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Ekonomickéa analyza vybraného podniku

Souhrn

Diplomova prace ,Ekonomickd analyza vybraného podniku“ se zabyva
zhodnocenim ekonomické situace podniku KOVANDOVI s.r.0., v obdobi od roku 2009 do
roku 2015. Podnik se zabyva vyrobou potravinaiskych produktl, piesnéji pak produkti pro
vafeni a ¢okoladovych pralinek.

Diplomova prace je ¢lenéna na dvé cCasti. V prvni Casti prace jsou teoreticka
vychodiska, ktera jsou v druhé ¢&asti aplikovana. Ekonomicka analyza se sklada ze
strategické a finan¢ni analyzy. Strategickd ¢ast vyuziva PEST analyzu, Porteriiv model péti
sil a SWOT analyzu. Ve finanéni ¢asti jsou pouzity metody horizontalni a vertikalni
analyzy, rozdilovych a pomérovych ukazateli, komplexni zhodnoceni pomoci bonitnich a
bankrotnich modeli a meziodvétvové srovnani pomoci spider analyzy. V praci je
provedeno zhodnoceni analyzy vné&jSiho prostiedi, ze které jsou stanoveny pfilezitosti a
hrozby. Dale je provedena analyza vnitiniho prostiedi, ktera se zaméfuje na silné a slabé
stranky podniku. V zavéru prace jsou vysledky shrnuty a zhodnoceny a nasledné na jejich

zakladé provedeno doporuceni pro lepsi fungovani podniku.

Kli¢ova slova: Ekonomicka analyza, finan¢ni analyza, rentabilita, likvidita, SWOT

analyza, PEST analyza, Portertiv model péti sil, Spider analyza



Economic analysis of selected company

Summary

This master’s thesis called "Economic analysis of selected company" deals with the
evaluation of the economic situation of the company KOVANDOVI s.r.0., over the period
from 2009 to 2015. The company is engaged in the manufacture of food products, more
particularly products for cooking and chocolate truffles.

The master’s thesis is divided into two parts. The first part consist of the theoretical
basis, which are applied in the second part. Economic analysis consists of strategic and
financial analysis. Strategic part uses PEST analysis, Porter's five forces model and SWOT
analysis. Financial part is based on horizontal and vertical analysis, differential and ratios,
comprehensive evaluation using creditworthy and bankruptcy models and inter-sectoral
spider through comparison analysis. This thesis shows the analysis of the external
environment, which is set by the opportunities and threats. Followed by analysis of the
internal environment which focuses on strengths and weaknesses. In conclusion of the
thesis, the results are summarized and evaluated, and on the basis of the summarization the

recommendations are made in order to achieve better functioning of the business.

Keywords: Economic analysis, financial analysis, profitability, liquidity SWOT analysis,
PEST analysis, Porter’s five forces model, Spider analysis
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1 Uvod

V dnesni dob¢ trzniho hospodaistvi, kdy existuje na trhu velka konkurence, je pro podnik
dulezité, aby byl konkurenceschopny. Pro to je dobré sledovat jeho hospodaieni, ptipadné
odhalovat jeho nedostatky a najit nasledn¢ napravna opatieni. K tomuto slouzi ekonomicka

analyza.

Tématem diplomové prace je ekonomicka analyza podniku KOVANDOVI s.r.o. Tento
podnik se zabyva vyrobou potravinaiskych produktii, pfesnéji pak produktt pro vareni a
¢okoladovych pralinek. Podnik je na ¢eském trhu uz od roku 2004 a postupné se rozsituje.

Pro porovnani ekonomickych ukazatel bylo vybrano ¢asové obdobi od roku 2009 do roku

2015.

Pro ekonomickou analyzu je dilezité zmapovani jak finan¢ni situace podniku, coz bude
provedeno pomoci finanéni analyzy, tak i znalost vnéj$iho a vnitiniho okoli, cemuz budou
provedeny strategické analyzy v podobé PEST analyzy, Porterova modelu péti sil a SWOT

analyzy.

Existuje spousta metod pro provedeni finan¢ni analyzy a mnoho ukazateld, které zobrazuji
finan¢ni situaci a zdravi podniku. V podniku bude provedena horizontélni a vertikalni
analyza, analyza rozdilovych ukazateld, pomérova analyza a komplexni analyza pomoci
bonitnich a bankrotnich modelii. Néasledné budou nékteré ukazatele porovnany s primérem

hodnot odvétvi.
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2 Cil prace

Cilem diplomové préace je zhodnoceni ekonomicke situace podniku pomoci analyzy
vnéjsiho a vnitiniho prostiedi vetné ukazatelt finanéni a strategické analyzy. Zvolenym
subjektem je podnik KOVANDOVI s.r.o0., jehoz ekonomika bude hodnocena v ¢asovém
horizontu sedmi let od 2009 do 2015.

Dil¢im tkolem je porovnani s odvétvim ,,Vyroba potravinaitskych vyrobki* pomoci

pomérovych ukazatell finan¢ni analyzy, které jsou sjednoceny ve spider analyze.
Pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou pouzity tyto metody:

- Horizontalni a vertikalni analyza

- Analyza rozdilovych ukazatelt

- Pomeérova analyza

- Komplexni modely hodnoceni podniku pomoci bonitnich a bankrotnich modela
Pro zpracovani strategické analyzy jsou v praci pouzity tyto analyzy:

- PEST analyza

- Porteriiv model péti sil

- SWOT analyza

Data pro financni analyzu jsou ziskdna z ucetnich vykazli podniku, které jsou volné
dostupné na webovém portalu justice.cz, podklady pro meziodvétvové srovnani jSou

zjiStény z portalu Ministerstva primyslu a obchodu.
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3 Teoreticka vychodiska
3.1 Ekonomické analyza

Ekonomicka analyza je ch&péna jako sledovani ur¢itého ekonomického celku (jevu,
procesu), jeho rozklad na dil¢i slozky a jejich podrobnéjsi zkoumani a hodnoceni za
ucelem stanoveni zpusobid jejich zlepSeni, a jejich opétovnou skladbu do upraveného
celku, a to s cilem zlepSeni jeho fungovani a zvysSeni vykonnosti; tento postup zahrnuje
dalsi ¢innosti v¢. syntézy, specifickych matematicko-statistickych metod, metod hodnoceni
aj. Ekonomicka analyza v tomto pojeti se muze tykat podniku (at’ velkého, nebo malého),
zavodu 1 dalSich vnitropodnikovych utvarti, mize zahrnovat vSechny podstatné jevy a
¢innosti v téchto jednotkéch, jejim pfedmétem muliZze byt nejen financni ¢innost (na to
obvykle zuzuje), ale i ostatni Cinnosti, Casto pfejde do ,,technického™ rozboru a bude
pouzivat i neekonomické ukazatele. Podstatnou soucasti takto pojaté ekonomické analyzy
je hodnoceni a navrhy na zlepSeni soucasného stavu. Pfedmétem ekonomické analyzy
muze byt cely podnik, jeho vysledky a vSechny jeho ¢innosti, nebo ¢asti podniku a pouze

nékteré jeho ¢innosti nebo procesy. (Synek, 2003)

3.2 Drobné podniky a Zivnosti (malé a sti‘edni podniky)

V rozvinutych ekonomikéach pfedstavuji tyto podniky témét 90% z celkového poctu
podnikd. Podil této velikostni skupiny se pohybuje mezi 50 - 70% a na tvorbé hrubého
narodniho dichodu 30 — 70 %. Z hlediska systému statni podpory malych a stfednich
podniki je od roku 2005 uplatinovana v ramci EU nésledujici kategorizace viz tabulka €. 1.

(Synek, a dalsi, 2010)

Tabulka 1: Kategorizace podniki

Kategorie podnikti | Pocet zaméstnanct Rocni obrat Aktiva Celkem
Stiedni <250 <€ 50 miliond <€ 43 miliond
Malé <50 <€ 10 miliont <€ 10 miliont
Mikro <10 <€ 2 milionti <€ 2 milionti

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Synek, a dalsi, 2010)
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Mezi ptednosti malych a stfednich podniki patii zejména:

- jednodussi struktura;

- vetSi pruznost;

- Vetsi citlivost na pozadavky trhu;

- aktivni ucast na inovacnim procesu;

- vytvafeni novych pracovnich piilezitosti a tim podnécovani ekonomického ristu;

- zmirnovani negativnich dusledki strukturdlnich zmén;

- schopnost plsobit jako dodavatelé velkych podniki;

- vypliovani okrajovych oblasti trhu, které nejsou predmétem zajmu vétSich
podniki;

- napomadhani rychlej$imu rozvoji mensich mést a obci;

- podpora rozvoje strukturalné postizenych a hospodatsky slabych regioni;

- podnécovani podnikatelského duch ¢lent spole¢nosti  k podstoupeni rizika
podnikani. (Synek, a dalsi, 2010)

Naopak k nevyhodam patii:

- nizky trzni podil, ktery znamena nizsi docilovanou rentabilitu;

- nedostatek kapitdlového vybaveni; bankovni sférou jsou tyto podniky povaZovany
za rizikovou skupinu, coz zhorsuje jejich piistup ke kapitalu,

- S$patna orientace ve spravnich, legislativnich a danovych piedpisech a v jejich
zménach;

- ztiZeny pfistup k vefejnym drazbam;

- problémy se zapojovanim do naro¢nych vyzkumnych projekti;

- ztizené moznosti pro samostatné pronikani na zahrani¢ni trhy;

- respektovani technickych predpist je u nich spojeno s vyssimi naklady. (Synek, a

dalgi, 2010)

Mrwe

- Spatnd volba pfedmétu podnikani
- nevhodné umisténi podniku

- nevhodné vybrani zaméstnanci

- Spatny management

- Spatnd marketingova strategie. (Synek, a dalsi, 2010)
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3.3 Ekonomické ukazatele - Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza slouzi k celkovému zhodnoceni finanéni situace. Pomaha odhalit, zda je
podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda je schopen splacet
své zavazky, zda vyuziva efektivné svych aktiv a celou tfadu dalSich vyznamnych
skute¢nosti. Znalost finan¢niho postaveni je dulezita jak ve vztahu k minulosti, tak a to
hlavn¢, pro odhad a prognézovani budouciho vyvoje. Tézko si lze predstavit kvalitniho
manazera, ktery nemd ptedstavu o tom, jaké rentability jeho podnik dosahuje, jakou
pfidanou hodnotu vytvareji jeho zaméstnanci a dalS$i. Nejen manazefi potiebuji znat
finan¢ni analyzu jako zdroj pro dalsi rozhodovani, ale i investofi, obchodni partnefi, statni
instituce, zahrani¢ni instituce, auditofi, zaméstnanci, burzovni makléfi a dalsi. Kazda
zajmova skupina vSak preferuje jiné informace, a tak napf. vlastniky podniku bude zajimat
pfedevSim navratnost jejich prostfedkl, tzn. hodnoceni rentability vlozeného kapitalu,
vétitelé bude zajimat hlavné likvidita partnerd a jejich schopnost splacet své zavazky.

(Knapkova, a dalsi, 2013)

Obecnym tkolem u finan¢nich analyz je pfedev§im posouzeni finan¢niho zdravi firmy ve

¢tyfech krocich:

* ramcove posouzeni situace na zaklad€ vybranych ukazateli;

* podrobny rozbor, jehoz cilem je posouzeni orienta¢nich poznatki z kroku 1;

* hlubsi analyza negativnich jevi, ke kterym jsme dospéli v pfedchozich krocich;

* ndvrh na moZzné opatieni a zhodnoceni rizik. (Rickova, 2011)

Finanéni analyza samoziejmé vychazi z raznych informaénich zdrojui, ty maji odlisnou
dostupnost, ale obecné je mozno je rozdglit na interni a externi. (Ruckova, 2011)

3.3.1 Interni informace

Interni informace se bezprostiedné dotykaji analyzované firmy, ale ne vSechny jsou
vefejné¢ dostupné. K vefejné dostupnym informacim, které se beézné vyuzivaji pro
zpracovani zékladni finanéni analyzy, patii data z Gietni zavérky. Ucetni zavérka Gietnich
jednotek podle zdkona o Ucetnictvi zahrnuje rozvahu, vykaz zisku a ztraty a piilohu, ve

které je zahrnut piehled o penéznich tocich a ptehled o zménach vlastniho kapitalu. Tyto
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informace jsou také pomérné snadno dostupné, odhlédneme-li od faktu, ze se zpravidla

musi pocitat se znacnym ¢asovym zpozdénim. (Ruckova, 2011)
Rozvaha

Zakladni ucetni vykaz, ktery nés informuje o tom, jaky majetek podnik vlastni a z jakych
zdroju je tento majetek financovan. Rozvaha se vzdy sestavuje k ur¢itému dni a plati, ze
aktiva se museji rovnat pasivim. V tabulce ¢. 2 je znazornéné zjednoduSené schéma

rozvahy. (Knapkova, a dalsi, 2013)

Tabulka 2: Schéma rozvahy

Dlouhodoby majetek
¢ Dlouhodoby hmotny majetek
e Dlouhodoby nehmotny majetek
e Dlouhodoby finan¢ni majetek
Obézna aktiva
e Zasoby
e Pohledavky

e Kratkodoby finanéni majetek

Casové rozliseni

Vlastni kapitél

e Zakladni kapital

e VH bézného ucet. obdobi

e Nerozdéleny zisk + fondy
Cizi kapital

e Rezervy

e Dlouhodobé zavazky

o Kratkodobé zavazky

e Bankovni Gvéry

Casové rozliseni

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Knapkova, a dalsi, 2013)

Aktiva

Podnik ke své ¢innosti potiebuje urcité hospodaiské prostiedky, urcity majetek, coz jsou
pravé aktiva. Ty umoZiuji podniku produkovat zbozi ¢i sluzby, které jsou uiceny
k uspokojovani potfeb nebo pozadavki zakaznikd. Ti jsou pak schopni za né zaplatit a tim
pfispivaji k penéznimu toku podniku. Smyslem podniku je pak ziskat vét§i mnozstvi penéz,

nez ¢inila hodnota spotfebovanych aktiv. (Sedlacek, 2005)
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Aktiva se rozd¢€luji na dlouhodoby majetek, obézna aktiva a ¢asové rozliseni.

Dlouhodoby majetek slouzi podniku delsi dobu neZ jeden rok, a jehoZz spotfeba neprobiha
najednou, ale postupné. Dé&je se tak pomoci odpisu, kterymi se hodnota stalych aktiv
prenasi umérné jejich opotiebeni do nakladi podniku. Néktery majetek, jak dlouhodoby
tak nehmotny muze byt neodepisovany, jedna se napf. o pozemky, které se
neopotiecbovavaji nebo uméleckd dila a sbirky, které se v ¢ase naopak zhodnocuji.
Dlouhodoby financni majetek se také neodepisuje. U nehmotného majetku se nékteré
slozky eviduji bez penézni hodnoty a k jejich ocenéni dochdzi az v ptipad¢ prodeje, jedna

se napt. o goodwill. (Sedlacek, 2011)
Dlouhodoby majetek se rozdéluje:

e dlouhodoby hmotny majetek — pozemky, budovy, stavby, umélecka dila, sbirky,

predméty z drahych kovil, samostatné movité véci (dopravni prostredky, pocitace,
stroje a jin¢) a dalsi;

e dlouhodoby nehmotny majetek — software, vysledky vyzkumné nebo projekéni

¢innosti, ocenitelnd prava (licence, know-how a dalsi) a dalsi;

¢ dlouhodoby finan¢ni majetek — cenné papiry a podily, ptjcky poskytnuté podnikiim

ve skupiné a ostatni pijcky s dobou splatnosti del§i nez jeden rok. (Sedlacek,

2011)

Obézna aktiva predstavuji majetek, ktery se spotfebovava najednou nebo u néhoz proces

pfemény nepiesahuje jeden rok.
Obézna aktiva se rozdeluji:

e zasoby — skladovany material, nedokonceny vyrobky, hotové vyrobky vlastni

vyroby, polotovary vlastni vyroby a zbozi nakoupené za ¢elem prodat;

e pohleddvky — jsou tfidény podle casu (kratkodobé a dlouhodobé) a tucelu
(pohledavky z obchodniho styku, pohledavky ke spole¢nikim apod.), patii sem i
dlouhodobeé pohledavky s dobou splatnosti delsi nez jeden rok;

o kratkodoby finan¢ni majetek — cenné papiry obchodovatelné na penéznim trhu,

vlastni akcie, vlastni dluhopisy, penézni prostfedky v hotovosti a bankovni Ucty.

(Knapkova, a dalsi, 2013)
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Pasiva

Pod pojmem pasiva rozumime strukturu zdrojd, z nichz majetek podniku vznikl. Pokud
vlozi majetek do podniku sdm podnikatel nebo skupina podnikatelti, hovoiime o vlastnim
kapitalu. Pokud, ale vlozi majetek do podniku vétitel, hovotime o cizim kapitalu nebo o
dluhu. Podnik by mél mit pfesné tolik kapitalu, kolik potiebuje, protoze pokud mé kapitalu
vice je vyuziti kapitadlu nehospodarné a podnik je prekapitalizovan. Jestli ma, ale podnik
kapitalu méné je podnik podkapitalizovan a zpusobuje to poruchy v chodu podniku.
(Synek, a dalsi, 2010)

Pasiva se rozd¢€luji na vlastni kapital, cizi kapital a ¢asové rozliSeni.

