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Efektivnost podniku a mozZnosti dalSiho rozvoje

Efficiency of company and opportunity for its further development

Souhrn

Diplomova prace hodnoti efektivnost podniku pomoci vybranych metod finanéni analyzy.
Pfi analyzach jsou pouzity zejména pomérové a souhrnné ukazatele. Zaroven jsou v praci
vyuzity metody nefinan¢niho hodnoceni efektivnosti spole¢nosti. Analyza je provedena
pro mlékarnu Moravia Lacto, a. s. Rozborova ¢ast je zahdjena makroekonomickou
a odvétvovou analyzou, na kterou navazuje SWOT analyza. Podnik je rozebran po finanéni
strance pomoci horizontalni a vertikalni analyzy. Nasledné je pomoci ukazatelt rentability,
likvidity, aktivity, zadluZenosti a prostfednictvim bonitnich a bankrotnich modelll urceno
finan¢ni zdravi firmy. Po rozboru finan¢ni ¢asti je vyhodnocena nefinan¢ni ¢ast pomoci
Pfidané hodnoty pro zaméstnance a Ptidané hodnoty pro zakazniky. Na zékladé

provedenych analyz jsou navrzeny moznosti dal$iho rozvoje.

Kli¢ova slova: efektivnost, finan¢ni analyza, souhrnné ukazatele, nefinan¢ni ukazatele,
SWOT analyza



Summary

This thesis evaluates the effectiveness of the company by using selected methods of
financial analysis. For the analysis are used financial ratios and financial standing models.
There are also methods of non-financial evaluation of the effectiveness of the company,
that are used. Subsequently, there is characterized and analyzed a dairy company Moravia
Lacto, a. s. The analysis of enterprise begins with macroeconomic and sectoral analysis,
followed by the SWOT analysis. The company is after analyzed by using horizontal and
vertical analysis. These are crucial methods of the financial analysis. They are crucial
methods of the financial analysis. Evaluation of the profitability, liquidity, activity, debt
and using the solvency and bankruptcy models to determine the financial health of the
company is also described in this paper. After analyzing the financial part is company
evaluated by non-financial ratios Added value for employees and Added value for

customers. The designed opportunities for further development are based on the analyzes.

Keywords: economic efficiency, financial analysis, non-financial analysis, financial ratios,

financial standing models, SWOT analysis
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Uvod

Hodnoceni efektivnosti podniku a nastinéni mozného dal§iho vyvoje je vzdy velmi
komplexni zalezitost. Analyza by méla pokazdé zahrnovat jak vnitini, tak vné&jsi vlivy.
Zakladnim ptedpokladem pro vyhodnoceni efektivnosti podniku jsou ukazatele finanéni

analyzy.

| pfestoze finan¢ni analyza poskytuje uceleny piehled 0 hospodafeni podniku, tak
v nékterych pifipadech mohou byt informace obsazené ve vetfejné¢ dostupnych ucetnich
vykazech zavadégjici. Hlavnim diivodem je zplsob sestavovani finan¢nich vykazii, jejichz
vysledky jsou orientovany na nejvy$si hodnotu podniku. Z tohoto divodu je nutné

k vykazim pfistupovat S obezietnosti.

Trendem poslednich let je pii hodnoceni ¢innosti podniku vyuzivat spole¢né s ukazateli
rentability, aktivity ¢i bankrotné-bonitnich modelt také nefinan¢ni indikatory. Ukazatele
jsou zajimavou alternativou Kk tradi¢nim finanénim ukazatelim. Indikatoram je
pfisuzovana pfinejmensim stejnd vypovidajici hodnota ziskanych informaci jako tém,

ziskanych z finan¢nich dat.

Odvétvi vyroby potravin a napojii patti jak v Ceské republice, tak i v ostatnich zemich
Evropske unie k patefnimu ¢lanku zpracovatelského primyslu. Zajistovani vyroby vysoce
kvalitnich a zdravotné nezavadnych potravin vyznamné navysuje dilezitost tohoto odvétvi.
Miékérensky primysl S pfimou vazbou na prvovyrobu je zaméfen na zpracovani mléka
a vytvareni produkti s vyssi pfidanou hodnotou. Mléko a mlécné produkty predstavuji

zakladni vyrobky spotiebniho kose a jsou tézko nahraditelnymi substituty.

Diplomova prace zhodnoti efektivnost mlékarny Moravia Lacto, a. s. pomoci finanénich
a nefinan¢nich ukazateld. Téma diplomoveé prace bylo vybrano na zakladé autorova zajmu
0 hodnoceni t¢innosti firem. Zarovei bylo zamérem bohatit finan¢ni vysledky o netradi¢ni

ptistupy kK hodnoceni podniki.



Cil prace a metodika

Cilem této diplomové prace je zhodnotit efektivnost vybraného podniku a nasledné
z vyhodnocenych informaci nastinit moznosti budouciho vyvoje. Efektivnost neboli
schopnost podniku vyuzivat co nejlépe své omezené zdroje, bude v diplomové praci
hodnocena pomoci vybranych technik a ukazateli. Z mnoha druhti metod finan¢ni analyzy
prace pracuje s indikatory, které nejlépe posuzuji efektivnost hospodafeni managementu
spole¢nosti a jsou dobie vyuzitelné pro externi uzivatele. Za vypovidajici 0 ucinnosti autor
povazuje pomérové ukazatele, horizontdlni a vertikalni analyzu Gc¢etnich vykazd,

nefinan¢ni ukazatele a bankrotné-bonitni modely, které hodnoti finanéni zdravi podniku.

Teoreticka ¢ast je primarné vénovana efektivnosti, finan¢ni analyze a nefinanénim
ukazatelim. Zakladem pro aplikované informace byla jak ¢eska, tak zahrani¢ni odborna
literatura a odborné ¢lanky. Veskeré uzité zdroje jsou uvedeny V seznamu pouzité

literatury.

V druhé ¢asti diplomové prace je predstaven podnik. Hodnocenym podnikem je
mlékarenska spolecnost Moravia Lacto, a. s. V této Casti jsou vyuzity vefejné dostupné
informace tykajici se historie spole¢nosti. Také je zde uvedena stru¢na makroekonomicka

a odvétvova analyza, ktera je nasledné zahrnuta do vypracované SWOT analyzy.

Hlavni ¢ast prace je zaméfena na finan¢ni analyzu, hodnoceni ekonomickych vysledki
a dotaznikového Setieni, které slouzi pro vyhodnoceni nefinan¢nich ukazatelti. Metodika

vychazi z nasledujicich kroka.

Shromazdéna data, ktera byla ziskana z vefejné dostupnych zdroji, jsou podrobena
analyze. Rozbor tucetnich vysledka je zpracovan za pét ucetnich obdobi (2008 - 2012).
Ugetni data jsou komparovana jak pomoci horizontélni, tak vertikalni analyzy. Ziskané
informace jsou pro lepsi prehlednost a vypovidaci schopnost prezentovany v absolutni
formé a bazickym indexem. Nasledné jsou zhodnoceny pomérovymi ukazateli. Vybranymi
ukazateli jsou rentabilita, aktivita, likvidita a zadluzenost. Pro komplexni hodnoceni

podniku jsou v praci zahrnuty souhrnné modely. Vybranymi modely, které posuzuji
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finan¢ni zdravi podniku, jsou bankrotni Altmaniv index upraveny pro ¢eské podnikové
prostiedi, bonitni Index bonity a bankrotné-bonitni model Index INO1l. Po analyze
finanéniho stavu podniku jsou v praci vypocitany nefinan¢ni indexy. Pouzitymi ukazateli
jsou Piidand hodnota pro zaméstnance a Ptidana hodnota pro zakazniky. Ptidanou
hodnotou pro z&kaznika v této préaci chdpeme jako schopnost podniku poskytnout svym
zakaznikim produkt, ktery svymi vlastnostmi piekondvd konkurenci ve sledovanych
Kritériich. Pfidana hodnota pro zaméstnance vychazi z piedpokladu, Ze zaméstnanci jsou
nesmi opomenout vlivy vnitiniho prostfedi a spokojenost zaméstnancii na celkovy vykon

podniku.

Podkladovymi daty pro tyto indikatory byly ziskany pomoci dotaznikového $etfeni, které
probihalo mezi zaméstnanci a zakazniky spole¢nosti Moravia Lacto, a. s. Pro vyhodnoceni
ukazatele pfidané hodnoty pro zaméstnance byl vytvofen dotaznik, ktery je slozen
z 16 otdzek. Na otazky bylo mozné odpovidat pomoci $kalového rozpéti nebo vybranim
nejvhodnéjsi odpovédi z predem stanovenych. Dotazovani byli zaméstnanci provozu.
Dotaznikovym Setienim bylo osloveno 64 zameéstnancti z celkem 207 zaméstnancu.
Z tohoto poctu dotazanych bylo doruceno 42 vyplnénych dotaznikii. V ptipadé ukazatele
Pfidané hodnoty pro zakazniky bylo provedeno dotaznikové Setfeni v maloobchodni siti
a také pomoci sluzby spole¢nosti Google. Celkem bylo ziskano 51 vyplnénych dotaznikd.
Na zaklad¢ ziskanych dat byly vypocitdny Indexy pfidané hodnoty pro zaméstnance

a zékazniky. Podrobné&jsi informace 0 zpiisobu vypoctu indexli jsou soucésti teoretické

a praktické casti prace. Dotazniky jsou soucasti ptilohy.

ziskanych informaci jsou navrzeny mozné varianty rozvoje podniku, jak po finanéni tak
nefinan¢ni strance, které by mély podle autora vést ke zlepseni efektivity podniku

a celkové vyssi konkurenceschopnosti podniku.
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1. Teoreticka vychodiska

1.1 Efektivnost

Jednim z relativné nejpouzivanéjSich ekonomickych pojmi je termin efektivnost. Pojem
efektivnost vyjadifuje miru dosazeni stanovenych cili podniku. M¢éteni efektivnosti
podnikatelské ¢innosti se zaklada na hledani zptsobu, jak vyjadfit pfinos z ¢innosti firmy.
Velmi zjednodusené muzeme 0 efektivnosti hovofit jako 0 schopnosti podniku zhodnotit

zdroje vlozené do podniku. (1)

Ekonomickd efektivnost je stéZejnim kritériem racionality vynalozenych nékladi.
Abychom mohli naklady efektivné fidit, je nutné je nejprve roztfidit podle druhu na
takzvané druhové tfidéné naklady. V podniku se s druhovym ¢lenénim nakladt mtzeme
setkat ve vykazu zisku a ztraty. V tomto vykazu se naklady ¢leni podle ¢innosti (provozni,
finan¢ni apod.) nebo také dle ndkladovych druht (spotfeba materidlu, ndklady na mzdy,
odpisy a ostatni finan¢ni naklady). (2) O této problematice prace blize pojednava v kapitole

Clenéni naklady.

S ekonomickou efektivnosti je casto ztotoznovana hospodarnost. Oba terminy vSak
oznacuji ucinnost. (3) Z pohledu vnitropodnikového Gcetnictvi je hospodarnost vykladana
tak, ze vyjadiuje pribé¢h nakladt firmy, pii kterych se dosahuje zadoucich vystupti S co
nejmensim vynalozenim ekonomickych zdroju (vstupti). (4) Hospodarnost se prosazuje ve
formé& uspornosti nebo ve formé ¢innosti, pficemz obé strany se ¢asto dopliiuji. Uspornost
se tedy projevuje absolutnim sniZzenim ndkladli na dany objem vykonu. Tento druh
hospodarnosti se nejvice uplatituje U nakladd, které jsou piimo spojeny s konkrétnim
vykonem. Druhym druhem je ucinnostni forma hospodarnosti, ktera se projevuje
relativnim sniZzenim nakladi. Tento pokles je vysledkem zvySovani objemu vytvoienych
vykonl pii stejnych vynaloZenych nakladech. (2) Ekonomickou efektivnost 1ze kromé
méfeni jeji celkové hodnoty také rozlozit na dil¢i hodnoty a zkoumat divody jejiho

zvySovani.
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Utinnost je mozné zvySovat tfemi zptisoby: (4)

Zisk _ Zisk " Vynosy Vlastni kapital

Vlastni kapital - Vynosy  Aktiva Aktiva

e zvySovanim ziskové produkce
e zvySovanim rychlosti obratu vazanych ekonomickych zdroji
e zvySovani podilu levnéjsich cizich zdroju

Pro méfeni efektivnosti, je mozné také vyuzit Paretovo pravidlo. Paretovské efektivnosti
Ize dosahnout, jestlize pfi prerozdélovani nemuize byt ani jednomu spotiebiteli polepSeno,
aniz by soucasné nebyl poskozen jiny spotiebitel. Situaci, kterda tuto podminku spliuje,
nazyvame pareto-optimalni. Ty, které spotiebiteli pfi rastu $kodi, jsou pareto-suboptimalni.
(5) Efektivnost v dnesni dobé neni pouze ekonomicka, ale jiz zname také U¢innost socialni

¢i ekologickou. (6)

