone¢né rychlém rozhodovani) tak, aby byl docilen maximalni zisk. V podnikové praxi se
uskuteciuje dlouhodobd maximalizace zisku nikoliv izolované, ale s ohledem na vedlejsi
podminky. V takovémto ptipad¢ se hovofti o ,,svazku cila* nebo o ,,cilovém systému“, protoze
existuje cely svazek cill, které se soucasné sleduji. Tato situace je disledkem toho, Ze se
na vytvafeni cill nepodileji pouze instance povérené rozhodovanim, ale Ze existuji dalsi
instance jako napt. vlastnici vedeni podniku (pokud toto vedeni nesestavd z vlastnikil)
a pracovnici podniku, ktefi také mohou prosazovat sviij vliv. Svazek cili je potom

kompromisnim Fe§enim mezi cilovymi piedstavami jednotlivych instanci. (Wohe, G., 1995)

Chceme-li systematizovat cilové predstavy, které mohou ovlivnit cilové funkce podniku,
nabizi se zékladni rozliSeni na cile monetarni a nemonetarni. Monetarni cile se daji méfit
penézi, jako napiiklad snaha o zisk a obrat. Oba tyto cile se vZdy nedaji uskuteciiovat

spole¢né. Mezi dal$i monetarni cile patfi napt. zajiSténi platebni pohotovosti a udrzeni
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kapitalu. Nemonetarni cile mohou byt ekonomické i mimoekonomické (napt. sociologickeé,
etické, socidlni nebo politické). Mlze jit naptiklad o tyto cile:

- snahu o zvySeni trzniho podilu,

- dosazeni urcitych rastovych cili,

- snahu o prestiz a moc,

- snahu o nezavislost,

- zajiSténi pracovnich mist,

- ziskéni politického vlivu,

- zavazek rodinné tradici,

- sniZeni zatéZe Zivotniho prostiedi,

- zasobovani obyvatelstva ur¢itymi vykony. (Wéhe, G., 1995)

3.2. Primarni cil podniku- sledovani formou ukazateli

3.2.1. Primarni cil — maximalizace zisku a trini ceny akcii

Podniky existuji proto, aby vyradbély a distribuovaly vyrobky a poskytovaly sluzby
zékaznikiim a ,,slouzily* ostatnim, ktefi jsou s vyvojem podniku spjati. To je jejich hlavni
poslani. Podniky nékomu patii — byly n€kym zaloZeny. Jejich vlastnici je vytvofili proto, aby
,Vyrabély* penize. Podniky stejné jako jednotlivei ve svém chovani sleduji ur€ity cil. Co je
primarnim cilem podniku odvozuje tzv. teorie firmy. Ve své plvodni verzi povazovala
za primarni cil firmy maximalizaci zisku, a to v kratkodobém pohledu, tj. bez Casové
dimenze a bez vlivu rizika. Zakladnimi ukazateli byl celkovy zisk, pozdé€ji ukazatele
vynosnosti (rentability), napt. ukazatel ROI (Return on Investment — vynosnost investic)
vyvinuty v roce 1919 firmou Dupot, ukazatel ROE (Return on Equity — vynosnost vlastniho
jmeéni) aj. Tyto ukazatele vychdzely z historickych hodnot zisku, obvykle z €etniho zisku,

nepracovaly s rizikem a byly statickymi veli¢inami. (Synek M. a kol., 2002)

Higgins uvadi, ze neni spravné odvozovat, ze ,,vys§i ROE je vzdy lep$i nez jeho nizsi
hodnota* a ze ,,je jen ziidka neproblematickou mirou vykonnosti“. ROE a podobné ukazatele
sehraly dulezitou ulohu v fizeni podnikl a pro fadu Gcell se pouzivaji dosud. V hospodaiské

praxi se primarni cil podniku — maximalizace zisku — transformoval do jiz uvedeného
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ukazatele vynosnosti vlastniho kapitdlu — ROE a do zisku pfipadajiciho na jednu akcii (EPS —

Earnings Per Share).

Existuji ¢initelé, kteti ovliviiuji rozhodovani manazerti. Jednim z nich je také vliv rizika.
Riziko podniku je zavislé i na zpisobu financovani. Kromé vlastnim kapitdlem muze byt
podnik financovén téz cizim kapitalem (tj. dluhem). Plati, ze ¢im vyssi je dluh, tim vyssi je
1 nebezpeci bankrotu a tim vyssi je i riziko podnikdni. Zptsob financovani je tedy dalSim
dalezitym faktorem ovliviiujicim primarni cil podniku. (Synek M. a kol., 2002)

Vyprodukovany zisk mtze byt akciondiim vyplacen ve formé penéz — dividend nebo je
»zadrzen a pouzit na investice (je reinvestovan). Akcionafi chtéji jak trvaly proud dividend,
tak 1 rlst trzni ceny svych akcii.

Rozhodnuti o tom, kolik z béznych vynost (ziskl) bude vyplaceno ve formé dividend
a kolik bude zadrZeno a reinvestovano, je ozna¢ovano jako dividendova politika. Méla by byt

optimalni, tj. takova, aby plnila primarni cil podniku vyjadfeny jako rlst ceny akeii.

Rist ceny akcie zavisi na téchto faktorech:
* projektovaném vynosu (zisku) na akeii,
= Casovém rozloZeni toku vynost,

* rizikovosti projektovanych vynosi,
* mife pouZiti dluhd,

» dividendové politice. (Synek M. a kol., 2002)

Pokud je cilem maximalizace trzni ceny akcii, méli by manazeti hodnotit kazdé vyznamné
rozhodnuti v podniku pod zornym thlem téchto faktort. V praxi vSak manazefi zlstavaji
u ukazatele ROE. Higgins uvadi, Ze teoretikové kritizuji ROE a za korektni miru finan¢ni
vykonnosti firmy povazuji cenu akcii, praktici, 1 kdyz kritiku ROE uznavaji, se z hlediska
praktické aplikovatelnosti piiklangji k ROE. Resenim tohoto rozporu by mély byt ukazatele
MVA a EVA.

Shrnutim dosavadniho pojednani o primarnim cili podniku zjistime, Ze od statické
maximalizace celkového zisku se postupné pfechazelo k pomérovym ukazatelim (ROE aj.),
k maximalizaci zisku na jednu akcii, k trzni cen¢ akcie, k zahrnuti rizika do rozhodovani
a k ur¢ité dynamizaci. Dynamizace se projevila pfedev§im v hodnoceni investi¢nich projekti

(napf. metoda cisté soucasné hodnoty — NPV) nebo pfi stanoveni hodnoty firmy (metoda
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kapitalizace zisku a metoda diskontovaného volného cash flow — DFCF. V bézném
manazerském rozhodovani se zlstalo u zisku a na ném zalozenych ukazatelich (ROA, ROI,
podniku povazuji maximalizaci jeho hodnoty. Tento cil je v podstaté zakladem nejnovéjSich
modelid povazujicich za cil podnikani maximalizaci hodnoty jméni akciondit, tzv. shareholder

value. (Synek, M. a kol., 1999)

3.2.2. Primarni cil — maximalizace hodnoty podniku a tvz. shareholder value

V souvislosti s cilem podniku se rozumi jeho hodnotou soucasnou hodnotu ocekéavanych
budoucich cistych cash flow (penéznich tokl). Za cash flow vtomto pfipadé mizeme
povazovat zisk (tj. rozdil mezi vynosy a naklady). Soucasnd hodnota podniku je potom
hodnota oc¢ekavanych budoucich ziskii diskontovanych k soucasnosti pomoci vhodné

diskontni miry. Diskontovanim se rozumi pfepocet budoucich hodnot na hodnoty soucasné.

Hodnota podniku = souc¢asnd hodnota ocekdvanych budoucich ziskl

= Z/(1+D)' +Z /(1 +i) 2+ .+ Zy (1 +D)" =Y Z,/ (1 +1)

t=1

kde Z znamené ocekavany budouci zisk v roce t
1 = diskontni mira

>. =soucet hodnot zisku Z od 1. do n-té hodnoty

Takto vyjadieny primarni cil (motiv chovani, ucel) podniku Ize povazovat za obecny cil
podnikani (at’ jde o velkou nebo malou, soukromou nebo vetejnou firmu, podnik jednotlivce
nebo akciovou spole€nost). Konkrétni podobu ziskal takto stanoveny cil podniku v tzv.
metod¢ diskontovanych cash flows (DCF — Discounted Cash Flows) Od maximalizace
hodnoty firmy je maly kracek k maximalizaci ,,shareholder value®, tj. maximalizace kapitalu
akcionafil, a k ukazatelim MVA a EVA. Je zajimavé podivat se na modifikaci tohoto cile

ve velkém a malém podniku.(Synek, M. a kol., 1999)
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3.2.3. Primarni cil — maximalizace ,,shareholder value*

(ukazatele MVA a EVA)

Manazeti pfi svém rozhodovani musi brat v uvahu cile tzv. z4jmovych skupin —
stakeholderi. Témi jsou napi. zaméstnanci, nositelé technickych znalosti a inovaci, hlavni
zékaznici a dodavatelg€, investofi, vefitelé aj., samoziejme na prvnim misté vlastnici. VSichni

sleduji své vlastni cile, ale zaroven maji spole¢ny zajem na dlouhodobé existenci firmy.

Vyjimecné postaveni mezi stakeholdery ma vlastnik (majitel): ten vytvofil podnikatelsky
zémér, do podniku vlozil kapital a chce jej zvétsit, tj. vytvofit novou hodnotu. Z vysledki
hospodafeni musi nejprve uspokojit ostatni stakeholdery (vyplatit mzdy, uhradit Groky, dané
atd.). Teprve zbyvajici €ast, tj. zisk, nalezi jemu. Zbude-li mu méné, nez je zisk, ktery by
pfi stejném riziku ziskal jinde, nepodatilo se mu vloZeny kapital dostatecné zhodnotit. Je-li

vynos vyssi, pak mize byt vyssi 1 zhodnoceni ptinosii stakeholdert.(Synek, M. a kol., 2000)

Zakladem je tedy maximalizace hodnoty pro vlastniky, tj. maximalizace shareholder value.
v konzultac¢ni firm¢ Stern Stewart Management Services v New Yorku v roce 1993 a rychle se
rozSifily jak v USA, tak v zédpadni Evropé€. Jsou pfiblizenim teoreticky spravného vyjadieni
podnikatelského cile jako shareholder value v béZzné hospodaiské praxi. Ocekava se od nich,
ze pteméni tvorbu hodnoty (value creating) z pouhého sloganu v G€inny néstroj fizeni. (Synek,
M. a kol., 2000)

Uskalim pii spravném naplitovani pravidel pro sestaveni tdchto ukazatelt je fakt, Ze tytéz
hospodatské operace zauctované podle Ceskych pravnich norem vyusti v odlisny hospodarsky
vysledek, nez ktery by byl zjistén, pokud by byly zauctovany podle postupt obvyklych v zemi
vzniku ukazatell pfidané hodnoty, tedy v USA. Aplikace ukazatelt EVA a MVA v naSich

vvvvvv

a zejména pak tcetnich problému.

Ukazatel MVA (Market Value Added — trzni pfidand hodnota) je ukazatelem, kterym
muizeme zmétit vykonnost firmy. Vypocita se jako rozdil trzni hodnoty akcii, tj. castky,
kterou by nyni akcionafi ziskali prodejem svych akcii, a investované¢ho kapitélu, tj. ¢astky,

kterou do firmy vlozili.

25



MVA = trzni hodnota akcii — vlastni kapital

Schéma 1: Trzni pfidand hodnota

MVA
TRZNI MVL
HODNOTA
PODNIKU VLASTNI TRZN{
KAPITAL HODNOTA
PODNIKU

Jinak Ize hodnotu MVA zjistit takto:

MVA = aktudlni trzni cena akcie — ucetni hodnota vlastniho kapitalu na akcii
(book value)

Neékdy se MV A pocitad za cely podnik jako trzni hodnota spolecnosti minus celkova Castka,

kterou investofi do spole¢nosti vloZzili. (Synek M. a kol., 2003)

MVA miiZze byt jak kladnd, tak zapornd. Zaporna hodnota je oznaCena MVL = trzni
hodnota ztracena (lost). Cilem manazert je jeji maximalizace. Oproti diive formulovanému
cili ,,maximalizace ceny akcii“ vyjadifuje zmény hodnoty akcii a je proto lepSim néstrojem
tfizeni podniku. Ukazuje, kolik penéz investofi do podniku vlozili a kolik penéz mohou ziskat
zpét prodejem svych akcii na burze. Je-li MVA kladnd, znamend to, ze manazefi pracuji
dobfe a vytvafeji novou hodnotu. Je-li naopak zapornd, pracuji Spatné€, nebot’ investovanou
hodnotu snizuji. Nevyhodou ukazatele MVA je to, Ze se da zjistit pouze u podniki, jejichzZ

akcie jsou obchodovany na burze. (Synek M. a kol, Praha 2000)
Ukazatel EVA (Economic Value Added — ekonomicka ptfidand hodnota) mé Sirsi
uplatnéni nez MVA.

Pro vypocet ukazatele EVA je mozno pouzit tento nasledujici vzorec:

EVA =EBIT x (1 —t)— C x WACC
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Vychazi z myslenky, Ze ocekavany vynos musi pokryt jak naklady na cizi kapital (tiroky),
tak 1 nadklady na vlastni kapitdl. Tomu neodpovidd bézn¢ pouzivana koncepce ucetniho zisku,
nebot’ predpokldda, ze vlastnici (akcionafi) poskytuji svlj kapitdl bezplatn€, nebot
do nakladi, které se odcitaji od vynosu (tzv. explicitni ndklady), nejsou zaddné naklady
na vlastni kapital zahrnuty. Koncepce EVA s témito naklady pocitd a od¢itd je od ucetniho

zisku jako tzv. oportunitni naklady: vysledkem je ukazatel EVA.