Vlastni kapital je kapital, ktery patii majiteli podniku a je hlavnim nositelem
podnikatelského rizika. Jeho podil na celkovém kapitdlu je tedy ukazatelem financni jistoty

podniku.
Vlastni kapitél se rozdéluje:

e z&kladni kapital — penézité i nepenézité vklady spole¢niki do podniku;

o kapitalové fondy — hlavni ¢ast tvoii emisni azio (pfiplatek), dale bezplatné prevzeti

podniku, dotace, ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a kapitalovych ucasti;

e fondy ze zisku — pojistka proti nepiedvidatelnym rizikim v podnikani, vytvareji se

ze zakona napf. zakonny rezervni fond, nedélitelny fond;

o nerozdéleny vysledek hospodafeni - cCast zisku po odvodu dani, kterd se

nerozdé€luje mezi majitele, ale slouzi k dalSimu podnikani;

o vysledek hospodaieni bézného uicetniho obdobi. (Synek, a dalsi, 2010)

Cizi kapital je zavazek podniku, ktery musi v urcité dobé splatit. Za cizi kapitadl musi

podnik platit uroky a dal$i vydaje spojené s jeho ziskanim.
Cizi kapital se rozdéluje:

e rezervy — vytvarené za urCitym ucelem, napf. na investi¢ni vystavbu, nebo maji

obecny charakter, napf. na rizika a ztraty z podnikani;
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dlouhodobe z&vazky - tvofeny emitovanymi dluhopisy, zavazky k jinym

spolecnostem, zavazky z prondjmu, sménkami k uhradé, piijatymi zalohami nebo

dlouhodobymi zavazky s dobou splatnosti del$i nez jeden rok;

kratkodobé zavazky — dluzné ¢astky dodavatelim za vyrobky dodané na obchodni

uvér, pujcky, zalohy prijat¢é od odbérateld, c¢astky nevyplacenych mezd,

nezaplacené dan¢ a pojisténi, ostatni zdvazky ke spole¢nikiim a zaméstnanctim;

bankovni tvéry — zavazky K finanénim institucim, které mohou byt bézné nebo

dlouhodobé. (Sedlacek, 2011)

Vykaz zisku a ztraty

Obsah vykazu zisku a ztraty tvofi vynosy, naklady a vysledek hospodateni. Vynosy jsou

definovéany jako penézni ¢astky, které podnik ziskal z veskerych svych cinnosti za dané

ucetni obdobi bez ohledu na to, zda doslo k jejich inkasu v tomto obdobi. Naklady naopak

predstavuji ¢astky, které podnik v daném obdobi ucelné vynalozil na ziskani vynosi, i

kdyz k jejich skutecnému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit. Vysledek

hospodafeni je rozdil mezi celkovymi vynosy a naklady v podniku. (Knapkova, a dalsi,

2013)

Vysledek hospodateni s zjistuje ve tiech slozkéach, a to provozni finanéni a mimotfadny.V

téchto slozkach se zjistuji, jak naklady, tak i vynosy. Souétem vSech provoznich vynosu a

odectenim vSech provoznich nakladl vyjde provozni vysledek hospodateni. Do provoznich

nakladi patfi:

naklady vynalozené na prodané zbozi;
vykonova spotieba;
o spotfeba materialu;
o Sluzby;
osobni néklady;
dané a poplatky;
odpisy dlouhodobého hmotného majetku;

zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu;
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zména stavu rezerv a opravnych slozek;

ostatni provozni néklady. (Knapkova, a dalsi, 2013)

K provoznim vynostim patfi:

trzby za prodej zbozi,
vykony;
o trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb;
o zmgéna stavu zasob vlastni ¢innosti;
o aktivace;
trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu;
o trzby z prodeje dlouhodobého majetku;
o trzby z prodeje dlouhodobého materialu;
ostani provozni vynosy;

prevod provoznich vynost. (Knapkova, a dalsi, 2013)

Souctem vSech finan¢nich vynosti a odectenim finan¢nim ndkladi vznikne finan¢ni

vysledek. Tento vysledek byva u nefinancnich podnik zaporny.Mezi finan¢ni nédklady

patii:

prodané cenné papiry;

néklady z finanéniho majetku;

zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti;
nékladove uroky;

ostatni finan¢ni naklady;

pfevod finan¢nich nakladt. (Knapkova, a dalsi, 2013)

Mezi finan¢ni vynosy patii

trzby z prodeje cennych papirt;

vynosy z prodeje dlouhodobého finan¢niho majetku;
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e vynosy z prodeje kratkodobého finan¢niho majetku;
e Vynosy z precenénych cennych papiru a derivati;

e Vvynosové Uroky;

e ostatnin finan¢ni vynosy. (Kndpkova, a dalsi, 2013)

Souctem provozniho vysledku a finan¢niho vysledku snizeného o dan z pfijmi z bézné

¢innosti vypocteme vysledek hospodarfeni za béznou Cinnost. (Knapkova, a dalsi, 2013)
Rozdil mimotadnych vynosl a ndkladi sniZzené od dan z piijmu tvoii mimotfadny vysledek
hospodateni. (Knéapkova, a dalsi, 2013)

Souctem vysledku hospodaieni za béznou Cinnost a mimotadny vysledek hospodatfeni

vznikne hospodareni za ticetni obdobi. (Knapkova, a dalsi, 2013)
Prehled o penéZnich tocich (cash flow)

Cash flow je skutecny pohyb penéznich prostfedkii podniku. Dale je vychodiskem pro

fizeni likvidity podniku nebot”:
e existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostiedkt a jejich penéznim vyjadienim,;

e vznika ¢asovy nesoulad mezi hospodarskymi operacemi vyvolavajicimi naklady a

jejich finanénim nasycenim;
e vznika rozdil mezi néklady a vydaji, dale mezi vynosy a piijmy.

Vykazy cash flow se sestavuji za cely podnik v bilan¢ni nebo retrogradni formé. Bilan¢ni
uspofadani vykazu umoZiluje oddélené vykédzat zdroje penéZnich prostiedkii a jejich
vyuziti. Retrogradni uspofadani, ke kterému se piiklofiuje i Ceské legislativa, umoziuje

sledovat tvorbu finan¢nich zdrojl ve tfech zékladnich podnikovych ¢innostech:
e hlavni vydélecné (provozni) innosti;
e investi¢ni ¢innosti;
e financni ¢innosti. (Sedlacek, 2011)

Provozni ¢innost ptedstavuje zékladni aktivity podniku, které pfindseji podniku vynosy. Je

stézejnim zdrojem vnitiniho financovani, nebot’ schopnost podniku zajistit vnéjsi zdroje
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financovani vyznamné zavisi na tom, zda je podnik schopen vytvaret penézni toky

z béznych obchodnich transakci. Do provozni ¢innosti patii zejména:

e penézni Ghrady od odbératelll za vyrobky, zbozi a sluzby vcetné poskytnutych
zéloh;
e penézni piijmy z prodeje ¢i postoupeni autorskych prav, licenci, know-how a
obdobnych produkti;
e penézni ptijmy ze zprosttedkovatelské Cinnosti;
e penézni platby dodavatelim materialu zbozi a sluzeb vcetné placenych zaloh;
e penézni platby zaméstnanciim a jejich jménem;
e piijmy z vydaje z mimotadné ¢innosti;
e adalsi. (Sedlacek, 2011)
Investicni ¢innost informuje o tom, v jaké mite podnik vynaklada penize na dlouhodoba
aktiva, kterd jsou podstatnym faktorem vytvareni budoucich ziskl. K penéznim tokt
investi¢ni ¢innosti patii:
e penéZni piijmy z prodeje dlouhodobych hmotnych, hmotnych a finan€nich aktiv;
e penézni piijmy ze splatek avéra, pajcek a vypomoci od sptiznénych osob;
e platby za pofizeni dlouhodobych hmotnych, nehmotnych a finan¢nich aktiv;
o plathy souvisejici s poskytnutim uvéru, pijéek ¢i finan¢nich vypomoci sptiznénym
osobam;
e adalsi. (Sedlacek, 2011)

Financni c¢innost je oblast, do které se promitaji zmény ve vysi a struktufe podnikového
kapitalu. Na zaklad¢ vykazu cash flow 1ze odvodit pravdépodobnost potieby dalsich
penéznich piitokd, které musi podnik ziskat od vlastniki ¢i vétitell. Investini ¢innost a

financovani maji Uzky vztah. K hlavnim polozkdm v oblasti financovani patii:

e penézni pfijmy z emise akcii ¢i podilt, dluhopisti, op¢nich list apod.
e piijmy z penéZznich dart;

e piijmy z pfijatych uveért, plijcek a vypomoci;

e piijmy od vlastnikii na tthradu ztrat minulych obdobi;

e splatky uvérd, pijcek a vypomoci;

e vyplaty dividend resp. podili na zisku,;
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e adalii. (Sedlacek, 2011)

3.3.2 Externi informace

Externi informace pochazeji z vnéjsiho prostiedi a tykaji se nejen podniku jako takového,
ale také jeho domaciho a zahrani¢niho okoli. Do této kategorie patii informace plynouci z
mezinarodnich analyz, analyz narodniho hospodarstvi ¢i odvétvovych analyz, ale také
informace z oficidlnich statistik ¢i burzovni informace z odborného tisku. K nefinanénim
informacim tohoto typu patii postaveni na trhu, konkurence, opatieni vlady, kvalita

managementu atd. (Ruckova, 2011)

3.4 Neekonomickeé ukazatele — Strategicka analyza

3.4.1 SWOT analyza

SWOT analyza je jednoduchym nastrojem, koncepénim rdmcem pro systematickou
analyzu, zaméfenym na charakteristiku klicovych faktori ovlivilujicich strategické
postaveni podniku. Je pfistupem nepietrzité konfrontace vnitfnich zdroji a schopnosti
podniku se zménami v jeho okoli. SWOT analyza vyuziva v zavéru analyz tim, ze
identifikuje hlavni silné a slabe stranky podniku a porovnéva je s hlavnimi vlivy z okoli
podniku, resp. ptilezitostmi a ohrozenimi sméfuje k syntéze jako vychodisku pro formulaci
strategie. Uplatnéni SWOT analyzy je vedeno zékladnim cilem rozvijet silné stranky a
potlacovat, resp. utlumovat slabé a souCasné byt pfipraven na potencidlni piilezitosti a
hrozby. Cilem SWOT analyzy neni v Zadném piipadé zpracovani seznamu potencialnich
piileZitosti a hrozeb a silnych a slabych stranek, ale pfedevsim idea hluboce strukturované

analyzy poskytujici uzitecné poznatky. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

Kombinace kli¢ovych potencidlnich ptilezitosti a hrozeb spolu s predpokladanymi silnymi
a slabymi strankami umoziuje zvazovat ¢tyfi rozdilné vzorové situace, které se mohou stat

urcitou orientaci pii volbé strategické varianty. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

v

V prvnim nejptiznivéj$im kvadrantu se podnik setkava s nékolika pfilezitostmi v okoli a
zaroven je schopen nabidnout i mnoZzstvi silnych stranek, které vyuziti téchto piileZitosti
podporuji. Vysledkem ptiznivych okolnosti by méla byt ristové az agresivné orientovana

strategie. (Sedlackova, a dalsi, 2006)
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Ve druhém kvadrantu jsou silné stranky podniku podrobeny nepftizni okoli. Tato strategie

vychazi z predpokladu, Ze silné stranky se stfetnou s hrozbami.

Podnik ve tietim kvadrantu ma na trhu mnohé ptilezitosti, avSak je nucen celit velkému

mnozstvi svych slabych mist. (Sedlackova, a dalsi, 2006)
Ctvrty, nejméné piiznivy kvadrant ukazuje podnik v situaci, ve které u ného pievazuji
slabé stranky, a soucasné se v okoli vyskytuje mnoho rizikovych faktori. (Sedlackova, a
dalsi, 2006)
3.4.2 PEST analyza
Analyza se déli do ¢tyi zakladnich skupin:
e politické;
e ekonomické;
e socialni;
e technologické.
Proto se oznacuje jako PEST analyza.
Kazda z téchto skupin v sobé zahrnuje fadu faktord, které riznou mérou ovliviiuji podnik.

Dulezitost jednotlivych faktort se pro odli$na odvétvi, podniky a rizné situace mize lisit.
(Sedlackova, a dalsi, 2006)

Cilem analyzy neni vypracovat vycerpavajici seznam téchto faktorti nebot” vlivy, které jsou
velmi dulezité projeden podnik, nemusi mit tak velkou vahu pro jiny. Dulezité je rozpoznat
a odlisit faktory vyznamné pravé pro urcity podnik. Vyznam analyzy stoupa zejména v
souvislosti s velikosti podniku a jeho rozvojovymi ambicemi. Jsou to velké podniky, pro
jejichz podnikédni je napf. politicka podpora, vyvozni kvoéty, zahrani€ni vztahy,
demograficka struktura spolecnosti a dalsi faktory mnohem zésadné&jsi neZ pro fungovani

malych a stfednich podnikt. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

Politické a legislativni faktory jako je stabilita zahrani¢ni a narodni politické situace,

¢lenstvi zemé v EU apod., ptedstavuji pro podniky vyznamné piilezitosti, ale soucasné i
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ohrozZeni. Politickd omezeni se dotykaji kazdého podniku prostrednictvim danovych
zakond, protimonopolnich zdkont, regulace exportu a importu, cenové politiky apod.

(Sedlackova, a dalsi, 2006)

Ekonomické faktory vyplyvaji z ekonomické podstaty a zakladnich sméru ekonomického

rozvoje a jsou charakterizovany stavem ekonomiky. Podnik je pti svém rozhodovani
vyznamné ovlivnén vyvojem makroekonomickych trendd. Zakladnimi indikatory stavu
makroekonomického okoli, které maji bezprostiedni vliv na plnéni zakladnich cila
kazdého podniku, jsou mira ekonomického rustu, Urokova mira, mira inflace, danova
politika a sménny kurz. Mira ekonomického ristu ovlivituje aspé$nost podniku na trhu tim,
Ze ptimo vyvolava rozsah i obsah prilezitosti, ale soucasné i hrozeb, pted které jsou

podniky postaveny. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

Socialni a demograficke faktory odrazeji vlivy spojené s postoji a Zivotem obyvatelstva a

jeho strukturou. Zmény v demografické struktufe vytvofily prostor napf. pro vyrobce
kosmetiky v oblasti mladé a seniorské populace. Starnuti obyvatelstva obecné vytvaii
mnohem vétsi prileZitosti pro rozvoj oblasti spojenych se zdravim ¢i pé€i o seniory, nez
tomu bylo dosud. Zivotni styl obyvatelstva se zase odraZi ve zptisobu traveni volného ¢asu,
ve stylu oblékani apod. V souvislosti s rostoucim zajmem o vyssi kvalitu osobniho Zivota
namisto pouhého zvySovani platu nabizi podniky napf. podniky Castéji zamé&stnanctim
pruznou pracovni dobu, krat$i tydenni uvazky, delsi dovolenou, apod. Vsechny uvedené
elementy jsou vysledkem kulturnich, ekonomickych, demografickych, nabozenskych,

vzdélavacich a etickych podminek Zivota ¢loveka. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

Technologické faktory slouzi k tomu, aby se podnik vyhnul zaostalosti a prokazoval

aktivni inova¢ni Cinnost. Podnik tak musi byt neustdle informovan o technickych a
technologickych zménach, které v okoli probihaji. Tyto zmény mohou nahle a velmi

dramaticky ovlivnit okoli, v némz se podnik pohybuje. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

3.4.3 Porteriv model péti sil

Velmi uziteCnym a ¢asto vyuzivanym ndastrojem oborového okoli podniku je Portertim
pétifaktorovy model konkuren¢niho prostiedi, ktery vychéazi z predpokladu, Ze strategicka
pozice firmy pusobici v ur¢itém odvétvi, ¢i uréitém trhu je pfedev§im uréovana puisobenim

peti zékladnich Ciniteli:
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e vyjednavaci silou zakaznika;

e vyjednavaci silou dodavateli;

e hrozbou vstupu novych konkurentt;
e hrozbou substitutd;

e rivalitou firem pusobici na daném trhu. (Ketkovsky, a dalsi, 2006)

Obréazek 1: Porteriv model

Nové vstupujici

kupni

Konkurenéni
prostredi

zila

Dodavatelé Zakaznici

Substituty a
kom plementy

Zdroj: (JAKASI, 2016)
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4 Metodika

4.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatel¢é se vyuzivaji predevSim k analyze vyvojovych trendi a
k procentualnimu rozboru komponent. Vychazeji z dat, které jsou piimo obsazeny ve

finan¢nich vykazech. DéIli se na horizontalni a vertikalni.

4.1.1 Horizontélni analyza

Horizontalni analyza se zabyva porovnanim zmén poloZek jednotlivych vykazii v ¢asové
posloupnosti a vertikalni, ktera spociva ve vyjadreni jednotlivych polozek ucetnich vykazii

jako procentniho podilu k jediné zvolené zakladné polozené jako 100%.

Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel,_, (1)

% zmeéna = (Absolutni zména = 100)/Ukazatel,_, )

4.1.2 Vertikalni analyza

Pii vertikalni analyze se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitalu, tzv. struktura
aktiv a pasiv spolecnosti. Ze struktury vyplyva, jaké je sloZeni hospodaiskych prostredka
potiebnych pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a z jakych zdroji byly pofizeny. Na
schopnosti vytvaret a udrzovat rovnovazny stav aktiv a pasiv zavisi ekonomickd stabilita
podniku. Vertikalni analyza spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykazi

jako procentniho podilu k jediné zvolené zakladné polozené jako 100%. (Sedlacek, 2005)

4.2 Rozdilové ukazatele

Kanalyze a fizeni likvidity slouZzi managementu rozdilové ukazatele, které jsou
oznacovany jako fondy finan¢nich prostfedkll. Fond je chipan shrnuti urcitych stavovych
ukazatelli vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, nebo li jako rozdil mezi souhrnem urcitych

polozek kratkodobych aktiv a urCitych polozek kratkodobych pasiv. (Sedlacek, 2005)

4.2.1 Cisty pracovni kapital

CPK je nejéast&ji uzivanych ukazatelem, ktery se vypoéitd jako rozdil mezi celkovymi

ob¢znymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Ty mohou byt vymezeny od splatnosti
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jednoho roku az po tfimési¢ni splatnost, coz umoziuje oddélit vystiznéji v obéznych
aktivech tu cast finan¢nich prostfedki, kterd je urCena na Casnou uhradu kratkodobych
zéavazki, od té Casti, ktera je relativné volna a ktera je chépana jako urcity finan¢ni fond.