1.2 Clenéni naklad

24

skupin. Cilem rozsahlého ¢lenéni néakladi je vyjadieni ekonomické podstaty nakladd,

Mrwe r

rozdilné ptistupy jejich zjistovani a pticinné spojitosti jejich rozvoje. (2)
Druhové ¢lenéni nakladi

Za elementarni nakladové druhy se povazuje spotfeba materialu, spotieba a pouziti externi
prace a sluzeb, mzdové a ostatni osobni néklady, odpisy dlouhodobé¢ vyuzivaného majetku
a finan¢ni naklady. Pro ndkladové druhy jsou charakteristické tfi hlavni vlastnosti.
Z hlediska ucetniho zobrazeni jsou prvotni, stavaji se pfedmétem zobrazeni ihned pii
vstupu do podniku. Jsou externimi ndklady, vznikaji spotiebou nakladd, prace ¢i sluzeb od
cizich subjektd a z hlediska moznosti jejich podrobnéjsiho ¢lenéni v podniku jsou
jednoduché, coz znamena, Zze na arovni podnikového Fizeni neni mozné tyto naklady

rozliSit na jednodussi slozky. (4)
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Ptednosti druhového c¢lenéni ndkladl je informovani podniku 0 spotfebé ptislusnych
ekonomickych zdrojich v podniku a vnéjsiho okoli. Pro fizeni na nizSich podnikovych
urovnich je vyuziti samostatného druhového c¢lenéni omezené, a proto je zapotiebi jej

kombinovat s jinymi druhy ¢lenéni nakladu. (7)
Utelové ¢lenéni nakladi

Ucelové ¢lenéni nékladi je zasadni &lenéni naklad vyuzivané pii fizeni hospodarnosti
a Ize jej sledovat na rozdilné trovni a podrobnosti. Ugelové &lenéni, které vyjadiuje vztah
nakladu k pfi¢iné jejich vynaloZeni, slouzi pro stanoveni racionalniho nakladového ukolu,
se kterym se srovna skute¢na spotteba nakladt. Naklady technologické jsou vynalozeny na
tvorbu vykonl, vyvolané¢ technologii dané cinnosti. Za technologicky naklad je
povazovana spotieba zakladniho materialu nebo odpis vyrobniho zafizeni. (8) Naklady na
obsluhu a fizeni jsou vynaloZeny za tcelem vytvofeni, zajisténi a udrzeni podminek
racionalniho prabéhu ¢innosti. (4) Do této skupiny nakladi jsou fazeny naklady na energie
nebo hodinové mzdy zaméstnancti. Clenéni nakladdi ve vztahu k vykontm se déli na
jednicové a rezijni. Rezijni naklady jsou ndklady na obsluhu, fizeni a ¢ast technologickych
nakladd, kterd souvisi S technologickym procesem (vyrobni rezie, spravni rezie, odbytova
rezie a zasobovaci rezie). Jednicové naklady jsou ¢asti technologickych nakladu, které jsou

IV v

ptic¢in€ vyvolany technologickym procesem, ale i pfimo jednotkou dil¢iho vykonu. (8)
Kalkula¢ni ¢lenéni nakladi

Kalkula¢ni ¢lenéni je typem ucelového €lenéni nakladi. RozliSuje se na ndklady piimé
anepiimé. Pfimé naklady bezprostiedné souvisi s konkrétnim druhem vykony. Nepiimé
néklady se nevazi k jednomu druhu vykonu a zaroven zajist'uji prab&éh vyrobniho procesu
podniku v SirSich souvislostech. Nepifimymi naklady jsou rezijni naklady, které jsou

spole¢né vice druhtim. (8)
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Clenéni nakladii podle jejich zavislosti na objemu provadénych vykonii

Clenéni nakladd na variabilni a fixni patii mezi nejdtlezitgjsi ¢lenéni z hlediska fizeni
nakladu a zisku. (2) Fixni naklady jsou néklady, které souvisi se vstupy. Nemaji vliv na
objem vystupt béhem rozpoctového obdobi. Jsou vynakladany pied nebo po uplynuti
urcitého Casového obdobi. Variabilni naklady jsou takové naklady, jejichz vyse je pfimo
umérnad objemu produkce. Ptikladem variabilnich ndkladl je materidl nebo lidska prace,

spotiebovavana produkci uréitych vykont. (9)
1.3 U¢el a uzivatelé finanéni analyzy

Finan¢ni analyza zkouma minuly pohyb finan¢nich prostiedki firmy za Gcelem popsani
vyvoje finan¢ni situace podniku. Od finan¢ni analyzy se ocekavd, ze odhali miru
finan¢nich a provoznich rizik, kterym je podnik schopen odolat pfi neménnych souc¢asnych
podminkach. Ukolem finanéni analyzy je sjednoceni veskerych hledisek financi podniku

a zavérem zhodnotit finanéni spolehlivost a divéryhodnost firmy. (10)

Abychom mohli zhodnotit Groven rentability, platebni schopnosti a hospodafsko-finan¢ni
stabilitu potfebujeme K tomu ucetni vykazy. Vysledné hodnoty bychom neméli pfijimat
jako dogma, ale spiSe jako voditko. Pii analyze ucetni jednotky bychom m¢éli brat v potaz
kromé& ucetnich hledisek také schopnosti a zkuSenosti managementu a celkovou

konkurenceschopnost firmy. (10)

Finan¢ni analyza je zdsadni pro véfitele, akcionare a jiné externi uzivatele, ale také pro
manazery zkoumaného podniku. UZivatele finan¢ni analyzy miZeme rozd€lit na interni
a externi. Interni uzivatelé byvaji vétSinou spojeni s ¢innosti podniku. Jedna se 0 vedouci
pracovniky, ktefi informace ziskané z finan¢ni analyzy a finanéniho Gcetnictvi vyuzivaji
pro dlouhodobé finanéni fizeni a rozhodovani o budoucnosti podniku. Udaje vyplivajici
z vysledkll analyz firmy poskytuji vrcholovému managementu zpétnou vazbu o disledcich
jejich ptedchozich rozhodnuti. Obeznamenost S hospodaiskym a finan¢nim stavem

podniku usnadiiuje manaZerim rozhodovani 0 alokaci volnych penéznich zdrojl,
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majetkové struktufe, optimalizaci ob&Znych aktiv nebo pfi planovani a ziskavani cizich

zdroju. (11)

Kromé manazeri spole¢nosti tyto informace vyhodnocuji také banky a véfitelé. Tyto
subjekty potiebuji znat 0 dluznikovi co nejvice informaci, tak aby minimalizovali riziko
spojené s pozdnimi platbami nebo dokonce insolvenci dluznika a tim hrozici nesplaceni
jistiny dluhu. Pfi poskytovani Gvéru se Casto vétitel chrani dolozkami v tvérové smlouvé

0 udrZeni finan¢ni stability podniku. (12)

Externich zajemcu 0 finan¢ni analyzu je vice nez internich a to z rtznych davodd. V prvé
fad¢ je to stat a jeho organy, které shiraji data pro statistické ucely. Zajem statu o data
z finanénich vykazi je pfedevSsim kontrolni, kde dohlizi zejména na plnéni danovych
povinnosti a slouzi také k fizeni hospodatské politiky statu vi¢i podnikatelskému sektoru.
Soucasni investofi a zjemci o investici maji zajem zejména o vynosnost a udrzitelnost
ristu podniku. Pomoci finan¢ni analyzy mohou investofi zjistit, jak efektivné management
spolecnosti zhodnocuje kapital. Efektivnost ¢i neucinnost podniku se poté projevuje na
rastu hodnoty akcii a velikosti dividend. Obchodni partnefi a dodavatelé si mohou na
zaklad¢ finanéniho zdravi spocitat rizika spojena s nesplacenim faktur a posoudit

dlouhodobou stabilitu dodavatele ¢i odbératele. (13)

Konkuren¢ni podniky maji zajem na tom byt nejlepsi v oboru, a proto pouzivaji data
obsazena ve vyro¢nich zpravach ke srovnavani s vlastnimi vysledky a k vyhodnoceni
slabych a silnych stranek spolecnosti. Auditofi a danovy poradci identifikuji nedostatky
anavrhuji napravnd opatieni. Posledni skupinou jsou zaméstnanci daného podniku.
Zamgéstnanci se informuji 0 hospodatfeni a dlouhodobé stabilité podniku, 0 mozném
potencionalu zvySeni mzdy a socidlnich jistotach, které podnik diky dobrému hospodaieni

miZze nabizet. (14)
1.4 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, na kterém zachycujeme pomoci bilan¢ni formy stav aktiv

(dlouhodobého hmotného majetku anehmotného majetku) a pasiv (zdroju jejich
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financovani) vzdy ke zvolenému ¢asovému okamziku, vétS§inou K poslednimu dni ucetniho

obdobi. (15) Grunwald (2007) jesté dodava, ze se rozvaha vykazuje v penéznim vyjadieni.

Aktiva v rozvaze jsou ¢lenény dle likvidnosti (schopnost pfemény na penize) ato od
nejméné likvidnich aktiv po nejvice likvidni (penize). (16) Z tohoto duvodu jsou aktiva
délena na dlouhodoby majetek nebo také v nékteré literatufe oznacovana jako stala aktiva,
kterd v rozvaze zahrnuji nehmotny ahmotny investiéni majetek, finan¢ni investice,
poskytnuté zalohy na hmotny ainvesticni majetek a opravnou polozku k nabytému
majetku. Stala aktiva jsou dlouhodobé vazana ajsou nejméné likvidnimi aktivy. (17)
Dlouhodobé aktiva si ponechavaji svoji pivodni podobu po nékolik tcetnich obdobi,
pficemz se odpisuje jejich hodnota a zaroven se odpisovana hodnota pfenasi do hodnoty
produkce. Namisto toho ob&zny majetek méni svoji podobu nekolikrat v prubéhu jednoho

obdobi a piechazi do spotieby jednorazove. (10)

Dlouhodoba aktiva s dobou vyuzitelnosti del$i nez jeden rok se Vv rozvaze déli na
Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM), ktery zahrnuje vyzkumné c¢innosti, software
aruzna ocenitelna prava (know-how, licence, autorska prava) a goodwill. Kromé doby
uzivani delsi nez jeden rok je limitovan potfizovaci cenou vyssi nez 60 tis. K¢. Dlouhodoby
hmotny majetek (DHM) je tvofen budovami, pozemky, samostatnymi movitymi vécmi, ale
také trvalymi porosty nebo zdkladnimi stady. Potizovaci cena DHM musi byt vyS$si nez
40 tis. K& Dlouhodoby finanéni majetek (DFM) zahrnuje nakoupené dluhopisy,
terminované vklady, ptjcky poskytnuté jinym podnikiim. Do této kategorie také spada
nakup uméleckych dél, drahych kovl, nemovitosti K investi¢nim G¢eliim nebo dlouhodobé
(déle nez jeden rok) drzené cenné papiry. Je diilezité mit na paméti, Ze financni majetek se
neodpisuje. Funkce dlouhodobého majetku by se dala charakterizovat nasledujicim
zpusobem: Slouzi k akumulaci docasné volnych finanénich zdroji a zaroven plni ulohu

penézni rezervy s dobrou likviditou. (18)

Soucasti obéznych aktiv je majetek kratkodobé povahy, ktery je uren ke spotiebé nebo
prodeji. Doba jeho pouzitelnosti je do jednoho roku. Postupné méni svou podobu od

penéznich prostiedkd, zasob, polotovaru k hotovému vyrobku anasledné se méni na
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pohleddvku a opét na penézni prostiedky. Ob&znymi aktivy jsou kromé ptedchoziho vyctu
také kratkodoby finan¢ni majetek tj. penize v pokladné a na bankovnim uc¢tu. Do finanéni
analyzy spada ob&zny majetek ociStén od opravnych polozek ato zejména pohledavek.