Zakladni vycisleni EVA neni slozité. JednodusSe vypada i zdkladni vyznam. Je-li EVA
kladnd, byla vytvofena nova hodnota. Je-li naproti tomu EVA ziaporna, dochazi k ubytku
hodnoty. Podnik zhodnocuje veskery kapital investovany do podniku jediné, je-li hodnota
kladna. EVA se tak stava ukazatelem toho, jak je plnén zdkladni cil podnikani,

tj. zhodnocovani vynalozeného kapitalu.(Synek M. a kol, 1997)

Je dllezité pocitat s tim, Ze v ptipadé EVA, ale 1 ve v§ech obdobnych piipadech, jde spiSe
nez o vypocet EVA, o odhad EVA platny pouze s urcitou pravdépodobnosti. (Maiikova, P.,
Maiik, M., 2001)

EVA slouzi jako zéklad hmotné zainteresovanosti a stimulace vnitropodnikovych ttvara
1 jednotlivcll (divizi, zavodi). EVA je zakladem ke stanoveni cild, ocenovani strategii
a investi¢nich pftileZitosti, hodnoceni pfinosti novych vyrobkii, méfeni vykonnosti. Pouziva se
1 v nadpodnikovych celcich — korporacich (zde se hovofi o tzv. corporate value). (Synek M.
a kol, 2003)
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3.3. MozZnosti sledovani cilii podniku

Cile podniku mizeme sledovat pomoci riznych ukazateli. Mezi nejvyznamnéjsi patii
tzv. pomérové ukazatele. Pomérovy ukazatel charakterizuje vzajemny vztah mezi dvéma
polozkami ucetnich vykazii (mezi dvéma ukazateli) nebo polozkami jejich podilu. Vztahy

mezi pomérovymi ukazateli t¢hoz podniku se Casto vyjadiuji pomoci pyramidovych soustav.
(Kovanicova, D. a kol., 1997)

Americkd praxe pouziva 5 skupin pomérovych ukazatelu:
1. ukazatele likvidity (liquidity ratios) méfici schopnost podniku uspokojit své bézné
zavazky

- vypocitavaji se dva zakladni ukazatele: bézna likvidita a pohotova likvidita

béznd likvidita= obézna aktival krdatkodobé zavazky

pohotova likvidita = (obéznd aktiva — zdasoby) / kratkodobé zdavazky

2. ukazatele aktivity (activity ratios) méfici schopnost podniku vyuzivat své zdroje
- pocCitaji se pro jednotlivé skupiny aktiv: zasoby, pohledavky, fixni aktiva, ob&ézna

aktiva a celkova aktiva

3. ukazatele zadluZenosti (financial leverage ratios) méfici rozsah, v jekém je podnik
financovan cizim kapitalem
- zadluZenost méfime dvéma zpusoby:
a) vychazime z rozvahy a pocitdme rozsah, ve kterém dluhy financuji aktiva
b) vychazime zvysledovky a pocitdme kryti ndkladi na cizi kapital (Grokt

a dalSich poplatkll) provoznim ziskem

4. ukazatele vynosnosti (profitability ratios) métici celkovou ucinnost fizeni podniku

- pouZivaji se tyto ukazatele:
Rentabilita trzeb = Cisty zisk / trzby

Vynosnost celkovych aktiv (ROA) = Cisty zisk / aktiva
Vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) = ¢isty zisk / vlastni kapital
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Vynosnost kapitalu investorti (ROIC) = ( EBIT * (1 —t)) / (vlastni kapital +
dlouhodobé dluhy)

5. ukazatele trzni hodnoty podniku (market value ratios) méfici cenu akcii a majetku
podniku.

- tyto ukazatele vyjadiuji, jak je trhem hodnocena minula ¢innost podniku a jeho budouci

vyhled. Jsou vysledkem trovné vSech vySe uvedenych oblasti — likvidity podniku, vyuziti

aktiv, vyuziti dluhti a vynosnosti podniku.

Napft. zadluzenost podniku vyjadiime jako podil celkovych dluhi na celkovych zdrojich,
rentabilitu trzeb jako podil zisku ptipadajiciho na 1 K¢ trzeb, obratovost zasob jako podil
trzeb na 1 K¢ primérné zasoby apod.

Pomérové ukazatele umoziuji srovnani urcitého podniku sjinymi podniky
(mezipodnikové srovnani) nebo s odvétvovym priimérem. Kromé pomérovych ukazatel vyse

uvedenych se v posledni dobé zacinaji pouzivat ukazatelé pfidané hodnoty — MVA a EVA.
(Synek, M. a kol., 2002)

3.3.1. Pyramidové soustavy ukazatelii

Zakladni mysSlenkou pyramidovych soustav je postupny, stile podrobnéjsi rozklad
ukazatele, ktery by co nejlépe postihoval zdkladni cil podniku , popt. zdmér analyzy. Tento
ukazatel ptedstavuje vrchol pyramidy. V dalsi ,,niz8i* vrstvé se vrcholovy ukazatel rozklada
na dva nebo vice dil¢ich ukazateld, z nichZ nékteré se rozkladaji jest¢ podrobné&ji ve stale

hlubsich vrstvach.

Pii rozkladani ukazateld se pouZzivaji dva hlavni postupy:
1. Aditivni — vychozi ukazatel se rozklada do souctu nebo rozdilu dvou nebo vice dalSich
ukazateld.
2. Multiplikativni — vychozi ukazatel predstavuje soucin nebo podil dvou nebo vice

dil¢ich ukazatela.

Pyramidové soustavy je vhodné zobrazovat graficky, nebot’ v této formé je soustava

prehlednéjsi nez jen ve vzorcich. Pro pochopeni vzajemnych souvislosti a vlivil jednotlivych
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dil¢ich ukazatelii se obvykle uvadéji v grafu (mezi jeho vétvemi) symboly operaci (+,-,x,:),
které byly pfi rozkladu pouzity. Jediny graf pak nahrazuje rozséhly systém rovnic a navic
usnadiiuje orientaci ve vzajemnych zavislostech ukazatelii. (Kovanicové, D.,Kovanic,P., Praha 1999)

Pro kvantifikaci vlivu dil¢ich ukazateld na pfirdstek nebo ubytek souhrnného
syntetického ukazatele 1ze pouzit nékolik metod. Mezi né patii metoda rozkladu pomoci
postupnych zmén, rozklad se zbytkem a logaritmicka metoda. Céast pyramidového rozkladu

rentability celkového kapitalu Ize zjednoduSen¢ zapsat takto:

X=a'b

kde: X — synteticky ukazatel Cisty zisk/aktiva,
a — dil¢i ukazatel trzby/aktiva,

b — dil¢i ukazatel Cisty zisk/trzby.

Jedna se tedy o klasickou multiplikativni vazbu, pfi niz lze pravé vhodné vyuzit metodu
rozkladu podle logaritmt indext analytickych ukazatelli, nebot’ tato metoda oproti ostatnim

vySe jmenovanym umoziuje jednoznacny rozklad.

V soucasné¢ dobé se nejcastéji provadi pyramidovy rozklad dvou zékladnich ukazateli
rentability a to rentability celkového kapitdlu (ROA) a rentability vlastniho kapitadlu (ROE).
Mezi riznymi autory existuji drobné odlisnosti ve zptisobu rozkladu téchto ukazatelll. VétSina
znich v8ak vychéazi ztzv. Du Pontova rozkladu, ktery byl pojmenovan podle nadnarodni
chemické spole¢nosti Du Pont de Nemours, ktera jako prvni provadéla a vyuZzivala rozklad

ukazatell rentability.

3.3.2. Systém ukazatelit Du Pont

Rozklad Du Pont je velmi zndmym piikladem pyramidové ukazatelové soustavy. Povazuje
za vrcholovy ukazatel vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) a vymezuje tii hlavni determinanty
tohoto ukazatele: ziskovou marZi (hlavnim zptsobem jejiho zvySovani je snizovani nakladu),
obrat aktiv (hlavnim zplsobem je zvySovani trzeb piipadajicich na kazdou korunu aktiv)

a finan¢ni paku (hlavnim zpisobem je vyhodné pouziti cizich zdroji k financovani aktiv).
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Pomoci téchto tfi nastrojii (Higgins je nazyvéa ,,paky*) mohou manazefi ovliviiovat
vynosnost vlastniho kapitalu, coz je pokladano za zakladni cil podnikani. Manazeti kombinuji
vSechny tii tak, aby vynosnost vlastniho kapitalu byla co nejvyssi. (Synek M., 2003)

Synek uvadi zékladni Du Pontovu rovnici takto:

cisty zisk |, trzb cisty zisk
Y * Yy Y

ROA = =
trzby aktiva aktiva

coz znamend, ze ROA = rentabilita trzeb x obrat celkovych aktiv = vynosnost celkovych aktiv

Schéma 2: Rozklad rentability celkového kapitalu

Cisty zisk / aktiva

Cisty zisk / trzby > trzby / aktiva

V tomto prvnim stupni je rentabilita celkového kapitdlu vyjadiena jako funkce dvou
ukazatelu:
1. ukazatele ziskovosti trzeb, tzv. ziskové marze (profit margin) nebo také ziskové
rozpéti,
2. ukazatele obratu celkovych aktiv, resp. vdzanosti celkového kapitalu (total assets
turnover)
Pokud podnik pouziva pouze vlastni kapital, potom vlastni kapital se rovna aktiviim a ROE
je rovno ROA. VétSina podnikl vSak pouziva i cizi kapital. Proto se zakladni Du Pontova

rovnice rozsifuje takto:

ROE = ROA x —ktiva__
vlastni kapital
ROE = &z xi
A VK
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VK

ROE(QJ:QX%CA

v

VK

Vynosnost vlastniho kapitalu = rentabilita trzeb x obrat celkovych aktiv x finan¢ni paka

kde:

W

radek 60),
VK je vlastni kapitél (rozvaha U¢ POD 1-01, tadek 62),
A jsou aktiva (rozvaha U¢ POD 1-01, fadek 1),
T jsou trzby (vykaz zisku a ztraty U¢ POD 2-01, fadky 1 + 5),

CZ/T  je ziskova marze,

T/A  je obrat aktiv,

A/VK je finan¢ni paka. (Neumaierova, 1., Neumaier, 1. 2002)

Schéma 3: Rozklad rentability vlastniho kapitalu

Cisty zisk / vlastni kapital

Cz je hospodatsky vysledek za uéetni obdobi (vykaz zisku a ztraty U¢ POD 2-01,

Cisty zisk / aktiva

Cisty zisk / trzby

trzby / aktiva

aktiva / vlastni kapitél

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu lze rozlozit na soucin tii dil¢ich ukazateli: Cista

ziskovost trzeb, obrat vlastniho kapitalu a ukazatel tzv. financni paka (financial leverage) jako

pomér mezi celkovymi aktiva a vlastnim kapitdlem. Tento ukazatel je jednou z forem
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vyjadieni zadluzenosti podniku, podilu cizich zdrojii na celkovych zdrojich podniku. Cim je
podil cizich zdrojh vétsi, tim je vyssi 1 ukazatel finan¢ni paka.

VysSe uvedené ukazatele ziskovou marzi, obrat aktiv a finan¢ni paku lze dale rozlozit
na dalsi dil¢i ukazatele. Piikladem muze byt tento pyramidovy rozklad rentability vlastniho

kapitalu podle M. Synka. (Synek, M. a kol., 2000)

Cisty rigk
Winstn kapital
[ |
Lo I A
T X A X WK
[ir ¥ T TAS
7 i R ZA5 X A
W | | I |
jei=u K LP X KAy i .H:-
T VE KZAN | CK A
i | | |
MAT MZD oo FN 5T
T |+ T + |7 |+ [T | + T
MED T
0 0
CZIVE - rentabilita viastnibo kapitalu CR/NWVE - ukazatel radludenosti
CZT - rentabilita trieh (ziskova marie) LP/KZAVY - ukazatel rychlé likvidity
Cz/Z - podil &istého zisku na zisku ke zdanéni  MAT/T - materidlova nikladovost
T - podil zisku ke zdanéni na ribach MZNT - mzdowa nakladovost
T/A - ohrat aktiv ODPT - podil odpisi na trzbach
N/T - nikladovost urkeh FMT - finanéni nakladovost
TIEAS - obrat zasah OSTN/T - podil ostatnich nakladd na (réds
LASIA - podil zsob na aktivech MZDP = primérnd mada pracovnika
AVE - finanéni paka TP - produktivita préice miend

tribami na pracovnika

Hlavni pfinos tohoto pyramidového rozkladu spociva v tom, ze ukazuje, Ze fidici paky
vykonnosti firem jsou nepocetné a obdobné u vsech firem. Lze je vyjadfit pomoci n€kolika

pomérovych ukazatel a jejich systematickou analyzou je mozné proniknout do operaci firmy.
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Logicka struktura soustavy pak vykonnosti Du Pont ma vSak tu nevyhodu, Ze nedokaze
rozli$it, jaky vliv mé& na vynosnost vlastniho kapitalu provozni (opera¢ni) vykonnost firmy
a jaky vliv firemni finan¢ni politika. Financ¢ni politika je piedstavovana ukazatelem finan¢ni
paky a vzhledem k tomu, ze soucasti nékladi jsou i nékladové uroky, promita se také
do veliginy Cistého zisku. Vynosnost aktiv je reprezentovana ukazatelem CZ/A, ktery je
ovlivnén jak provozni vykonnosti firmy, tak financni politikou. Na bazi ¢istého zisku je
konstruovana i ziskovd marze, kterou v tomto tvaru ovliviiuje také finanéni politika firmy.

Kromé toho se do ukazateld na bazi Cistého zisku promitne vliv vySe daiiové sazby. (Synek, M.
a kol., 2000)

Pyramidové soustavy ukazatel maji nesporné piednosti. Vzhledem k tomu, Ze postihuji
souvislosti mezi ukazateli, je patrné postaveni a stupenl analyti¢nosti ukazatelti a tim jejich
dalezitost (vaha). Pfitom umoznuji provedeni libovolné detailni analyzy. Samotné pouziti
pyramidové soustavy ukazateld vSak jeSté nemusi byt zarukou kvalitni analyzy. Stézejnim
momentem pouziti pyramidové soustavy ukazateli je jeji spravnd konstrukce. Vhodné
zkonstruovand pyramidova soustava ukazatell musi vychazet z nejnovéjSich teoretickych
poznatkii, odrazet souvislosti jednotlivych aspekti firemni vykonnosti, postihovat vSechny

aspekty a poskytovat o nich stézejni informace. .(Neumaierova, 1., Neumaier, 1. 2002)
Kromé kvality nastroje pro hodnoceni vykonnosti je dileZitd rovnéz schopnost prace
s timto nastrojem, tzn. jde o zpisob vyhodnoceni souhrnu informaci, jez pyramidova soustava

ukazatelll poskytuje.

Pomoci vhodné zkonstruované pyramidové soustavy ukazatel je mozné systematicky

posoudit minulou, souc¢asnou 1 budouci vykonnost firmy. .(Neumaierov4, 1., Neumaier, 1. 2002)
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4. Klasifikace dalSich cili v podniku

Cile podniku se mohou tfidit podle riznych kritérii. Za hlavni lze povazovat tfidéni cilt
podle:

= potadi jejich vyznamu (hierarchie),

= velikosti (rozsahu) cile,

= Casového hlediska,

» vztahu mezi cili,

= podle obsahu cile. (Synek M. a kol., 2002)
Podle vyznamu lze cile roz¢lenit na vrcholové (primarni) a podiazené (dilci).