Cim vys3i je ukazatel tim vy$§i je schopnost hradit zavazky podniku. (Sedlagek, 2011)

CPK = 0A — KZ 3)

4.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Predstavuji rozdil mezi penéznimi prostiedky a okamzité¢ splatnymi zéavazky, ktery
vyjadiuje vztah okamzitého stavu penéz a zdvazkl, které by mély byt v daném okamziku
jiz splaceny. Finanénimi prostfedky myslime penize v pokladn¢ a na bankovnich uctech,
dale mohou byt nékdy pfipocitany sménky a kratkodobé vklady, které je mozné rychle

proménit na penize. (Cechova, 2011)

CPP =FP —0SZ (4)

4.2.3 Cisty penéZné pohledavkovy fond

Tento ukazatel vyjadiuje kompromis mezi obéma piedeslymi ukazateli. Je stanoven jako
rozdil mezi ob&Znymi aktivy, které jsou ociStény o zasoby a ty pohledavky, které jsou

nelikvidni, coZ jsou tézko vymahatelné nedobytné pohledavky a kratkodobymi zavazky.

CPPF =0A—Z —NP—KZ (5)

4.3 Pomérové ukazatele

Analyza ucetnich vykaz pomoci pomérovych ukazatela je jedna z nejoblibené;jSich metod,
hlavné proto Ze umoznuje ziskat rychlou pfedstavu o finanéni situaci v podniku. Jejich
podstatou je ze dava do poméru rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztrat pfip. cash
flow. Lze tak zkonstruovat velmi mnoho ukazateld, v praxi se vSak osvédcilo pouZzivani
n¢kolika vybranych ukazatelll roztfidénych do skupin podle jednotlivych oblasti
hospodateni a finan¢niho zdravi podniku. Jsou to zejména skupiny ukazateli zadluZzenosti,

rentability, aktivity, likvidity a pfipadné dalsi ukazatele. (Knapkova, a dalsi, 2013)
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4.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, a zaroven dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitdlu. U téchto pomérovych ukazateli se nejcastéji
vyuziva ze dvou zakladnich ucetnich vykazi a to zrozvahy a z vykazu zisku a ztrat.
Ukazatele rentability jsou ukazatele, kde se v citateli vyskytuje né&jaka polozka, ktera
odpovida vysledku hospodafeni a ve jmenovateli se nachazi néjaky druh kapitélu,
respektive trzby. Obecné lze fici, Ze ukazatele rentability slouzi k hodnoceni celkové
efektivnosti dané cinnosti. Tyto ukazatele budou zajimat pfedev§im akcionafe a
potencionalni investory, avSak i pro ostatni skupiny maji taky svij vyznam. Ukazatele by
mély mit v ¢asové fadé rostouci tendenci, ale dal$i doporucené hodnoty nejsou uvadény.

(Rickova, 2011)

ROI (ROA) — ukazatel rentability vloZeného kapitalu

vvvvvv

vyjadiuje, s jakou ucinnosti ptsobi celkovy kapital vlozeny do podniku, nezavisle na zdroji
financovani. Celkovy kapital pfedstavuje stavovou velicinu, je vSak potfeba vyjadfit miru
zisku za urcity interval, v némz byly vlozené prostiedky vazany. Proto se obvykle pracuje
S primérem téchto veli€in na pocatku a na konci obdobi, coz vSak nepfispiva k vérnéjSimu
obrazu, pokud se stav veli¢in v prubéhu sledované¢ho obdobi vyrazné¢ zménil. (Sedlacek,
2011)

Citatel zlomku neni piesné zadan. Miazeme zde pouzit zisk pfed uhradou a dané z piijmi
EBIT, zisk pted thradou dlouhodobych urokidl a dané piijmi, zisk pfed zdanénim EBT,
zisk po zdanéni EAT ¢i zisk po zdanéni zvySeném o ndkladové Uroky, resp. zvySeném o
zdanéné uroky. Pestrost moznosti dokazuje, Ze volba zavisi na ucelu, ke kterému ma

analyza slouzit. (Sedlacek, 2011)

zisk
ROI =

celkovy viozeny kapital (6)

ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitalu

vvvvv

firmy, s jeho pomoci mohou investofi zjistit, zda je jejich kapitdl reprodukovan s nalezitou

intenzitou odpovidajici riziku investice. Rust ukazatele miZze znamenat napi. zlepSeni
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vysledku hospodateni, zmensSeni podilu vlastniho kapitalu ve firmé nebo 1 pokles Groceni

ciziho kapitélu. (Rackova, 2011)

zisk
ROE =

viastni kapital @)

ROS — ukazatel rentability trzeb

Tento ukazatel vyjadiuje a méfi schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané urovni trzeb
resp. vynosl. Vypovidd, kolik zisku bylo vyprodukovano v jedné koruné trzeb, tj.
schopnost podniku vyrabét vykony s niz§imi ndklad, nez odpovidd cenové urovni nebo

prodavat za vysokou cenu.(Kubickova, a dalsi, 2015)

Trzby (8)

ROA - ukazatel rentability celkovych aktiv

Tento ukazatel by mél odrazet, jakého efektu bylo dosazeno z celkovych aktiv. Proto by i
¢itatel mél zahrnovat néjakou miru celkového vynosu. ProtoZe aktiva zahrnuji jak vlastni,
tak 1 cizi kapital, je vhodné do Ccitatele zahrnout vynos pro vlastniky a véfitele, ptipadné 1
pro stal a tim je tzv. EBIT. Pokud by byl do ukazatele dosazen cCisty zisk, ukazatel bude
silné ovlivnén strukturou financovani podniki s rozdilnou Kkapitalovou strukturou.
(Kislingerova, a dalsi, 2005)

EBIT

ROA =
celkova aktiva 9)

4.3.2 Ukazatele aktivity
Ukazatele méfi, jak efektivné firma hospodaii se svymi aktivy. Pokud jich ma vice nez je
ucelné, vznikaji zbytecné naklady a tim i nizky zisk. Na druhou stranu pokud jich ma
nedostatek, musi se vzdat mnoha potencionalnich vyhodnych podnikatelskych pfileZitosti a
pfichézi, tak o vynosy, které by mohl podnik ziskat. (Sedlacek, 2005)

Obrat aktiv

U ukazatele obratu aktiv plati, ze ¢im vétsi hodnota, tim 1épe. Minimalni hodnota tohoto
ukazatele je 1. Hodnotu, ale ovliviiuje 1 pfisluSnost k odvétvi. Nizka hodnota obratu aktiv

znamena neumérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivniho vyuziti. Je
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mozné do ukazatele dosadit i vynosy, ale vysledek pak muze byt nadhodnocen vlivem
riznych druht vynosi, které nesouvisi s hlavni ¢innosti podnikem. U ukazatele je vhodné
pouzit trzby za prodej zbozi nebo trzby za prodej vlastnich vyrobku. Dalsim zptisobem je
tyto trzby zkombinovat. Hodnota aktiv je dosazovana v netto hodnoté. (Knapkova, a dalsi,
2013)

Triby
Obrat aktiv =
Aktiva (10)
Obrat zasob

Neékdy byvéa nazyvan jako ukazatel intenzity vyuziti zdsob a udava, kolikrat je v pribéhu
roku kazda polozka zasob podniku prodana a znovu uskladnéna. Slabina tohoto ukazatele
je, Ze trzby odrazeji trzni hodnotu, zatimco zasoby jsou uvadény v nakladovych cenéach.
Proto ukazatel ¢asto nadhodnocuje skute¢nou obratku. Pokud ukazatel vychazi ve srovnani
s oborovym primérem vyss$i, znamena to, ze podnik nema nelikvidni z&soby, které by
vyzadovaly nadbyte¢né financovani. Piebytecné zasoby jsou neproduktivni, protoze
vyvolavaji vyssi ndklady na skladovani a jsou v nich umrtveny finan¢ni prostfedky, které
musi byt dopliiovany cizimi zdroji, dale pak piedstavuji investici s nizkym nebo nulovym
vynosem. Naopak pokud je ukazatel nizky nepomérné k vysokému ukazateli likvidit, tak
lze pak usuzovat, Ze podnik ma zastaralé zasoby a jejich redlna hodnota je niZ8i neZ cena
oficialné uvedena v Gcetnich vykazech. (Sedlacek, 2011)

Triby

Zasoby (11)

Obrat zasob =

Doba obratu aktiv

Ukazatel doby obratu aktiv vyjadiuje dobu, za kterou je z trzeb mozno obnovit celkova
aktiva. Vyslednd hodnota vyjadiuje zpravidla pocet dni, za které by se pii nemenicim se

objemu trzeb uhradila, neboli obnovila celkova aktiva.

celkova aktiva
Doba obratu aktiv = - = 360
trizby (12)
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Doba obratu zasob

Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat, coz je doba nutnd k tomu, aby penézni fondy
piesly ptfes vyrobni a zbozni formy znovu do penézni formy, Pro posouzeni ukazatele je

rozhodujici jeho vyvoj v ¢ase a porovnani s odvétvim. (Knapkova, a dalsi, 2013)

, Primérny stav zasob
Doba obratu zasob = — = 360
Trizby (13)

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vypovida o intervalu, za néjz se pohledavky pfeméni na formu penéznich
prostfedkl, neboli o primérné dobé&, po kterou se majetek podniku v daném roce
vyskytoval ve form¢ pohledavek. Z jiného pohledu je to primérnd doba, za niz byly
pohledavky v daném obdobi uhrazovany. Cim niz§i hodnota ukazatele, tim rychleji podnik
ziskava financni prostfedky, které jsou vazany v pohledavkach, a mize ziskanou hotovost

znovu pouzit k dal$im ndkupu. (Kubickova, a dalsi, 2015)

pohledavky
—— % 360

Doba obratu pohledavek = -
trzbhy (14)

Doba obratu zavazku

Primérna doba obratu zavazkt vyjadiuje dobu od vzniku zavazku do doby jeho zaplaceni.
Ukazatel by mél dosahnout minimalné hodnoty doby obratu pohledavek. (Knapkova, a
dalsi, 2013)

kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazka = - — = 360
trzbhy (15)

4.3.3 Ukazatele likvidity

-----

znamena zajistit dostateCny objem majetku ve formé schopné uhradit zdvazky. Analyza
likvidity zkouma a kvantifikuje schopnost firmy uhrazovat splatné zavazky. Pro tento tcel
se pouzivaji dva postupy. Prvni je zaloZzen na objemu jednotlivych fondl finan¢nich
prostiedkll a na sledovani vyvoje jejich objemu v ¢ase, po piipadné zjistovani jejich podilu
na zvolené¢ veli¢iné a hodnoceni tohoto podilu a jeho vyvoje Vv ¢ase. Druhy, ktery je

pozivan cCastéji, spociva v pométovani disponibilnich fondu s oblasti jejich vyuziti, z nichz
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je nejcastéjsi objem kratkodoby, tj. splatny do jednoho roku. Obecné schéma zapsani
likvidity je:

Cim je mozno platit

Pomeérovy ukazatel likvidity = : .
Co je nutno platit (16)

(Kubickovd, a dalsi, 20153)
Likvidita se rozdé€luje na tii stupné:
- Bézna likvidita
- Pohotova likvidita
- Penézni (okamzitd) likvidita
Ukazatel bézné likvidity (3. stupern)

Ukazatel udava, kolikrat pokryvaji ob&znd aktiva kratkodobé cizi zdroje podniku. Pfi
vypoc¢tu ukazatele, by méla byt zvazena struktura zdsob a jejich realistické ocenéni
vzhledem K jejich prodejnosti. Mely by byt odeCteny neprodejné zasoby, protoze ty
nepfispivaji k likvidité podniku. Déle by se méla pecliveé zvazit struktura pohledavek, a to
zejména z hlediska pohledavek po lhuté splatnosti a nedobytnych pohledavek, které by
také do vypoctu vstupovat nemély. Doporuéena hodnota pro béznou likviditu je v rozmezi
od 1,5 — 2,5. Pokud dochazi k rovnosti mezi obéznym majetkem a kratkodobymi zavazky,
nebo je obrat kratkodobych cizich zdrojii vétsi neZ obrat obéZnych aktiv je podnikova
likvidita zna¢né rizikova. Dale 1ze za velmi rizikové povazovat hospodateni podniku, ktery
vyuziva €ast kratkodobych cizich zdroji k financovani dlouhodobého majetku. Prili§ velka
hodnota zase svédéi o zbyteénd vysoké hodnoté CPK a drahém financovani. (Knapkova, a

dalgi, 2013)

Obeéina aktiva

Béina likvidita =
Kratkodobé zavazky

A7)
Ukazatel pohotové likvidity (2. stupeii)

Ukazatel se zjiStuje jako pomér pen¢zné-pohledavkového fondu a kratkodobych zavazki.
Z penézné-pohledavkového fondu se zpravidla vylucuji nelikvidni pohledavky.
Doporucend hodnota pohotové likvidity je od 1,0 do 1,5. Hodnota 1 se udava jako mezni a

pod tuto hodnotu by se likvidita neméla dostat. Pozaduje se, aby stavajici kratkodobé
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zavazky byly kryty minimalné stavajicimi finanénim majetkem a kratkodobymi
pohledavkami. (Kubickova, a dalsi, 2015)

i Obézna aktiva — Zasoby
Fohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky (18)

Kratkodoby financni majetek + Kratkodobé pohledavky

Pohotova likvidita =
enotovs frmatta Kratkodobé zavazky (19)

Ukazatel penéZni (okamzité) likvidity (1. stupei)

Tento ukazatel je nepfisnéj$i, protoze pométuje nejlikvidnéjsi slozky obéznych aktiv
s kratkodobymi zavazky. Doporuéena hodnota je od 0,2 do 0,5. Vysoké hodnoty ukazatele

sveéd¢i o neefektivnim vyuzivani finanénich prostiedkt. (Kubickova, a dalsi, 2015)

Krakodoby finantni majetek

Pensni likvidita =
eneznl lkviaiid Kratkodobé zidvazky (20)

4.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele slouzi jako indikatory vysi rizika, jez podnik nese pfi daném poméru a struktuie
vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Je ziejmé, ze ¢im je vysSi zadluzenost podniku, tim
vy$§i riziko na sebe podnik bere, protoze musi byt schopen splacet své zdvazky. Urcita
vySe zadluzeni je vSak obvykle pro uzitecnd z divodu, ze cizi kapitdl je levnéj$i nez
vlastni. Toto je dano skutecnosti, ze uroky z ciziho kapitalu, snizuji danové zatizeni
podniku, protoze urok jako soucast nakladi snizuje zisk, ze kterého jsou placeny dané.

(Knapkova, a dalsi, 2013)
Celkova zadluzenost

Je vyjadiovana jako podil mezi cizim kapitalem a celkovymi aktivy. Cim je vétsi podil
vlastniho kapitalu, tim je vétSi bezpecnostni polStaf proti ztratdm vefiteld v piipadé
likvidace. Proto véfitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti. Pokud je ukazatel vyssi nez

oborovy priimér, bude pak pro pro podnik obtizné ziskat dodatecné zdroje bez toho aby
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nejdiive zvysila vlastni kapital. Vefitelé by se zdrahali podniku ptijcovat dalsi penize nebo

by za né pozadovali vyssi urokovou sazbu. (Sedlacek, 2011)

Cizi kapital

Celkova zadluzenost = y -
Celkovy kapital (21)

Koeficient samofinancovani

Je dopliikovym ukazatelem celkové zadluzenosti. Vyjadiuje finan¢ni nezavislost podniku.