Pohledavky se v rozvaze také déli na kratkodobé a dlouhodobé. (10)

Pasiva jsou zdroje, kterymi jsou kryta aktiva podniku. V' podstaté se jedna 0 zavazky vaci
véfitelim, vklady vlastnikd, vysledek hospodafeni z minulych let. Na strané pasiv
rozliSujeme vlastni zdroje, které jsou zastoupeny kapitalem, jez byl do podniku vlozen
podnikatelem, jedna se tedy o vlastni kapital. Cizi zdroje predstavuji kapital véfiteli napt.

bank, ale i jinych investord. (19)

Vlastni kapital se dale déli na zakladni kapital, ktery je tvofen penéznimi i nepenéznimi
vklady spole¢nikli. Ve spolecnostech s ru€enim omezenim a akciovych spolecnostech se

vytvaii povinné. Kromé zékladniho kapitalu jsou soucasti:

e Emisni azio

e Rezervni fond

e Ostatni kapitalové fondy

e Nerozdéleny zisk minulych let

e Hospodatsky vysledek bézného obdobi

Cizi kapital jsou finan¢ni prostiedky tfetich stran, ktery slouzi k financovani aktiv. Cizi

kapital se v zasadé déli: (19)

o Kratkodoby cizi kapital, ktery zahrnuje kratkodobé bankovni Gvéry, pijcky, zavazky
vuci dodavatelim, zaméstnanctim, Ufadiim a jinym subjektiim se splatnosti do jednoho
roku.

e Dlouhodoby cizi kapitél tvofi dlouhodobé uvéry bank, podnikove obligace, rezervy.
Rezervy jako zdroj financovani jsou urceny na kryti neptedvidatelnych vydajt, napft.
na kryti presn€ vymezenych budoucich vydaji na opravu dlouhodobého majetku nebo
na ochranu pied kurzovymi ztratami. Finanéni prostfedky v rezervach mohou byt také
soucasti nevykazaného zisku, protoze zékonné rezervy jsou dle zakona o rezervach

vytvareny na vrub nakladd.
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Cizi kapitél neni poskytovan zdarma. Vochozka (2012) ve své praci uvadi, ze nakladem
pouzivaného ciziho kapitalu je trok a ostatni vydaje spojené s jeho ziskavanim (bankovni
poplatky a provize). | ptes vySe zminéné nevyhody zpravidla byva cizi kapital levné&jsi nez
kapital vlastni. Cizi kapitdl pomaha zvySovat rentabilitu kapitdlu za podminky, ze

rentabilita aktiv je vyS$s§i nez trokova mira.

Nejcastéjsim piipadem vyuZiti cizich zdroju je financovani nakupu dlouhodobého majetku,
kdy podnikatel nahrazuje ¢ast vlastniho kapitalu. Dalsi piednosti pfi vyuzivani cizich
finanénich zdroju je, Ze véfitelim nevznikaji zadna prava na fizeni podniku. Bohuzel i zde
je urcité riziko spojené S vyuzitim ciziho kapitalu. Nejvyznamnéj$im rizikem je snizeni

finanéni stability. Tento stav mtze vést az k bankrotu podniku. (20)

Velikost firemniho kapitadlu se zejména odviji od velikosti podniku, rychlosti obratu
kapitalu, ale také stupni mechanizace. Pro spolecnost je nejefektivnéj$si mit takové
mnozstvi kapitalu, které v uritém obdobi potiebuje. Optima efektivnosti hospodateni
S kapitdlem se ovSem dosahuje stézi, a proto pti vyssim podilu nevyuzitého kapitalu
mluvime o ptekapitalizovaném podniku. V opaéném piipadé, tedy ma-li podnik
nedostate¢né  mnozstvi  kapitdlu na  financovani svych zdméri, hovofime

0 podkapitalizaci. (21)

Podkapitalizace muze zpuasobit zhorSeni finan¢niho zdravi, az platebni neschopnost
podniku. Tento stav je typicky pro obdobi firemniho rlstu, zvySovani aktiv, které nejsou
kryty potiebnymi finanénimi zdroji, pfi¢emz se spole¢nost zadluzuje u dodavateld.
V tomto piipadé je poruseno pravidlo financovani dlouhodobého majetku dlouhodobym
kapitalem, uvadi Vochozka (2012). Autor také ptipomind, ze pomér mezi vlastnim a cizim
kapitalem se 1isi, ato podle odvétvi, ve kterém podnik pracuje. V pramyslu pievlada
vétsinou cizi kapital, kdezto ve sluzbach je podil ciziho a vlastniho kapitalu vyrovnany.

U financnich instituci vyrazné prevySuje U€ast ciziho kapitalu.
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1.5 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty upiesnuje, které vynosy a naklady za jednotlivé oblasti ¢innosti se
podilely na tvorbé vysledku hospodaieni bézného obdobi. Vysledek hospodateni je uveden
Vv rozvaze avypovida o efektivnosti podniku ve zhodnocovani kapitalu. Piestoze je
rozvaha povazovana za patetni vykaz v Ugetnictvi, pfi finan¢ni analyze se vykazu zisku
a ztraty piifazuje stejna dulezitost. Avsak ani podnikem vytvofeny zisk v tomto vykazu za
bézné ucetni obdobi nemusi znamenat UspéSné zakoncCeni roku. Hlavnim divodem je
zpusob sestavovani vykazu zisk a ztrat na akrualnim principu. Z principu akrualnosti
plyne, Ze nakladové avynosové polozky nejsou podlozeny faktickymi penéznimi

toky. (10)
1.6 Prehled o penéznich tocich (Cash flow)

Piehled 0 penéZnich tocich umoziuje uzivatelim udé€lat si nazor, je-li podnik schopen
vydé¢lat penize nebo odhadnout budouci penézni toky. Analyza vykazl cash flow umoziuje
zhodnotit efektivnost manazert pii vytvareni a spravé pen¢z. Dale ndm podava informace
0 schopnosti podniku umofovat uvéry, plnit zavazky ve splatnosti a vyplacet dividendy.
Vykaz penéznich tokt se 1isi od ostatnich tcetnich vykazii pfedevSim v tom, Ze nefunguje

na principu akrualnosti, ale je zalozen na piijmech a vydajich. (22)

Vykaz penéznich toki (vykaz cash flow) vysvétluje pfi¢iny zmén nejen V hodnoté
penéznich prostiedkt, ale ive vysi penéznich ekvivalentii. Penéznimi ekvivalenty se
rozumi vysoce likvidni kratkodoby finan¢ni majetek, ktery mize byt rychle pfeménén
(sménén) na penize. Jedna se tedy zejména o kratkodobé cenné papiry, které jsou

vystaveny jen nevyznamnému riziku sniZzeni hodnoty. (23)

Tabulka 1 Vypocet cash flow

+/- Cash Flows z provorni éinnosti

+/- Cash Flows z investiéni &éinnost
+/- Cash Flows z finantni innosti

Zména v penéznich prostiedcich
Zdroj: LIBBY, Robert: Financial Accounting, (24)

20



Provozni cash flow pitimo souvisi s hlavni firemni c¢innosti, kterd zahrnuje bézné
podnikové aktivity. Cash flow z b&zné Cinnosti je rozdilem mezi piijmy a vydaji
Z operativni ¢innosti. Obnos penéZnich tokt z provozniho cash flow je rozhodujicim
méfitkem, ktery vypovida otom, zdali podnik vytvaiel dostatecné penézni piijmy
K umoteni Gveérl, udrzeni provozni ¢innosti podniku ¢i vyplaceni podilu na zisku. (24)
Kovanicové (2003) dodava ze, vysledky penéZnich tokd z bézné Cinnosti jsou také vhodné

k piedvidani budouciho cash flow z této ¢innosti.

Investi¢ni cash flow zahrnuje pofizeni nebo vyfazeni dlouhodobého majetku v ramci
prodeje. Popiipad¢ investiéni ¢innost muze zahrnovat nakup budov, pozemka a cennych

papirt. (22)

Finan¢ni ¢innost zahrnuje penézni toky spojené se ziskavanim dlouhodobych finanénich
zdroji. Jedna se zejména 0 pujcky penéz, uhrady pijéek, piijmy z emise akcii a dluhopisi,
nakup vlastnich akcii nebo vyplatu dividend. (14) Vykaz je vhodny pro posouzeni likvidity
nebo platebni schopnosti podniku.

| ptesto, ze firma vykazuje vysoké trzby azisk v ucetnictvi, mizou byt piijmy a stav
penéznich prostfedkd firmy velice nizky. Jednou z pficin je obsahovy a ¢asovy nesoulad
mezi naklady a vydaji, vynosy a pfijmy, ziskem a stavem penéznich prostfedkt. Kromé
sledovani majetkové struktury podniku je dulezité se zaméfit na pohyb penéznich
prostiedkd, protoze zisk neni totéZ co penize. | z tohoto diivodu se financni informace

nezabyvaji ziskem z akrualniho G¢etnictvi, ale sleduji spise vysledky penéznich toku. (10)

V ramci bézné Cinnosti existuji dvé zédkladni metody tvorby sestaveni vykazu finan¢niho
toku — metoda pfima a nepiima. (25) Pfima metoda neni v praxi ¢asto pouzivana I piesto,
ze poskytuje presnéjsi udaje. Tato metoda je zalozena na sledovani ptirtstki a ubytkt
penéznich tokl na zdklad¢ informaci z Ucetnich dokladd. Nevyhoda tohoto piistupu
spo¢iva Vv jeho naro¢nosti na evidenci velkého mnozstvi operaci. (26) Metoda byla
zjednoduSena tak, Ze se preménily naklady avynosy z vykazu zisku a ztrat na piijmy

a vydaje, prostiednictvi aktiv a pasiv. (27)
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Tabulka 2 Primd metoda cash flow

+PRIIMY (vinosy upravenc o zmeénu pohledavek)
- VYDAJE (naklady upravené o zménu stavu zévazlkai a zdasob)

CASHFLOW

Zdroj: NECAS, Libor: Ekonomika a management, (27)

Nepifima metoda je vyuzivana Cast&ji K urCeni vySe financ¢niho toku i pfes jeji nizsi
piesnost. Metoda vychazi z tpravy zjisténého hospodaiského vysledku. Pii urCovani cash
flow se vychazi z dosazeného Ccistého zisku, ktery je upraven o odpisy, které byly
nakladem, ale nejsou vydajem.! Obdobnym zplisobem se upravuje &isty zisk po zdanéni
(EAT) o rezervy, které byly obdobné nakladem nebo vynosem, ale nejsou vydajem nebo
pfijmem. Dale je zapotiebi upravit zménu stavu ob&zného majetku (nartst aktiv zptsobi
odliv aktiv aobracen¢) akoneéného zisku (zvySeni pasiv vyvola nartst penéZnich
prostiedki a opacné). (26)

Tabulka 3 Neprimd metoda cash flow

CISTY ZISK

NAKLADY (nejsou peneinimi vydaji)
VYNOSY (nejsou penéinimi pijmy)
CASH FLOW (rozdil piijmi a vydajii)

Zdroj: NECAS, Libor: Ekonomika a management, (27)

1.7 Priloha ucetni zavérky

Velice dobrym zdrojem pro vytvoifeni finan¢ni analyzy je ptiloha ucetni zavérky, ve které
uzivatelé najdou informace o fyzickych a pravnickych osobach, které maji rozhodujici vliv
na cetni jednotku, a je zde také uvedena procentualni vyse vloZzeného vkladu. Dale jsou
zde uvedeny veskeré zmény za uplynulé Gcetni obdobi v obchodnim rejstiiku a popis
organizaCni struktury podniku. V pftiloze UCetni zavérky je uveden pramérny pocet
zaméstnancu veetné fidicich osob a vyse osobnich nakladu. Dale nalezneme piehled pujéek
s uvedenymi smluvnimi podminkami a vysi uroku z Gvéru. V neposledni fadé jsou zde
dodatkové informace k rozvaze avykazu zisku a ztraty. Tyto doplitkové informace jsou

napomocny pii finanéni analyze. (18)

1 Pogatedni stav inventurniho majetku + pofizeni inventurniho majetku — koneény stav inventurniho majetku = odpisy
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2. Ukazatele efektivnosti a zpisoby méreni u¢innosti podniku

2.1 Bilancni pravidla

Bilan¢ni pravidla se skladaji ze souboru pravidel, kterymi by se mél podnik fidit pii
financovani podniku. (17) Bilan¢ni pravidla jsou sestavena tak, aby podnikové finance

byly dlouhodobé stabilni a podnik hospodafil vyvazené.

Zlaté pravidlo financovani tika, Zze dlouhodoba aktiva jsou financovana z dlouhodobych

pasiv, tedy vlastnimi nebo dlouhodobymi cizimi zdroji.

Pravidlo vyrovnani rizika pozaduje, aby pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojim byl

v poméru 1:1 nebo aby vlastni vyse zdroju byla vyssi. (28)

Pari pravidlo vychazi z piedpokladu, Ze vlastni kapital by mél byt nanejvy$ roven
dlouhodobému majetku, ato pouze v ptipadech, kdy podnik nevyuziva dlouhodoby cizi
kapital. Vlastni kapital by mél v krajnim ptipadé financovat pouze dlouhodoby majetek.
Lepsi varianta je vlastnim kapitdlem financovat pouze ¢ast dlouhodobého majetku a na
zbytek vyuzivat cizich dlouhodobych zdroji. Podle Zikmunda (2010) toto pravidlo
vétsinou neni dodrzeno. Firmy financuji dlouhodoba aktiva ze ziskti z minulych let, ¢imz

na sebe vazou vétsi riziko.