Wohe mezi obé skupiny zatazuje jesté tzv. mezicile, které jsou prostredkem k dosazeni
primarniho cile, k dosazeni mezicili pak slouzi cile podfazené. VSechny cile by mély byt
operabilni, tj. aby za jejich plnéni byli odpovédni konkrétni pracovnici a stupen jejich
dosahovani byl méfitelny. Za vrcholovy cil se oznacuje vrcholovy cil podniku jako celku,
ktery neni zpravidla moZno dosdhnout bezprostiedné, ale prostfednictvim mezistupni.
Obvykly vrcholovy cil nelze formulovat operabilnég, tzn. nelze ho urc¢it v mérnych jednotkach
(pocet, penize, vaha). Podtazené cile (subcile) mohou byt ur¢eny jednotlivym oddélenim nebo
pracovnikiim. Podiazené cile se musi odvozovat velice peclivé, tak aby nebyl ohroZen
celkovy cil podniku. Je dulezité, aby kazdy podfazeny cil byl operabilni. Podfazené cile jsou
prostiedkem k dosaZeni mezicilli a mezicile opét prosttedkem i1 dosazeni vrcholového cile.
Mezicili, resp. podfazenymi cili mohou byt napi. zvySeni obratu prodejem nového vyrobku
nebo proniknutim na nové trhy, provedeni reengineeringu celého podniku za ucelem snizeni
nakladl, finan¢ni restrukturalizace podniku za ucelem zvySeni vynosnosti vlastniho kapitalu

aj..

Podle kritéria velikosti (rozsahu) cile se rozliSuji cile neomezené a cile omezené.
U neomezenych cili jde o dosazeni maximalni hodnoty ( napf. maximalizace zisku,
minimalizace nakladl), u omezenych hodnoty pfedem dané (napi. zvySeni trzniho podilu
na 35 %). U neomezenych cilli nelze zpravidla s plnou jistotou fici, zda byla z moznych

variant jednéni vybrdna opravdu ta, kterd zajiSt'uje maximalni stupen jejich dosazeni. Proto se
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spokojujeme s dosazenim urcité zddouci urovné Z tohoto hlediska oznacuje Kupkovic cile

za maximalistické a minimalistické. (Synek M. a kol., 2002)

Podle ¢asového hlediska se cile Cleni na kratkodobé, stfednédobé a dlouhodobé, n¢kdy
jen kratkodobé (Casovy horizont obvykle do 1, nékdy do 3 rokil) a dlouhodobé (delsi nez 1,
resp. 3 roky). Dlouhodobé cile vyplyvaji zpfijaté strategie podniku, jsou vétSinou
komplexnéjsi a za jejich dosaZeni jsou odpovédni vrcholovi manazeti. Kratkodobé cile by
mély zajistit dosazeni dlouhodobych cila, jsou vice operativni a za jejich dosazeni jsou
odpovédni 1 manazeti nizSich stupni fizeni. (Synek M. a kol., 2002)

Wohe jesté rozlisuje z hlediska casové dimenze cile vztazené k urcitému okamziku,
tj. stavové cile (napt. k 1. lednu mit v podkladn¢ hotovost 10 000 K¢), a cile vztazené
k urcitému obdobi, tj. intervalové cile (napt. na bankovnim ucté udrzovat minimalni ztstatek
tolik a tolik K<), dale cile statické a dynamické (podle toho, zda berou v ivahu pribeh
ukazatele v case — pii statickych cilech se nebere vlvahu vyvoj v case, zatimco
pii dynamickych ano), a cile trvalé a piechodné (trvalym cilem je primarni cil podniku,

pfechodnymi napft. zvySeni pokladni hotovosti). (Wéhe, G., 1995)

Podle vztaht mezi cili 1ze rozlisit cile komplementarni (dosahovani jednoho cile vede
k dosahovani cile druhého — napt. sniZovani ndkladi vede obvykle ke zvySovani zisku),
konkurencni cile (vyssi plnéni jednoho cile vede k niz§imu plnéni druhého cile — napf.
intenzivnéj$i reklama zvySuje ndklady), protikladné cile (dosazeni jednoho cile vylucuje
dosazeni druhého cile — je to extrémni piipad cilii konkurenénich), indiferentni cile (pInéni

jednoho cile nema vliv na plnéni ostatnich cillt). (Synek M. a kol., 2002)

Cile podle jejich obsahu lze podle Kupkovice ¢lenit na cile ekonomicke, technické
a socidlni. Ekonomické cile 1ze déle clenit na cile vykonové (obrat, podil na trhu, objem
vyroby, vyrobni kapacita, zasoby aj.), cile finanéni (celkovy kapital, vlastni kapitél, cizi
kapital, finan¢ni investice, likvidita, vySe pohledavek aj.), cile vysledkové (vynosy, naklady,

zisk cash flow, rentabilita, produktivita aj.).

Synek dale rozliSuje cile na technické a socialni. Technické cile se zamé&fuji na vyvoj
a zavedeni novych vyrobkl, na technickou stranku vyradbénych vyrobkd, na rozvoj
technologii, vyrobni kapacity atd. Socialni cile jsou orientovany na okoli podniku (vytvafeni

pracovnich ptilezitosti v obci a regionu, ochrana Zivotniho prostiedi, placeni dani véetn¢ dani
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mistnich, sponzoring), predevS§im vSak na zaméstnance (vySe mezd, pracovni a socidlni

podminky, stabilita zamé&stnanosti, moznosti pracovniho postupu, vzdélavani atd.).

Cile vpodniku tedy tvofi soustavu, ktera ma podobu urcité hierarchické pyramidy:
na jejim vrcholu je priméarni cil podniku, za jehoz prosazeni a plnéni je odpovédno vedeni
podniku (napf. pfedstavenstvo). Primarni cil je konkretizovan v podiazenych cilech nebo
1 mezicilech, v podnicich organizovanych podle funkci (vyroba, zdsobovani, odbyt, finance
aj.) do cili funkénich oblasti, v podnicich organizovanych podle vyrobkovych divizi na cile
divizi, ty jsou dovedeny az na jednotliva odd€leni a ve vyrobé az na dilny. Diléi cile nesmi
byt v rozporu s cili nadfazenymi (musi vést k jejich plnéni) a musi spolu s nimi s cilem
primarnim tvofit kompatibilni soustavu. Z takto pojaté soustavy cili musi vychazet i systém
hmotné zainteresovanosti v§ech pracovnik, predevsim vsak fidicich pracovnikl podniku.

Takto pojaty systém fizeni podniku je oznacovan jako tzv. management podle cilii —
MBO (Management by Objectives). Zahrnuje stanoveni cilli na vrcholové urovni podniku
a urCeni manazeri. Ktefi jsou za jejich splnéni odpovédni, postupné rozpracovani cilt
pro liniové manazery i ostatni pracovniky, podnécovani pracovnikl ke ztotoznéni se s cili,
motivovani pracovnikl k jejich plnéni, pfedev§im k permanentnimu zvySovani vykonnosti

a efektivnosti firmy. (Synek, M. a kol., 1999)
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5. Metodika prace
5.1. Cil prace

Cilem této prace je na zadklad¢ teoretickych znalosti ziskanych studiem a za pomoci
konkrétnich zkuSenosti podnikového vedeni vytvofit co nejobjektivn€jsi hodnoceni vztaht
mezi zékladnimi ukazateli vykonnosti podniku na podklad¢ systému Du Pont. na zakladé¢
zjisténych vysledkl pak dale navrhnout dil¢i cile pro zlepSeni podnikové situace. Provedenim
rozboru vybranych ekonomickych ukazatelti vytvofit firmé urcity piehled o financni situaci

a vyvoji jejiho podnikani.
5.2. Metodika prace

Analyza v systému Du Pont je provedena a pouzité metody aplikovany v konkrétnich
podminkach skutecné existujiciho podnikatelského subjektu. Jednd se o spole¢nost Biogena
CB, spol. s.r.o0., ktera se zabyva vyrobou ¢aji a zpracovanim dalSich biologickych produkti.
Podklady pro vypocet hlavnich ukazateli jsou pouzity ze zakladnich vykazl spole¢nosti.
V praci je pocitano s udaji v obdobi let 2002 az 2005. Snahou bude také zjistit, za vyvoj

hospodateni podniku odpovidd danym piedstavam.

Prvni ¢ést této prace je zaméfena na podnik a jeho Zivotni cyklus z teoretického hlediska.
Nejprve se zabyva vyznamem podniku, dale jsou uvedeny a popsany jednotlivé faze Zivotniho
cyklu podniku. Nasleduje popis primdrniho cile podniku s moznosti jeho sledovani

a klasifikace dalSich cili v podniku

Dalsi cast praktické casti poskytuje informace o vzniku a vyvoji podniku s aspektem
na jeho vyvojovou fazi. V dalsi kapitole nésleduje vyjadieni a vypocet riznych ekonomickych
ukazateld. Jedna se pfedev§im o vyvoj aktiv, vynost a ndkladi — roz¢lenénych podle druhi.
Dale je piehledné vymezen hospodarsky vysledek v jednotlivych letech sledovani a znazornén
postupny rust obrati ve vybranych letech ptisobnosti podniku. Tyto udaje jsou velmi dulezité
pro nasledné zhodnoceni vykonnosti podniku. Pro zajimavost je zndzornén i pocet

zaméstnancl od vzniku spolecnosti aZ po soucasnost.

V dalsi casti jsou uvedeny vypocty zakladnich ukazatelli, které jsou nezbytné pro nasledné

vypocty pomoci Du Pontovou metodou. Jedna se o vyjadieni Cistého zisku, vlastniho
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kapitalu, celkovych aktiv a celkovych vynosi. Z téchto dat jsou déle vypoc€itany pomérové
ukazatele. Jedna se o ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ukazatele rentability celkového
kapitalu, ukazatele finan¢ni péaky, o rentabilitu vynosii a o obrat aktiv. Pro piehlednost jsou
dale vypocitany meziro¢ni indexy. Jednotlivé pomérové ukazatelé jsou pak dale znazornény
graficky a vzniklé hodnoty stru¢né¢ okomentovény.

Dale jsou pak vysledky néckterych pomérovych ukazatell porovnany s oborovym
primérem. Informace o podnicich, které pasobi ve stejném OKEC je moZno nalézt na
internetovych strankédch Ministerstva primyslu a obchodu (www.mpo.cz) a na ekonomickém

informa¢nim serveru www.ekoinfo.cz.

5.3. Seznam pouzitych ukazateli a vzorcu

Tabulka 1: Pfehled primarnich ukazatelt

Nazev Zkratka Zdroj
Aktiva celkem A R 001
Stala aktiva SA R 003
Obé&zna aktiva OA R 031
Zasoby ZAS R 032
Vlastni kapital VK R 067
Zakladni kapital ZK R 068
Kratkodobé¢ zavazky Kz R 102
Cizi kapital CK R 085
Celkovy kapital CelkK R 067
Trzby za prodej zbozi T za zb. V01
Vykony Vyk V 04
Trzby za prodej vlastnich T (v+s) V 05
vyrobki a sluzeb

Vynosy \ V 01, 04, 26, 44
Ostatni provozni vynosy JPV V 26
Ostatni provozni néklady JPN V27
Provozni vysledek hospodaieni PVH V30
Finan¢ni vynosy FV V44
Finan¢ni ndklady FN V 45
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Financ¢ni vysledek hospodaieni FVH V 48
Mimotadny vysledek MVH V52
hospodaieni

HYV za Gcetni obdobi HVuc V 60
HV pied zdanénim HVpr.zd. V61

Zdroj: Vykazy podniku

Pti préci bylo pouzito vzorcil rentabilita celkového kapitalu, rentabilita vlastniho kapitalu,
rentabilita vynost. Z ukazatele rentability celkového kapitalu Ize na prvni pohled usoudit
celkovou efektivnost podniku. Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu ndm umozni zjistit,
s jakou intenzitou je vyuzivano kapitalu vlastnikl. Ziskovou marzi zjistime, kolik podnik

dokaze vyprodukovat ,,efektu” na 1 K¢ vynost (trZeb), stanovi ndm trzni uspésnost.

Tabulka 2: Ptehled pomérovych ukazateli

Nézev Zkratka Vypocet
Rentabilita vlastniho ROE CZ/VK
kapitalu

Rentabilita celkového ROA CZ/A

kapitalu

Rentabilita vynost RV CZ/V

Finan¢ni paka FP A/ VK
Obrat aktiv Oa V/A
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Pti vypoctech pomeérovych ukazatelt budou hodnoty pro piehlednost znazoriiovany

v nasledujicim diagramu:

RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU

RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU | >~ FINANCNI PAKA

RENTABILITA VYNOSU OBRAT AKTIV

Pouzité vzorce pii vypoctu ukazatela likvidity a zadluzenosti:

bézna likvidita= obézna aktivalkratkodobé zavazky

pohotova likvidita = (obéznd aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

cizi kapital 100

zadluzenost = - -
celkovy kapital

Pro srovnani roku 2005 a roku 2002 bud¢ pouzita logaritmickd metoda.
V tabulce budou piehledné uspotfadany absolutni a relativni ukazatelé rentability vlastniho
kapitalu. Metodu rozkladu podle logaritmt analytickych ukazateli lze pouzit pokud se
vychozi ukazatel sestavuje jako soucet, rozdil, soucin nebo podil dvou nebo vice dil¢ich
ukazatelti. Naopak tuto metodu nelze pouzit, pokud by zména ukazatele byla rovna nule, nebo
se jeho hodnoty v pribehu sledovaného obdobi opakované pohybovaly z kladnych hodnot

do zéporné¢ ¢i opacné. V piipadé Biogeny CB, spol s.r.o. jsou hodnoty ukazatell
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ve sledovanych letech 2002 a 2005 kladné a jsou tedy splnény vSechny nutné podminky

pro spravné pouziti logaritmické metody.

Logaritmicka metoda u multiplikativniho modelu vychazi z nasledujicich vypocth:

yv=a*b
log 41
a,
Ayla = Ay *
10g&
Yo
lyla=1,
ly/b=1b

Pti vypoctech plati néasledujici vztahy:

Iyla *1y/b =1y

Ayla + Ay/b = Ay

V zavéru budou vysledky téchto vypoltl zanalyzovany a posouzena financni situace

daného podniku. Po zhodnoceni situace podniku dojde k navrhu aktudlnich dil¢ich cila

daného podniku.

K praci bude vyuzivana vypocetni technika, zejména program Microsoft Word a k vypoctu

jednotlivych ukazatelii a sestavovani tabulek a grafii program Microsoft Excel.
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6. Charakteristika vybraného podniku s aspektem na jeho

vyvojovou fazi

6.1. ZAKLADNI UDAJE ’

BIOGENA

prirodni
produkiy

Obchodni jméno: BIOGENA CB spol. s.r.o.

Pravni forma : Spole¢nost s ru¢enim omezenym, s.r.o.