Oba ukazatele, jejichZ soucet je roven 1, informuji o finan¢ni situaci podniku.

viastni kapital
celkova aktiva (22)

Koeficient smofinancovani =

Mira zadluZenosti

Tento ukazatel poméiuje cizi a vlastni kapital. Pokud podnik zada o uvér je pro banku,
kterd se rozhoduje, zda Gvér poskytnout ¢i nikoliv, ukazatel miry zadluZenosti velmi
vyznamny. Pro posuzovani ukazatele je dilezity jeho Casovy posun, zda se podil cizich
zdrojii zvySuje ¢i snizuje. Ukazatel signalizuje, do jaké miry by mohly byt ohrozeny

naroky véfiteli. (Knapkova, a dalsi, 2013)

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti = p —
Viastni kapital (23)

Urokové kryti

Tento ukazatel je pomérem zisku, nejcastéji na trovni pred Uroky a danémi a ndkladovych
urokd. Vyjadfuje schopnost vytvaret zdroje na Uhradu urokl, a tak vypovida o tom,
kolikrat zisk pfevysuje nakladové uroky. Tim poskytuje pro akcionafe informaci o tom,
zda je podnik schopen splacet Groky a pro véfitele, jak jsou zajistény zdvazky z pfijatych
Gvért a pajéek. Cim vyssi je jeho hodnota, tim vétsi je schopnost podniku splacet troky a
uvéry a tim stoupd i jeho diveéryhodnost. V USA je za kritickou povazovana hodnota nizsi
nez 3, a za bezproblémovou situaci se povazuje hodnota 8. Pro ¢eské podminky optimalni
hodnoty nebyly ovéieny. (Kubickova, a dalsi, 2015)

EBIT
Nakladoveée uroky (24)

Urokové kryti =
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4.4 Bonitni a bankrotni modely

Hlavné pro bankovni instituce je vzdy dilezité spravné odhadnout financni situaci firmy a
zvazit, zda firmé pujCit nebo nepijcit. Z tohoto divody jsou vytvareny bankami systémy
hodnoceni bonity firem, jejichz vysledki je nasledné vyuzivano pii ohodnocovani rizika,

které instituce ponese, pokud poskytne firm¢e uvér. (Kislingerova, a dalsi, 2005)

Vzhledem k faktu, Ze pro toto zji$téni je nutno vypocitat velké mnozstvi pomérovych
ukazatell a tak by jejich interpretace mohla pfindset rozporuplné nazory, snazi se tak fada
autorl najit jediny synteticky ukazatel ktery by se soustied’oval na silné a slabé stranky. Je
mozné fici, Ze rostouci pocet ukazatelti umozni detailnéjsi zobrazeni situace ve firmé, ale
zarovenn muze velky pocet ukazatell vést ke ztizeni orientace a tim zpisobit zkresleni

pohledu na firmu. (Ruckova, 2011)

4.4.1 Bankrotni modely
Altmaniiv bankrotni model

V roce 1968 provedl Edward Altman statistickou analyzu ukazatelli, které charakterizuji
finanéni situaci soubor firem v letech 1946-1965. Analyzovany soubor byl tvofen dvéma
skupinami firem, z nichz prvni tvofily firmy, jejichz dalsi vyvoj vedl k nucenému ukonceni
¢innosti, naopak druhou skupinu tvofily firmy, které GspéSné rozvijely svou cinnost a
vykazovaly dobrou a vybornou finan¢ni kondici. Cilem této analyzy bylo identifikovat ty
ukazatele, u kterych bylo mozno vidét pfiznaky nadchézejicich finan¢nich problémi.

(Kubickova, a dalsi, 2015)

Prof. Altman doSel spouzitim péti pomérovych ukazateld a diskriminacni analyzy
k nasledujici rovnici, ktera nejlépe rozlisovala zda firma ptezila nebo zkrachovala.

(Kislingerova, a dalsi, 2005)

Z=33*X,+1,0+X,+0,6*X,+ 14X, +1,2X. (25)
. = EBIT

17 celkova aktiva (26)
_ trzby

2 celkova aktiva (27)

_ trzni hodnota vlastniho kapitalu
i tiéetni hodnota dluhu (28)
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_ zadrzeneé zisky
* " aktiva celkem (29)

_ Cisty pracovni kapitan
= aktiva celkem (30)

Model je interpretovan podle nésledujici tabulky:

Tabulka 3: Hodnoty Altmanova Z-skére

muzeme predpovidat uspokojivou financni

Z faktor > 2,99 . .
situaci

1,8 < Z faktor < 2,99 ,,5eda zona nevyhranénych vysledka

firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi

Z faktor < 1,8 ;
problémy

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Kislingerova, a dalsi, 2005)
Index IN 05

Inka a lvan Neumaierovi sestavily ¢tyfi indexy, které umozni posoudit finanéni vykonnost
a duvéryhodnost podniku ¢eskych podnikl. Existuje mnoho modelt, jednim z nich je IN
05, ktery byl vytvofen jako posledni v fad€ a je aktualizaci IN 01 podle testli na datech
primyslovych podnika z roku 2004. (Sedlacek, 2011)

INODG=013+=4A4+0,04=F+397=C+021=D+009=F (31)
_ aktiva
~ cizi kapital (32)
. EBIT
nakladové aroky (33)
. EBIT
celkova aktiva (34)

_ celkové vynosy
 celkova aktiva (35)

obeina aktiva

- kriatkodobé zdvazky auvéry (36)
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Pro tento model existuji hranice pro klasifikace podnikt:

Tabulka 4: Hodnoty Indexu IN 05

Pokud IN > 1,6 je predvidana uspokojiva financni situace
09<IN<16 »Seda zona“ nevyhranénych vysledki
IN<0,9 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Sedlacek, 2011)

Vyhodou tohoto indexu je, Ze spojuje jak pohled véfitele, tak i pohled vlastnik. Je kritériem
pro ,,ex post* hodnoceni a srovnani kvality fungovani podnikil a soucasné i ,,ex ante*

indikatorem vcasné vystrahy. (Sedlacek, 2011)

4.4.2 Bonitni modely
Tamariho model

Tento model vychazi z bankovni praxe hodnoceni firem. VVzhledem k faktu, Ze se jedna o
pfevzaty ze zahrani¢i, nelze pifi aplikaci na Ceské podniky jednoznacné konstatovat
sloZitost finan¢ni situace podniku &1 optimismus z hlediska jejiho finanéniho zdravi.
V Tamariho modelu je bonita podniku hodnocena bodovym souctem vysledkt ze soustavy
rovnice. Jednotlivé rovnice hodnoti finan¢ni samostatnost (T1), vdzanost vlastniho kapitalu
a vysledku hospodaieni (T2), béZznou likviditu (T3) a tii dalsi rovnice, které se zabyvaji

¢innosti podniku.(Ruckova, 2011)

_ vlastni kapital

cizi kapital (37)
EAT
T2 = .
celkova aktiva (38)
T3 — obéina aktiva
kratkodaobé zavazky (39)
T4 vyrobni spotieba
 prumérny stav nedokonéené vyroby (40)
triby
TE = ] w 2 L4
prumeérny stav pohledavek (41)
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vvrobni spotfeba
T6 = ¥r sp

pracovni kapital (42)

Vsem vypoctenym vysledkiim jsou pfifazeny bodové hodnoty, jejichz maximem je 100
bodi. Cim vyssiho &isla podnik dosahne tim vy33i je bonita sledovaného podniku. Pokud
podnik dosahne Sedesati a vice bodi, jedna se o bonitni podnik, pokud je hodnota podniku
mezi tficeti a Sedesati body, nachazi se podnik v tzv. Sedé zén€ a pokud podnik vykazuje
niz$i hodnotu nez tficet, jedna se bankrotni podnik. | kdyz byl model konstruovan uz
v Sedesatych letec, pofad si zachoval svoji vypovidaci schopnost, pfedev§im proto, zZe
vychazi ze skute¢ného rozlozeni hodnot ve skupinidch pouzitim statistickych metod.

(Riigkova, 2011)

Tabulka 5: Intervaly hodnot Tamariho modelu

Ukazatel Interval hodnot Body Ukazatel Interval hodnot Body
T1 0,51 a vice 25 T4 Horni kvartil a vice 10
0,41-0,5 20 Median az horni kvartil
0,31-0,4 15 Dolni kvartil az median
0,21-0,3 10 Dolni kvartila a méné
0,11-0,2 5 T5 Dolni kvartil a vice 10
Do 0,10 0 Median az horni kvartil
T2 Poslednich 5 let kladné 25 Dolni kvartil az median
Vétsi nez horni kvartil 10 Dolni kvartil a méné
Vétsi nez median 5 T6 Horni kvartil a vice 10
Jinak 0 Median az horni kvartil
T3 2,01 a vice 20 Dolni kvartil az median 3
1,51-2,0 15 Dolni kvartil a méné
1,11-1,5 10
0,51-1,1 5
Do 0,5 0

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Ruckova, 2011)
4.5 Spider analyza

Ptinos grafické analyzy, které je zvana jako spider analyza, spo¢iva v tom, Ze umoziiuje
okamzité a piehledné vyhodnoceni postaveni urcitého podniku v fad€ ukazatelti vzhledem
K odvétvovému priméru, piipadné srovnanim s nejlepsi spolecnosti v odvétvi ¢i oboru.
Prostfednictvim jednoho spider grafu je mozno analyzovat az dvacet podnikd a sledovat
hospodatfeni podniku v né¢kolika po sobé jdoucich obdobi. Pro jeden graf se zpravidla

pouziva Sestnact pomérovych ukazatel. Tento pocet lze libovolné snizovat ¢i zvySovat.
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Ukazatele se vyjadii v procentech oproti odvétvovému praméru, ktery se vyjadiuje 100 %.
(Vochozka, 2011)
Obréazek 2: Spider graf
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5 Vlastni prace

5.1 Charakteristika podniku KOVANDOVI s.r.o.

Obchodni firma: KOVANDOVI s.r.o. Obrézek 3: Logo znatky

IC: 26077892 KOVANDOVI

DIC: CZ26077892

Platce DPH: ano, od 1. 10. 2004

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Datum vzniku: 6. 8. 2004 % é .
Sidlo: Kotnovska 138/13, Tabor, 390 01

Zakladni kapital: 200 000 K& Zdroj: (BON BON, 2014)
Statutarni organ: jednatelka Petra Kovandova

Spolecnici: Petra Kovandova, vklad 200 000 K¢, obchodni podil 100 %

Pifedmét ¢innosti:

vyroba kakaa, ¢okolady a cukrovinek;

- vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona;
- vyroba potravinafskych vyrobki;

- ostatni maloobchod s novym zbozim ve specializovanych prodejnach;

- pronjem a leasing vyrobki pro osobni potfebu a pfevazné pro domacnost;

- balici ¢innosti;

ostatni vzdélavani j.n.. (Vypis z obchodniho rejstiiku, 2017)

Spole¢nost KOVANDOVI s.r.o., ktera se specializuje na gastronomické dekorace
a speciality, zacala vyrabét od roku 1997. Od svého pocatku se firma zamé&fuje na vyrobu
produkti pro doméci vafeni a peCeni pod vlastni znackou ,,Kovandovi®“. Pivodné
Cerpala inspiraci ze staroCeskych receptur a momentalni poptavce surovin na peceni na
Ceském trhu. Nyni vyrabi jak pod znackou ,,Kovandovi®, tak i pod novou znackou

,Babeta“. Tovarna spole¢nosti se nachazi v Cernovicich u Tabora.
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Produkty pro doméci vareni a pe€eni jsou distribuovany
zejména pies obchodni fetézce v CR a &aste¢né na
Slovensku (Makro, Metro, Kaufland, Billa, Globus).
S obchodnimi fetézci je vzdy uzavien roc¢ni smluvni
vztah. Dalsi distribuce téchto produktt je provadéna skrze
vlastni velkoobchod a e-shop, ktery nalezneme na

strankach http://www.babeta-peceni.cz/.  V nasledujici

tabulce je vidét nékteré produkty, co podnik vyrabi pod

znackou Kovandovi a Babeta, a za jakou cenu.

Tabulka 6: Produkty zna¢ky Kovandovi a Babeta

Produkt Cena Znacka
Kandované ovoce 100g 33 K¢ Babeta
Potravinarska barva 5g 7 K& Kovandovi
Trojbarevny kokos 90g 20 K¢ Babeta
Mlécna cokolada do fontany 713 K¢ Babeta
Cukrové zdobeni 30 g 39 K¢ Babeta
Kakao 150g 53 K& Babeta
Zelatina platkova 10g 30K¢ Kovandovi
Marcipan 100g 41 K¢ Babeta

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Babeta, 2016)
Od roku 2007 je pak vyroba rozSifena o Cokoladoveé
pralinky a marcipanové speciality, pfi¢emz pro ucely

distribuce téchto vyrobkli byl vytvofen koncept sité

Obrazek 4: Logo zna¢ky Babeta

Babeta

Pro vymaziené peleni

Zdroj: (BON BON, 2014)

Obrazek 5: Logo zna¢ky BON
BON

obchodit BON BON. Cast obchodit BON BON je provozovéna spoleénosti Kovandovi a

zbytek je provozovan fransizanty. Cena fransizové licence
je 315 000 K¢ bez DPH za stanek o rozméru 2,5 m x 4,0 m.
Vétsina pobodek je v Ceské republice, 6 pobocek se
nachazi na Slovensku a jedna pobocka se nachazi ve Vidni
a jedna v Sofii. Rozvazeni po Téaboie a okoli zajistuje
firma damejidlo.cz. V nésledujici tabulce jsou uvedeny
nekteré produkty, které rozvoz BON BON nabizi.
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http://www.babeta-peceni.cz/

Tabulka 7: Produkty znatky BON BON

Produkt Cena

Mix pralinek z mleéné/horké ¢okolady 250g 318 K¢
Bonboniéra BON BON 290 g 380 K¢
Luxusni baleni pralinek 500g 795 K¢
Kytice z ¢cokoladovych pralinek 488 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Damejidlo.cz,2016)

Spolecnost Kovandovi je zakladatelem Muzea cCokolady a marcipanu o.p.s. Vv Tabore.
Majitelkou budovy, ve které se muzeum nachazi je jednatelka firmy Petra Kovandova jako
fyzicka osoba, ta budovu muzea pronajima firmé Kovandovi, ktera na budové provedla
technické zhodnoceni a nasledné pronajima budovu Muzeu ¢okolady a marcipanu. Na toto
zhodnoceni podnik Kovandovi dostal dotaci ,,Poradenstvi v souvislosti se zavadénim

organizacni inovace ve spole¢nosti KOVANDOVI s.r.0.

Tabulka 8: Dotace spoleénosti KOVANDOVI

Obdobi Uvolnéna Cerpana Vracena Spotieba
2013 200 444 K¢ 200 444 Kc - K¢ 200 444 K¢
2014 68 000 K¢ 68 000 K¢ - K¢ 68 000 K¢
2014 71 647 K¢ 71 647 K¢ - K¢ 71 647 K¢
2015 85 205,70 K¢ 85 205,70 K¢ - K¢ 85 205,70 K¢
2015 15 036,30 K¢ 15 036,30 K¢ - K¢ 15 036,30 K¢
Celkem 440 333 K¢ 440 333 K¢ - K¢ 440 333 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani, (IS CEDR III)

5.2 Pest analyza

Tato kapitola se bude zabyvat vnéjSim prosttedi, které ovlivituje podnik, a jeho zména

muze zpusobit pozitivni ¢i negativni vliv na podnik.

5.2.1 Politicke a legislativni faktory

Maloobchody s potravinaiskym zbozim stejné jako ostatni podnikatelské subjekty v Ceské
republice musi spliiovat nafizeni a ptedpisy, které jsou zakotveny ve vyhlaskach a
v zakonech Ceské republiky, ke kterym patii napf. zakon o obchodnich korporacich,
obcansky zakonik, zakon o ochrané spotiebitele, zakonik prace, danové zakony a zdkon o

ucetnictvi.
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Pro potravinafskou vyrobu jsou dilezita urcita hygienickd opatfeni, pro toto plati zdkon
258/2000 Sb. o ochran¢ vefejného zdravi a o zméné nekterych souvisejicich zakon a
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 852/2004 o hygien¢ potravin.

Nejnovéjsi zakon, ktery nyni nejvice ovliviiuje maloobchody je zavedeni elektronické
evidence trzeb (EET). O tomto zékoné pojednava sbirka zakonti 112/2016. Pro
maloobchody za¢ind EET od 1. 3. 2017. Naklady na zavedeni registracni pokladny pro
mensi provozovny se pohybuje od 5 000 K¢ — 20 000 K¢, coz jsou naklady na poiizeni
zafizeni, tiskarny, programu spojenou s jeho instalaci a Skoleni. Dalsi ndklady ptedstavuji
mesicni, které¢ se pohybuji minimaln¢ 1500 K¢, coz jsou pravidelné poplatky jako internet,
nakup papirti na tisk uctenek apod. Pro mensi provozovny toto mize predstavovat velké
finan¢ni zatizeni. Na zavedeni EET je pfipravena podpora ve vysi 5 000 K¢, coz ale

nepokryje vSechny naklady s EET spojené.

5.2.2 Ekonomicke faktory

Mezi ekonomické faktory, které jsou pro potravinaisky podnik dulezité, je napt. vyvoj

HDP, inflace, mira nezaméstnanosti, hruba mési¢ni mzda a sazba DPH.
HDP

Hruby domaci produkt po celé sledované obdobi rostl, coz ma pozitivni vliv na
ekonomiku, a tak rast HDP muze vést piimo ke zvySeni spotieby, coz vyvola rist
poptavky. Toto tempo ristu pak vyvola zvysSeni trzeb a vétsi prostor pro zvySeni podilu na

trhu. Zaroven, ale hrozi, Ze v dlouhodobém obdobi mliZe ptiladkat nové subjekty na trh.

Tabulka 9: Vyvoj HDP
Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

HDP (mid. Kc) 3921,8 3953,7 40338 40599 4098,1 4313,8 4554,6
HDP na 1 obyvatele 373810 375921 384289 386317 389900 409870 432006
Zdroj: Vlastni zpracovani, (Cesky statisticky tfad, 2017)

Mira inflace

Mira inflace predstavuje navySeni cenové hladiny neboli pokles kupni sily penéz.
V poslednich letech se mira inflace snizuje, coZ znamena stabilitu pii dlouhodobém
rozhodovéni. Nizka mira inflace snizuje investi¢ni riziko, coz muZze ptildkat nové subjekty

na trh.
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Tabulka 10: Mira inflace
Nazev 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Mira inflace v % 1,0 15 19 33 14 0,4 03
Zdroj: Vlastni zpracovani, (Cesky statisticky ufad, 2017)

Mira nezaméstnanosti

Jednim z dulezitych faktori je nezaméstnanost, ktera se tyka jak zakaznikd, tak i
zaméstnancl. Pokud by byla vysoka nezaméstnanost, mohl by se pocet zdkaznikli snizit,
protoze ¢okolddové cukrovinky patii mezi zbytné potieby a tak pokud by zédkaznici neméli
ptijem, omezili by jejich koupi. Z druhé strany pokud se bude nezaméstnanost snizovat,
bude pro podnik obtizngjsi shanéni zaméstnanci a jejich nasledné ohodnoceni, protoze ty
si mizou vice vybirat zaméstndni s vyS$im piijmem. Nejvyssi mira nezaméstnanosti byla

v roce 2013, od té doby se klesa a stejny trend by mél byt i v dalSich letech.