Pomérové pravidlo fikd, Ze v zajmu uchovani financni rovnovahy spolecnosti by nemélo
tempo rustu investic presahnout tempo rastu trzeb ato ani v kratkodobém ¢asovém

horizontu. (28)
2.2 Analyza absolutnich ukazateli

Horizontélni analyza a vertikalni analyza

Vyhoda horizontalni a vertikalni analyzy vychazi z rozpoznavani finanéni situace v Case

a zaroven zachycuje zmény hospodateni podniku. (10)
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K objasnéni neobvyklych udalosti v podniku pomaha Piiloha téetni zdvérky.? Obecné je
cilem provedené analyzy vysvétleni pfi¢in minulé finan¢ni situace. Na zaklad¢ ziskanych

informaci je mozné predikovat finan¢ni stabilitu podniku. (10)
Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Hodnoty uvedené na kazdém tadku rozvahy lze zpracovat trojim zptisobem. Prvni moznost
vypoctu spociva v diferenci dvou po sob¢ jdoucich tidaju tj. mezi dvéma roky. Pfi tomto
zpusobu se vénuje nejvetsi pozornost datim, ktera se znaéné 1isi od ostatnich. Druhym
moznym postupem je vypocitani indexu za rok minuly asoucasny. Analytik opét musi

vénovat pozornost datim, ktera se vychyluji od medianu ostatnich udajt. (10)

Posledni moznosti zhodnoceni rozvahy je ptifazeni ke kazdé polozce procentualni podil ze
sumy aktiv ¢i pasiv. Hodnoty, které pfevySuji pramér procentudlnich udaji, se opct
analyzuji. Griinwald (2007) ve své publikaci uvadi, ze rozdily v aktivech se porovnavaji
s rozdily v pasivech. Nasledné se hledaji souvislosti mezi vnitinimi a vné&jSimi
okolnostmi. Dale dodava, ze horizontalni analyza rozvahy se sestavuje ptedevsim
k vyjadieni zmén finan¢ni situace, protoze jednani vrcholovych pracovnikl se projevuje

zejména ve zmeéndch pasiv
Horizontélni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Rozbor vykazu zisku a ztraty se stanovuje metodou meziro¢nich indext, které v piipadé
horizontalni analyzy poskytuje piehled 0 nerovnomérnosti zmén U Vvynosovych

a nakladovych polozek.

Pro vertikalni analyzu je vhodné pocitat procentudlni podil veskerych polozek z trzeb.
Udaje, které se vychyluji od praméru, maji schopnost reflektovat nehospodarnost. Pii
analyze vykazu zisku a ztraty je tieba obezietnosti, protoze Vykyvy mohou byt zptsobeny

zménou sortimentu ¢i cen. Vykaz mize byt ovlivnén jak externimi, tak internimi vlivy.

2 Blize rozvedeno v podkapitole Pfiloha u&etni zavérky
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Mezi né patii napiiklad zmény urokt,, cen nebo také technologické zmény. |z téchto

divodu je dobré informace dohledavat ve vyro¢nich zpravach. (10)
Horizontalni a vertikalni analyza vykazu cash flow

Tyto analyzy se provadi ¢asovym srovnanim udaju polozky minimalné ve dvou nebo
nékolika po sobé jdoucich obdobich. Zpisob ¢asového srovnani cash flow umoznuje
zhodnotit schopnost managementu vyrovnavat se s nepiiznivymi vnéj$imi vlivy. Cilem je
rozpoznat hrozici financni tisein ve vykazech cash flow, které byly pravdépodobné

wrwe

vydaje ze zadrzeného zisku, zmény kratkodobych zavazkl a kratkodobych cizich zdroja.
(10)

Kislingerova (2001) uvadi, Ze se hledaji souvislosti mezi ristem ¢i poklesem finan¢nich
tokll z provozni ¢innosti a vnéj§imi vztahy podniku. Velkym plusem horizontalni analyzy
vykazi cash flow je moznost z ¢asového srovnani predikovat zmény ve finan¢nim zdravi

spole¢nosti.
2.3 Pomérové ukazatele

Analyza tucetnich vykazli pomoci pomérovych ukazatell je velmi cCastd metoda pfi
vytvafeni finan¢ni analyzy. Hlavni devizou je ziskani rychlého piehledu o zdravi podniku.
Jadrem pomérovych ukazateli je to, ze davaji do poméru rtizné polozky rozvahy, vykazu
finan¢niho toku nebo vykazu zisku a ztrat. NejpouzivanéjSimi pomérovymi ukazateli jsou

ukazatelé rentability, likvidity, aktivity, zadluzenosti a produktivity. (18)
2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, neboli vynosnost vlozeného kapitalu, méfi schopnost podniku dosahovat zisku

vvvvvv

rentability podnik dosahuje, tim efektivnéji hospodafi se svym majetkem.
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Rentabilita se obecné pocita jako pomér zisku k vlozenému Kapitalu. (17) Do Ccitatele
ukazatele je mozné dosazovat rozdilné kategorie zisku (Tabulka 4), které se od sebe
navzajem lisi.

Tabulka 4 Kategorie zisku

EAT (Earnings after Taxes) = zisk po zdanéni, vysledek hospodateni

+ dan z pfijmu za mimofadnou ¢innost

+ dan z pfijmu za béznou Cinnost

EBT (Earnings before Taxes) = zisk pied zdanénim

+ nékladové aroky

EBIT (Earnings before linterest and Taxes) = zisk pied uhradou trokti a dani

EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)
= Zisk pted uroky, zdanénim a odpisy

Zdroj: Vysoka skola financni a spravni, o .p .s: Bod zvratu, (30)

Ukazateld, které hodnoti vynosnost vlozenych prosttedkti ¢i majetku je nékolik druhd.

v .

Nejcastéjsimi jsou:

Rentabilita aktiv (Return on Assets - ROA) je nejvyznamnéj$im ukazatelem, ktery méfi
vykonnost neboli produkéni silu podniku. Firmé umoznuje stanovit vynosnost celkovych
vlozenych prostiedku. (31)

_ EBIT
" Aktiva

Rentabilita investovaného kapitalu (Return on capital Employed - ROCE) hodnoti

vynosnost dlouhodob¢ investovaného kapitalu. (31)

EAT

Vlastni kapital + rezervy + dlouhodobé zavazky + dlouhodobé bankovni tvéry

ROCE =

Rentabilita vlastniho jméni (Return on Equity - ROE) vyjadiuje efektivnost produkce
kapitalu vlozeného vlastniky. Ukazatel vyjadiuje, kolik ¢istého zisku pfipadd na jednu

korunu investovanou vlastniky podniku. (31)
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EAT

ROE = ——X———
Vlastni kapital

Rentabilita trzeb (Return on Sales - ROS) poskytuje informaci o velikosti zisku, ktery
podnik ma z kazdé 1 K¢ trzeb. Ukazateli se prezdiva ziskova marze a je zakladem méfeni

efektivnosti firmy. (31)

2.3.2 Ukazatele likvidity

Podnik je povazovan za likvidni, je-li schopen preménit sva aktiva na finan¢ni prostredky
a pomoci nich kryt véas vSechny zavazky ve lhuté splatnosti. Firma se mutze dostat do
platebni neschopnosti v piipadé, ze vedeni spole¢nosti nevénuje likvidité podniku
dostateénou pozornost. Naopak piebytek nevazaného kapitalu s velmi malym nebo

zadnym vynosem snizuje rentabilitu spolecnosti. (12)

Kislingerova (2010) k tomu jest¢ dodava, ze béhem vyhodnocovani ukazateld je dalezité
mit na pam¢éti, Ze likvidita je v neshod¢ s ukazateli rentability. Pfi¢inou je nutnost splnéni
podminek vazani urcité ¢asti kapitalu v obéznych aktivech, které negeneruji zadny nebo
pouze nepatrny zisk. VySi likvidity nelze obecné stanovit, vzhledem K jeji proménlivosti
v zavislosti na oboru podnikani, se udava odli$ny ideélni interval hodnot. Idealni hodnota
se 1i$i na zpisobu vypoctu dané likvidity, protoZe né€kteti autofi uvadéji odlisné zplsoby

vypoctu.

Z&kladni ukazatele likvidity: (17)

Okamzita likvidita je schopnost podniku uhradit zavazek v konkrétni okamzik a to pomoci
penéz na bankovnich uétech, hotovosti nebo kratkodobymi cennymi papiry. ldedlni
interval se pohybuje vrozmezi 0,2 - 0,6. Vyssi hodnoty naznacuji neefektivni vyuziti
kapitalu (32).

g e g Finantni majetek
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky
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Bézna likvidita vyjadiuje schopnost splatit kratkodobé zavazky. Podle Reziakové (2010)
je doporuceny interval 1 — 1,5.

e (obézna aktiva — zasoby )
Bézna likvidita =

Kratkodoba zavazky

Celkova likvidita znac¢i celkovou kratkodobou platebni schopnost. Vysledna hodnota
ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 —2,5. (32)

Finantni majetek + kratkodobé pohledavky + zasoby

Celkova likvidita = Kratkodobé zavazky

2.3.3 Ukazatele aktivity

Tento ukazatel se Casto uvadi také jako ukazatel rychlosti a doby obratu ¢i jako ukazatel
vyuziti aktiv. Ukazatel aktivity méfi efektivnost spole¢nosti pii nakladani se svymi aktivy.
Ma-li podnik mnoho nevyuzitych aktiv, vznikaji podniku bezdivodné naklady. A naopak
trpi-li podnik nedostatkem aktiv, firma pfichazi o zisk. V obou ptipadech se podnik chova
neefektivné. Ukazatel se vyuziva pro individualni skupiny aktiv: celkova aktiva,

dlouhodoba aktiva a kratkodoba aktiva (zasoby a pohledavky). (33)
Nejcastéji se vyuzivaji tyto ukazatele aktivity:

Obrat aktiv patii spolu s rentabilitou k hlavnim ukazatelim efektivity. Indikator vypovida
0 celkovém vyuziti majetku. Od ukazatele je ocekdvana co nejvyssi hodnota (minimalné
rovna jedné). (17)

Trzby

Obrat aktiv = Aktiva

Obrat stalych aktiv je ukazatelem efektivnosti vyuzivani budov, stroji, zatizeni. Negativni
hodnota naznacuje nizké vyuziti a je upozornénim pro vyrobu, aby zvysila vyuziti svych
vyrobnich kapacit. Zaroven se doporucuje pfi nizkych hodnotach omezit investice. (33)

Trzby

Obrat stalych aktiv =
rat statych aktty Dlouhodoby hmotny majetek

Doba obratu pohledavek a zasob nam fika, jak dlouhou dobu mame primérné v téchto

pohledavkach a zasobach vazany finanéni prostiedky. (33)
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Pohledavky
Trzby
360

Doba inkasa pohledavek =

Zasoby

Doba obratu zasob = W

PocCet obrati zasob nas informuje, kolikrat se béhem roku veskeré zdsoby pfeménéni
v hotovost aopét naskladni. Diky ukazateli ziskavame pichled o Grovni likvidity
zasob. (33)

Trzby

Pocet obratl zasob = —
Zasoby

2.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Utelem ukazateli zadluZenosti je pomé&fovani vlastnich a cizich zdroji. Cim vice je firma
zadluZenda, tim je finan¢ni pdka vysSi. Vysoké hodnoty ukazatele financni paky znaci
vysoky stupent zadluzeni. Tento stav je pro podnik vysoce rizikovy a mize skoncit az
nesolventnosti podniku. Na druhou stranu urcité zadluzeni je pro podnik vyhodné, protoze
naklady ciziho kapitalu jsou zpravidla nizsi nez naklady na vlastni kapital. Ve zdravém
podniku, vyvazeny pomér zadluzeni piispadva k rastu celkové rentability. (34)

Celkové dluhy

Celkova zadluz t=———"—
ericova zadtuzenos Celkova aktiva

Dlouhodobé zavazky

Zadluzenost vlastniho jméni =
/ Vlastni kapital

Urokové zatizeni nas informuje otom, kolik procent znaseho zisku nam od&erpavaji

placené aroky. Ukazatel by nemé¢l ptesahnout 40 % hranici. (20)

Nakladové troky
EAT + odpisy dlouhodobého majetku

Urokové zatizeni =

Hodnota ukazatele irokového kryti vypovida o tom, kolikrat je podnik schopen kryt Groky
z ciziho kapitélu poté, co jsou uhrazeny veskeré naklady souvisejici S provozni ¢innosti

podniku.
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EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti =

2.4 Souhrnné modely
2.4.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely se pomoci finan¢ni analyzy a ji pouzivanych ukazateld snazi poskytnout
zavéry, které jsou poskytovany jednou bezrozmérnou hodnotou. Dale modely urcuji, zdali
byl v ¢asovém horizontu (zpravidla 3 -5 let) podnik ohroZzen bankrotem. Pficemz modely
vychazeji ze statistiky a piedpokladaji, ze zhorSovani ukazateld lze pozorovat piedem.
Pomoci pii predikovani bankrotniho stavu, pii analyze mohou symptomy, kterymi

spolecnosti pted bankrotem nejéastéji trpi. Podle Rackové (2012) jsou jimi problémy

rrrrr

Altmanuv index

Vystupem indexu je takzvany Altman Z-Score, ktery piedpovida krach spole¢nosti
v nasledujicich dvou letech. Nejvice pasobiva je uspé$nost daného modelu, ktera se ze 72
% v roce 1968 rapidné zvysila na neuvétitelnych 80 % - 90 %. (12) Béhem této doby bylo
ptedstaveno né€kolik druhi Altmanovych indext. Od pocatku 90. let je model upraven také
pro Ceské prostiedi, proto prace pracuje s modifikaci Altmanova indexu pro ceské
podniky. (6)

Z =33*X1+1xX2+ 06 X3+ 1,4 xX4 + 1,2 =X5, kde

X1 = EBIT/Aktiva

X2 = Trzby/Celkova aktiva

X3 = Trzni hodnota jméni/Ugetni hodnota dluhu
X4 = Zadrzené vydélky/Celkova aktiva

X5 = Pracovni kapital/Celkova aktiva

Je-li Z >3, pak existuje pravdépodobnost, ze firma piezije pfipadnou finanéni tisen, pokud je Z < 1,8,
spole¢nost je ve velkém riziku upadku, nachazi-li se podnik v hodnotach intervalu hraniénich bodu, fikame,

ze je v Sedé z6né. V tomto piipadé nelze definovat ani jedno z danych tvrzeni.
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2.4.2 Bonitni a bonitné-bankrotni modely
Index bonity

Zatimco bankrotni modely nam ukazuji pouze to, zda podnik spéje k bankrotu ¢i nikoli,
index bonity nam poskytuje nékolik kategorii, do kterych muZzeme podnik zafadit podle
toho, jak je rizikovy pro véfitele. Index bonity je pouzivan piedev§im bankovnimi
institucemi. Na rozdil od bankrotnich modelti nam nepredikuje budoucnost, ale stanovuje
spise rating a hodnoti konkrétni ekonomickou situaci v daném okamziku. (35) U bonitnich
modeli je moznd komparace firem VvV odvétvi. Pii provadéni analyzy Ruckova (2012)
doporucuje pracovat s dostate¢né dlouhou ¢asovou fadou, tak abychom z modelu ziskali

validni data.