Sidlo: Sevétin, J.A. Komenského 369, okres Ceské Budgjovice, PSC 373 63

Piedmét podnikani:

vyroba a zpracovani biologickych produktii /mimo piiloh ZZ/
koupé zbozi za icelem jeho dalSiho prodeje a prode;j
zemédelska vyroba

vyroba potravinaiskych vyrobka

vyroba népoji

zprosttedkovani obchodu a sluzeb

skladovani zbozi a manipulace s nakladem
prondjem a ptjcovani véci movitych

¢innost technickych poradcti v oblasti potravinafstvi
testovani, méteni, analyzy a kontroly

balici ¢innosti

distribuce 1é¢ivych piipravki na zdklad€ rozhodnuti Statniho Gstavu pro kontrolu

1é¢iv jednak ze dne 30. dubna 2004 ¢.j. 2177/3/INS/04 a jednak ze dne 6. zari 2004 ¢.j.
7443/4/INS/04

vyroba léCivych pripravkl na zdkladé rozhodnuti Statniho Gstavu pro kontrolu 1é¢iv

jednak ze dne 1. zati 2004 ¢.j. 7444/2/INS/04 ve spojeni s certifikatem spravné vyrobni

praxe ve vyrobé léCivych piipravkl téhoZz ustavu ze dne 27.9.2004 ¢.j. 7697/2/INS/04

vyroba léCivych latek na zaklad¢ certifikatu Statniho ustavu pro kontrolu 1é¢iv ze dne

27. srpna 2004 ¢.j. 9181/1/INS/04

Datum zapisu do obchodniho rejsttiku: 2. kvétna 1995
IC: 62526 472
Zakladni kapital : 100 000,- K¢ (zapsano: 2. kvétna 1995)
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6.2. PROFIL SPOLECNOSTI

Spole¢nost vznikla vroce 1991 v Ceskych Budgjovicich. Vroce 1995 se
pfetransformovala na jinou pravni formu a tak vznikla soufasnd Biogena CB, spol s.r.o.
V dobé vzniku meéla jen tifi zaméstnance. Veskera vyroba, jejimz zdkladnim prvkem bylo
deset druhti ¢ajii a bylinnych koupeli, byla provadéna manualné. Postupem doby rostl obrat
firmy a pocet pracovnikli se zvySoval az na dnesSnich 75. V tomto obdobi se firma nachézi

ve fazi zalozeni. Ro¢ni obrat v prvnim roce fungovani firmy byl 100 000,- K¢.

S rozvojem firmy se zlepSovalo i1 technické vybaveni. Firma se pomalu zacind dostavat
do faze rastu. V roce 1997 byl zrekonstruovan vyrobni prostor v Chelcicich, kde Biogena
disponovala tfemi balicimi automaty, na kterych byly vyrdbény zvelké vétSiny caje
v ndlevovych saccich pro zédvodni a skolni stravovani. Vyroba téchto produktii se postupem
doby stala nosnym vyrobnim programem. Rozvojové zmény muzeme sledovat také
pii zptisobu distribuce vyrobktl. Od roku 1997 je distribuce na celém tizemi CR zajiténa
regionalnimi obchodnimi zéastupci. V prvnich cca. Sesti letech podnikéni se firma snazila
pfedevsim etablovat na trhu. Mezi dalsi cile patfilo zavedeni dobrého jména a ziskani urcitych

skupin zékaznik.

Vroce 1998 dosahl obrat firmy 29 mil K¢. V porovnani s prvnim rokem podnikani je
zfejmé velké navySeni obratu. To svédci o tom, Ze se firma dostala z fdze zavedeni do faze

rastu podniku.

Vroce 1999 byla pofizena dalsi balici linka na vyrobu ovocnych c¢aji, dale pak mlyn
pro mleti 1é¢ivych rostlin a linka na baleni ¢ajii do nalevovych sacki pro catering.
Firma se stale snazi rozSifovat svlij sortiment a oslovovat stale vétsi skupiny zékaznikd.
Z dtavodu rozsifovani vyrobniho sortimentu byl zakoupen a zrekonstruovan objekt v jihoceské
obci Sevétin, ktery se stal administrativnim a vyrobnim zizemim spole¢nosti.
V tomto roce dale vznikla dcefinnd spolecnost Astera s.r.o., zabyvajici se distribuci
cateringovych produkti Biogeny formou obchodnich zastupct na celém tzemi Slovenské

republiky.
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Je zfejmé, Ze se firma snazi stale inovovat své vyrobky a naslouchat ptanim zakaznikd.
Neni pochyb o tom, ze se podnik nachéazi v zivotni fazi, nazyvané jako rtst podniku. V roce
2000 oteviela Biogena svou firemni prodejnu v Jindfichové Hradci, kde lze zakoupit rizné

produkty, které firma vyrabi.

V roce 2001 dosahl obrat firmy 39 mil. K¢. V porovnani s rokem 1998 se jedna o navyseni
0 34,5 %. Je vidét, Ze firma stale roste a jeji financni situace je dobra.

Kvili pfisnym hygienickym poZzadavkiim na zpracovani lé€ivych rostlin byla v roce 2001
pozornost firmy zaméfena predev§im na zajiSténi kvalitniho vyrobniho prostfedi. Proto
Biogena zavedla normy ISO 9001 (viz. certifikat - pfiloha ¢. 1), na které navazuje politika

jakosti na obdobi 2005 - 2007.

Politika jakosti Biogena se tvka nasledujiciho:

Tradi¢ni vyrobce caji, Biogena CB spol. s r.0., vychazejici z pfedsevzeti napliovat beze
zbytku veskeré pozadavky a ocekavani zdkaznikd vyhlasila na obdobi 2005 — 2007
nasledujici zdméry:

1. Neustale provadét monitoring novych technologii a materiald pro zvySovani kvality svych
vyrobki spolu s trvalym analyzovanim potieb zdkaznikl a naslednou rychlou reakci na tyto

potieby.

2. Uspésné certifikace zavedeného a funkéniho systému zabezpetovani kvality chape Biogena

jako potvrzeni jeho vhodnosti k neustalému zvySovani kvality vyrobk.

3. Vyvijet nové vyrobky v navaznosti na situaci na trhu a pozadavky zédkaznikd.

4. Celkové zlepSovat kvalitu a mnozstvi poskytovanych sluzeb zdkazniktim.

5. V daném obdobi bude ve spole¢nosti Biogena CB spol. s r.0. zvySena vyroba porcovanych

¢aju fadove o 60%.

6. Pievést postupné vyrobu ,,Fyto Tea ,, a ,,Bylinné koupele* z vyrobni centraly Sevétin

do pobocky Ostrava s ukonc¢enim do konce roku 2006.
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Vedeni spolecnosti se zavazalo:
- prosazovat ,,Politiku jakosti“ jako jeden z hlavnich cilt spolec¢nosti spolu s vytvaifenim
podminek nezbytnych pro splnéni tohoto cile

- poskytovat veskeré prostiedky pro uspésné plnéni ,,Politiky jakosti*

Vedeni spolecnosti ocekdva od svych zaméstnancii:

- ztotoznéni se se strategickymi zaméry spolecnosti

- disledné a piesné dodrzovani postupt stanovenych dokumentaci ,,Systému jakosti* spolu
s aktivnim osvojovanim si znalosti a dovednosti a se snahou o predkladani namétt

na celkové zlepSeni vSech ¢innosti ve spolecnosti

Koncem roku 2003 byly pofizeny nové balici stroje na vyrobu porcovanych ¢ajti. Timto se
Biogena stala firmou, kterd je schopna splnit jiz v§echna rozmanita ptani zékazniki a tim tedy
dobie obstat na konkuren¢nim trhu. Obrat firmy kazdym rokem stoupd, v roce 2003 dosahl

46 mil. K¢. V porovnani s rokem 2001 se jedna o navySeni o 18 %.

Firma stale roste a pfichazi na trh s novinkami. Témi se staly v roce 2004 1é¢ivy ptipravek
na hubnuti — KALORIAN SPECIES a fada novych bylinnych smési — doplikl stravy —
FYTO TEA. Piisobnost firmy rozsifuje i do 1ékaren a zdravotnickych zafizeni v celé Ceské
republice.

Firma také obnovila svllj vyrobni program — zacaly se vyrabét porcované caje s prebalem
1 bez azavedly se nové vyrobkové fady Silver Line a Fyto Tea.

V tomto roce byl soucasné zakoupen 1 dals$i stroj na vyrobu porcovanych ¢ajii. Pro predstavu:
cena takového stroje se pohybuje kolem 15 mil. K¢.

Doslo také krozsifeni obchodniho tymu a to o 10 ambulantnich obchodnich zastupci
pro maloobchod. Obrat v tomto roce dosadhl 57 mil. K&, coz oproti piredchéazejicimu roku

pfedstavuje navyseni o 24 %.

Vroce 2005 byla zahdjena spoluprace s lékarenskymi velkoobchody Phoenix (jehoz
pobocka ma sidlo v Sevéting) a Tamda. Diky témto velkoobchodiim jsou vyrobky firmy
dostupné v kazdé 1€karné v kazdém kouté nasi republiky, coz zdkaznici jisté oceni.

Vyse obratu v tomto roce ¢ini 75 mil. K¢. V porovnani s pfedchozim rokem se obrat zvysil

0 31,5 %, coz vypovida o dobrém hospodateni firmy.
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Mezi novinky tohoto roku patii fada Kalorian Psyllium, kterd nabizi zakaznikiim doplnék
stravy k pfipravku Kalorian Species.

Dalsi novinkou je fada exkluzivnich ovocnych sypanych caji Nové rano, které Biogena
predstavila poprvé na vanocnich trzich po celé republice. Pro obdobi Véanocnich svatka vyrabi

firma specialni baleni — napft. €aje darkova kazeta s ¢aji a pfibalenym betlémem apod.

V kvétnu roku 2006 se vyrobni kapacita spolecnosti Biogena mohutné zvysila, a to diky
nakupu nové linky na porcované Caje. V tuto chvili je Biogena tfeti nejvétsi cajova spole¢nost
v Cechach, co se tyka strojového vybaveni.

Na trh dale ptichazi nova tfada ovocnych, zelenych, Cernych €ajii a rooibosu balenych
"fajnSmekry".

Na podzim Biogena pfipravila novou fadu porcovanych ovocno-bylinnych a pravych ¢aji
Fantastic Tea, nové pfichuté¢ velmi oblibeného vyrobku Kalorian Psyllium (malina a citréon).
Na ¢as Vanoc byly piipraveny nové jak porcované, tak i sypané ¢aje. VSechny tyto vyrobky
doplituji maloobchodni sortiment. Obrat v roce 2006 dosdhl 82 mil. K& V roce 2007
se odhaduje obrat na 100 mil. K¢.

Hlavnimi konkurenty jsou firmy Jemca, Leros a Megafyt. Spolecnost Biogena
samoziejm¢ porovnava své rocni vysledky s vysledky svych konkuren¢nich firem a stale se
snazi dosahovat lepSich vysledkd. Biogena je z pohledu strojového vybaveni tfeti nejlepsi
spolecnosti na trhu. Firma se stale snazi rozsifovat vyrobu a inovovat své vyrobky. Mezi dalsi
soucasné cile podniku patii oslovit jeSté SirSi spektrum zdkaznikdi a tim upevnit svou
konkurenéni pozici na trhu.

Tento rok planuje firma nakup dalSiho stroje, jehoZ cena se odhaduje na 1 400 tis. EUR. Je
to pro firmu velka investice, ale vedeni jisté dobie vi, Ze se nejedna o zbyte¢nou koupi a Ze

stroj bude ve vyrobé€ plné vyuzit.
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6.3. DOPLNUJICI INFORMACE O SPOLECNOSTI

Zpiusoby objednani zbozi:

Vyrobky, které spolecnost Biogena vyrabi je mozno objednat pfes internet - tzv. on-line
nakup. Stranky jsou rozdéleny na dvé sekce: ,,Maloobchod a Catering®. Sortiment v sekci
,»Maloobchod* zahrnuje ovocné, bylinné a pravé Caje — porcované i1 sypané, bylinné koupele

a darkové baleni.

Vyrobky pro catering (velkoobchod) pomdéhaji zajistit kompletni pitny rezim ve vetfejném
stravovani, tzn. ve Skolstvi, zdravotnictvi, armad¢, statni spravé atd.. Spolec¢nost dale nabizi
1 ovocné pyré, miisli ty¢inky, susenou zeleninu....

Nabidku Ize vyzadat u obchodnich zastupcti spolecnosti Biogena.

Pro mensi odbératele je k dispozici cely sortiment pro catering také jako polovi¢ni gramaze.

Zpisob dodani:
Objednané zboZi odesila firma vyhradné na dobirku nebo Top Transem (vice nez 3 kartony).
Zbozi je téZ mozno vyzvednout pfimo ve spolecnosti. K hodnoté objednavky je pfipoc¢itavano

postovné a balné v hodnote 50,- a 30,- K¢ bez DPH.

Reklamace:

Reklamace jsou akceptovany do 2 dnli od pfijeti zbozi a to pisemnou formou. Pti doruceni
poskozené zésilky je nutné reklamaci vyfidit ithned pfimo s pfepravni sluzbou. V piipadé
pozdé&jsi reklamace poZaduje spolecnost informaci o mnoZstvi a terminu expirace. VySe

dobropisu zavisi na individualni v zavislosti na stavu reklamovaného zbozi.
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7. Ekonomické charakteristiky podniku

Pro lepsi identifikaci faze Zivotniho cyklu podniku je vhodné sledovat a zndzornit postupny

vyvoj nékterych polozek z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 3: Vyvoj aktiv ve sledovanych letech (v tis. K<)

Polozka / Rok 2002 2003 2004 2005

Stala aktiva 6 984 12 524 14 276 12 905
Obézna aktiva 15329 15 055 24 050 22918
Ostatni aktiva 279 176 1 097 1389
Aktiva celkem 22 592 27755 39423 37212

Zdroj: Podnikové vykazy

Graf 1: Vyvoj celkovych aktiv ve sledovanych letech
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Graf 1 ilustruje, ze celkova aktiva podniku maji v jednotlivych letech rostouci tendenci.
Mensi pokles aktiv je zaznamenan mezi roky 2004 a 2005. V tomto ptipadé se ale jedna

o nepatrné snizeni celkovych aktiv podniku.

Pro dal$i posuzovani zivotni fdze podniku je vhodné vy¢islit a pfehledné znazornit vyvoj

vynost a nakladl (provoznich, finan¢nich a mimotadnych) a ¢istého zisku.
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Tabulka 4: Vyvoj vynost v jednotlivych letech (v tis. K<)

Polozka / Rok 2002 2003 2004 2005
Provozni vynosy 42270 43 675 54222 71 897
Finan¢ni vynosy 49 181 110 42
Mimotadné vynosy 146 146 0 0
Vynosy celkem 42 465 44 002 54332 71939

Zdroj: Podnikové vykazy

Z tabulky 4 lze vysledovat, ze vynosy se zna¢n¢ navysily. Nejvétsi rast se tyka provoznich
vynost, které vroce 2005 vzrostly az na 71 897 tis. K& Rust provoznich vynosu je
pro podnik velmi dobré, protoze se jednd o jeho hlavni ¢innost. Ve sledovanych letech tedy

stale dochézi ke zvySovani trzeb za prodané vyrobky, coz je dobrym signalem 1 do budoucna.