Tabulka 11: Mira nezaméstnanosti
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

CR celkem 7,12 7,40 6,77 7,37 8,17 7,46 6,24

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Cesky statisticky ufad, 2017)

v 7

Pramérna mésiéni hruba mzda

Faktor dtlezity pro urceni sily kupujicich je primérna vySe hrubé mési¢ni mzdy, pokud se
zvysuje jeji vyse, zvySuje se 1 sila kupujicich. Jak uz bylo zminéno, ¢okolddové cukrovinky
patii do zbytnych vyrobku a tak pokud by se mzda zvySovala, mél by se zvySovat i jejich
prodej, protoze existuje vice zakaznikl, ktefi si mohou dany produkt dovolit. Ve
sledovaném obdobi mzda celou dobu vzrlstala a celkové se zvySila o vice jak 3 tisice

korun.

Tabulka 12: Priimérna mesi¢ni hruba mzda
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Primerna mésiéni hrubamzda 23425 ~ 23903 24466 25100 25051 25753 26467
Zdroj: Vlastni zpracovani, (Cesky statisticky ufad, 2017)

Sazba DPH

Dal$im dulezitym faktorem je sazba DPH. Ta se béhem sledovanych obdobi zvySovala jak
u zakladni sazby tak i u snizené. V roce 2009 byla 19% zakladni sazba a 9 % snizena
sazba, o rok pozdégji se zvysila o jedno procento na 20 % a 10%. DalSi zména nastala

v roce 2012, kdy se zvysila snizena sazba na 14 %. V roce 2013 se sazba DPH zvysila o
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jedno procento, a to na 21 % zakladni sazba a na 15 % snizena sazba, coz jsou hodnoty,
které pretrvavaji dodnes. Posledni zména byla provedena v roce 2015 a §lo o zavedeni 2.

sniZzené sazby, kterd je 10 %. Pro potravinaiské vyrobky plati snizend sazba.

5.2.3 Socialni a demografické faktory

Z demografickych udaji vyplyva, ze za sledované obdobi se po celou dobu zvySovala
kategorie nad 65 let, za sledovanou dobu byl nartst 0 vice jak 300 tisic obyvatel. Naopak
pocet obyvatel mezi 15 — 64 lety se celou dobu snizoval, pokud by tento trend dale
pokracoval, znamenalo by to Ubytek ekonomicky aktivnich obyvatel, a tak i1 vétsi ndklady
na zdravotni pé¢i a socialni zabezpeCeni. U déti do 14 let doSlo po celou dobu také

Kk nardstu, ale ne k tak velkému jako u vékové hranice nad 65 let.

Tabulka 13: Pocet obyvatel

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Pocet obyvatel k 31. 12.
W ti)g osob) 10 507 10 533 10 505 10 516 10 512 10 538 10 554
muzi 5157 5169 5158 5164 5162 5177 5186
Zzeny 5 350 5 364 5 347 5352 5350 5361 5 368
v tom ve véku:
0-14 1494 1518 1541 1560 1577 1601 1624
15 - 64 7 414 7 379 7 263 7188 7 109 7 057 6 998
65 a vice 1599 1636 1701 1768 1826 1880 1932

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Cesky statisticky ufad, 2016)

5.2.4 Technologické faktory

Neustaly technicky pokrok hlavné v oblasti IT nuti podnik neustdle vylepSovat své
technologie, jak v oblasti vyroby, tak i pro sluzby zakaznikim. Pro maloobchod jsou
zékaznici velmi dualeziti a tak se musi snazit udrzet stavajici a ziskat co nejvice novych,
proto by jim mél nabidnout sluzby, které jim usnadni obchod. Dnes je velmi popularni
nakupovani po internetu, proto by vétSina podniki méla mit uz zavedeny nebo minimalné

do budoucna planovat zavést e-shop.

5.3 Charakteristika odvétvi

Podnikatelskd cinnost spole¢nosti Kovandovi je definovana zejména zpracovanim
¢okolady a vyrobou cukrovinek a vyrobou cukraiskych doplikd. Z geografického hlediska

vymezujeme relevantni trh izemim Ceska a Slovenska.
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Spotieba ¢okolddovych cukrovinek na obyvatele se v obdobi let téméf neméni, nejvyssi

SV

vykazuje v poslednich letech negativni trend pro ¢okoladove cukrovinky.

Tabulka 14: Spotieba ¢okoladovych cukrovinek za rok na obyvatele
cokoladové cukrovinky 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

spotieba obyvatele na
rok

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Cesky statisticky ufad, 2016)

3,8 kg 3,8 kg 3,8 kg 4,0 kg 3,9 kg 3,8 kg 3,6 kg

Cesky trh Gokoladovych i nedokoladovych cukrovinek se vyznatuje nékolika trendy.
Nartusta poptavka po ,,zdravéjSich® variantach, jako napfiklad po produktech bez glukdzy,
lepku a bilého cukru nebo se snizenym obsahem tuku. Z&roven spotiebitel vyhledava
kvalitu a upfednostiiuje mimo jiné, co nejvyssi podil kakaa v ¢okolad¢, dale prirodni

slozeni. Za kvalitu pak zakaznik nevaha pfiplatit.

Podle poslednich prizkumii agentury MEDIAN si tabulkovou cokoladu doptava 11,3 %
Cechti dvakrat tydng, 18,7 % spotiebiteld sahne alespoii jednou tydné po bonbonech nebo
jinych ne€okoladovych cukrovinkach, 20,7 % spotiebitelll si dopfeje dvakrat az tiikrat

tydné ¢okoladovou ty¢inku a 27 % neodola jednou tydné susence nebo oplatce.

Ceska republika jde v mnoha svétovych trendech proti proudu. Momentélné je tento stav
patrny pravé ve spotiebé cukrovinek, kde oproti celosvétovému poklesu jsou
zaznamenavany vice-procentni naristy, a to napfi¢ celym segmentem. Pokud jde o
skupinu ¢okoladovych cukrovinek, tak zde zejména diky neustale se zlepsujici ekonomické

situaci spotiebiteld roste obliba kvalitngjSich a drazsich vyrobku. (RetailNews, 2016)

5.4 Porteruv model

Pomoci Porterova modelu bylo zjiStovano konkurenéni prostfedi spolecnosti
KOVANDOVI prostfednictvim intenzity konkurenc¢nich tlakd. Mezi tyto tlaky patii
vyjednavaci sila dodavatelii, vyjednéavaci sila odbérateld, ohrozeni ze strany substituti a

ohroZeni ze strany potencionalnich konkurentl a rivalita plisobici na daném trhu

5.4.1 Vyjednavaci sila zakaznika

Odbératelé jsou koncovi zdkaznici a franSizové prodejny. VétSina zakazniki podniku

Kovandovi upfednostiiuje kvalitu pted kvantitou a nejsou tolik zavisly na cené. Nejvétsi
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odbyt je v prodejné, ktera sousedi s Muzeem ¢okolady a marcipanu, kde si zakaznici

cokoladové pralinky kupuji i jako suvenyr.

5.4.2 Vyjednavaci sila dodavateli

V potravinaiském pramyslu je velka konkurence, takze podnik nemusi byt zavisly na
jednom dodavateli. Je akorat nutné, aby podnik dbal na kvalitu, aby se nezhorsila a mohla

tak dal nabizet ¢okoladové pralinky, na které jsou stavajici zakaznici zvykly.

5.4.3 Hrozba vstupu novych konkurenti

Na trh s potravinaiskym zbozim neni zadna velka bariéra a neni velky problém se vstupem.
Pokud by se jednalo pouze o obchod, ktery by byl produkty pouze prodaval, nebyly by tak
velké pocateéni ndklady, pokud by si podnikatel pronajal prostory pro obchod a zde od
ruznych dodavateltl prodaval zbozi. Velké naklady by znamenaly pro podnik, ktery by jako

podnik Kovandovi produkty sam vyrabél, musel by vydat velkou investici na zafizeni.

5.4.4 Hrozba substituta

Hrozba substituti cokolddovych pralinek je velka. Existuje spoustu podobnych
cukrovinek, které mtizou nahradit ¢okoladové pralinky. Dnes vzrlstd i zdjemcti o zdravy

zivotni styl, kteti voli zdravéjsi produkty nez cokoladu.

5.4.5 Rivalita piisobici na daném trhu

Ve vyrobé potravinarsky produkti je velka konkurence a to plati 1 pro cokoladové
cukrovinky. Existuje mnoho levnéjSich produktli, coz mize podnik Kovandovi ohrozit.
Predev§im ve velkych hypermarketech je mnoho levné&jSich vyrobkl jako cokolddoveé
bonboniéry, cokolddy a dal$i podobné cokoladové cukrovinky. Hlavné cokolddoveé
pralinky znacky BON BON patii do skupiny drazsich vyrobkil a tak by mohli zdkaznici
zvolit koupi levnéjSich. Pro podnik Kovandovi jsou, ale dilezit¢jsi zakaznici, ktefi
upiednostiuji kvalitu, kterd je pro podnik velmi dilezita. Proto vétsi hrozbu pro podnik by
byl vznik podobn¢ zaméfeného podniku se specializovanou prodejnou, ktery by prodéaval
podobné luxusni cokolddové pralinky za niz§i cenu. V Tébotfe, kde maji hlavni
provozovnu, zatim 74dny podobny specializovany obchod neni. V Praze a ve vétSich

méstech, kde ma podnik pod znatkou BON BON mensi obchody existuje uz velka
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konkurence, hlavné ve vétsich nakupnich centrech, ale zase je tam vétSi kupni sila

zékazniku.

5.5 Financni analyza Kovandovi s.r.o

V této Casti bude provedena finanéni analyza spoleénosti Kovandovi. V prvni kapitole
bude rozebrana horizontalni a vertikélni struktura podniku. V dal$i budou vypoéteny
rozdilové ukazatele. Poté budou analyzovany pomérové ukazatele, mezi které patii
ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti. Dal$i ¢ast bude zaméfena na
bonitni a bankrotni modely a na zavér budou nékteré ukazatele porovnany s odvétvim

pomoci spider analyzy.
5.5.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Nejdiive bude provedena horizontalni analyza z ukazateli rozvahy, coz jsou aktiva a
pasiva a to jak v absolutnim tak i relativnim vyjadfeni. Poté bude provedena znovu
horizontélni analyza tentokrat, ale budou ukazatele z vykazu zisku a ztraty a bude se jednat
nejdiive o analyzu vynosl a pak ndkladl. Nasledné bude provedena vertikalni analyza,

ktera bude ze stejnych ukazatelii jako horizontalni analyza.

Horizontalni analyza aktiv v absolutnim vyjadieni

Tabulka 15: Horizontalni analyza aktiv v absolutnim vyjadieni

AKTIVACELKEM 4983 21160 5385 7761 3739 3051
ow 829

1830 17025 -3705 7640 134 262

3400 1862 -267 247 3311

378 378 1887 193 541 445

-1334 546 -996 -1398 2737 -3023

1719 -2937 1749 561 2026

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti
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Horizontalni analyza aktiv v relativnim vyjadieni

Tabulka 16: Horizontalni analyza aktiv v relativnim vyjadi‘eni

AKTIVACELKEM 27% 91% -12% -20% 12% 9%
7 0 0 -100% 0 0
99% 50% -18% -45% 1% 3%

0 0 0 0 0 0

144% 59% -4% 3% 4% 42%

0 100% 0 10% 26% 17%

-11% -12% -9% -14% 31% -26%

18% 15% -73% 163% -20% 90%

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

Celkova aktiva ve vétsiné obdobi stoupala, nejvétsi nardst v absolutnim vyjadieni
zaznamenala mezi obdobim 2010 a 2011, v relativnim vyjadfeni mezi obdobim 2009 a
2010. Naopak nejvétsi upadek celkovych aktiv nastal mezi obdobimi 2012 a 2013, jak

v relativnim, v absolutnim vyjadieni.

Nejvyssi narast dlouhodobé majetku byl v roce 2011, kdy firma zacala provadét technické

zhodnoceni Muzea ¢okolady a marcipanu.
Obézna aktiva maji velmi kolisavy charakter, nejvice nartstaly mezi lety 2009 a 2010.

Horizontalni analyza pasiv v absolutnim vyjadieni

Tabulka 17: Horizontalni analyza pasiv v absolutnim vyjadieni

_ 4983 21160 -5 355 7761 3739 3051
0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

2375 2508 226 214 104 226

-12 2137 216 90 126 -85

0 0 0 0 0 0

0 1472 -758 702 -92 650

1353 7 662 -10 854 3942 1761 1218
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Tabulka 18: Pokra¢ovani taulky ¢&. 17
981 12190 5538 -11917 1896 3595

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti

Horizontélni analyza pasiv v relativnim vyjadieni

Tabulka 19: Horizontalni analyza pasiv v relativnim vyjadieni

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti

Celkova pasiva maji stejné hodnoty jako aktiva, protoze plati bilan¢ni rovnice. Lisi se, ale
vyvoj financovani. Mezi roky 2010 a 2009 rostl vlastni kapital stejné rychle jako cizi
zdroje, ale poté uz vlastni kapital témét nenaristal. Na druhou stranu cizi zdroje se mezi
roky 2011 a 2010 zvysily o 191 %, z ¢ehoz nejvyssi podil na tom mély bankovni uvéry a
vypomoc a bylo to pfedevsim proto, ze firma zacala provadét technické zhodnoceni Muzea
cokolady a marcipanu, coz se promitd i do horizontdlni analyzy aktiv, kde vzrustal
dlouhodoby majetek. Posledni dva roky se zvySuji pouze cizi zdroje a to predevsim

bankovni Gvéry a tak je podnik velmi financné zatizeny, coz do budoucich let nevypada

pro podnik ptizniveé
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Horizontalni analyza vynost

Tabulka 20: Horizontalni analyza vynosi

b 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

Triby za prodej zboZi -10,81% -30,72% -1,44% 732,63% 12,37% -11,43%
Vykony 15,67% -2,41% 3,56% -25,86% 15,11% -5,30%
o  Triby za prodej

vlastnich vyrobk 17,16% -0,58% 4,43% -39,03% 24,40% -5,63%

a sluzeb
o  Zména stavu zasob

viastni ginnosti 93,32% -58,55% -59,62% 2471,96% 104,01% -50,77%
o  Aktivace -100,00% 0 0 0 0 -5,27%
Trzby z prodeje
dlouhod. majetku a 0 0 207,25% 36,41% 58,89% 3,66%
materialu
Ostatni provozni vynosy -56,50% 52,30% 635,09% 29,11% -34,43% -6,00%
Ostatni finanéni vynosy 13,64% 204,00% -64,04% 297,56% -73,62% 17,44%
Vynosy 11,97% -3,07% 9,68% 21,54% 12,69% -7,14%

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

Celkové vynosy se nejvice zvysili mezi roky 2012 a 2013, ze sledovanych let vyplyva, Zze
vynosy mély spiSe pozitivni charakter a ve vétsiné obdobi se zvySovaly. V poslednim
sledovaném roce byl nejvyssi tubytek vynost.

Trzby za prodej zboZi vétSinou klesaly, ale velmi velky nartst je vidét mezi roky 2012 a

2013, kde se trzby zvysili o vice jak 700 %.

Vykony respektive trzby za prodej vlastnich vyrobkll a sluzeb mély velmi kolisavy
charakter, nejvice nartistaly mezi lety 2009 a 2010, naopak nejvyssi ubytek byl

zaznamenan mezi lety 2012 a 2013.

Horizontalni analyza naklada

Tabulka 21: Horiontalni analyza naklada

b 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015
oot 7,58%  -33,05%  -487% 320,62%  3565%  -11,96%
Vykonova spotfeba 17,62%  091%  1599%  888%  11,79%  -10,63%
M -043%  -7,34%  14,63%  1831%  9,37%  -13,81%
o Sluiby 4831%  10,33%  17,30%  0,05%  14,48%  -7,26%
Osobni naklady 11,08%  635%  -9,75%  1588%  13,88%  0,68%
Dané a poplatky -17,24%  -31,25%  -27,27%  -4167%  -1429%  833%
Odpisy dlouhodobého
nehm. a hmotného 2,88%  19,58%  -6525%  183,65%  856%  8,98%
majetku
Zistatkova cena
prodaného dlouh. -24,79%  61,08% 337,04%  613%  -54,60%  -26,13%
majetku a materialu
ey -20,93%  94,54%  269,11%  -187%  -78,35%  57,58%
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Tabulka 22: Pokra¢ovani tabulky ¢. 21
-31,74%  400,88% 34,68% 23,93% -12,80% -62,70%
46,96% 12,78% 25,67% 47,75% -13,64%  143,04%
-10,31% -85,08% -5,75% 26,83% -6,73% -31,96%
12,34% 1,53% 15,31% 22,06% 7,91% -7,89%
Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti

Celkové néaklady se az na posledni sledované obdobi zvySovaly. Mezi roky 2014 a 2015
nastal pokles o necelych 8%, coz kopiruje horizontalni analyzu vynosu, kde také nastal
Vv tomto obdobi pokles o vice jak 7%. Na této situaci je vidét, Ze spolu velmi souvisi rlst a
pokles nakladi a vynost. I mezi jednotlivymi poloZzkami jako néklady vynalozené na
prodané zbozi a trzby za prodej zbozi je velkd souvislost a tak naklady i vynosy rostou
nebo klesaji témér stejnym tempem. U vykonové spotieby a vykonu uz neni takova
souvislost, ale rozdil tam aZ tak vysoky neni. Tato situace je pfiznivd, protoZe podnik ma
naklady, které pfimo souvisi s vynosy a tak nema prebytecné naklady, které by podnik

zatézovaly a vzristaly by néklady na skladovani.

Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 23: Vertikalni analyza aktiv

_ 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
10% 16% 47% 44% 30% 27% 26%

0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

13% 25% 17% 19% 24% 23% 29%

0% 2% 0% 5% 7% 7% 8%

66% 46% 26% 26% 29% 33% 23%

11% 10% 9% 3% 9% 6% 11%

0% 2% 2% 2% 2% 3% 3%

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti

Ve vertikalni analyze majetkové Casti jsou v prvnich dvou letech zastoupena velkou casti
ob¢zna aktiva. V dalSich dvou letech se dlouhodoby majetek a obéznéd aktiva témét

vyrovnavaji a je to piedevsim tim, zZe podnik za¢ina provadét technické zhodnoceni Muzea
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¢okolady a marcipanu. Po téchto dvou letech se znovu zmensuje podil dlouhodobého

majetku a zvétSuje se podil obéznych aktiv.

Dlouhodoby majetek je zastoupen pouze hmotnym az na rok 2012, kdy podnik koupil jiny

dlouhodoby nehmotny majetek.

Obézna aktiva jsou nejvice zastoupena kratkodobymi pohledavkami, ale postupné se
zvySuje podil zasob. V roce 2014 je dokonce podil zasob vyssi nez podil kratkodobych
pohledavek.

Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 24: Vertikalni analyza pasiv

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
1% 0% 1% 1% 1% 1%

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

Vertikalni analyza kapitalové struktury je v prvnich letech pomér mezi vlastnim a cizim

kapitalem téméf vyrovnany, poté se ale v roce 2011 vyrazné zvysi podil ciziho kapitalu,

dalsi roky se sice tento rozdil snizil, ale cizi zdroje zastupuji stale vice nez 60%.

Vlastni kapital je tvofen pfevazné z vysledku hospodafeni minulych let. V prvnich dvou
letech jesté cast zastupuje vysledek hospodaieni bézné¢ho ucetniho obdobi, ale v dalSich

letech se uz téméf neobjevuje.

Cizi zdroje zastupuji zezacatku predevSim kratkodobé zavazky, ty se ale v roce 2011

vyrovnavaji s bankovnimi avéry, které pak sviij podil ¢im dal vice zvysuji.

54



Vertikalni analyza vynosi

Tabulka 25: Vertikalni analyza vynosi

b 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zboz 10,85% 8,65% 6,18% 5,55% 38,04% 37,93% 36,18%
Vykony 87,82% 90,72% 91,33% 86,24% 52,61% 53,74% 54,81%

o  Triby za prodej
vlastnich vyrobkii 83,95% 87,85% 90,10% 85,79% 43,04% 47,52%  48,29%
a sluzeb

© Zménastawuzdsob g coor 99700 123%  0,45%  9,57%  -0,34%  -0,18%

vlastni ¢innosti

©  Aktivace 2,20% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 6,57% 6,70%
Trzby z prodeje

dlouhod. majetku a 0,00% 0,00% 1,19% 3,35% 3,76% 5,29% 5,91%
materialu

Ostatniprovoznivjnosy  1,14%  0,44%  0,70%  4,66%  4,95%  2,88%  2,92%

Ostatni financni vynosy 0,19% 0,19% 0,60% 0,20% 0,64% 0,15% 0,19%

Vynosy 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

Nejvyssi podil na vynos maji vykony, respektive trzby za prodej vlastnich vyrobki a

sluzeb. Do roku 2012 maji vzdy pies 80 %, v dalSich letech se jejich podil vyrazné snizuje

a vykony se pohybuji okolo 50 % a trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb se pohybuji

od 40 % az 50 %.

Podil trzeb za prodej zbozi se do roku 2012 pohyboval od 5 % do 11 %. Poté se razantné

zvysil a az do posledniho sledovaného roku podil ptesahoval 35 %.

Vertikalni analyza naklada

Tabulka 26: Vertikalni analyza naklada

b 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
:f:;i:‘;‘;‘é’;’::m"e na 7,40% 6,08% 4,01% 331%  11,41%  1434%  13,71%
Vykonova spoteba 63,73%  66,72%  66,31%  66,70%  59,50%  61,65%  59,82%
° :‘:‘::;2 materidlu | 40 13%  3557%  32,46%  32,27%  31,28%  31,70%  29,67%
o Slutby 23,59%  31,15%  33,85%  34,43%  28,22%  29,94%  30,15%
Osobni néklady 20,45%  20,22%  21,18%  16,58%  15,74%  16,61%  18,15%
Dané a poplatky 0,17% 0,13% 0,09% 0,05% 0,03% 0,02% 0,02%
Odpisy dlouhodobého

nehm. a hmotného 2,93% 2,68% 3,16% 0,95% 2,21% 2,23% 2,64%
majetku

Zustatkova cena

prodaného diouh. majetku 1,41% 0,94% 1,50% 5,68% 4,94% 2,08% 1,67%
a materidlu

Ostatni provozni naklady 0,91% 0,64% 1,22% 3,91% 3,15% 0,63% 1,08%
Nakladové droky 0,50% 0,31% 1,51% 1,76% 1,79% 1,45% 0,59%
Ostatni finanéni naklady 0,55% 0,71% 0,79% 0,86% 1,05% 0,84% 2,21%
oo 2 prijmeiza beZnou 1,96% 1,56% 0,23% 0,19% 0,20% 0,17% 0,12%
Naklady 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti
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Nejvyssi podil nakladi obsahuje vykonova spotieba, kterd se po celé obdobi pohybuje pies
60 %. Ta se rozd¢€luje na spotfebu materialu a energie a sluzby, pfi ¢emz tyto polozky jsou
podilové témét vyrovnané.

Podil naklada na prodané zbozi se do roku 2012 pohybuje do 10 %, poté se zvySuje a tak je

zde vidét vliv zvyseni trzeb za prodej zbozi, ktery se také v roce 2013 zvysil.

Dalsi diilezitou polozkou jsou osobni néklady, ty v prvnich letech piesahuji podil na

nakladech 20%, poté mirnéni klesaji, ale jejich podil je stale vice jak 15%

5.5.2 Analyza rozdilovych ukazatel

Tabulka 27: Rozdilové ukazatele
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

fistv pracovni kapital 10421 11855 7942 16483 13332 14583 18560
Cisty penéiné pohledavkovy fond 8067 6101 326 9134 5736 6692 7358
Cisté pohotové prostredky -4056 -5066 -11009 -3092 -5285 -7607 -4363

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti
Cisty pracovni kapital

Mezi nejcastéji pouzivané ukazatele rozdilové ukazatele patii Cisty pracovni kapital, ktery
je po celou dobu kladny, coz znamena, ze je podnik schopen svymi obéznymi aktivy platit
V poslednich ttech sledovanych letech cCisty pracovni kapitdl roste, coZ poukazuje na

pozitivni trend do dalsich let.
Cisty pené&zné pohledavkovy fond

Zasoby jsou druhou nejvyznamnéjSi poloZkou na stran€ obé&znych aktiv hned po
kratkodobych pohledavkach, a proto se znemalé ¢asti promitaji do velikosti Cistého
penézniho majetku. Ukazatel Cistého penézné pohledavkového fondu je po celou dobu
kladny. Nejmensi hodnotu dosahuje v roce 2011, kde je sice ukazatel kladny, ale je na
velmi nizké urovni, naopak nejvyssi hodnota je o rok pozdéji. Od roku 2013 ukazatel roste

a tak by tento pozitivni trend mohl pokracovat i do dalSich let.
Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel vyjadiuje, zda je podnik schopen splatit kratkodobé zavazky okamzité

pouze penézni prostiedky. Ukazatel je po celou dobu zaporny, takze podniku podnik
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pottebuje na uhrazeni kratkodobych zavazk i jiné prostiedky. Nejhorsi vysledek je znovu
v roce 2011, kdy je ukazatel v zaporu o vice jak 11 000 K¢.
5.5.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Ukazatele rentability

Tabulka 28: Ukazatele rentability

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
ROA 17,4% 13,1% 2,0% 2,2% 3,7% 3,3% 1,4%
ROI 34,5% 24,8% 6,5% 3,7% 8,0% 7,9% 2,8%
ROE 26,6% 20,9% 1,9% 0,1% 0,8% 1,8% 1,1%
ROS 7,1% 6,2% 0,6% 0,0% 0,2% 0,5% 0,3%

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

ROA - Rentabilita celkovych aktiv

Pro rentabilitu celkovych aktiv byl pouzit podil hodnoty EBIT a celkovych aktiv. ROA
dlouhodobé¢ klesa, nejveétsi klesani bylo zaznamenéno mezi roky 2010 a 2011, mezi roky
2012 a 2013 byl vykazovan jediny nariist za sledované obdobi, ale poté opét rentabilita
klesa. Tento trend zpusobuje rist aktiv, neimérné k zisku. Rozdil mezi prvnim a

poslednim sledovanym rokem je 16 %, coZ znamena velky propad rentability.

ROI - Rentabilita celkového vlozeného kapitdlu

Tento ukazatel byl vypocitan jako podil mezi EBIT a vlastnim kapitadlem s dlouhodobym
kapitadlem. ROI klesa obdobné jako rentabilita celkovych aktiv. Hodnoty jsou vyssi nez u

predchozi rentability, protoze je zde zahrnut jak vlastni tak i cizi kapitél

ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu byla vypoctena jako podil mezi Cistym ziskem a vlastnim
kapitalem. ROE znovu kopiruje situaci u pfedchozich rentabilit, ale zde je vidét hodné
velky propad roku 2012, kdy se dostala rentabilit na 0,1 %, coz znamenda, ze firma
nevykazovala zadny zisk z vlastniho kapitalu, ale naopak velkou ztratu, toto pokracovalo i
v roce 2013, ale v roce 2014 se uz hodnota dostala nad 1 % a firma tak zacala vykazovat

zisk z vlastniho kapitalu, ale hodnoty jsou stéle nizke.
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ROS - Rentabilita trzeb

U ukazatele rentability trzeb je pouzit podil mezi Cistym ziskem a trzbami. ROS znovu

vykazuje v prvnich dvou letech dobré vysledky, ale poté se snizi pod jedno procento a v

roce 2012 dokonce nevykazuje témét zZadnou hodnotu. Rentabilita trzeb dosahuje velmi

nizké hodnoty a tento trend nevykazuje zadné velké zlepSeni za sledované obdobi, naopak

v poslednim roce zase dochazi ke klesani.

Graf 1: Ukazatele rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti

Ukazatele likvidity

Tabulka 29: Ukazatele likvidity

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Bézna likvidita 1,92 1,89 0,75 1,38 1,28 1,20
Pohotova likvidita 1,65 1,29 0,50 0,76 0,70 0,69
Penézni likvidita 0,23 0,23 0,13 0,07 0,17 0,11

Yw_ 7

Zdroj: Vlastni zpracovéani, vykazy spole¢nosti

BéZna likvidita

2015
1,40
0,67
0,22

Tato likvidita dosahuje nejvyssi hodnoty v roce 2009, tato hodnota splituje doporucenou

hodnotu likvidity, jesté srokem 2010. Ostatni roky uz jsou pod hranici doporucené

likvidity. V roce 2011, kdy hodnota dosahuje pouze 0,75, je podnikova likvidita zna¢né

rizikova, protoze jsou kratkodobé cizi zdroje vétsi nez obézna aktiva.
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita spliiuje doporucena kritéria pouze v roce 2010. V roce 2009 je hodnota
vysSi nez doporucend hodnota a ostatni roky jsou pod hranici 1, coz znamena, Ze

kratkodobé zavazky nejsou kryty finanénim majetkem a kratkodobymi pohledavky.

Penézni likvidita

v

ale uchazejici hodnota se nachazi i vroce 2015. Ostatni hodnoty jsou opét niz§i nez

doporucené.

Ukazatele aktivity
Tabulka 30: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 1,82 1,63 0,83 0,98 1,31 1,39 1,18
Obrat zasob 14,14 6,59 4,82 5,19 5,42 6,20 4,01
Doba obratu aktiv 198,00 221,04 436,21 368,44 273,93 258,19 305,74
Doba obratu zasob 25,46 54,62 74,75 69,32 66,41 58,10 89,85

Doba obratu pohledavek 131,14 106,00 111,25 115,32 96,36 105,28 94,01

Doba splatnosti kratk.

) o 64,96 69,85 147,41 39,30 70,89 72,66 69,39
Zavazku

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti

Obrat aktiv

cvwr

Obrat aktiv se pramérné obrati 1,31 x za rok. Nejnizs§i hodnota byla v roce 2011, kdy se
hodnota dostala pod minimalni hranici bodu 1 a tak vykazovala negativni vliv, protoze
podnik ma neumérné majetkové vybaveni a to vede k jeho neefektivnimu vyuzivani. Tento

trend pokracoval jesté v roce 2012, ale poté uz se hodnota dostala pfes minimalni hranici.
Obrat zasob

Obrat zasob dosahuje primérné hodnoty 6,62, coz znamena, Ze se zasoby obrati 6,62x za
rok. Nejlepsich vysledku bylo dosazeno v prvnim sledovaném roce, kdy se zasoby obratily
14,14x za rok, Naopak nejhorsi vysledkti dosahuje obrat zasob v poslednim sledovaném

roce, kdy se obratily 4x za rok, coz ukazuje, ze obrat zasob ma degresivni charakter.
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Doba obratu aktiv

Doba obratu aktiv ma primérnou hodnotu 294,55 dnd, coz je doba, za kterou se obrati
celkova aktiva. Nejvyssi hodnotu vykazuje v roce 2011, kdy se obréati za 436 dni, coz je

velmi vysoka hodnota, ktera znamena, ze se obrati za dobu delsi nez jeden rok.

Doba obratu zasob

Doba obratu z&sob vykazuje prumérnou hodnotu 63 dni, coz je doba, za kterou podnik
proda své zasoby a tak na né nejsou vazdny finan¢ni prostiedky. Nejvyssi hodnoty

dosahuje v poslednim sledovaném roce 2015, nejnizsi naopak v prvnim sledovaném roce,

coz vypovida o negativnim trendu doby obratu zdsob, protoze podnik se musi snazit

v

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek dosahuje primérné hodnoty 108,5 dni, coz je velmi vysoka
hodnota a ma velmi daleko idealni hodnoté 30 dni. Nejniz$i hodnotu dosahuje v poslednim

sledovaném roce, coz znaci pozitivni trend do dalSich let.

Doba splatnosti kratkodobych zavazku

Doba splatnosti kratkodobych zavazki ma primérnou hodnotu 76,3 dni, coz je hodnota
niz§i nez doba inkasa pohledavek, lze tedy fict, Ze podnik vice vyuzivd kratkodobych
pohledavek nez kratkodobych zavazki.

Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 31: Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluzenost 48% 48% 73% 68% 61% 65% 68%
Koeficient samofinancovani 49% 49% 26% 30% 38% 35% 32%
Mira zadluZenosti 0,99 0,99 2,78 2,26 1,60 1,86 2,08
Urokové kryti 19,11 26,84 155 1,12 1,21 1,39 1,67

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

Celkova zadluZenost

Ukazatel vykazuje pomér mezi cizimi zdroji a celkovymi aktivy. Z ukazatele vyplyva, ze
¢im vys$si hodnota, tim vyssi riziko je i pro véfitele, ze mu nebude dluh splacen. Prvni dva

roky je hodnota pod 50 %, ale dalsi rok se zvySuje o 25 %. Dalsi roky uz je sice celkova
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zadluzenost mensi nez 70 %, ale v poslednich tiech letech se zase zvysuje, coz vykazuje

negativni trend do dalSich let.

Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel vyjadifuje, jakym podilem jsou celkova aktiva financovana vlastnim
kapitalem. Ukazatel je povazovan za dopliikkovy ukazatel celkové zadluZenosti a jejich
hodnota by méla davat 100 %, pokud podnik nezahrnuje Casové rozliSeni. Zatimco
Vv prvnich dvou letech je koeficient samofinancovani skoro 50 %, dalsi roky jsou hodnoty
vyrazné niz§i. Nejmens$i hodnotu nabyva v roce 2011, kdy je podnik financovan vlastnim

kapitalem pouze 26 %. Poté se sice dalsi roky zvysuje, ale od roku 2013 znovu klesa az na
hodnotu 32 %.

Mira zadluZenosti

Ukazatel miry zadluzenosti ma stejnou schopnost jako celkova zadluzenost, ktera uvadi,
jak roste cizi kapital podniku. Rozdil mezi nimi je v tom, Ze ukazatel celkové zadluzenosti
roste pouze do 100%, zatimco mira zadluzenosti roste exponencionalné. Jako ptredchozi
ukazatele vykazuje nejlepsi hodnoty v prvnich dvou letech a poté dochazi k velkému

zhorSeni.

Urokoveé kryti

Hodnota tohoto ukazatele uvadi, kolikrat jsou Groky z Gvéru kryty ziskem. V prvnich dvou
letech jsou velmi dobré vysledky. Hlavné v roce 2010, kdy jsou Uroky kryty 26x. Poté ale
urokové kryti vyrazné klesa a kryti uroky se pohybuje mezi hodnoty 1-2x, coZ je velmi

nizka hodnota.