IB =15 *X1 4+ 0.08+X2 + 10+xX3 + 5 X4 + 0.3 *X5 + 0.1 * X6, kde

X1 = Cash flow/Cizi zdroje
X2 = Aktiva/Cizi zdroje
X3 = Zisk/Aktiva

X4 = Zisk/VVynosy

X5 = Zasoby/Vynosy

X6 = Vynosy/Aktiva

Zavéreéné hodnoceni probiha podle dosazeného vysledku v 7 kategoriich: extrémné $patna situace <-2, velmi
Spatnd situace <-2;-1>, §patna situace <-1;0>, ur¢ité problémy <0;1>, dobra situace <1;2>, velmi dobra <2;3>

a extrémné dobra pti >3.
Index IN

Indexy IN jsou souhrnné metodiky odvozené na zakladé matematicko-statistickych
postupii. Nekteré jsou bankrotni (signalizuji ohroZeni podniku moZnym bankrotem
podobné jako Altmanova analyza), jiné jsou bonitni avypovidaji o tvorbé hodnoty
podniku. (36)
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O jejich vznik se zaslouzili ¢esti autofi. Jsou zkonstruovany tak, aby odpovidaly ¢eskym
ekonomickym podmink&dm. V préci je zvolena modifikace INO1 bankrotné¢ — bonitniho

modelu.

INO1 = 0,13 X1 + 0,04+ X2 + 3,92*X3 4+ 0,2 *X4 + 0,09 * X5, kde

X1 = Aktiva/Cizi zdroje

X2 = EBIT/Néakladové Groky

X3 = EBIT/Aktiva

X4 = Vynosy/Aktiva

X5 = Obézna aktiva/(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni tvéry)

V interpretaci IN indexu rozliSujeme tfi kategorie. Spolec¢nost dosahla indexu >1,77 tvoti hodnotu. Jeli index

< 0,75 nevytvarti hodnotu. V ostatnich pfipadech IN index spada do Sedé zony.
2.5 Nefinanc¢ni ukazatele efektivnosti

Nefinan¢ni ukazatele efektivnosti jsou nejcastéji pouzivany K doplnéni finanénich
ukazatelt. Uspé$nost &i neuspé$nost fungovani podniku je mozné hodnotit naptiklad
z pohledu zakaznické spokojenosti, postaveni podniku na trhu, dosazeného vzdélani

zamé&stnancu nebo efektivnost vyzkumu a vyvoje zkoumaného podniku. (37)

Meéfteni efektivnosti pomoci nefinan¢nich ukazatelti disponuje uréitymi prednostmi oproti
zazitym finanénim indikatorim. Za prvé nefinancni ukazatele jsou zaméfeny
na dlouhodobou predikci vyvoje dané ucetni jednotky. Hodnoceni ukazateli financni
analyzy je orientovano vice na ro¢ni nebo na kratkodoby horizont. Piikladem mize byt
vyvoj nového produktu, ktery muize byt pro podnik dobrou dlouhodobou investici, ale
z pohledu dosahovani stanovenych hodnot rentability, které jsou uréeny na ro¢ni bazi, jiz
tento predpoklad neplati. Motivaci pro fidici pracovniky je stanovovani dlouhodobych cild,
za které jsou odménovani. Podobnym ptikladem jsou investice do spokojenosti zakazniki.

Tyto investice také podporuji zvySovani vynost podniku. (38)

Kromé vyse popsanych vyhod sledovéani a zabyvani se nefinan¢nim fizenim efektivnosti
maji ukazatele i fadu nedostatkti. Pro praci a ziskavani novych dat musi firma aktualizovat

svoje informacni systémy, které musi byt schopny pfijimat informace z rozsifené
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databaze. Takto ziskané informace musi vyhodnocovat zaméstnanci, kteti musi pracovat
s daty v riznych mérnych jednotkach. Dalsi prekazkou je statisticka spolehlivost
ukazateld, a to jestli skute¢né méfi vliv na skutecny cil nebo se jedna o statistickou
chybu. (37)

Tvrdé a mékké ukazatele

Za tvrdé ukazatele povazujeme takové, které jsou méfitelné. Do této skupiny ukazateli
patii podil na trhu, pocet zakaznickych reklamaci nebo snizeni doby obsluhy zakaznik.
Opakem jsou mékké ukazatele, které jsou velmi narocné na zméieni. Mékkymi ukazateli
jsou firemni kultura, schopnost motivovani zaméstnancli, zvySovani image znacky nebo

zvySovani kvalifikace zaméstnancu. (39)
Méfeni podniku finanénimi a nefinanénimi ukazateli rozd€lujeme na tyto etapy: (39)

e rozpoznani hlavnich faktord ovlivilyjicich vykonnost podnikani a jejich
piepracovani na nefinanc¢ni ukazatele

e mg¢ieni ukazatell

e vyuziti ukazateli pii analyzach

¢ nefinan¢ni ukazatele mohou byt stanoveny na Siroké spektrum ¢innosti v podniku,
od efektivnosti vyrobnich procest, kvality vyroby, lidi v podniku az po marketing

¢i prostiedi
2.5.1 Pridana hodnota pro zaméstnance

Indexy ptidané hodnoty pro zaméstnance a piidané hodnoty pro z&kazniky jsou ziskany
z internich materiala pana prof. Miloslava Synka. (40) Piidana hodnota pro zaméstnance
posuzuje spokojenost zaméstnancti. Hodnocenymi Kkritérii mohou byt: moznosti osobniho
a profesniho rozvoje, pracovni podminky, divéra ve vedeni spole¢nosti, nabidky

kariérniho postupu, spokojenost se zaméstnavatelem ¢i pfimym nadiizenym.

Index piidané hodnoty se vypocitd jako procento ze zaméstnavatelem ocekavanych

responsi arealnych odpovédi, které byly ziskany Setfenim. Vyzkum se provadi
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dotaznikovym Setienim. (40) Dotaznik bude obsahovat celkem 16 otdzek. Z vybéru téchto
otazek se poté pomoci nize uvedeného vzorce vypocitd Index ptidané hodnoty. Tento
index muze slouzit jako srovnani S ostatnimi zameéstnavateli nebo pro sledovéani vyvoje

Ptidané hodnoty pro zaméstnance v Case.

Vazené odpovédi od zaméstnanci

IPH pro zaméstnance =
p Pozadované odpovédi

2.5.2 Pridana hodnota pro zikaznika

Index pfidané hodnoty pro zakaznika méfi spokojenost zdkaznika a vnimanou piidanou
hodnotu firemnich vyrobku a sluzeb. Kritérii indexu jsou hodnoty vnimané zakaznikem.
Zvolenymi mé&titky mohou byt napiiklad: kvalita a design produktu, kvalita servisu, dodaci
lhtity, dodrzovani smluvnich podminek a dalsi. Cilova hodnota indexu se ziska pomérem
spokojenych zakaznikl S nasi spole¢nosti a konkuren¢nimi podniky
(mozné i nekonkuren¢nimi). (40)

Stejné jako Vv piipadé Pfidané hodnoty pro zaméstnance se podkladova data ziskavaji
pomoci dotaznikového Setfeni. V dotazniku bude celkem 14 otazek, které budou zaméteny
jak na zkoumany podnik, tak zaroven na konkuren¢ni podniky. Na zaklad¢ ziskanych
informaci budou vypocitany jednotlivé hodnoty, které budou posuzovat hodnocené

kritéria. Nakonec bude vypocitdn Index piidané hodnoty pomoci vzorce IPH pro

zakaznika.

Spokojenost s nasi spolecnosti

IPH pro zakaznika = —— - -
Spokojenost s jinymi spolecnostmi
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3. Prakticka Cast

3.1 Predstaveni spole¢nosti Moravia Lacto, a. s.

Firma Moravia Lacto, a. s. se fadi s roénim objemem 100 miliéna litri vykoupeného

mléka mezi Sest nejvétsich zpracovatel syrového mléka v Ceské republice. Na ¢eském

trhu jsou vyrobky této firmy v maloobchodni siti proddvany dvéma zpisoby, ato bud’

prostiednictvim firemni znacky, nebo pod znackou obchodnich fetézct. V nabidce jsou

Cerstvé mlécné vyrobky, polotvrdé atvrdé syry. Spole¢nost Moravia Lacto, a. S. SVé

vyrobky take exportuje a to zejména susSené mléko, maslo, polotvrdy a tvrdy syr. (41)

Zakladni udaje
Datum zapisu:
Obchodni firma:
Sidlo:

IC:

DIC:

Pravni forma:

Piredmét podnikani:

Piedseda predstavenstva:

Piedseda dozor¢i rady:
Akcie:
Zakladni kapital:

Pocet zaméstnancu:

1. ledna 1994

Moravia Lacto, a. s.

Jiraskova 94, Jihlava, PSC 586 01

499 69 897

CZ49969897

Akciova spole¢nost

Mlékarenstvi, velkoobchod a specializovany maloobchod
Ing. Stanislav Coufal

Ing. Karel Kutilek

73 100 ks akcii na majitele ve jmenovité hodnoté 1000 K¢
73 100 000 K¢

207
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3.2 Historie a souc¢asnost mlékarny Moravia Lacto, a. s.

Historie spoleCnosti se zacala psat v roce 1928, kdy byl zahajen provoz némecké mlékarny
Zentralmolkerei fur Iglau und Umgebung, G. M. B. H. Toto zem¢&dé€lské druzstvo méli plné
pod kontrolou némecti zemédélci. V roce 1932 se eviduje piistoupeni prvnich Ceskych
zemé&délct do druzstva. V této dobé byl také pripojen esky nazev mlékarny Ustiedni
mlékarny pro Jihlavu a okoli. V roce 1947 byla zapocata stavba nové miekarny.
V nésledujicich letech bylo druzstvo znarodnéno a bylo pojmenovano ,,Horacké mlékarny
n. p. Jihlava. V tomto roce byl také spustén pravidelny provoz s kapacitou 30 000 litri

mléka denné.

V roce 1960 byly Jihlavske mlékarny, n. p. za¢lenény do organizacni a vyrobni struktury
Lacrumu, n. p. Brno. Kréatce po revoluci, v roce 1994, byl majetek mlékarny privatizovan.
Nasledné byla zalozena nova spole¢nost JIMA Jihlavské mlékarny, a. s. V této dobé
probéhla také rozsahla rekonstrukce mlékarny, na jejimz zaklad¢ firma obdrzela agreement
EU a certifikaci 1SO. V roce 2004 Jihlavské mlékarny a. s. zménily nazev na Moravia
Lacto, a. s. od tohoto roku mlékarna také dodava na trh vyrobky pod znatkou Moravia
(42). Moravia Lacto, a. s. je z 91.89 % vlastnéna spolecnosti InterLacto S. r. 0., zbytek
akcii maji v drzeni drobni akcionafi.> Do této skupiny patii také mlékarny
BOHEMILK a. s., Mlékarna Ole$nice RMD. (43)

V roce 2012 se v médiich mluvilo o strategickém spojeni se spole¢nosti Madeta, a. s.
Cilem této flze mélo byt dosazeni vétsi konkurenceschopnosti a obrany pred nadnarodnimi
korporacemi piedev§im proti Bongrain, Miller, ale také vuci tuzemskému holdingu

Agrofert. (44) Planované spojeni obou spole¢nosti neprobéhlo ani do poc¢atku roku 2015.