Tabulka 5: Vyvoj ndklada v jednotlivych letech (v tis. K<)

Polozka / Rok 2002 2003 2004 2005

Provozni néklady 39 156 39721 53360 68 783
Finan¢ni néklady 774 749 950 1076
Mimotadné ndklady 3 9 0 350
Naklady celkem 39933 40 479 54310 70 209

Zdroj: Podnikové vykazy

I u ndklad dochézi v jednotlivych letech k jejich riistu . Nejvétsi nartist je zaznamenéan

u provoznich nakladu.

Vysledek hospodareni v jednotlivych letech

Vysledek hospodateni je jednim ze zékladnich cilii podnikani. Snahou kazdého podniku by

mélo byt nerozdélit veskery Cisty zisk, ale ¢ast ho zadrzet a tim posilit finan¢ni situaci

podniku.

50



Tabulka 6: Vyvoj vysledkl hospodaieni v jednotlivych letech (v tis. K¢)

Polozka / Rok 2002 2003 2004 2005
Provozni VH 3114 3954 862 3114
Finan¢éni VH -725 -568 -840 -1 034
Mimoiradny VH 143 137 0 -350
VH celkem pted

2532 3523 22 1730
zdanénim
VH za ucetni obdobi 1 699 2 383 -59 1003

Zdroj: Podnikové vykazy

Vysledek hospodaieni za Gcetni obdobi ma nejprve rostouci tendenci, ale v roce 2004
vznika ztrata, kterd je zpusobena prevazné poklesem provozniho a finan¢niho vysledku
hospodateni. U vysledku hospodateni z finan¢ni ¢innosti se ztrata v roce 2005 jeSté vice

prohlubuje.

Graf 2: Vyvoj jednotlivych vysledka hospodareni ve
sledovanych letech
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Graf 3: Vyvoj vysledku hospodafreni
za ucetni obdobi ve sledovanych letech
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Tabulka 6 a nésledné graf 3 ilustruje, ze podnik dosahuje ve tfech letech sledovani zisku.
V roce 2002 je vidét nartstani Cistého zisku. Nésledné v roce 2004 se hospodateni podniku
dostava do mirné ztraty. Tento pokles je zplisoben pievazné tim, Ze v roce 2004 byl zakoupen

novy stroj v hodnoté¢ 15 mil. K¢. V roce 2005 dochazi opét k ristu Cistého zisku, ktery dosahl

1 003 tis. K¢.

Vyvoj poctu zaméstnancii

Pro zajimavost a znazornéni naristu zaméstnancti je v nasledujici tabulce uveden pocet

zaméstnancl od zah4jeni Cinnosti podniku az po soucasnost.

Tabulka 7: Po€et zaméstnanct v jednotlivych letech fungovani podniku

Rok 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999
Pocet zaméstnancti | 2 3 5 5 7 20 24 25 28
Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | -
Pocet zaméstnancii | 30 35 35 45 52 75 75 75 -

Zdroj: Reditelstvi podniku
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Graf 4: Pocet zaméstnancu v jednotlivych letech
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Z grafu 4 je vidét, jak se postupné rok od roku zvySoval pocet zaméstnancii. Pocet
zaméstnanct se vzdy ve firmé€ planuje a upravuje podle soucasné potieby a podle vybavenosti
strojniho zatizeni. Kdyz dojde ke koupi nového stroje, miize dojit k propusténi urcitého poctu
pracovnikl, protoze stroj nahradi jejich vykony. Naopak pii zvySovani vyrobni kapacity
pfistupuje vrcholové vedeni podniku k rozhodnuti pfijmout dalsi pracovniky. Ve vyrobnim

useku v Sevéting je v soucasné dobé zaméstnadno 40 zaméstnanc.

Mezi dalsi dulezitou soucdst hodnoceni firmy patii bezesporu sledovani obratu
v jednotlivych letech. Podnik pro toto zndzornéni poskytl tidaje o obratu v nékolika letech
jeho fungovani. Dulezitou informaci je jisté to, Ze v 1. roce fungovani firmy dosahl ro¢ni
obrat 300 000,- K¢&. Dnes$ni obrat se pohybuje kolem 100 000 000,- K¢&.
Reditel firmy uvedl, Ze obrat v poslednich letech stoupa kazdym rokem piiblizné v rozmezi

od 5 do 30 %.
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Tabulka 8: Pfehled celkového obratu a obratu na 1 pracovnika

ve vybranych letech fungovani spole¢nosti

Rok Obrat v K¢ Obrat na prac.
v K¢
1991 300 000,- 150 000,0
1998 29 000 000,- 1 160 000,0
2001 39 000 000,- 1 114 285,7
2003 46 000 000,- 10222222
2004 57 000 000,- 1 096 153,8
2005 75 000 000,- 1 000 000,0
2006 82 000 000,- 1093 333,3

Zdroj: Vedeni podniku

Tabulka 8 zobrazuje, jak se vyvijel celkovy ro¢ni obrat a primérny obrat na 1 pracovnika.
Hodnoty obratu na 1 pracovnika kolisaji — nejprve klesaji, poté opét zacinaji rast. Da se fici,

ze v poslednich letech hodnoty spiSe stagnuji.

Graf 5: VySe obratti ve vybranych letech (v mil. K¢)
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Z vyse uvedenych vypoctl je jasné, ze rok od roku stdle dochdzi k rozmachu firmy. Firma
neustdle roste, vyroba se rozSifuje a podnik vykazuje pfiznivé vysledky. Obrat firmy se
kazdym rokem navySuje, coz je pro podnik piiznivé. V jednotlivych letech Zivota firmy se

navysSoval rovnéz 1 pocet zaméstnanci. V soucasné dob€ ma firma 75 zaméstnanci.
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Pro dalsi zhodnoceni podniku jsou pocitany ukazatele likvidity a zadluZenosti.

Ukazatele likvidity

- m&fi schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) své splatné zavazky

bézna likvidita= obézna aktivalkratkodobé zavazky

Tabulka 9: Vypocet bézné likvidity

Ukazatel / Rok 2002 2003 2004 2005
Obé&zna aktiva 15329 15 055 24 050 22918
Kratkodobé zavazky 6 532 7120 18 807 17 064
Bézna likvidita 2,35 2,11 1,28 1,34

Zdroj: Vlastni vypocty

Ukazatel béznéd likvidita je charakteristicky tim, Ze méfi platebni schopnost podniku
z hlediska kratSiho obdobi. Ve svété se za jeho pfijatelnou hodnotu povazuji hodnoty
vintervalu 1,5 — 2,5. Z tabulky 15 vyplyva, ze vroce 2002 a 2003 je likvidita piijatelna.
V roce 2004 a 2005 se ale likvidita snizuje pod doporuc¢ené hodnoty. Nejlepsi bézné likvidity

firma dosahla v roce 2002.

pohotova likvidita = (obézna aktiva — zdasoby) / kratkodobé zdavazky

Tabulka 10: Vypocet pohotové likvidity

Ukazatel / Rok 2002 2003 2004 2005
Obé&zna aktiva 15329 15 055 24 050 22918
Kratkodobé zavazky 6 532 7120 18 807 17 064
Zasoby 6991 6513 10 374 12 659
Pohotova likvidita 1,28 1,20 0,73 0,60

Zdroj: Vlastni vypocty
Pohotova likvidita vystihuje 1épe okamzitou platebni schopnost. M¢fi totiz platebni

schopnost podniku po odecteni zasob z obéznych aktiv. Zasoby jsou obvykle méné likvidni

nez ostatni obézna aktiva a jejich piipadny prodej je obvykle ztratovy. Porovnanim pohotové
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likvidity firmy Biogena se standardnimi hodnotami (1 — 1,5) je zjiSténo, Ze pohotova likvidita
ve sledovanych letech klesd. V roce 2002 a 2003 dosahla optimalni Grovné, avSak v dalSich

dvou letech se hodnoty vyrazné snizily.

Ukazatele zadluZenosti

cizi kapital 100

Zadluzenost = - -
celkovy kapital

Tabulka 11: Vypocet zadluzenosti podniku

Ukazatel / Rok 2002 2003 2004 2005
Cizi kapital 10 552 15266 271729 24 894
Celkovy kapital 22592 27755 39423 37212
Zadluzenost (v %) 46,7 55,0 70,3 66,9

Zdroj: Vlastni vypocty

Z tabulky 11 je zfejmé, ze zadluZenost se postupné zvySuje. Nejvyssi nartst je zaznamenan
mezi roky 2003 a 2004, kdy se zadluZenost podniku dostala az na troveit 70 %. Tento nartst
je jisté zplsoben tim, Ze firma vroce 2004 investovala zna¢nou castku do strojového

vybaveni. V dalSim roce se za¢ind zadluZenost snizovat, coz je pro podnik pozitivni.
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8. Posouzeni vztahti mezi zakladnimi ukazateli v systému

Du Pont se zamérem urcit dil¢i cile ve sledovaném podniku

8.1. Vypocty zakladnich ukazateli a jejich grafické znazornéni

Pro vz4jemné posouzeni vztahli ve spoleCnosti jsou ziskana a pro praci vyznamna data

z podniku uspofadéna do prehlednych tabulek. Nize uvedené hodnoty jsou vybrany z vykazu

zisku a ztraty a z rozvah v jednotlivych letech sledovani (tj. od roku 2002 do roku 2005).

Tabulka 12: Udaje potiebné pro srovnavani v jednotlivych letech

Ukazatel / Rok 2002 2003 2004 2005

Cisty zisk 1 699 2383 -59 1003
Vlastni kapital 10 499 11912 11173 11 996
Celkova aktiva 22 592 27755 39423 37212
Vynosy celkem 42 465 44 002 54332 71939

Zdroj: Podnikové vykazy

Z vybranych dat byly vypocitdny pomérové ukazatele (viz tabulka ¢. 13). Jedna se

o ukazatele rentability vlastniho kapitalu, ukazatele rentability celkového kapitalu, ukazatele

finanéni paky, o rentabilitu vynosi a o obrat aktiv.

Tabulka 13: Vypoctené pomérové ukazatelé v jednotlivych letech

Ukazatel / Rok 2002 2003 2004 2005
ROE = Cisty zisk / Vlastni kapital (v %) 16,18 |20,00 | -0,53 8,36
ROA = Cisty zisk / Celkova aktiva (v %) 7,52 8,59 -0,15 2,70
Finan¢ni paka = Celkova aktiva / Vlastni kapital 2,1518 |2,3300 | 3,5284 | 3,1020
Rentabilita vynosii = Cisty zisk / Vynosy (v %) 4,00 5,42 -0,11 1,39
Obrat aktiv = Vynosy / Celkova aktiva 1,8796 | 1,5854 | 1,3782 | 1,9332

Zdroj: Vlastni vypocty
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Tabulka 14: Meziro¢ni indexy

Ukazatel / Rok 03/02 04/03 05/04
ROE = Cisty zisk/Vlastni kapital 1,2361 -0,0265 -15,77
ROA = Cisty zisk/Celkova aktiva 1,1423 -0,0175 | -18
Finan¢ni paka = Celkova aktiva/Vlastni kapital | 1,0828 1,5143 0,8792
Rentabilita vynost = Cisty zisk/Vynosy 1,3550 -0,0203 -12,6364
Obrat aktiv = Vynosy/Celkova aktiva 0,8435 0,8693 1,4027

Zdroj: Vlastni vypocty

Pro lepsi jsou vypoctena data pomérovych ukazatelii zndzornéna graficky.

Graf 6: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu
v jednotlivych letech
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Ukazatel rentabilita vlastniho kapitdlu ma vyznam piedevSim pro spolecniky. Informuje
o efektivnosti vloZzeného kapitdlu. Rentabilita vlastniho kapitalu vykazuje vyssi hodnoty nez
rentabilita celkového kapitalu, coz je zddouci, podnik vyuziva efektivné cizi zdroje.

Graf 6 ilustruje, ze v roce 2002 byla rentabilita nad hodnotou 0,15. V dalSim roce jeste
vzrostla az na hodnotu 0,2. OvSem v roce 2004 klesla rentabilita vlastniho kapitdlu dokonce
az mirné¢ pod hodnotu 0. V poslednim roce sledovani rentabilita opét vzristd, coz je

pro podnik velmi dobré.
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Graf 7: Vyvoj rentability celkového kapitalu
ve sledovanych letech
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Z grafu je mozné videt, Ze nejvetsi rentability celkového kapitalu dosdhl podnik v roce
2003. Vyvoj hodnot je velice podobny vyse uvedenému grafu 6. V prvnich dvou letech
sledovani jde opét o zvyseni sledovaného ukazatele, mezi roky 2002 a 2004 dochazi opét
ke znatnému poklesu a v poslednich dvou letech zacina rentabilita celkového kapitalu

stoupat.

Graf 8: Vyvoj ukazatele finanéni paka
ve sledovanych letech
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Graf 8 ilustruje, Ze ukazatel finan¢ni paka v prvnich dvou letech sledovani mirn¢ stoupa.
Ovsem mezi roky 2003 a 2004 jde o celkem vysoky nariist hodnoty ukazatele finan¢ni paky.

K poslednimu roku sledovani se hodnota zac¢ina snizovat.

Graf 9: Vyvoj rentability vynos
ve sledovanych letech
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Ukazatel rentabilita vynost (trzeb) informuje o ziskovosti podniku ve vztahu k vynosim
(trzbam). D4 se fici, Ze tento ukazatel hodnoti GspéSnost spolecnosti na trhu. Hodnota
ukazatele rentability vynosii udava vysi zisku na korunu obratu. V roce 2003 je rentabilita

vynosu oproti roku vyssi ( o cca. 35,5 %). V dal$im roce hodnota vyrazné klesa, ale v roce

2005 zacina opét stoupat.

Graf 10: Vyvoj obratu aktiv ve sledovanych letech
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Mezi vypoctenymi hodnotami obratu aktiv nejsou v jednotlivych letech pfilis
velké rozdily. V prvnim roce sledovani dosahuje obrat aktiv hodnoty ptiblizn¢ kolem 1,8,
v dalSich dvou letech hodnota klesa a v roce 2004 je na trovni cca. 1,3. V roce 2005 dochazi

op¢t k rastu ukazatele obratu aktiv, ktery v tomto roce dosahuje hodnoty kolem 1,9.

Porovnani rentability s oborovym primérem

Hlavnim pfedmétem &innosti firmy Biogena je vyroba &aji. Ta spada do OKEC 15 —
Vyroba potravinarskych vyrobkl a napojii. Vyroba ¢aji patii do subsekce DA.
Konkrétné vyroba &aje je klasifikovana pod OKEC 1586 - Zpracovani &aje a kavy.
Strukturdlni statistika vSak neni schopna takové detailni vysledky poskytnout, proto

ve srovnani budou pouzity hodnoty z celkového odvétvi DA.