5.5.4 Bonitni a bankrotni modely

V této kapitole budou postupné vypocitany a nasledné rozebrany tfi modely bonitnich a

bankrotnich modelt a to Altmanav model, IN 05 a Tamariho model.
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Altmanovo Z-skore
Tabulka 32: Altmanovo Z-skére

Vahy 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
X1 3,3 0,174398 0,131409 0,019889 0,022026 0,036929 0,032907 0,013562
Xz 1 1,818227 1,628661 0,825294 0,976337 1,314204 1,394308 1,177466
X3 0,6 1,00971 1,010276 0,359127 0,442003 0,625574 0,537589 0,479891
X, 1,4 0,476589 0,47608 0,257773 0,293341 0,37571 0,342211 0,31852
Xs 1,2 0,430913 0,373014 -0,16962 0,097311 0,082477 0,042744 0,123531

Hodnota 5,297702 4,908004 2,497666 3,022212 3,619886 3,547293 3,279616
Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

Podle Altamanova modelu vykazuje hodnoty, kdy se piedpovida uspokojiva financni
situace, az na rok 2011, kdy se podnik nachazel v ,,8edé zoné“. Od roku 2013 hodnota
Klesa, coz vykazuje negativni trend, a pokud by i nadale pokracoval, mohl by se podnik

dostat do ,,Sedé zony*.

IN 05

Tabulka 33: Index 05
Index 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

x1 0,13 2,07 2,08 1,37 1,48 1,63 1,54 1,48
X2 0,04 19,11 26,84 1,55 1,12 1,21 1,39 1,67
x3 3,97 0,17 0,13 0,02 0,02 0,04 0,03 0,01
x4 0,21 0,13 0,10 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00
x5 0,09 2,74 2,61 1,53 4,96 2,64 2,48 3,15
Vypocet 2,00 2,12 0,46 0,77 0,65 0,61 0,60

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

Podnik ma v prvnich dvou letech velmi dobré vysledky, které vypovidaji, ze podnik tvoii
hodnotu a je tak schopen piezit. Toto se vSak Gplné méni v roce 2011, kdy se podnik
tvofit hodnotu a je tak ve velkych potiZich. Za tento problém miZze ptfedevsim to, Ze si
podnik pujéil velké mnozstvi cizich zdrojt, pfevazné bankovnich avért, které potieboval
na vystavbu Muzea Cokolddy a marcipanu. V dal§im roce se hodnota zvySuje, ale stale

nevytvaii hodnotu. Tento problém pietrvava az do posledniho sledovaného roku.
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Tamariho model

Tabulka 34: Tamariho model

T1 T2 T3 T4 T5 T6 Celkem
2009 Hodnota 0,49 0,1298 1,92 1,74 2,78 2,68
Body 20 25 15 0 0 0 60,00
2010 Hodnota 0,49 0,1014 1,89 2,23 3,16 2,86
Body 20 25 15 3 3 3 69,00
2011 Hodnota 0,26  0,0051 0,75 2,21 3,06 -3,33
Body 10 25 5 0 0 0 40,00
2012 Hodnota 0,30 0,0003 1,38 2,38 3,18 7,66
Body 10 25 10 6 6 6 63,00
2013 Hodnota 0,38 0,0032 1,28 2,88 3,44 12,27
Body 15 25 10 10 6 10 76,00
2014 Hodnota 0,35 0,0064 1,2 2,48 4,08 23,65
Body 15 25 10 6 10 10 76,00
2015 Hodnota 0,32  0,0037 1,4 2,7 3,75 6,73
Body 15 25 10 10 10 6 76,00

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spolecnosti

Tamariho model vySel pro sledovany podnik velmi pfiznivé€, aZ na rok 2011, kdy hodnota
dosahla pouze 40 bodu a podnik se tak nachazel v ,,sedé z6né“, vykazuji vSechny ostatni
roky podnik jako bonitni. NejlepSi hodnoty vySly pro posledni tfi roky, kdy podnik
opakovan¢ dosahnul hodnoty 76 boda. V prvnim roce dosahuje podnik hrani¢ni hodnoty

Sedesat, kdy se podnik nachazi na hranici Sedé zony.

5.5.5 Spider analyza

Tabulka 35: Spider analyza

Ekonomické ukazatele Kovandovi Odvétvi
Rentabilita vlastniho kapitalu 1,10% 10,05%
Rentabilita celkovych aktiv 1,40% 7,38%
Penézni likvidita 0,22 0,16
Pohotova likvidita 0,67 0,86
Bézna likvidita 1.4 1,34
Celkova zadluzenost 67,58% 45,96%
Mira zadluzenosti 2,08 0,86

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti, (Ministerstvo pramyslu a obchodu, 2017)
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Tabulka 36: Prepocitana spider analyza

Ekonomické ukazatele Kovandovi Odvétvi
Rentabilita vlastniho kapitalu 10,95% 100%
Rentabilita celkovych aktiv 18,97% 100%
Penézni likvidita 137,42% 100%
Pohotova likvidita 78,28% 100%
Bézna likvidita 104,39% 100%
Celkova zadluzenost 147,02% 100%
Mira zadluZenosti 243,41% 100%

Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti, (Ministerstvo prumyslu a obchodu, 2017)

Podnik byl porovnavan s odvétvim ,,Vyroba potravinaiskych vyrobku‘, které najdeme
v klasifikaci ekonomickych ¢innosti CZ-NACE pod kdédem B10. Na spider analyzu byla
pouzita data z posledniho sledovaného roku 2015. Celkové vykazuje podnik Kovandovi
spiSe horsi vysledky nez v odvétvi. Vidét to je piedevsim v ukazatelich rentabilit, kde
ztraci nékolik procent. Pokud jsou porovnavany likvidity, tak tam jsou hodnoty velmi
podobné. Podnik Kovandovi dosahuje v penézni a bézné likvidité lepsi vysledky nez dané
odvétvi. Na ukazatelich zadluZenosti uz je opét vidét, Ze jsou mnohem lepsi vysledky

vV daném odvétvi neZ ve sledovaném podniku.

Do grafu byla zvolena jako zakladna ukazatele odvétvi, které byly dany jako 100 % a
oproti tomu byly porovnany ukazatele podniku Kovandovi. Nejvyssi rozdil je vidét
pfedev§im u miry zadluZzenosti, kde je rozdil skoro 150 %. Toto neni pro podnik
Kovandovi moc pftizniva situace. Zaroven je velky rozdil i u rentabilit, jak vlastniho

kapitalu, tak i celkovych aktiv, kdy jsou rentability podniku o dost niz8i nez v odvétvi.
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Graf 2: Spider analyza
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Zdroj: Vlastni zpracovani, vykazy spole¢nosti, (Ministerstvo prumyslu a obchodu, 2017)

56 SWOT analyza

Pomoci piedchozich analyz byly stanoveny z vnitiniho prostiedi silné a slabé stranky,

naopak z vngjsiho prostiedi pfilezitosti a hrozby.
Silné stranky

- Stabilni vyrobni program se zajisténym odbytem (dlouhodobé spoluprace

S obchodnimi fetézci a vlastni prodejni sit BON BON)
- ZkuSenosti a dlouholeté pisobeni v oboru a na trhu
- Moderni vybaveni vyrobny a prodejen
- Know how a inovace

- Spojeni s dalsimi druhy aktivit skrze majitelku (Muzeum ¢okolady v Tabote a Café
Budik)

Slabé stranky
- Minimalni vyuZiti marketingu pro prodejni sitt BON BON
- Veskeré tidici a obchodni aktivity zavisi na majitelce spolecnosti
- Nedostate¢né personalni zajisténi fransizové sit¢ BON BON

- Nedostate¢né strategicke planovani
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- Vysoké ceny vyrobkl

- E-shop ¢okoladovych pralinek BON BON pouze ptes zprostiedkovatele

Damejidlo.cz
Prilezitosti
- Moznost ptilivu novych odbératela
- Moznost vyuziti poptavky na Slovensku
- Moznost vyuziti volnych kapacit v regionu

- Dobra ekonomicka situace co se tyce rustu HDP a primérné mzdy, zaroven nizké

inflace a stale klesajici nezaméstnanost

Moznost vyuziti zdokonalovani IT technologii
Hrozby

- Konkurence na trhu

- Tlak na cenu ze strany obchodnich fetézct

- Zména preferenci spotiebiteld — odliv k levngjsim produktim

- Financni zatiZeni spojené se zavedenim elektronické evidence trzeb
Strategie SWOT analyzy

Strategie SO

Strategie, které vyuzivaji silné stranky k ziskani vyhody. VVzhledem k tomu, Ze je na trhu
dobré situace, z hlediska vyvoje HDP, miry inflace a nezaméstnanosti a podnik ma stabilni
vyrobni program se zajisténym odbytem ohledné dodavani do fransizovych prodejen,
umozni rast novych odbérateli. Dlouholeté zkuSenosti na trhu mohou vést k vyuZiti

poptavky na Slovensku a proniknout tak vice i na zahrani¢ni trh.

Strategie ST

Tyto strategie vyuZivaji silné stranky na celeni hrozbdm. Velkd hrozba pro podnik je
konkurence na trhu, ta se mize eliminovat spojenim s dal§imi aktivitami jednatelky
spolecnosti, pfedevSim prodej v Muzeu cokolady a marcipanu, kde navstévnik casto

vyuZzije koupeni produktti. Finan¢ni zatizeni elektronickou evidenci trzeb nebude pro
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podnik tak velké, predevsim diky modernimu vybaveni prodejen, které uz maji pocate¢ni

zatizeni, které je na elektronickou evidenci trzeb pfipraveno.

Strategie WO

Tato strategie se vyznacuje tim, Ze pomoci vyuziti piilezitosti prekonava slabé stranky.
Moznost prilivu novych odbératelli, ktefi nejsou tolik zavisly na cené a jsou ochotni za
kvalitni vyrobky dat i vysokou cenu, k tomuto pfispiva i zvySovani pramérné meésicni
mzdy. Zdokonalovani IT technologii by podnik mél vyuzit na zavedeni internetového
obchodu, ktery zatim zajiStuje pouze zprostiedkovatel a to jenom po Tabofe a s menSim

vybérem produktii.

Strategie WT

Tato strategie minimalizuje naklady a ¢eli hrozbam. Velka konkurence na trhu vede podnik
K tomu, aby se zaméfil jen na zakazniky, ktefi nejsou zavisly na cené, a tak jsou ochotni

dat za produkt i vyssi cenu.
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6 Diskuze

Pro provedeni ekonomické analyzy byl vybrdn podnik KOVANDOVI s.r.o., ktery se
zam&fuje na potravinaiské produkty, piesnéji na vyrobu produkti na vafeni a
¢okoladovych pralinek. Podnik je na ¢eském trhu uz dvacet let a postupné se ¢im dal vice
rozsitfuje. Zpocatku zacal s vyrobky znacky Kovandovi, coz jsou pievazné doplikové
suroviny K pec¢eni. V roce 2007 svou vyrobu rozsitil o vyrobu kvalitnich ¢okoladovych
pralinek znacky BON BON.

Nejdiive byla provedena analyza vnégj$iho prostfedi pomoci PEST analyzy, kde byly
postupné rozebrany politické, ekonomickeé, socialni a technologické faktory, které podnik
ovliviiuji. V dnesni dobé nejvice ovliviiuje podnik z hlediska politickych faktort zavedeni
elektronické evidence trzeb a nasledné jeho finanéni zatizeni. Podle Polického (2015), by
mely byt pro podnikatele rocni ndklady na elektronickou evidenci trzeb 5000 — 20 000 K¢.
To by, ale sledovany podnik nemélo ohrozit, protoze podnik uz ma moderni vybaveni
provozoven a tak pocatecni ndklady s nakoupenim technologii nemély byt tak vysoké.
Dalsim velmi dilezitymi faktory jsou ekonomické, kde byly analyzovany hodnoty HDP,
mira inflace a nezamé&stnanosti, primeérnd mési¢ni hrubd mzda a sazba. Vyvoj ukazateli
byl ptiznivy a vSe nasvédCuje zlepSovani ekonomické situace. Naopak negativni vliv pro
podnik znamenalo rist DPH, za sledovanou dobu od roku 2009 do 2015 se zvysila snizena
sazba, kterd plati pro potravinaiské produkty, o 6 %. Demografické Udaje ukazuji na
zvysujici se pocet obyvatel, ale nejvétsi narist je v kategorii 65 let a vice, coZ znamena
ubytek ekonomicky aktivnich obyvatel. Technologické faktory zaznamenavaji neustalé
zdokonalovani a tak by toho mél vyuzit podnik a rozSifovat své IT technologie pomoci

zavedeni e-shopu, zdokonaleni webovych stranek a prezentace na socialnich sitich.

Dalsich krokem byla charakteristika odvétvi pomoci Porterova modelu péti sil, kde bylo
zjiStovano konkurencni prostfedi podniku, pro podnik je nejvétsi ohroZeni ze strany
levnéjSich alternativ, ale podle ¢lanku z RetailNews (2016) stoupa obliba kvalitnéjsich a

draz$ich vyrobki ¢okolddovych cukrovinek.

Dalsi nejrozsahlejsi kapitola byla vénovana finanéni analyze podniku. Udaje byly pievzaty
z uCetnich vykazi, které jsou uvefejnény na webové strdnce justice.cz. Postupné byla

provedena horizontadlni a vertikdlni analyza, déale analyza rozdilovych ukazatelt,

68



pomérovych ukazateli, poté byly zhodnoceny vybrané bonitni a bankrotni modely a na

zavér porovnani s odvétvim pomoci spider analyzy.

Z horizontalni analyzy bylo zjiSténo, Ze v nejvyssi nartist aktiv a pasiv nastal mezi roky
2010 a 2011, kdy se zvysil v aktivech pfedevs§im dlouhodoby hmotny majetek a v pasivech
se nejvice velmi zvysila potfeba cizich zdroji, za tuto zménu muze predevsim to, Ze
podnik zacal provadét technické zhodnoceni budovy Muzea ¢okolddy a marcipanu, které
stejnojmenné spolecnosti pronajima. Horizontalni analyza vynost a nakladi skoro po
celou dobu mé rostouci charakter, akorat v poslednim obdobi za¢ina klesat. Vynosy a
naklady rostou a klesaji stejné rychle, coz znamena, ze podnik vynakldda naklady, které

jsou spojeny piimo s vynosy.

Ve vertikalni analyze aktiv v prvnich dvou letech maji velky podil ob&zna aktiva, ale poté
se velmi zvySuje podil dlouhodobého majetku, miiZze za to, jak uz bylo uvedeno technické
zhodnoceni Muzea ¢okolady a marcipanu. Stejny trend je vidét i u pasiv, kde se zvysuje
podil cizich zdroju, ale zatimco podil dlouhodobého majetku postupné klesa, podil cizich

zdrojii 1 nadale roste.

vvvvvv

kladny, coz znamena, Ze podnik ma nizs$i kratkodobé zavazky nez kratkodoby majetek,
ktery je zdrojem pro splaceni téchto zavazki, podnik tak ma k dispozici tzv., finanéni
polstar.*

Pomérové ukazatele jsou rozdéleny do nékolika skupin podle jednotlivych oblasti

hospodareni a finan¢niho zdravi podniku.

Ukazatele rentability maji v prvnich dvou letech dobré vysledky, ale poté vyrazné klesaji,
muze za to predevsim velky pokles zisku. Nejvice je vidét pokles u rentability vlastniho
kapitalu, kde zezacatku ma ptes dvacet procent, ale uz v roce 2012 ma pouze 0,1 %, i kdyz
se ke konci sledovaného obdobi zvysi nad 1%, pofad je hodnota velmi nizka, podobny
charakter maji i ostatni rentability. V pfipad¢ srovnani s odvétvim dosahuje v roce 2015

hodnota rentability vlastniho kapitalu pouze 10 % z priméru odvétvi.

Bézna likvidita podniku splituje doporuéené hodnoty 1,5 — 2,5, pouze v prvnich dvou
letech, poté klesaji pod hranici, ale v poslednim sledovaném roce 2015 se ptiblizuji
K hranici doporu¢ené hodnoty. Pohotova likvidita spliiuje doporu¢enou hodnotu 1 — 1,5

pouze vroce 2010, vroce 2009 podnik nabyva vyssi hodnoty nez je doporucend a
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Ktery spliuje doporu¢ené hodnoty od 0,2 do 0,5, spliiuje v prvnich dvou letech, ale poté
dochazi ke snizeni. V poslednim roce 2015 likvidita podniku znovu spliiuje doporucené

hodnoty. (Kubickova, a dalsi, 2015)

Ukazatele aktiv jsou predev$im obraty a doby obratu. Obrat aktiv se primérné za
sledované obdobi obrati 1,31x, coz je vyss$i hodnota nez minimalni doporucend 1
(Knapkova, a dalsi, 2013). Hodnot nizSich nez 1 podnik dosahuje v roce 2011 a 2012.
Obrat aktiv v roce 2015 odvétvi byl 1,5x a podniku pouze 1,18, coZ znamena, ze podnik je
obratu aktiv podprimérem odvétvi. Pokud srovndme dobu obratu pohledavek a zavazkd,
doba splatnosti zavazkl je nizs$i, coz znamena, Ze podnik vyuziva spise kratkodobych

pohledavek nez kratkodobych zavazk.