3 Organizaéni struktura skupiny INTERLACTO je souéésti pfilohy
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3.3 Makroekonomicka analyza

Makroekonomicka analyza je pti hodnoceni jakéhokoli odvétvi ekonomiky ¢i podniku
velice dilezita. V hodnoceném obdobi, tj. v letech 2008 az 2012, byla svétova ekonomika
zasazena Z pocatku realitni apozdéji financni krizi, kterd zplsobila svétovou
ekonomickou recesi. Ceska ekonomika proZivala toto obdobi propadem hrubého doméciho
produktu zejména v roce 2009, kdy se ¢eské hospodaistvi propadlo meziro¢né 0 4,5 %.
(45) V roce 2010 a 2011 jiz ¢eské hospodafstvi vykazovalo pozitivni rist kolem 2 %.
V roce 2012 vsak ptiSel dalsi propad 0 1,2 % HDP a nésledujici rok o 0,9 %. (46) Jiz od
roku 2014 jiz Ceska republika vykazuje kladny rist ekonomiky. Na roky nésledujici

Ministerstvo financi Ceské republiky predikuje riist eského hospodatstvi. (47)

Negativni trendy v rustu HDP se neprojevily na primérné vysi hrubé mzdy. Dle statistiky
Ceského statistického ufadu je patrné (Obrazek 1), Ze ipies finanéni krizi primérma

meésiéni mzda v Kraji Vysocina rostla v§echny sledované roky.

Obrézek 1 Priimérna mésicni mzda v Kraji Vysocina

Pramérna mésicni mzda v Kraji Vysocina podle étvrtleti
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Zdroj: Cesky statisticky virad, (55)

Je vsak dulezité poznamenat, ze prumérna mési¢ni mzda v kraji je hluboko pod
republikovym primérem, ktery za rok 2013 dosahl hodnoty 25 128 K¢ mési¢né. (48)
S vysi primérné mzdy tUzce souvisi nezaméstnanost. Z vetfejné dostupnych dat
Ministerstva prace asocidlnich véci Ceské republiky vyplyva, Ze se nezaméstnanost
pohybovala v rozmezi od 5 % do 6,1 % Vv roce 2008. Nejvyssi hodnotu nezaméstnanosti
Ceska republika dosahla v roce 2010 ato 9,9 %. Hodnota nezaméstnanosti k srpnu 2014
¢inila 6,3 %. (49)
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Kurz Ceské koruny v letech 2008 az 2013 osciloval v intervalu 24 az 26 korun za euro.

V roce 2014 se kurz Ceské koruny pohyboval v rozmezi 27,5 az 28 K¢ za euro. (50)

Obrazek 2 Vyvoj ménového kurzu EUR/CZK

EUR/CZK (vod: 23.99 min: 23.875 max: 20.47 04.51p 2008 - 06.5rp 2013
chart by amCharts.com

2000 2005 2010

Zdroj: Kurzy.cz, (50)

V roce 2014 se Ceska republika nachazela v obdobi hospodaiského ristu. Tento riist mél
pozitivni u¢inky na vyvoj mezd, coz zaroven vedlo ke zvySujici se kupni sile obyvatelstva.
Vysokd hodnota kurzu EUR/CZK snizuje cenu cCeskych vyrobkii a zvySuje
konkurenceschopnost ¢eskych firem na zahrani¢nich trzich. Tento fakt ocefuji zejména

exportéfi, mezi které patii i Moravia Lacto, a. s.
3.4 Odvétvova analyza

Podnik Moravia Lacto, a. s. z hlediska druhu a zaméifeni fadime do potravinaiského
primyslu. Konkrétné podle metodiky CZ-NACE (difve OKEC) se jedna o obor
10.5 - vyroba mlé¢nych vyrobkt. Tato skupina se dale déli na podskupiny s ozna¢enim
10.51 - zpracovani mléka, vyroba mlékarenskych vyrobku a syrti a 10.52 vyroba zmrzliny.
Obor vyroby mlékarenskych vyrobku, zpracovani mléka a zmrzliny se fadi k hlavnim

potravinafskym obortim.

K nejvétsim zpracovatelim mléka v Ceské republice patii Madeta, a. s., Olma, a. s.,
Danone, a. s., Mlékarna Hlinksko, s. r. 0., MIlékarna Pragolaktos, a. s., MIlékarna

Kunin, a. s. a pravé Moravia Lacto, a. s.
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Z udaji zvefejnénych Ceskym statistickym ufadem je mozné z Grafu 1 pozorovat krizové

obdobi let 2008 snizeni meziro¢niho indexu trzeb na hodnotu 93,6 % a v roce 2009

dokonce na 88 %. Od roku 2010 se trzby stabilizovaly a zacaly vykazovat pozvolny rust.

Pozadovaného rastu trzeb nebylo dosazeno a v roce 2012 trzby klesly témét 7 %.

Graf 1 Mezirocni index trzeb
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Zdroj: Ustav zemédelské ekonomiky a informaci Praha, (43)

Tento pokles muze byt zpusoben silnou konkurenci na trhu a snahou mezinarodnich

obchodnich fetézcu tlacit na ceny. Tento jev je dobie vidét také v grafu Indexu cen

pramyslovych vyrobci.

Graf 2 Index cen primyslovych vyrobcii 2008-2012
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Zdroj: Ustav zemédélské ekonomiky a informact, Praha, (43)
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V letech 2008 az 2012 byl v Ceské republice obor vyroby mléénych produkti napjaty.
Tento stav je do jisté miry zpasoben vysoce konkurencnim prostfedim na evropském
potravinaiském trhu. Kromé zahraniénich spole¢nosti na tuzemi Ceské republiky ptisobi

velké nadnarodni obchodni fetézce, které maji silnou vyjednavaci pozici.

Tento fakt zpusobuje vyznamné vykyvy cen prumyslovych vyrobci v mlékarenstvi, kdy
maloobchodni fetézce vyuzivaji levngjsiho nakupu produkti ze zahrani¢i za niz$i ceny,

a to Casto na ukor kvality. (43)

Do budoucna Ize ocekavat pokracovani nastoleného trendu poptavky po regionalnich
produktech od mistnich malych a stfednich vyrobcti. Tento smér je jiz dobfe patrny
v maloobchodni siti, kdy prodejci zacinaji nabizet mnohem Sirsi ¢esky, potazmo lokalni

sortiment.

Dale je Ministerstvem zemé&délstvi CR planovan mirny rist spotieby mléénych vyrobka,
ato zejména jogurtl a syrt. Bude-li tento trend nartustu spotieby pokracovat, projevi se
v efektivnéj$im vyuziti vyrobnich kapacit. Toto zvySovani bude mit také pozitivni efekt na
hospodateni podniklli a zvySovani konkurenceschopnosti V jiz nyni velmi konkuren¢nim

Ceském prostiedi. (43)

3.5 Analyza absolutnich ukazateli
3.5.1 Rozvaha

Horizontalni analyza rozvahy je provedena za casovou fadu 2008 — 2012. Rozvaha

sestavena v plném rozsahu je uvedena v pftiloze.

Pro Uplnost informaci jsou v praci uvedeny obé analyzy, a to jak absolutni, tak i porovnani

pomoci bazického indexu.
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Tabulka 5 Horizontalni analyza rozvahy — absolutni vyjddrent

Horizontalni analyza

UKAZATEL 2008 | 2009-2008 | 2010-2009 | 2011-2010 | 2012-2011

Aktiva celkem 479,018 -25,371 6,633 20,044 42,188
Dlouhodoby majetek 232,076 3,529 2,073 -7 ,105 -7 ,429
Dlouhodoby nehmotny majetek 30 -11 105 -43 558
Dlouhodoby hmotny majetek 226,097 2,611 831 -7,329 -10,350
Dlouhodoby finanéni majetek 5,949 929 1,137 267 2,363
Obézna aktiva 244,667 -28,381 5,323 27,697 48,901
Z&soby 84,285 -24,098 -11,736 13,446 -27,670
Dlouhodobé pohledavky 3,404 -1,013 -2,391 0 0
Krétkodobé pohledavky 152,972 -18,117 23,055 14,998 40,717
Kratkodoby financni majetek 4,006 14,847 -3,605 =147 35,834

Pasiva celkem 479,018 -25,371 6,633 20,044 42,188
Vlastni kapital 120,228 3,071 37,178 18,185 46,055
Zakladni kapital 73,100 0 0 0 0
Vysledek hospodaieni minulych let 63,212 -33,274 2,659 34,123 17,300
Vysledek hospodaieni bézného téetniho
obdobi (+/-) -32,722 35,522 33,119 -18,119 26,204
Cizi zdroje 358,429 -28,454 -30,637 1,897 -3,574
Rezervy 51,365 -8 ,858 -42,507 0 7,205
Dlouhodobé z&vazky 68,302 0 5,949 4,248 -64,928
Kratkodobé zavazky 164,488 -9 ,917 34,741 8,978 75,735
Bankovni avéry a vypomoci 74,274 -9 ,679 -28,820 -11,329 -21,586
Bankovni tivéry dlouhodobé 17,996 -4 ,008 5,912 -13,032 -6 ,868
Kratkodobé bankovni uvéry 56,278 -5 ,671 -34,732 1,703 -14,718

Ze ziskanych dat z horizontalniho rozboru rozvahy je mozné konstatovat, Ze se podniku

dafi v poslednich dvou sledovanych obdobich (2011 a 2012) zvySovat celkové bilan¢ni

hodnoty. V nasem pfipadé muizeme rust bilancni hodnoty hodnotit pozitivné, a to

z dtvodu klesajici tirovné zadluzeni a dosaZzeni primérnych hodnot rentability odvétvi.*

Na stran¢ aktiv na tomto navySeni mély nejvétsi podil polozky kratkodobé pohledavky

a kratkodoby finan¢ni majetek.

Na druhé strané lze sledovat pokles hodnoty v poslednich sledovanych obdobich

dlouhodobého hmotného majetku.

Naopak pfiznivych vysledki bylo dosaZzeno

4 Podrobnéji k zadluZenosti a rentabilité se prace vénuje v piislusnych kapitolach
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v kazdoro¢nim piirastku vlastniho kapitalu. Dal§im pozitivnim faktem je kladny vysledek

hospodafteni, ktery byl vzdy krom¢ ztraty v roce 2008 a 2011 kladny.

Dale si mizeme vSimnout snizeni dlouhodobych zavazk mezi lety 2011 a 2012, které
ovSem vedly k prudkému nartstu podilu kratkodobych zavazkd.

Tabulka 6 Horizontalni analyza rozvahy — bazicky index

Horizontalni analyza Bazicky index
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 100.0 % 94.7 % 96.1 % 100.3 % 109.1 %
Dlouhodoby majetek 100.0 % 101.5 % 102.4 % 99.4 % 96.2 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 100.0 % 63.3% | 413.3% | 270.0% | 2130.0 %
Dlouhodoby hmotny majetek 100.0% | 101.2% | 101.5% 98.3 % 93.7 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 100.0 % 115.6 % 134.7 % 139.2 % 178.9 %
Ob¢zna aktiva 100.0 % 88.4 % 90.6 % 101.9 % 121.9 %
Zasoby 100.0 % 71.4 % 57.5% 73.4% 40.6 %
Dlouhodobé pohledavky 100.0 % 70.2 % 0.0% 0.0% 0.0%
Kratkodobé pohledavky 100.0 % 88.2 % 103.2 % 113.0 % 139.6 %
Kratkodoby financni majetek 100.0% | 470.6% | 380.6% | 362.0% | 1256.5 %
Pasiva celkem 100.0 % 94.7 % 96.1 % 100.3 % 109.1 %
Vlastni kapital 100.0 % 102.6 % 133.5% 148.6 % 186.9 %
Zakladni kapital 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 %
Vysledek hospodateni minulych
let 100.0 % 47.4 % 51.6 % 105.5 % 132.9 %
Vysledek hospodarteni béZného
ucetniho obdobi (+/-) 100.0 % -8.6% | -109.8 % -544% | -1345%
Cizi zdroje 100.0 % 92.1 % 83.5% 84.0 % 83.0 %
Rezervy 100.0 % 82.8 % 0.0% 0.0% 14.0 %
Dlouhodobé zavazky 100.0 % 100.0 % 108.7 % 114.9 % 19.9 %
Kratkodobé zavazky 100.0 % 94.0% | 1151% | 1205% | 166.6%
Bankovni uvéry a vypomoci 100.0 % 87.0 % 48.2 % 32.9% 3.9%
Bankovni uvéry dlouhodobé 100.0 % 77.7% | 110.6 % 38.2 % 0.0%
Kréatkodobé bankovni uvéry 100.0 % 89.9 % 28.2 % 31.2% 5.1%
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Graf 3 Vyvoj aktiv

Vyvoj aktiv
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Aktiva v podniku maji tendenci stabilné rust (Graf 3). Graf dale ptiblizuje obézna aktiva,
Kterd zaznamenala absolutné nejvyssi narast. Z tohoto divodu prace blize popisuje Vyvoj

v obéznych aktivech spole¢nosti v grafu Struktura obéznych aktiv.