Tabulka 15: Vysledky ukazatell rentability v oborovém priméru

Primysl potravinaisky
2000 2001 2002 2003 2004
a tabakovy
ROA 1,20 3,78 5,85 5,86 6,59
ROE 3,01 9,07 12,79 12,94 14,12
Rentabilita vynosi 0,87 2,51 3,99 4,21 4,47

Zdroj: Statistika ministerstva primyslu a obchodu

Tabulka 16: Ptehled a porovnani ukazatell rentability v letech 2002-2004

Ukazatel | ROE ROA ROS

rok Biogena OKEC DA | Biogena OKEC DA | Biogena OKEC DA
2002 16,18 12,79 7,52 5,85 4,00 3,99

2003 20,00 12,94 8,59 5,86 5,42 4,21

2004 -0,53 14,12 -0,15 6,59 -0,11 4,47

Zdroj: Vlastni vypocty
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Z tabulky 16 je vidét, Ze spole¢nost Biogena dosahuje velmi dobré rentability. V roce 2002
dosdhla Biogena hodnoty ROE, kterd je o 26,5 % vyS$$i nez vykazany oborovy primeér
v daném roce. I hodnota ROA pfevysSuje oborovy primér. Rentabilita vynosu je v porovnani
s oborovym primérem piiblizné na stejné urovni. V roce 2003 dosahuje firma Biogena
nejlepSich vysledk. ROE ptevysuje oborovy priimér o 54,5%, coz je pro firmu velmi dobrym
znamenim. Stoupa i hodnota ROA, v roce 2002 doséhla firma hodnoty 7,52 a v roce 2003
vystoupala az na 8,59, coz predstavuje zvysSeni o 14%. Hodnota ROS v roce 2003 ve firmé
Biogena je také vys$i nez oborovy primér — cca o 29 %. V roce 2004 dosahuji ukazatelé
rentability firmy hodnoty mirné¢ pod nulou. Jak je jiz uvedeno vySe, tento nahly pokles je
zpusoben tim, zZe firma investovala do nového zatizeni. Jak je vidét, oborové hodnoty v roce

2004 zacinaji stoupat vyraznéji, nez v predchozich letech.

8.2. Rozklad Du Pontova diagramu na dil¢i ukazatele

Analyza Du Pont se snazi postihnout vzijemné vazby mezi pomérovymi ukazateli. Je
zalozena na tzv. Du Pontové rovnici. V té jsou zachyceny jiz zminéné tfi zékladni paky, které
ovlivituji rentabilitu vlastniho kapitalu. Jedné se o ukazatel ziskovosti trzeb (ziskovd marze),

ukazatel obratu celkovych aktiv a ukazatel finan¢ni paka.

Schéma 4: Du Pontliv diagram za rok 2002

RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU

0,1618
RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU > FINANCN{ PAKA
0,0752 2,1518
RENTABILITA VYNOSU OBRAT AKTIV
0,0400 > 1,8796
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Schéma 5: Du Pontliv diagram za rok 2003

RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU

0,2000
RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU FINANCN{ PAKA
0,0859 > 2,3300
RENTABILITA VYNOSU OBRAT AKTIV
0,0542 > 1,5854

Z Du Pontova rozkladu ukazatele ROE je vidét, Ze spole¢nost Biogena v roce 2002
vydélala 0,04 K¢ na jednu korunu vynosi a aktiva se béhem roku otocila 1,88 krat.
Spole¢nost tedy vtomto roce dosdhla rentability celkového kapitdlu 7,52 %. Kdyby
pro financovani svych aktivit pouZivala jen vlastni kapital, ukazatel rentability celkového
kapitalu by se rovnal rentabilit¢ vlastniho kapitdlu. K hospodateni vSak spole¢nost vyuziva
1 zdroje cizi. To znazornuje ukazatel finan¢ni paka. Efektem finan¢ni paky je, ze vynos
na vlastni kapital je vyS$si nez rentabilita kapitalu celkového 7,52 % a ¢ini 16,18 %. Tento
rozdil je tedy vysledkem vyuzivani ciziho kapitalu. Pokud se zvysi zadluZenost spolecnost,
zvysi se ROE. Podminkou vSak je, aby rentabilita podniku byla vyssi neZz naklady na cizi
kapital. Potom Ize hovofit o tzv. kladném pakovém efektu.

V nésledujicim roce, tedy v roce 2003, spole¢nost mirné¢ zvysila rentabilitu vynost, takze
na jednu korunu vynosii vydélala 0,05 K¢&. To mélo pozitivni vliv na vyvoj ROA. Naopak
negativné plsobilo snizeni obratu aktiv na hodnotu 1,585. Diky dobrému vlivu finan¢ni paky

vzrostla také hodnota rentability vlastniho kapitalu na 20 %.
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Schéma 6: Du Pontliv diagram za rok 2004

RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU

-0,0053
RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU FINANCN{ PAKA
-0,0015 > 3,5284
RENTABILITA VYNOSU > OBRAT AKTIV
-0,0011 1,3782

Porovname-li rok 2004 s rokem 2003 je ziejmé celkové zhorSeni situace. Diky zapornému
vysledku hospodareni (ztrata 59 000,- K¢) vychazi hodnoty v diagramu zaporné¢. Obrat aktiv
sice oproti pfedchozimu roku pfili§ nepoklesl. Z ukazatele financéni paky je ziejmé, ze

zadluZeni spolecnosti se v roce 2004 zvysilo.

Schéma 7: Du Pontiiv diagram za rok 2005

RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU

0,0836
RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU > FINANCNI{ PAKA
0,0270 3,1020
RENTABILITA VYNOSU > OBRAT AKTIV
0,0139 1,9332
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V nésledujicim roce dochazi opét k riistu jak rentability celkového kapitélu, tak rentability
vlastniho kapitalu. Hodnota finanéni paky se oproti pfedchozimu roku snizila o 12,2 % a to
z hodnoty 3,53 na nynéjsi hodnotu 3,10. Zvyseni je mozno vidét i u obratu aktiv, ktery dosahl
hodnoty 1,93, coz je podstatné¢ vyssi hodnota nez v roce 2004 a miizeme fict, ze jde vlastné

o nejvyssi hodnotu tohoto ukazatele ve vSech sledovanych letech.

Nasledujici vypocty jsou diilezité pro srovnani roku 2005 a roku 2002 pomoci logaritmické
metody. Pro srovnani jsou vybrany vyse uvedené roky proto, ze rok 2002 je prvnim rokem
a rok 2005 je poslednim rokem sledovani. Pomoci logaritmické metody bude zjisténo, jak
firma za sledované obdobi zménila ukazatele a jakymi vlivy byla tato zména zptisobena. Tato

metoda je podrobnéji vysvétlena v teoretické ¢asti a v metodice této prace.

Tabulka 17: Vychozi hodnoty pro rozklad ROE (v tis. K¢)

Ukazatel / Rok 2002 2005

Cisty zisk 1 699 1003
Vlastni kapital 10 499 11996
Celkova aktiva 22 592 37212
Vynosy celkem 42 465 71939

Zdroj: Vykazy podniku

Tabulka 18: Rozklad ROE

Vliv zmény ukazatele absolutné relativné
Zména ROE -0,0782 0,5167
Vliv zmény ROA -0,1215 0,3584
Vliv zmény FP 0,0433 1,4416
Vliv zmény ROS -0,1249 0,3485
Vliv zmény obratu aktiv (ro) 0,0033 1,0285

Zdroj: Vlastni vypocty

Z vyse uvedené tabulky 18 je jasn€ vidét, jak se zménili jednotlivi ukazatelé. V prvnim

fadku je zaznamenana zména ROE, kterd se absolutné snizila o 0,0782 K¢ z 1 K¢ vlastniho
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kapitalu, tedy o coz je o 48 %. Vlivem zmény ukazatele ROA se rentabilita vlastniho kapitalu
snizila 0 0,1215 K& z 1 K¢ vlastniho kapitélu, tedy o 64 %. Vliv finan¢ni paky na ukazatel
ROE byl pozitivni, nebot’ nartst ciziho kapitalu na celkovém kapitdlu znamenal zvySeni ROE
0 0,04 K¢ z 1 K¢ vlastniho kapitalu, tj, o 44 %. Rentabilita vynosii se sniZila tak, zZe ukazatel
ROE se vlivem tohoto ukazatele snizil o 0,12 K¢ z1 K¢ vlastniho kapitalu, tj. o 65 %.
Zaroven doslo ke zvySeni obratu aktiv tak, ze tento ukazatel pozitivné ovlivnil rentabilitu

vlastniho kapitalu (jedna se o nartist o0 0,0033 K¢ z 1 K¢ vlastniho kapitalu, tj. o0 2,8 %).
Postup vypocti, zndzornénych v tabulce 18:

ROA1

og
ROAO
=— "% AROE
A ROE/ROA ROE] 0

0
8 ROEOQ

ROS 1
* ROS 0

___ROSU, ROA

A ROE/ROS =— = * A ROE/ RO

0
gROAO

AROS

IROE /ROS = I ROE | ROA ko4

Aro

I ROE/ro =1 ROE/ROAxro4

platnost nasledujicich vztahi:

IROE /ROS * TROE /ro = I ROE / ROA
0,3485 * 1,0285 = 0,3584

I ROE /ROA * TROE /FP = I ROE
0,3584 * 1,4416 = 0,5167
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9. Zhodnoceni situace podniku a navrh aktualnich diléich cila

Spolegnost Biogena patfi v Ceské republice mezi nejlépe strojové vybavené firmy
vyrabé&jici ¢aje. Radi se mezi prosperujici firmu, kterd se snazi vyhovét i tém nejmensim
pranim zdkaznikii. Pro firmu je dulezité celit konkurenci a stale rozSifovat okruh svych
zakaznikl. V tomto odvétvi se zacind rozvijet tvrda konkurence. Je tedy dulezité, aby firma
méla pevné a stabilni finan¢ni jadro, jez je schopné kompenzovat nezadouci vlivy trhu. Mezi

nejvetsi konkurenty spolecnosti patii 3 firmy. Jednd se o firmu Jemca, Leros a Megafyt.

Z uvedenych informaci a provedenych vypocti je ziejmé, Ze firma Biogena si vede celkem
dobte. Svédci o tom piedevsim ukazatelé rentability. V porovnéni s udaji celkového odvétvi
dosahuje firma velmi dobrych vysledki. Ve vyse srovnavanych letech 2002-2005 doséhla
firma nejlepsSich vysledki v roce 2003. Naopak nejhuie firma hospodatila v roce 2004, kdy se
dostala do drobné ztraty. Tento vysledek je zptsoben velkou investici do nového stroje, ktery
firma ve sledovaném roce 2004 pofizovala. V roce 2005 se vykonnost firmy projevuje opét
kladnymi hodnotami, coz svéd¢i o tom, Ze drobnd ztrata rozhodné neohrozila existenci

podniku.

Z vysledkt ukazatele likvidity (jak bézné, tak pohotové) lze vypozorovat, ze v roce 2002 a
2003 dosahovala firma velmi dobrych vysledkl, ovSem v roce 2003 a nésledné v roce 2004

dochazi ke zhorsSeni tohoto ukazatele.

Zhodnotime-li ukazatel zadluZenosti, dojdeme k zavéru, Ze ve sledovanych letech se
zadluZenost podniku zvySuje a v roce 2004 dosdhne dokonce hodnoty 70 %. To pro podnik
neni dobrym znakem. Rist zadluzenosti je zptsoben prevazné velkou investici, kterou podnik
v roce 2004 provedl. V roce 2005 se ukazatel zadluZenosti opét zacina sniZovat, coz je pro

podnik dobrym signalem.

Pro podrobnéjsi vyvoj zivotniho cyklu by bylo potieba mit k dispozici nejen udaje za
posledni 4 roky, ale data mnohem star$i. Firma bohuzel nemohla tyto udaje poskytnout,
protoze Ucetni vykazy musi po urcité dobé skartovat. Pro lepsi piedstavu o vyvoji firmy byly
poskytnuty informace o obratech ve vybranych letech ¢innosti podniku a dale udaje o poctu

zaméstnanctl v jednotlivych letech. Udaje o roénich obratech ukazuji, Ze obrat firmy se
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kazdym rokem zvySuje. Vedeni podniku sdélilo, Ze ro¢ni nértst se pohybuje pifiblizné¢ mezi
5 a 30 %. V jednotlivych letech stoupa rovnéz pocet zaméstnanct. Pii vzniku spolecnosti
pracovali ve firmé pouze 2 zaméstnanci, zatimco v soucasné dob¢ je ve firm¢ zaméstnano 75
lidi. I poCet zaméstnancti vypovida o tom, ze si firma vede dobie a ze stale dochazi k jejimu

ristu. AvSak vypocitany obrat na pracovnika v poslednich letech spiSe stagnoval.

Vedeni firmy musi mit jasny piehled o tom, kam dany rok potecou penézni prostiedky a na
jaké cile se firma zaméii. Pii vzniku spole¢nosti bylo jejim hlavnim cilem dostat se na trh a
oslovit zdkazniky, ktefi budou vnimat nové zavedenou znacku. Ziskéani Sirokého okruhu
zakaznika je dilezité, protoze bez nich by celkova vyroba neméla smysl a podnik by nikdy
nedosahoval ptiznivych vysledkii hospodatfeni. V prvnich péti letech existence firmy lze
hovoftit o fazi zaloZeni. Poté firma zacala rist. S rozvojem firmy se zlepSovalo i1 technické
vybaveni. Pisobnost firmy se postupné rozsifila i do 1€karen a zdravotnickych zatizeni v celé
Ceské republice. Mezi cile podnikani v obdobi riistu patfilo a stale patii rozsifovani a inovace
vyrobkli. V tomto sméru si firma vede velmi dobfe, snazi se stale vymyslet nové vyrobkové
fady a rozSifovat sortiment. Od pivodni vyroby caji se vyroba firmy rozsifila na vyrobu

1é¢ivych piipravki, vyzivnych ty€inek, riznych napoji apod.

Ze zjisténych a zpracovanych dat lze usoudit, Ze firma Biogena je ve fazi rlstu. Obrat
firmy se kazdoro¢né zvySuje a rentabilita dosahuje s porovnanim s odvétvovym priimérem
velmi dobrych vysledkll. V poslednich dvou letech je mozno u nékterych hodnot (napft. obrat
na pracovnika) vypozorovat spiSe stagnaci, kterd by pii dlouhotrvajicim vyvoji mohla
signalizovat pfechod podniku do faze stabilizace. OvSem souasnd inovace vyrobkl a

investice do novych stroji stale poukazuji na to, ze podnik se stale rozsituje, tedy roste.

Podle mého ndzoru by se vedeni firmy mélo do budoucna zaméfit vice na sledovani
pomérovych ukazatelti. Snahou urcité bude udrzet rentabilitu na stile dobré trovni. Pro dalsi
rozvoj firmy a dosazeni dobrych vysledkii doporucuji v nasledujicim roce neinvestovat piilis
prostiedkli do nového zatizeni a vénovat vice pozornosti ukazateltim likvidity a zadluzenosti.
Je jasné, Ze kdyz firma investuje do novych stroji a technologii, dojde ke zvySeni
zadluzenosti. Takové situace nastala v roce 2004, kdy doslo k nardstu zadluZenosti a ke

snizeni likvidity. Tato situace ovSem firmu nijak vyrazné€ neohrozila.
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10. Zavér

V predklddané praci jsou zhodnoceny pomérové ukazatele a dalsi ukazatele, které
ovlivituji celkovou vykonnost firmy. Dale jsou zhodnoceny cile podnikéni, vyjadiené
v raznych ukazatelich (rentabilitou vlastniho kapitalu, apod.). Udaje potiebné pro vypodty
a nasledné zhodnoceni byly vybrany z rozvah a vysledkl zisku a ztraty za srovnavané roky.