Mezi ukazatele zadluzenosti patii celkova zadluzenost, ktera by se méla pohybovat mezi
30 — 60 %. (Knapkova, a dalsi, 2013) Toto pravidlo je dodrzovano pouze v prvnich dvou
letech, poté se celkova zadluzenost dostane pies 60 % a uz pod tuto hranici neklesne.
Podnik je tak velmi zadluZeny a mize za to pfedevsim to, Ze v roce 2011 zacal podnik
provadét technické zhodnoceni a musel si pujcit velké mnozstvi cizich zdroji. Dalsi
dulezity ukazatel je urokové kryti, které se v prvnich dvou letech znovu dosahuje velmi
dobrych hodnot, ale poté razantné klesa a az do konce obdobi vykazuje hodnoty mezi 1 —
2, coz nedosahuje minimalni doporu¢ené hodnoté 3, ktera byla stanovena v USA.

(Kubickova, a dalsi, 2015)

Pro bonitni a bankrotni modely byly vybrany tfi modely, z toho dva bankrotni a jeden
bonitni. Altmanovo Z-skore je bankrotni model, hodnoty tohoto modelu vysly ptiznive, az
na rok 2011, kdy se podnik nachézel v ,,Sed¢ zon&*, podnik vykazoval hodnotu a nebyl tak
ohrozen bankrotu, od roku 2013 vsak hodnota klesa a pokud by vtomto trendu
pokrac¢ovala, mohl by se podnik dostat do ,,Sedé zoény*“. Index IN 05 je také bankrotni
model, ktery uz nevykazuje tak dobré vysledky, ale spiSe naopak. Podnik podle tohoto
modelu vytvaii hodnotu pouze v prvnich dvou letech a poté se nachazi v zoné bankrotu.
Bonitni Tamariho model vysel pro podnik pfiznivé, az na rok 2011, kdy se podnik nachazi

v ,,Sedé zong“, je pro vSechny ostatni roky podnik bonitni.

Ve spider analyze byl podnik porovnavan s odvétvim vyroba potravinarskych vyrobki,

byly porovnavany vysledky za rok 2015. Porovnavany byly vSechny tii druhy likvidity,
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rentabilita vlastniho kapitdlu, rentabilita celkovych aktiv, celkovad zadluzenost a mira
zadluzenosti. Podnik Kovandovi vykazoval spiSe hors$i vysledky hlavné, co se tyka
rentabilit a zadluzenosti, kde je hodné pod prumérem. Lepsi vysledky mél pouze v bézné a
penézni likvidite.

Nakonec byla provedena SWOT analyza, kde na zéklad¢ vnitiniho prostiedi byla sestaveny
silné a slabé stranky, naopak v z vngjsiho prostiedi pak byly sestaveny piilezitosti a

hrozby. Nasledn¢ byly navrzeny strategie SWOT analyzy.
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7 Zavér

Diplomové prace se zabyvala ekonomickou analyzou spole¢nosti KOVANDOVI s.r.o0.,
jejiz soucasti byla analyza vnéjsiho prostiedi, kterd byla provedena pomoci PEST analyzy
a na jejimz zdklad¢ byly sestaveny prilezitosti a hrozby. Dalsi c¢ast se skladala
z charakteristiky odvétvi spojenou s analyzou konkurenc¢niho prostfedi, pro kterou byl
sestaven Porteriv model péti sil. Analyza vnitiniho prostfedi byla provedena pomoci
finanéni analyzy, ktera byla provedena prostfednictvim rozboru ucetnich vykazd mezi,

které patii rozvaha a vykaz zisku a ztraty.

Z vysledku finan¢ni analyzy vyplyva, ze podnik mél v prvnich dvou sledovanych let velmi
dobré vysledky, kdy vykazoval jak vysokou rentabilitu ve vSech jejich variantach, tak i
nizkou zadluzenost, kdy se mira vlastniho a ciziho kapitalu témét rovnala a i likvidita
spliiovala doporucené hodnoty. V dalSich letech, ale dochézi u vSech ukazatelli
K razantnimu poklesu, hlavné rok 2011 ma velmi Spatné vysledky, poté sice mirné
ukazatele maji tendenci se zlepsit, ale az do konce sledovaného obdobi se neptiblizi
k dobrym vysledkim z prvnich dvou let. Pomoci spider analyzy pak byly srovnavany
ukazatele podniku s odvétvim, kde bylo vidét, Zze podnik je v nékterych ukazatelich velmi
podprimérem odvétvi, Pfedev§im se to tykalo hodnot rentabilit, kdy napiiklad rentabilita
vlastniho kapitalu dosahovala pouze 10 % z hodnoty odvétvi, dal§im velkym problémem
pak byla vysoka mira zadluZenosti, kterd naopak byla vice jak dvojnasobné vySsi nez
prumér v odvétvi. Za zhorSeni situace podnik mize predevsim to, ze podnik zacal provadét
technické zhodnoceni budovy pro Muzeum ¢okolady a marcipanu, které pak stejnojmenné
spolecnosti pronajima. Na to potifeboval vetSi Cast cizich zdroji a tak se zvysila
zadluZenost, s tim se zvySily nakladové taroky a tim doSlo i k poklesu zisku. Pro podnik
byly provedeny i vypocty bankrotnich a bonitnich modeld, z nichz dva vykazuji vysledky,
které vedou k tomu, Ze podnik vykazuje hodnotu a je bonitni, ale jeden z nich znaéi podnik

jako ten, ktery spéje k bankrotu, coz pro podnik neni ptiznivé.

Ve SWOT analyze byly sestaveny silné a slabé stranky pomoci vnitiniho prostiedi
podniku, naopak piilezitosti a hrozby z vné&jsiho prostiedi podniku. Na zakladé téchto

polozek byly navrhnuté urc€ité varianty strategii pro podnik.

Podnik, i kdyz v poslednich letech nedosahuje tak dobré vysledky jako tomu byvalo diive,

ma urc€ité potencial se nadale rozvijet a uspét na trhu, zatim je, ale podnik velmi finan¢né
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zatizen cizimi zdroji, proto by pro podnik bylo dobré tyto zavazky, co nejdiive splatit, aby

podnik nedosahoval i nadale tak velké celkové zadluzenosti, kterd podnik velmi ohrozuji.

Vzhledem k tomu Ze je na trhu dobra ekonomicka situace a roste pocet spotiebiteld, ktefi
maji v oblibé kvalitnéjsi a draz$i ¢okoladové cukrovinky, mohl by narist i pocet novych
odbérateld, které by podniku zvysili zisk, protoze ten prozatim nedosahuje ani zdaleka tak
velké rentability, jaka je primérna v odvétvi. Zaroven je doporuceno, aby podnik na tyto
nové odbératele, ktefi nejsou zavisly na cené, zaméfil sviij marketingovy program a
prezentovat se nadale kvalitni vyrobou ¢okoladovych pralinek. I nadale by mél podnik
zlstat ve spojeni s Muzeem cokolady a marcipanu, i kdyz to podniku pfineslo velké
finan¢ni zatizeni, je tu zéaroven velky prostor pro ziskani novych zakaznikl skrze
navstévniky muzea. Dale by pro podnik bylo dobré vytvofit si svij vlastni e-shop pro
cokoladové pralinky znatky BON BON, ktery by mohl pfildkat zakazniky, ktefi nemaji

dostupny kamenny obchod v misté bydliste.
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9 Prilohy

Piiloha 1: Rozvaha podniku KOVANDOVI s.r.o.

Kovandovi
b 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 31 + 62) 18303 | 23286 | 44446 | 39091 | 31330 | 35069 | 38120
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 13 + 23) 1857| 3687| 20712 | 17836| 9367| 9501| 9773
Dlouhodoby nehmotny majetek (¢.05 aZ 12) 0 0 0 829 0 0 10
Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0 0
Software 0 0 0 0 0 0 19
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 829 0 0 -9
Nedokoncéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek (.14 aZ 22) 1857 | 3687| 20712 | 17007 | 9367 | 9501 9763
Pozemky 0 0 0 0 0 0 0
Stavby 0 0 0 3138 4361 3952 3952
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1585 1920 2780 14217| 4649| 5432 5691
Péstitelské celky trvalych porostu 0 0 0 0 0 0 0
Zékladni stado a taZna zvifata 0 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 -348 357 117 120
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 272 1517 | 17932 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 250 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek (¥. 24 az 30) 0 0 0 0 0 0 0
Podily v ovlddany a fizenych osobach 0 0 0 0 0 0 0
Podily v Ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 0 0 0 0 0 0 0
PUjcky a Uvéry ovladanym a fizenym osobam a ucetnim
jednotkam pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0
Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni majetek 0 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva (F. 32 +39 + 48 + 58) 16426 | 19213 | 22962 | 20649 | 21440 | 24452 | 27211
| Zasoby (F.33 az 38) 2354| 5754| 7616| 7349 | 7596| 7891 11202
Material 971 2 861 3999 3835 3094 4070 8327
Nedokoncéend vyroba a polotovary 0 321 376 1274 647 352 474
Vyrobky 925 1733 2 146 1437 2104 2 659 1523
Zvifata 0 0 0 0 0 0 0
Zboizi 458 839 1095 803 1751 810 878
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 0 378 0| 1887| 2080| 2621| 3066
Pohledavky z obchodnich vztah( 0 0 0 0 0 0 0
Pohledévky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0
Pohledévky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, leny druZstva a za G&astniky sdruZeni 0 0 0 565 392 1214 1860
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 378 0 1052 1400 1141 951
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 270 288 266 255
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OdloZend dariova pohledéavka 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky (F. 49 az 57) 12123 | 10789 | 11335| 10339 | 8941 | 11678 | 8655
Pohledéavky z obchodnich vztahd 11747 9730| 8018| 9536| 8190 10418 | 7857
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolegniky, Eleny druZstva a za Uastniky sdruZeni 0 0 353 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0 0 0
Stat - daniové pohledavky 0 427 1748 166 8 105 293
Kratkodobé poskytnuté zalohy 361 378 984 637 743 1155 505
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 15 254 232 0 0 0 0
Kratkodoby financni majetek (. 59 aZ 62) 1949 | 2292| 4011| 1074| 2823| 2262| 4288
Penize 1949 | 2292| 3137 698 | 2529| 1816| 3914
Uty v bankéch 0 0 874 376 294 446 374
Kratkodoby cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0
Pofizovany kratkodoby financ¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0
Casové rozliseni (F. 64 a 66) 20 386 772 606 523 | 1116| 1136
Naklady pfristich obdobi 20 381 772 606 523 956 1136
Komplexni naklady ptistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0
PFijmy pfristich obdobi 0 5 0 0 0 160 0
.
PASIVA CELKEM (. 68 + 85 + 118) 18303 | 23286 | 44446 | 39091 | 31330 | 35069 | 38120
Vlastni kapital 8943 | 11306 | 11677 | 11687 | 11991 | 12221 | 12362
Zakladni kapital (¥. 70 az 72) 200 200 200 200 200 200 200
Zakladni kapital 200 200 200 200 200 200 200
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 0
Kapitdlové fondy (f. 74 az 77) 0 0 0 0 0 0 0
Emisni dZio 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni kapitdlové fondy 0 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazkd 0 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti pfeménach 0 0 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku (¥. 79 + 80) 20 20 20 20 20 20 20
Zékonny rezervni fond / Nedélitelny fond 20 20 20 20 20 20 20
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodafeni minulych let (f. 82 + 83) 6348 | 8723 | 11231 | 11457 | 11671 | 11775 | 12001
Nerozdéleny zisk minulych let 6348 8723 | 11231 | 11457| 11671 | 11775| 12001
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodafeni béZného uéetniho obdobi (+/-) 2375| 2363 226 10 100 226 141
Cizi zdroje (F. 86 + 91 + 102 + 114) 8857 | 11191 | 32515 | 26441 | 19168 | 22733 | 25760
Rezervy (F. 87 az 90) 0 0 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist 0 0 0 0 0 0 0
Rezerva na diichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z pFijmu 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky (¥. 92 aZ 101) 0 0| 1472 714 | 1416| 1324| 1974
Zéavazky z obchodnich vztah( 0 0 0 714 1286 1152 1872
Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky k ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0
Zévazky ke spole¢nikiim, Eleniim druZstva a k Gcastnikiim sdruzeni 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 50 50 50
Jiné zédvazky 0 0 1472 0 80 122 52
OdloZeny danovy zdvazek 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky (¥. 103 az 113) 6005| 7358| 15020 4166| 8108 9869 | 8651
Zéavazky z obchodnich vztah( 5130 6235 6 960 3363 7 226 8908 7740
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Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0 0 0 0
Zavazky k ucetnim jednotkdam pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Zévazky ke spole¢nikiim, &leniim druZstva a k G¢astnikiim sdruzeni 0 0 0 0 0
Zavazky k zaméstnanclim 387 472 432 395 509 578 553
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 193 253 218 212 265 308 330
Stat - danové zévazky a dotace 239 184 7181 -226 105 77 48
Kratkodobé prijaté zalohy 0 42 0 3 3 -2 -20
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 13 148 176 0 0 0 0
Jiné zévazky 43 24 53 419 0 0 0
Bankovni uvéry a vypomoci (. 115 az 117) 2852 | 3833| 16023 | 21561 | 9644 | 11540 15135
Bankovni Uvéry dlouhodobé 318 1042 542 | 10769 976 1077 | 4350
Bézné bankovni Gvéry 2534 | 2791| 15481| 9592| 8668| 10463 | 10785
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 1200 0 0 0
Casové rozliseni (F. 119 + 120) 503 789 254 963 171 115 -2
Vydaje pistich obdobi 503 789 254 963 171 115 -2
Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0
Piiloha 2: Vykaz zisku a ztraty podniku KOVANDOVI s.r.o.

Vykaz zisku a ztraty - Vysledovka (v 000Kc) Kovandovi

b 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zboZi 3810 3398 2354 2320 19317 | 21706 19 225
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 455 2 269 1519 1445 6078 8 245 7 259
Obchodni marze (f.01-02) 1355 1129 835 875| 13239 | 13461 | 11966
Vykony (¥.05+06+07) 30826 35656| 34795| 36035| 26718 | 30755| 29125
Trzby za prodej vlastnich vyrobkdi a sluzeb 29 469 34527 | 34327 35 846 21857 | 27191 25 660
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 584 1129 468 189 4861 -195 -96
Aktivace 773 0 0 0 0 3759 3561
Vykonova spotieba (¥.09+10) 21154 | 24881| 25107 29 122 31709 | 35449 31682
Spotfeba materialu a energie 13322 | 13265| 12291| 14089 | 16669 | 18231 | 15714
Sluzby 7832| 11616| 12816 15033 | 15040| 17218 | 15968
PFidana hodnota (f.03+04-08) 11027 | 11904 | 10523 7788 8248 8767 9 409
Osobni naklady (¥.13+14+15+16) 6788 7 540 8019 7 237 8 386 9 550 9615
Mzdové naklady 5121 5625 6 026 5415 6 300 7 167 7 388
Odmény ¢lenlim organu spolecnosti a druzstva 0 0 0 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 1584 1854 1954 1768 2 056 2 339 2143
Socialni naklady 83 61 39 54 30 44 84
Dané a poplatky 58 48 33 24 14 12 13
Odpisy dlouhodobého nehm. a hmotného majetku 973 1001 1197 416 1180 1281 1396
Trzby z prodeje dlouhod. majetku a materidlu (¥.20+21) 0 0 455 1398 1907 3030 3141
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 455 1127 67 190 1003
Trzby z prodeje materialu 0 0 0 271 1840 2 840 2138
Zustatkova cena prodaného dlouh. majetku a materialu
(F.23+24) 0 0 567 592 25 691 919
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 567 592 25 691 919
Prodany material 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich nakladl pfistich obdobi 0 0 8 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 400 174 265 1948 2455 1649 1550
Ostatni provozni naklady 301 238 463 1709 1677 363 572
Pfevod provoznich vynost 0 0 0 0 0 0 0
Pfevod provoznich nakladd 0 0 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni
(F.11-12-17-18+19-22-25+26-27+(-28)-(-29)) 3307 3251 956 1156 1388 1549 1585
Trzby z prodeje cennych papirt a podill 0 0 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
(F.34+35+36) 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z podiltl v ovlddanych a fizenych osobam a v
ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirG a 0 0 0 0 0 0 0
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podill

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0
Naklady z finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z pfecenéni cennych papirli a derivatQ 0 0 0 0 0 0 0
Naklady z precenéni cennych papirtl a derivatQ 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni
oblasti 0 0 0 0 0 0 0
Vynosové Uroky 0 0 0 0 0 0 0
Nakladové uroky 167 114 571 769 953 831 310
Ostatni finan¢ni vynosy 66 75 228 82 326 86 101
Ostatni finan¢ni naklady 181 266 300 377 557 481 1169
Prevod finanénich vynost 0 0 0 0 0 0 0
Prevod financnich nakladl 0 0 0 0 0 0 0
Financni vysledek hospodareni
(¥.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45-(-46)+(-47)) -282 -305 -643| -1064| -1184| -1226| -1378
Dan z pfijm0 za béZnou ¢innost (f. 50+51) 650 583 87 82 104 97 66
-splatna 650 583 87 82 104 97 66
-odloZend 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za béZnou €innost (7.30+48-49) 2 375 2363 226 10 100 226 141
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0 0 0
Mimoradné naklady 0 0 0 0 0 0 0
Dan z pfijmU z mimotadné ¢innosti (F.56+57) 0 0 0 0 0 0 0
-splatna 0 0 0 0 0 0 0
-odloZend 0 0 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni (¥.53-54-55) 0 0 0 0 0 0 0
Ptevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-
) 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodafeni za Géetni obdobi (+/-) (+.52+58-59) 2 375 2363 226 10 100 226 141
Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) (f.30+48+53-
54) 3025 2946 313 92 204 323 207
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