Graf 4 Struktura obéznych aktiv (v procentech)
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Graf Struktury obéznych aktiv ukazuje vyvoj postupneho poklesu zasob, kromé prudkého
navySeni v roce 2011. Dale je zde dobie patrné zvySovani podilu kratkodobych
pohledavek a postupného rustu tcéasti kratkodobého finanéniho majetku, ktery zaznamenal

velké narasty v celém sledovaném obdobi. Tento riist se promita ve zvySovani likvidity.

| z pohledu vertikdlni analyzy rozvahy se potvrzuje, Ze spole¢nost zejména v poslednich

dvou letech postupné snizuje podil v dlouhodobém majetku, konkrétné¢ dlouhodobého
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hmotného majetku, ve prospéch obéZného majetku. Déle je z grafu znatelné postupné
snizovani zasob, z ¢ehoz by mohlo vyplyvat, Ze se podnik snazi 1épe pracovat
s likviditou. Pomér zasob vSak v roce 2012 klesl k poméru 6,6 % z celkovych aktiv. Ze
statistik Ministerstva obchodu a pramyslu CR lze konstatovat, ze se nachazi pod
hodnotami konkuren¢nich podnikt v odvétvi. Potravinaiské podniky maji stav zasob
v rozmezi 11,5 % az 18,7 %. (51) Nepfiznivym faktorem je také postupny nartst
kratkodobych pohledavek, které jsou naopak témét o 20 % vyssi nez je pramér v oboru
(51). ZhorSujici se stav muze mit negativni dopad na schopnost podniku dostat svym
zavazklim vii¢i dodavatelim v ptipadé nesplaceni pohledavek.

Tabulka 7 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza

UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012

Aktiva celkem 100.0 % | 100.0 % | 100.0 % | 100.0 % | 100.0 %
Dlouhodoby majetek 484% | 51.9% | 51.6% | 48.0% | 42.7%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.1%
Dlouhodoby hmotny majetek 472% | 504% | 499% | 46.3% | 405%
Dlouhodoby finanéni majetek 1.2% 1.5% 1.7% 1.7% 2.0%
Obézna aktiva 511% | 47.7% | 481% | 51.9% | 57.1%
Z&soby 176 % | 133% | 105% | 129% 6.6%
Dlouhodobé pohledavky 0.7% 0.5% 0.0% 0.0% 0.0%
Kratkodobé pohledavky 319% | 29.7% | 343% | 36.0% | 409%
Kratkodoby finan¢ni majetek 0.8% 4.2% 3.3% 3.0% 9.6%
Casové rozligeni 0.5% 0.4% 0.2% 0.1% 0.2%

Pasiva celkem 100.0 % | 100.0 % | 100.0 % | 100.0 % | 100.0 %
Vlastni kapital 251% | 272% | 349% | 372% | 43.0%
Z&kladni kapitél 153% | 16.1% | 159% | 152% | 14.0%
Vysledek hospodateni minulych
let 13.2 % 6.6 % 7.1%| 139% | 16.1%
Vysledek hospodateni béZného
ucetniho obdobi (+/-) -6.8% 0.6% 7.8% 3.7% 8.4%
Cizi zdroje 748% | 727% | 65.0% | 62.7% | 57.0%
Rezervy 10.7 % 9.4% 0.0% 0.0% 1.4%
Dlouhodobé zévazky 143% | 151% | 16.1% | 16.3% 2.6%
Kratkodobé zavazky 343% | 341% | 411% | 413% | 524 %
Bankovni uvéry a vypomoci 155% | 14.2% 7.8% 5.1% 0.5%
Bankovni uivéry dlouhodobé 3.8% 31%| 4.3% 1.4% 0.0%
Kratkodobé bankovni uvéry 11.7% | 11.2% 3.4% 3.7% 0.5%

VyVvoj na strané pasiv ve sledovaném obdobi je pro podnik dobrou zpravou, protoze se daii

postupné navySovat hodnotu vlastniho kapitalu a zaroven nepatrné sniZovat podil cizich

44



zdroju na celkové hodnoté pasiv. Role cizich zdroji s Gcasti 57 % na celkovych pasivech
podniku je i v poslednim zkoumaném roce nadprimérna. Primérna vySe cizich zdroju se

pohybuje v intervalu 48 % - 51 %. (51)

Graf 5 Vyvoj pasiv
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Struktura pasiv neni idealni z hlediska dodrzovani bilan¢ni pravidel. Z grafu Struktury
pasiv mizeme vidét snahu firmy postupné navySovat podil vlastniho kapitalu na Ukor
cizich pasiv, tak jak se jiz prace zminuje vyse. ZvySovani podilu vlastniho kapitalu na vrub

ciziho kapitélu je zptsobeno nerozdélovanim vysledku hospodareni z minulych let.

Graf 6 Struktura pasiv
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Nasledujici graf (Graf 7) analyzuje slozeni vlastniho kapitalu. Na zakladé tohoto rozboru

Ize konstatovat, Zze nerozdéleny zisk zastava v podniku a tim podporuje rast vlastniho
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kapitalu. V poslednim sledovaném roce se hodnota vlastniho kapitalu téméf dostala na
prumérnou hodnotu 45 % v ramci potravinaiského odvétvi. Hodnota vlastniho kapitalu se
od roku 2009 kazdoro¢né navySovala a to piedevsim diky pravidelné se zlepSujicim
vysledktim hospodaieni. Vysoky stav pohledavek v podniku a rostouci podil vlastniho
kapitalu, maze byt ale také vyuzit pro vyvadéni kapitalu ze spole¢nosti v ramci holdingu
namisto rozdélovani dividend. Toto tvrzeni, ale nemize byt v diplomoveé praci ovéieno,
protoze autor provadi externi analyzu.
Graf 7 Struktura vlastniho kapitalu (v procentech)
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3.5.2 Vykaz zisku a ztraty

V horizontélni analyze vykazu zisku a ztraty miZzeme sledovat, jakym zpisobem se
vyvijely parametry vytvafeni zisku a vysledky hospodafeni za jednotlivé cinnosti
a nakonec ¢isty zisk. Tyto polozky jsou nejvyhledavanéj$imi informacemi ve vysledovce.
Podivame-li se na nejdulezitéjsi Udaj, a to na provozni vysledek hospodafteni, zjistime, ze
se kazdoro¢né zvySoval, a to krom¢ obdobi 2010/2011, kdy se meziro¢n¢ snizil 0 45 %. Je
vSak nutné poznamenat, zZe V roce 2010 provozni zisk mlékarny vrostl rapidné. Tento rlst
byl zejména ovlivnén rostoucimi trzbami, které se mezirocné zvysily 0 15 % a poklesem
vykonové spotieby. Rust trzeb byl zpuisoben piedev§im nardistem cen pramyslovych

vyrobct. V poslednim roce (2012) byl rust trzeb ovlivnén zvysujici se produkci.
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Od pocatku analyzovaného obdobi tj. 2008 do roku 2012 se podniku podafilo navysit
provozni zisk 0 352 %. Na zaklad¢ analyzy je mozné konstatovat, ze hlavni zasluhu na tak
dramatickém rastu provozniho zisku mély vliv zvysujici se trzby a vykonova spotieba,

jejiz hodnoty se ani v roce 2012 nedostaly na uroven roku 2008.

Vrétime-li se zpét k poklesu provozniho zisku v roce 2011, tak zjistime, ze v tomto roce
trzby rostly pouze 0 1 %. Oproti tomu mlékarné narostly ndklady. Nejcitelngjsi zménou
byl nariist ndkladi vynaloZzenych na prodané zbozi, které se mezirocné¢ zménily 0 20 %

a vykonova spotteba, ktera meziro¢n¢ vzrostla o 6 %.

Ptistoupime-li k analyze vysledku hospodaieni za bézné obdobi, je zde mozné pozorovat
pozitivnich vysledky. Ve vsech letech, kromé& roku 2008, mlékarna doséhla kladného
zisku.

Tabulka 8 Horizontalni analyza VZZ — absolutni vyjddieni

Horizontalni analyza VZZ

2009- 2010- 2011- 2012-

UKAZATEL 2008 | 2008 2009 2010 2011

I. Trzby za prodej zbozi 60401 4247 8488 17018 -4761
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 53349 4069 9092 13285 -4208
Obchodni marze 7052 178 -604 3733 -553
I1. Vykony 1156496 | -289848 162543 36344 | 108326
I1.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb | 1124019 | -224714 137302 13830 151808
B. Vykonova spotieba 1044204 | -281861 135450 55843 71104
B.1. Spotfeba materialu a energie 963559 | -289693 138213 54589 64227
B.2. Sluzby 80645 7832 -2763 1254 6877
Ptidana hodnota 119344 -7809 26489 -15766 36669
C. Osobni naklady 59741 1994 1130 1366 11896
C.1. Mzdové nédklady 41984 2230 104 1123 8715
E. Odpisy dlouhodobého hmotného a 15254 2699 1742 1413 -2326
I1I. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a 12639 322 -11640 1147 -1332
Provozni vysledek hospodateni -24689 34295 48220 -32050 36371
Finan¢ni vysledek hospodareni -8717 2362 -7219 9846 -3836
Vysledek hospodaieni za b&z. Cinnost -32747 35547 33119 -18119 26204
Vysledek hospodateni za u¢. Obdobi -32722 35522 33119 -18119 26204
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Tabulka 9 Horizontalni analyza VZZ - bazicky index

Horizontalni analyza VZZ Bazicky index

UKAZATEL 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
I. Trzby za prodej zbozi 100% | 107% | 121% | 149% | 141%
A. Néklady vynaloZené na prodané zbozi 100% | 108% | 125% | 150% | 142%
Obchodni marze 100% | 103% | 94% | 147% | 139%
Il. Vykony 100% | 75% | 89% | 92% | 102%
11.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 100% | 80% | 92% | 93% | 107%
B. Vykonova spotfeba 100% | 73% | 86% | 91% | 98%
B.1. Spotfeba materialu a energie 100% | 70% | 84% | 90% | 97%
B.2. Sluzby 100% | 110% | 106% | 108% | 116%
Pfidana hodnota 100% | 93% | 116% | 102% | 133%
C. Osobni naklady 100% | 103% | 105% | 108% | 127%
C.1. Mzdové néklady 100% | 105% | 106% | 108% | 129%
E. Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku | 100% | 118% | 129% | 138% | 123%
I11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiélu 100% | 103% | 10% | 20% 9%
Provozni vysledek hospodareni 100% | 139% | 334% | 204% | 352%
Finan¢ni vysledek hospodareni 100% | 73% | 156% | 43% | 87%
Vysledek hospodaieni za b&z. Cinnost 100% | 109% | 210% | 154% | 234%
Vysledek hospodateni za u¢. Obdobi 100% | 109% | 210% | 154% | 234%

Vliv na né mél jiz zminény rast provozniho zisku a snizeni finan¢nich nékladt. Pfi
pohledu na vysledky za finan¢ni ¢innost jsou zde patrné silné vykyvy. Nejvétsi vliv na tyto
zmény maji ostatni finan¢ni naklady, které v podstaté kopiruji kolisani celkového

finan¢niho vysledku hospodareni.

Analyza piidané hodnoty je pro posouzeni efektivnosti vyznamna a to z davodu, ze
pfidanou hodnotu lze definovat jako hodnotu ocenénou v penézich, kterou piidal podnik
v ramci svych vlastnich podnikovych mozZnosti (Giprava mléka a vyroba mlécnych
produktii) k externé nakoupenym vstupim od dodavateli (tj. nakup surového mléka).
Utetni ptidana hodnota predstavuje vykony v&etnd obchodni marze zmengené
0 vykonovou spotiebu. Pfidand hodnota, tak tedy zndzoriiuje vztah mezi trzbami za vykony

a naklady na pofizeni jednotlivych vstupli od externich dodavateli.

Za celé sledovane obdobi se ptidana hodnota zvysila 0 16 %. Podivame-li se blize na vyvoj
ptidané hodnoty, miZeme opét pozorovat vykyvy v tomto ukazateli. Nejvétsi meziroéni

pokles byl v roce 2010, a to 0 11 %, ktery byl zpusoben jiz vySe zminénym nartstem
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vykonové spotfeby a témeéf nerostoucimi trzbami. Naopak nejvetsi mezirocni prirtstek

ptidané hodnoty podnik zaznamenal v poslednim roce, a to 0 30 %.

Vykony dosahovaly nevys$si hodnoty v roce 2008, poté piiSel prudky pokles o 25 %
v roce 2009. Nasledny vyvoj byl jiz pozitivni. Celkovd zména za celé sledované obdobi je
narist pouze 0 2 %. Vykonova spotieba v podstaté kopiruje tento trend. Za sledované
obdobi nebyla vykonova spotiecba nikdy vyssi nez vykony. Na konci obdobi byla stale

0 2 % niz8i nez v roce 2008.