Pro vypocty byly pouzity udaje z vykazi v letech 2002-2005.

Pti hodnoceni rentability se zjiStovala navratnost vloZzenych investic do podnikani. Byl
proveden vypocet rentability vlastniho kapitalu, rentability celkového kapitalu, rentability
vynost, finanéni paky a obratu aktiv. Vyvoj jednotlivych ukazateld byl graficky zndzornén
a nasledné zhodnocen. Ukazatelé rentability byly porovnany s odvétvovym pramérem. Firma
Biogena v tomto porovnani dosahuje velmi dobrych vysledkti. Dale byl proveden rozklad
Du Pontova diagramu na dil¢i ukazatele. Vypoctené hodnoty v jednotlivych letech srovnavani
byly ptehledné¢ uspotfddany do diagrami. Doslo také ke srovnani roku 2005 a roku 2002.
Vypocty byly provadény logaritmickou metodu. Pomoci této metody bylo zjisténo, jak se

za sledované obdobi zménili pomérovi ukazatelé a jakymi vlivy byla tato zména zpiisobena.

Dalsi hodnocenou sekci byla likvidita, jejiz stav ovliviiuje predevSim vySe kratkodobych
zavazkl, kterd omezuje vysi financnich prostfedkil a srdzi tak hodnotu ukazatele likvidity
ZadluZenost podniku byla dalsi dilezitou oblasti hodnoceni. V prvnich letech sledovani

byla zadluzenost na optimalni irovni. V roce 2004 vyse dluhti vzrostla.

Celkové bych vSak podnik Biogena CB, spol. s.r.o. hodnotila jako perspektivni
spolecnosti. Z uvedenych informaci a vysledkt Ize usoudit, Ze se firma nachazi ve fazi ristu.
Vzhledem k vyvoji ukazateli 1ze predpokladat, ze kdyZ firma na néjaky cas omezi investi¢ni

¢innost, bude podnik dosahovat stale pfiznivych vysledka.
Je samoziejmé, ze zadny podnik nemiize byt uspéSny ve vSech smérech, ovSem je nutné

znat vSechny nedostatky, aby jim bylo mozné v nasledujicich obdobich ptfedchazet a postupné

je odstranit.
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Zavérem bych rada poptala spolecnosti dalsi prosperujici existenci, aby se i nadale snazila
dosahovat alespont tak kvalitnich vysledkl jako doposud a udrzela si stabilni postaveni

a dobré jméno na trhu.
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SUMMARY

The purpose of the submitted bachelor’s thesis is to classify goals of an enterprise in
individual phases of its lifecycle, consider possibilities of monitoring the primary and other
goals, and to evaluate relations between the basic performance factors and suggest partial
goals for improving the situation of the selected enterprise.

The thesis consists of two parts — the theoretical and the practical one. First of all, the
theoretical part explicates the terms of ‘enterprise’ and ‘business activity’ according to
various authors and definitions. Then the phases of an enterprise life cycle are analysed.
During the lifetime, an enterprise goes through the following phases: establishment, growth,
stabilization, crisis, and termination. Then, the enterprise goals - the primary goal and other
goals - are described. The main purpose of business activity is to increase the value of the
invested capital. The next chapter deals with the possibilities of monitoring the goals — a
pyramid system of factors is analysed here.

The practical part contains calculations, tables, graphs and relevant comments on the
received values. Data received from Biogena CB, spol. s.r.o., which deals with tea production
and processing of other biological products, were evaluated. The relations between the basic
performance factors are determined on the basis of the Du Pont system. The thesis uses data
from 2002 to 2005. The enterprise goals can be expressed by means of ratio indicators
explained in the theoretical part of the thesis. The return on equity indicator is the most
common one, followed by the return on total capital, financial leverage, net profit and
turnover of assets. The return indicators are then compared with the industrial average. The
basic goals of the enterprise in the individual life cycle phases, which the company has
completed, are defined as well.

In the conclusion, the current situation of the enterprise is assessed, and partial goals are
proposed. The final evaluation contains also my personal recommendations for the company —

what should be focused on in the future in order to improve the performance of the company.

Keywords: enterprise, enterprise lifecycle, ratio indicators, Du Pont system of factors,

return on equity



Cilem piedkladané bakalaiské prace je klasifikovat cile podniku v jednotlivych féazich
zivotniho cyklu, posoudit moznosti sledovani primarniho a dalSich cilt, dale pak ve vybraném
podniku zhodnotit vztahy mezi zdkladnimi ukazateli vykonnosti a navrhnout dil¢i cile pro
zlepseni podnikové situace.

Prace se skladd ze dvou casti — z teoretické a z praktické. V teoretické Casti jsou nejprve
vysvétleny pojmy podnik a podnikani podle rliznych autorii a definic. Déle jsou rozebrany
taze zivotniho cyklu podniku. Podnik za dobu své existence prochéazi nasledujicimi fazemi:
zaloZenim, ristem, stabilizaci, krizi a zanikem. Nasledné& jsou popséany cile podniku - primarni
cil a ostatni cile. Cilem podnikéni je pfedev§im zhodnotit vynalozeny kapital. Dalsi kapitola
se tyka moznosti sledovani cili — zde se pojednava o pyramidové soustavé ukazatelil.

Prakticka Cast obsahuje vypocty, tabulky, grafy a pfislusSné komentare k ziskanym
hodnotam. Byly zhodnocovéany tidaje spole¢nosti Biogena CB, spol. s.r.o., ktera se zabyva
vyrobou caji a zpracovanim dalSich biologickych produkti. Vztahy mezi zakladnimi
ukazateli vykonnosti podniku jsou zjiStovany na podkladé systému Du Pont. V préci je
pocitano s tdaji v obdobi let 2002 az 2005. Podnikové cile 1ze vyjadfit pomoci pomérovych
ukazatelli, vysvétlenych v teoretické Casti prace. Nejbeznéjsi je ukazatel rentability vlastniho
kapitalu, dale pak ukazatel rentability celkového kapitalu, finan¢ni paky, rentability vynost a
obratu aktiv. Ukazatelé¢ rentability byly nasledné¢ porovnany s odvétvovym pramérem.
Dochazi také k vymezeni zakladnich cilti spolecnosti v jednotlivych fazich Zivotniho cyklu,
kterymi firma prosla.

V zéavéru prace je zhodnocena soucasna situace podniku a jsou navrzeny aktualni dil¢i cile.
Zavérecné hodnoceni obsahuje také mé vlastni doporuceni pro podnik — na co se v blizké

budoucnosti zaméfit a tim zvysit vykonnost firmy.

Kli¢ova slova: podnik, zivotni cyklus podniku, pomérové ukazatele, systém ukazateld

Du Pont, rentabilita vlastniho kapitalu
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Piiloha 1

ROZVAHA ve zjednoduSeném rozsahu ke dni 31.12.2002, 2003, 2004, 2005

Oznac. TEXT fad. ROKY
a b C 2002 2003 2004 2005

AKTIVA CELKEM A1.+A2+B.+C.+D. 001 22592 | 27755| 39423| 37212
A 1. | Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
A. 2.
B. Dlouhodoby majetek 003 6984 | 12524 14276 | 12905
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 0 0 0 190
B. I. 1. |Zfizovaci vydaje 005
B. I. 2. |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
B. I 3. |Software 007 0 0 0 190
B. I. 4. |Ocenitelna prava 008
B. I 5. |Goodwill (+/-) 009
B. I. 6. |Jinydlouhodoby nehmotny majetek 010
B. I 7. |Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 011
B. I 8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
B. I. 9. 012a
B. I Dlouhodoby hmotny majetek 013 6844 | 12524 12726| 12515
B. . 1. |Pozemky 014 403 499 217 539
B. Il. 2. |Stavby 015 6119 6 522 6 536 6 226
B. Il. 3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 303 5370 5528 4126
B. Il. 4. |Péstitelské celky trvalych porostt 017
B. Il. 5. |Zakladni stddo a taznd zvifata 018
B. Il. 6. |Jinydlouhodoby hmotny majetek 019 19 13 7 7
B. Il. 7. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 140 120 138 147
B. Il. 8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 1470
B. II. 9. |Ocenovacirozdil k nabytému majetku (+/-) 022
B. . 10. 022a
B. I Dlouhodoby finanéni majetek 023 1550 200
B. lll. 1. |Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 200
B. lll. 2. |Podily v G8etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025
B. lll. 3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 1550 0
B. lll. 4. |Pujcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv | 027
B. lll. 5. |Jiny dlouhodoby finan&ni majetek 028
B. lll. 6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029
B. lll. 7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030
B. lll. 8. 030a
C. ObéZzna aktiva 031 15329| 15055| 24050| 22918
C. Zasoby 032 6 991 6513| 10374 12659
C. I. 1. |Material 033 4 079 3620 6 061 8 268
C. I. 2. [Nedokongena vyroba a polotovary 034
C. I. 3. |[Vyrobky 035 2 656 2575 2497 2738
C. | 4. |Zvifata 036
C. I. 5. |Zbozi 037 256 318 1816 1653
C. I. 6. |[Poskytnuté zalohy na zasoby 038
C. I 7. 038a
C. . Dlouhodobé pohledavky 039
C Il. 1. |Pohledavky z obchodnich vztahl 040
C Il. 2. |Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 041
C Il. 3. [Pohledavky - podstatny vliv 042

Pohledavky za spole¢niky , €leny druzstva a za
C Il. 4. |ucastniky sdruzeni 043




C Il. 5. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044
C Il. 6. |Dohadné ucty aktivni 045
C Il. 7. |Jiné pohledavky 046
C Il. 8. |Odlozena darova pohledavka 047
CcC . 9. 047a
C. . Kratkodobé pohledavky 048 7 568 7019 11 835 8 940
C. lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztah( 049 7 036 6 575 10 616 8 564
C. lll. 2. |Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050
C. lll. 3. |Pohledavky - podstatny vliv 051

Pohledavky za spole¢niky , €leny druzstva a za
C. lll. 4. |ucgastniky sdruZeni 052 0 0 2 1
C. lll. 5. [Socialni zabezpedéeni a zdravotni pojisténi 053
C. lll. 6. |Stat-dariové pohledavky 054 532 440 1210 361
C. . 7. | Kratkodobé poskytnuté zélohy 055
C. lll. 8. |Dohadné ucty aktivni 056
C. lll. 9. [Jiné pohledavky 057 0 4 7 14
C. . 10. 057a
C. Iv. Kratkodoby finanéni majetek 058 778 1523 1 841 1319
C. IV. 1. |Penize 059 446 129 518 391
C. IV. 2. |Ugty v bankach 060 324 1394 1323 928
C. IV. 3. |Kratkodobé cenné papiry a podily 061
C. IV. 4. |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062
C. V. 5. 062a
D. L Casové rozliseni 063 279 176 1097 1389
D. I. 1. [Naklady pfistich obdobi 064 278 176 1127 1 389
D. I 2. |Komplexni naklady pfistich obdobi 065 1
D. I 3. |Pfijmy pFistich obdobi 066 0 0 -30 0
D. I 4 066a

PASIVA CELKEM 067 22592 | 27755| 39423| 37212
A Vlastni kapital 068 10499 11912 11173 11996
AL Zakladni kapital 069 100 100 100 100
A. | 1. | Zakladni kapital 070 100 100 100 100
A. I. 2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 071
A. . 3. | Zmény zakladniho kapitalu 072
A. I 4 072a
AL Kapitalové fondy 073
A. 1. 1. | Emisni aZio 074
A. Il. 2. | Ostatni kapitalové fondy 075
A. Il. 3. | Oceiovaci rozdily k pfecenéni majetku a zavazka (+/-) | 076
A. Il. 4. | Ocenovaci rozdily k pfecenéni pfi preméndach (+/-) 077
A. 1. 5. 77a

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze
AL zisku 078 10 10 10 10
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 079 10 10 10 10
A. lIl. 2. | Statutarni a ostatni fondy 080
A, Il 3. 080a
A IV, Vysledek hospodaieni minulych let 081 8 690 9419 11122 10883
A. IV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 082 9 081 9810 11513 11333
A. V. 2. |Neuhrazena ztrata minulych let 083 -391 -391 -391 -450
A. IV. 3. 083a
A. V. 1. |Vysledek hospodaieni b&Zného tsetniho obdobi (+/-) 084 1699 2 383 -59 1003
A V. 2 084a
B. Cizi zdroje 085 10552 | 15266| 27729| 2489




B. I Rezervy 086
B. I. 1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisti 087
B. | 2. |Rezerva na diichody a podobné zavazky 088
B. I. 3. |Rezerva na daii z pfijmi 089
B. I. 4. |Ostatni rezervy 090
B. I. 5. 090a
B. L Dlouhodobé zavazky 091
B. Il. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 092
B. Il. 2. |Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 093
B. Il. 3. |Zavazky - podstatny vliv 094
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lendm druzstva a k
B. 1. 4. |ucastnikim sdruzeni 095
B. Il. 5. |Dlouhodobé pfijaté zalohy 096
B. Il. 6. |Vydané dluhopisy 097
B. Il. 7. |Dlouhodobé sménky k uhradé 098
B. Il. 8. |Dohadné uéty pasivni 099
B. II. 9. |Jiné zavazky 100
B. 1. 10. | OdloZeny dariovy zavazek 101
B. . 11. 101a
B. I Kratkodobé zavazky 102 6713 7120| 18807| 17064
B. lll. 1. |Zavazky z obchodnich vztahl 103 5642 5883| 17130 15239
B. lll. 2. |Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104
B. lll. 3. |Zavazky - podstatny vliv 105
Zavazky ke spoleénikiim, ¢lenim druzstva a k
Ill. 4. |ucastnikim sdruzeni 106 38 38 487 261
. 5. |Zavazky k zaméstnanclim 107 428 447 646 653
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
B. . 6. |pojisténi 108 279 287 353 546
B. lll. 7. |Stat-darnové zavazky a dotace 109 148 436 191 242
B. lll. 8. |Kratkodobé prijaté zalohy 110
B. lll. 9. |Vydané dluhopisy 111
B. lIl. 10. | Dohadné uéty pasivni 112 181 123
B. lIl. 11. | Jiné zavazky 113 -3 29 0 0
B. . 12. 113a
B. IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 114 4 020 8 146 8 922 7 830
B. IV. 1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 4 020 8 146 8 922 7 830
B. IV. 2. |Kratkodobé bankovni uvéry 116
B. IV. 3. |Kratkodobé finanéni vypomoci 117
B. IV. 4. 117a
C. I Casové rozligeni 118 1360 577 521 322
C. I. 1. |Vydaje pristich obdobi 119 1 360 577 521 322
C. I. 2. |Vynosy pristich obdobi 120
C. I. 3 120a
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Vykaz ZISKU a ZTRATY v druhovém é&lenéni ke dni 31.12. 2002, 2003, 2004, 2005

Oznaceni TEXT fad. ROKY
a b C 2002 2003 2004 2005
I Trzby za prodej zbozi 01 2 246 4169| 13918 16454
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 02 2170 3 398 9100 | 11 259
Obchodni marze 03 76 771 4818| 5195
1. Vykony 04 39560 39359| 39148| 53 504
II. 1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05 37845| 39437 | 39225| 53 263
II. 2. |Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 1715 -78 -77 241
II. 3. |Aktivace 07
. 4. 07a
B. Vykonova spotieba 08 30330 28198| 32876 40 162
B. 1. Spotieba materidlu a energie 09 21758| 19513| 21422 26 689
B. 2 Sluzby 10 8 572 8685| 11454 13473
B. 3. 10a
* Pfidana hodnota 11 9306| 11932| 11090]| 18 537
C. Osobni naklady soucet 12 5583 5763 8598 | 12937
C. 1 Mzdové naklady 13 5583 4 244 6286| 9454
C. 2 Odmény ¢lenlm organll spole¢nosti a druZstva 14
C. 3 Naklady na socialni zabezpedéeni a zdravotni pojisténi 15 0 1408 2119| 3158
C. 4 Socialni naklady 16 0 111 193 325
C. 5 16a
D. Dané a poplatky 17 52 51 77 106
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného
E. majetku 18 627 1636 1911| 2812
[l Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 0 147 239 387
Il 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0 147 239 315
[ll. 2. | Trzby z prodeje materialu 21 0 0 0 72
. 3. 21a
Zustatkova cena prod. dlouhodobého majetku a
F. materialu 22 0 0 206 219
F. 1. Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0 0 206 154
F. 2. Prodany materidl 24 0 0 0 65
F. 3. 24a
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
G. oblasti 25 0 0 0 103
a komplexnich nakladu pristich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 26 464 0 917| 1552
H. Ostatni provozni naklady 27 998 675 592| 1185
V. Prevod provoznich vynosti 28
. Pfevod provoznich nakladd 29
* Provozni vysledek hospodareni 30 3114 3954 862| 3114
VI. Trzby z prodeje cennych papird a podill 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33
VIl 1. Vynosy z podilt ovladanych a fizenych osobach a 34
v Ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a
VII. 2. | podili 35
VIl. 3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
VII. 4. 36a
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Naklady z finanéniho majetku 38




IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivati 39
Naklady z pfecenéni cennych papir(i a derivatl 40
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni
M. oblasti 41
X. Vynosové uroky 42 0 4 0 0
N. Nakladové droky 43 0 297 554 492
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 0 177 110 42
0. Ostatni finanéni naklady 45 0 452 396 584
Xii. Pfevod finanénich vynosl 46 49 0 0 0
P. Pfevod finanénich nakladu 47 774 0 0 0
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -725 -568 -840 1034
Q. Dari z pFijmd za b&Znou &innost 49 833 1140 81 727
Q. 1. splatna 50 833 1140 81 727
Q. 2 odloZena 51
Q. 3. 51a
> Vysledek hospodafeni za b&Znou &innost 52 1556 2246 -59| 1353
XIIl. Mimofadné vynosy 53 146 146 0 0
R. Mimofadné naklady 54 3 9 0 350
S. Dari z pfijm0 z mimofadné innosti 55
S. 1. splatna 56
S. 2. odloZena 57
S. 3. 57a
* MimofFadny vysledek hospodareni 58 143 137 0 -350
Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim
T (+/-) 59
b Vysledek hospodafeni za ugetni obdobi (+/-) 60 1699 2383 -59| 1003
i Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 61 2532 3523 22| 1730
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CERTIFICATE

The TUV CERT Certification Body
for QM systems of RWTUV Systems GmbH

hereby certifies in accordance with TUV CERT
procedure that

BIOGENA CB spol. s r.o.
J.A.Komenského 369
373 63 Sevétin
Czech Republic

has established and applies a quality system for

Development and production of teas, instant drinks and
herbal baths, treatment of biological products.

An audit was performed, Report No. 624409
Proof has been furnished that the requirements according to
IS0 9001 : 2000 / EN 1S5S0 9001 : 2000

are fulfiled. The cerificate is valid until  11. December 2006
Certificate Registration No, 0410011820/000-E1

The company has been certified since 2001

Essen, 16122003

B ST |
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Vykonny feditel Jednatel
Predstavitel vedeni Manazer pro catering Manazer zahraniéniho Obchodni manazer Manazer pro
pro jakost obchodu + celni pro catering catering
administrator ISO zalezitosti, marketing
| |
Podnikovy Pracovnik
kontrolor zkusebny . e
Obchodni Podnikova
manazer prodejna
L . . Vedouci ekonomického Obchodni
Vedouci vyroby Vedoucﬁ te;}(hmk oddeleni zZéstupci L da:
mechantk, Reklamaéni pracovnik cgenda:
metrolog
| Vykonné vedeni
Délnici ve Expedice Uklid Mistr
Vyrobd pripravny
Management
Vedouci
Obsluha pracovnici
homogenizatoru

Pomocny V}'/robqi '

pracovnik pracovnici

ptipravny
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Rentabilita uhrnnych viozenych prostredkii (ROA)
Return on assets (ROA)

v procentech

Rozdil Rozdil Rozdil Rozdil
Odvétvi 2000 2001 2002 2003 2004 | Difference | Difference | Difference | Difference
2001-2000]2002-2001{2003-2002|2004-2003
Primysl celkem 2,31 3,68 4,32 5,14 6,51 1,37 0,64 0,82 1,37
v tom:

C Dobyvani nerostnych surovin 1,75 1,83 2,11 2,76 7,52 0,09 0,28 0,65 4,75
CA Dobyvani energetickych surovin 1,80 1,78 1,81 2,37 8,15 -0,01 0,03 0,55 5,79
CB Dobyvani ostat. nerostnych surovin 1,48 2,13 3,91 4,85 4,44 0,64 1,78 0,94 -0,41
D Zpracovatelsky pramysl 2,30 4,08 4,52 5,36 6,80 1,78 0,44 0,84 1,44
DA Pramysl potravinarsky a tabakovy 1,20 3,78 5,85 5,86 6,59 2,58 2,07 0,01 0,73
DB Textilni a odévni primysl 1,99 4,40 2,07 2,44 4,64 2,40 -2,32 0,37 2,20
DC Kozedélny pramysl -0,41 -4,45 -7,62 2,52 1,95 -4,05 -3,16 10,14 -0,58
DD Drevozpracujici pramysl 5,23 6,23 6,90 9,171 11,90 1,00 0,67 2,26 2,74
DE Papirensky a polygraficky pramysil, 4.47 3,82 3,24 5,98 8,12 -0,65 -0,58 2,74 2,13

vydavatelska ¢innost
DF Koksovani, rafinérské zpracovani ropy 4,86 0,85 -2,06 0,14 3,76 -4,01 -2,91 2,21 3,61
DG Chemicky a farmaceuticky pramysl 1,60 3,02 3,34 2,21 4,96 1,41 0,32 -1,13 2,75
DH Gumarensky a plastikarsky pramysil 5,45 5,26 7,80 8,73 7,95 -0,19 2,54 0,94 -0,79
DI  Pramysl skla, keramiky, stavebnich hmot 3,62 4,77 4,73 6,77 7,32 1,15 -0,04 2,03 0,55
DJ Vyroba kovl a kovodélnych vyrobki -2,02 3,23 3,60 7,59 10,35 5,26 0,36 4,00 2,75
DK Vyroba stroju a zafizeni 0,75 2,24 4,38 3,32 4,13 1,49 2,14 -1,06 0,81
DL Vyroba elektrickych a optickych pfistroja 6,86 7,68 5,60 5,10 6,44 0,82 -2,08 -0,51 1,35
DM Vyroba dopravnich prostfedku 1,86 3,63 4,11 4,49 5,45 1,76 0,48 0,38 0,96
DN Zpracovatelsky prlimysl jinde neuvedeny 6,19 4,99 7,53 5,65 5,18 -1,21 2,54 -1,87 -0,47
E Vyroba arozvod elektfiny, plynu a vody 2,48 2,93 4,23 4,97 5,38 0,45 1,29 0,75 0,40

Poznamka:

Zahrnuije i fyzické osoby podnikajici na zakladé Zivnostenského zékona a zvia$tnich predpisti
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v procentech

Return on equity (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rozdil Rozdil Rozdil Rozdil
Odvétvi 2000 2001 2002 2003 2004 | Difference | Difference | Difference | Difference
2001-2000]2002-2001{2003-2002|2004-2003
Primysl celkem 5,24 7,92 8,941 10,47 12,71 2,68 1,02 1,53 2,24
v tom:

C Dobyvani nerostnych surovin 2,55 2,70 3,07 4,02 10,99 0,14 0,38 0,95 6,97
CA Dobyvani energetickych surovin 2,47 2,53 2,56 3,39] 11,42 0,07 0,02 0,83 8,03
CB Dobyvani ostat. nerostnych surovin 3,33 3,95 6,94 7,80 8,23 0,63 2,99 0,86 0,43
D Zpracovatelsky pramysl 6,11 9,93 10,44 12,11 14,45 3,82 0,51 1,66 2,34
DA Pramysl potravinarsky a tabakovy 3,01 9,071 12,79 12,941 1412 6,06 3,72 0,15 1,18
DB Textilni a odévni primysl 4,68 9,43 4,44 4,94 9,13 4,75 -4,98 0,50 4,19
DC Kozedélny pramysl -1,30f -17,71| -46,87 5,68 4,75 -16,41 -29,16 52,55 -0,93
DD Drevozpracujici pramysl 15,96 13,98| 15,66 20,44 22,93 -1,98 1,68 4,78 2,49
DE Papirensky a polygraficky pramysl, 13,90 8,11 7,91 15,84 16,40 -5,79 -0,19 7,93 0,56

vydavatelska ¢innost
DF Koksovani, rafinérské zpracovani ropy 8,86 1,53 -3,57 0,31 7,60 -7,33 -5,10 3,88 7,30
DG Chemicky a farmaceuticky pramysl 3,53 5,94 6,51 4,45 9,67 2,41 0,57 -2,05 5,21
DH Gumarensky a plastikarsky pramysl 13,06] 12,53 16,62 16,94 16,10 -0,53 4,09 0,33 -0,85
DI  Pramysl skla, keramiky, stavebnich hmot 6,96 8,72 8,99 12,83 12,86 1,77 0,26 3,84 0,04
DJ Vyroba kovl a kovodélnych vyrobki -6,53 9,07 9,35 17,53] 20,27 15,60 0,28 8,18 2,74
DK Vyroba stroju a zafizeni 2,25 6,44 10,99 7,95 9,57 4,19 4,56 -3,04 1,61
DL Vyroba elektrickych a optickych pfistroju 17,98| 19,34 13,43] 12,98] 16,37 1,36 -5,91 -0,45 3,39
DM Vyroba dopravnich prostfedki 7,271 12,92] 11,88] 11,49 13,35 5,64 -1,04 -0,39 1,85
DN Zpracovatelsky priimysl jinde neuvedeny 14,68 11,93 16,53 12,81 11,50 -2,75 4,61 -3,73 -1,31
E Vyroba arozvod elektfiny, plynu a vody 4,32 5,08 7,22 8,40 8,86 0,77 2,14 1,18 0,46

Poznamka:

Zahrnuije i fyzické osoby podnikajici na zakladé Zivnostenského zékona a zvia$tnich predpisti




Piiloha 7

v procentech

Rentabilita trzeb (ROS)

Return on sales (turnover) (ROS)

Rozdil Rozdil Rozdil Rozdil
Odvétvi 2000 2001 2002 2003 2004 | Difference | Difference | Difference | Difference
2001-2000]2002-2001{2003-2002|2004-2003
Primysl celkem 2,27 3,44 4,02 4,76 5,62 1,16 0,58 0,74 0,86
v tom:

C Dobyvani nerostnych surovin 3,29 3,34 3,93 4,96 12,91 0,05 0,59 1,04 7,95
CA Dobyvani energetickych surovin 3,36 3,32 3,51 4,38] 14,14 -0,04 0,19 0,86 9,77
CB Dobyvani ostat. nerostnych surovin 2,86 3,43 5,84 7,61 7,28 0,57 2,41 1,77 -0,33
D Zpracovatelsky pramysl 1,85 3,13 3,45 4,08 4,87 1,28 0,33 0,63 0,78
DA Pramysl potravinarsky a tabakovy 0,87 2,51 3,99 4,21 4,47 1,65 1,47 0,22 0,27
DB Textilni a odévni primysl 1,89 3,70 1,97 2,26 4,25 1,81 -1,73 0,29 1,99
DC Kozedélny pramysl -0,23 -2,80 -4,93 1,67 1,05 -2,58 -2,13 6,60 -0,62
DD Drevozpracujici pramysl 3,69 3,97 4,57 5,76 7,33 0,28 0,60 1,19 1,57
DE Papirensky a polygraficky pramysil, 3,88 3,61 2,52 5,11 6,48 -0,27 -1,09 2,59 1,37

vydavatelska ¢innost
DF Koksovani, rafinérské zpracovani ropy 2,94 0,54 -1,44 0,10 2,00 -2,40 -1,98 1,54 1,90
DG Chemicky a farmaceuticky pramysl 1,77 3,18 3,89 2,49 4,73 1,40 0,71 -1,40 2,24
DH Gumarensky a plastikarsky pramysl 4,12 3,69 5,34 6,14 5,50 -0,44 1,65 0,80 -0,64
DI  Pramysl skla, keramiky, stavebnich hmot 4,48 5,90 5,43 7,90 8,11 1,42 -0,46 2,46 0,22
DJ Vyroba kovl a kovodélnych vyrobki -1,56 2,50 2,81 5,67 7,01 4,06 0,31 2,86 1,34
DK Vyroba stroju a zafizeni 0,64 1,85 3,68 2,88 3,24 1,21 1,83 -0,80 0,36
DL Vyroba elektrickych a optickych pfistroja 4,98 5,19 3,38 3,14 3,59 0,21 -1,81 -0,24 0,45
DM Vyroba dopravnich prostfedku 1,35 2,33 2,85 2,95 3,94 0,98 0,52 0,10 0,99
DN Zpracovatelsky prlimysl jinde neuvedeny 3,93 3,29 4,85 3,69 3,26 -0,64 1,56 -1,16 -0,43
E Vyroba arozvod elektfiny, plynu a vody 5,24 5,82 8,22 9,921 10,20 0,58 2,40 1,70 0,28

Poznamka:

Zahrnuije i fyzické osoby podnikajici na zakladé Zivnostenského zékona a zvia$tnich predpisti