Tabulka 10 Vertikalni analyza VZZ

Vertikalni analyza VZZ

UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby 100% 100% | 100% | 100% | 100%
1. Trzby za prodej zbozi 5.1 % 75% | 66% | 79% | 6.6%
A. Naklady vynalozené na prodané

zbozi 4.5 % 66% | 60% | 7.0% | 59%
Obchodni marze 0.6 % 08% | 06% | 09% | 08%
I1. Vykony 97.6 % | 100.0% | 92.7% [ 93.4% | 91.2%
I1.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki

a sluzeb 949% | 925% | 93.4% | 92.1% | 93.4 %
B. Vykonova spotieba 88.2% | 88.0% | 80.9% | 83.6% | 79.6 %
B.1. Spotfeba materidlu a energie 814% | 77.8% | 732% | 76.0% | 72.3%
B.2. Sluzby 6.8% | 102% | 77% | 76% | 7.3%
Pfidana hodnota 101% | 129% | 12.4% | 10.7% | 12.3%
C. Osobni néklady 5.0 % 71% | 57% | 56% | 59%
C.1. Mzdové néklady 3.5% 51% | 40% | 40% | 42%
E. Odpisy dlouhodobého hmotného a

nehmotného majetku 1.3% 21% | 18% | 19% | 15%
III. Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a materialu 1.1% 15% | 01% | 02% | 01%
Provozni vysledek hospodaieni 21 % 11% | 52% | 23% | 48%
Finan¢ni vysledek hospodareni -07% | -07% | -1.2% | -03% | -0.6%
Vysledek hospodaieni za b&z. Cinnost -2.8 % 03% | 32% | 16% | 34%
Vysledek hospodareni za €. Obdobi -2.8 % 03% | 32% | 16% | 3.4%

Pro tvorbu vertikalni analyzy je v nasem piipadé, vztaznou veli¢inou suma trzeb za prode;j
zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Sledovana spole¢nost je vyrobni

podnik, a proto nas v této analyze zajimaji ptredevsim naklady a ptidana hodnota.
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Pozitivem je klesajici trend vykonové spotfeby vV poméru K trzbam, coz znamena, ze

ndkladova naro¢nost v Case klesa. Pokles se promita do zvySujici se rentability trzeb.

Déle je nutné ocenit mirné rostouci mzdové a osobni naklady, a to pfedevs§im diky rustu
postupnému naristu trzeb. Ve tfech hlavnich polozkach, kde je mozné hledat dalsi tspory,
jsou energie, materidl a sluzby, které jsou soucasti vykonové spotieby a mzdy. Z dat
ziskanych z analyzy, podil vykonové spotieby na trzbach klesa nebo stagnuje v ptipadé

mzdovych nakladu, coZ se pozitivné podili na rostoucim vysledku hospodaieni.
3.5.3 Vykaz cash flow

Posledni z analyzovanych finan¢nich vykazu je cash flow. Piehled penéznich toku za
vSechny ucetni obdobi byl sestaven nepfimou metodou. Horizontalni analyza
(absolutni vyjadieni a bazicky index) je provedena z dil¢ich ¢asti vykazu. Divodem je
vysoka kolisavost polozek v prubéhu tcéetnich obdobi, ¢imz by se ztratila vypovidajici

schopnost analyzy celého vykazu.

Pozitivnim faktem je rtst penézniho toku z provozni ¢innosti. Cash flow z provozni
¢innosti znac¢i schopnost podnik vytvatet hodnotu z hlavni ¢innosti podniku. Pouze v roce
2008 byla tato polozka v zapornych hodnotach. V absolutnim vyjadfeni je mozné vidét

mirny pokles mezi lety 2010 a 2011.

Dalsi vyznamnou ¢asti vykazu cash flow je investi¢ni ¢innost. Tato poloZka byla celé
obdobi zaporna, to znamena, Ze se firma snazila investovat. AvSak dochazi k pozvolnému
poklesu investic v pribéhu obdobi. Tento trend by mohl naznacovat ¢asteény odprodej

stalych aktiv.

Posledni dtlezZitou ¢asti vykazu je cash flow z finan¢ni ¢innosti. Zde jsou opét patrné silné
vykyvy hodnot v jednotlivych letech. Tyto zmény mohly byt zplsobeny postupnym

splacenim dlouhodobych zavazki.
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Tabulka 11 Horizontalni analyza cash flow

Horizontalni analyza

Absolutni zmény

Bazicky index

2009- | 2010- | 2011- | 2012-

UKAZATEL 2008 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Cisty pen&zni tok z prov.
¢innosti pred zdanénim,
zménami prac. kapitalu a mim.
Polozkami 5,891 1,284 21,349 22,664 24,092 | 122% 484% | 869% | 1278%
Cisty pen&zni tok z provozni
¢innosti -13,740 | 56,840 2,677 | -21,114 111,980 | 414% 433% | 279% | 1094%
Cisty pen&zni tok vztahujici se
K investiéni ¢innosti -27,215 8,747 -1,943 6,480 3,220 68% 75% 51% 39%
Cisty pen&zni tok vztahujici se - -
K finan¢ni ¢innosti 14,011 | -23,796 | -19,186 17,492 -78,599 | 170% -307% | 182% | -743%
Cisté zvyieni resp. snizeni
penéZnich prostiedkil -26,944 | 41,791 | -18,452 2,858 36,601 [ 155% 13% 3% 233%
Stav penéznich prostiedkt
a penéznich ekvivalentii na
zacatku cetniho obdobi 30950 | -26,944 | 14,847 | -3,605 -747 13% 61% 49% 47%
Stav penéznich prostiedki
a pen. ekvivalentll na konci
ucetniho obdobi 4,006 14,847 -3,605 -7147 35,854 | 471% 381% | 362% | 1257%

3.6 Bilan¢ni pravidla

Zlaté pravidlo financovani

Z Tabulky 12 mtzeme hodnotit pravidlo financovani jako nesplnéné. Ani v jednom

sledovaném roce nebyla hodnota dlouhodobého majetku shodna s hodnotou dlouhodobych

zdroju. Tento fakt naznacuje, Ze dlouhodobymi zdroji byl kryt kratkodoby majetek.

Tabulka 12 Pravidlo financovani

Zlaté pravidlo financovani 2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek 232,076 | 235,605 | 237,678 | 230,573 | 223,144
Dlouhodobé zdroje 257,530 | 247,723 | 254,163 | 263,602 | 245,359
Rozdil (dl. majetek - dl. zdroje) -25454 | -12118 | -16,485| -33,029 | -22,215
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Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika se firm¢ Moravia Lacto a. S. se nepodafilo splnit ani v jednom
sledovaném roce. Jak jiz prace popisovala pii hodnoceni rozlozeni vlastniho a ciziho
kapitalu v kapitole Horizontélni analyza, je u vedeni spole¢nosti znat snaha dosahnout
vyvazeného poméru. V roce 2008 byl podil vlastniho kapitdlu pouze jedna tfetina kapitalu
z ciziho kapitalu. V roce 2012 jiz byla situace odli$na a vlastni kapital byl zastoupen vice
nez dvéma tfetinami ciziho kapitalu. Tento kladny trend muize do budoucna vést
k vyrovnani vlastniho a ciziho kapitalu a tim splnit pravidlo vyrovnani rizika.

Tabulka 13 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika 2008 2009 2010 2011 2012
Vlastni kapital 120,228 | 123,299 | 160,477 | 178,662 | 224,717
Cizi kapital 358,429 | 329,975 | 299,338 | 301,235 | 297,661
VK/CK 0.34 0.37 0.54 0.59 0.75

Pomérové pravidlo

Pomérové pravidlo je zalozeno na ptedpokladu, Ze tempo ristu investic nepiekroc¢i tempo
ristu trzeb. Z nize uvedené tabulky vychazi, ze tento predpoklad se podniku dafi plnit
z poloviny. V obdobi 2009/2010 a 2010/2011 investice ptevySovaly rust trzeb a pomérové
pravidlo nebylo dodrzeno.

Tabulka 14 Pomérové pravidlo

Pomérové pravidlo 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Tempo riistu investic 0.39 1.11 1.02 0.37
Tempo riistu trzeb 0.93 0.88 0.81 1.06
Rozdil (trzby-investice) 0.55 -0.22 -0.21 0.68

Pari pravidlo

Pari pravidlo neni pfili§ ¢asto dodrzovéano, protoze neumoziiuje efektivné vyuZzit cizi
kapital pro dalsi rist. Z tabulky vSak vyplyva, Ze podnik od roku 2008 do roku 2011
dodrzoval dané pravidlo. Az v roce 2012 opustil danou konzervativni strategii a vlastni

kapital mirné prevysil hodnotu dlouhodobého majetku.
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Tabulka 15 Pari pravidlo

Pari pravidlo 2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek 232,076 | 235605 | 237,678 | 230,573 | 223,144
Vlastni kapital 120,228 | 123,299 | 160,477 | 178,662 | 224,717
Rozdil (dI. majetek - vI. kapital) 111,848 | 112,306 | 77,201 | 51,911 | -1,573

3.7 Analyza pomérovych ukazatela

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patii k zakladnim ukazatelim efektivity podniku. Za¢neme
s hodnocenim ukazatele rentability aktiv (ROA).

Tabulka 16 Ukazatele rentability

RENTABILITA 2008 2009 2010 2011 2012
ROA -6.83% 0.62% 7.80% 3.71% 8.42%
ROE -27.22% 2.27% | 22.38% 996% | 19.58%
Finan¢ni paka 3.98 3.68 2.87 2.69 2.33
ROS -2.76% 0.29% 3.24% 1.56% 3.42%
ROCE -17.36% 1.46% | 15.30% 6.92% | 18.47%

Tento ukazatel ma velmi kolisavou tendenci. V roce 2008 byla ROA zaporna, coz bylo
zpiisobeno zapornym hospodarskym vysledkem. Dalsi roky byla jiz kladna a v roce 2012
byla dosazena hodnota 8,42 %. Na rentabilitu aktiv kladné plisobi rentabilita trzeb, ktera
ma také v poslednim roce nejvyssi hodnotu. Nejvétsi vyvojem prosla hodnota ROE, ktera
je nejvice dilezita pro vlastniky podniku. Z vysoce zaporne hodnoty v krizovém roce
2008, v nésledujicich letech ukazatel dosahl kladnych hodnot. Ale opét tento ukazatel trpi
nekonzistentnosti dosahovanych vysledkii. Pfi hodnoceni ukazatele ROE musime pocitat
s vlivem finan¢ni paky, ktera se postupné snizuje v disledku ristu vlastniho a snizovani
ciziho kapitalu. Pokles financni paky negativné plisobi na vyvoj rentability kapitalu.
Vysledné hodnoty ROA a ROE byly zejména v poslednich sledovanych tiech obdobich
nadprimérné. Interval rentability aktiv se pohyboval v rozmezi 5 % az 8 % a u rentability
vlastniho kapitalu 8 % az 13 %. (51)
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Daéle rozebereme vyvoj ukazatele ROS, ktery patii mezi klicové pti uréovani efektivnosti.
Tento ukazatel v poslednim sledovaném roce dosahl urovné 3,42 %. Tento vysledek se da
také formulovat tak, Ze z 1 koruny trzeb spoleCnost ziskala 0,03 haléfe zisku.
V potravinarském vysoce konkuren¢nim prostiedi, kdy obchodni fetézce stlacuji nakupni

ceny je hodnota ROS hodnocena autorem za dostate¢nou.

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE) ptedstavuje celkovou vykonnost hospodatreni
podniku. Vynosnost aktiv financovanych celkovym kapitalem, tedy vlastnim i cizim se na

konci obdobi pohybovala na vysoké hodnoté 17.92 %.
Ukazatele likvidity

Dalsim ze sledovanych ukazateld je ukazatel likvidity. Prace se vénuje tfem zakladnim
druhiam likvidity a to celkové, bézné a okamzité.

Tabulka 17 Likvidita

LIKVIDITA 2008 2009 2010 2011 2012
Celkova 1.49 1.40 1.17 1.26 1.09
Bézna 0.98 1.01 0.91 0.95 0.96
Okamzita 0.02 0.12 0.08 0.07 0.18
WC/Aktiva 0.52 0.49 0.50 0.54 0.59

Graf 8 Vyvoj likvidity

Vyvoj likvidity
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Pro lepsi piehlednost je v této Casti prilozen graf (Graf 8), ktery m& napomoci rozpoznat

trend vyvoje likvidity. Z grafu je patrné, Ze celkova likvidita ma zhorSujici se tendenci.
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Naproti tomu okamzita likvidita je v ristovém trendu. Bézna likvidita se drzi v Uzkém

pasmu okolo hodnoty 1 a ukazatel nevykazuje zadné podstatné vykyvy v Case.

Doporuc¢ené hodnoty pro celkovou likviditu se nachéazeji v rozmezi 1,6-2,5. V tomto
intervalu se sledovany podnik nepohyboval ani jednou za celé sledované obdobi.
Odvaznéjsi strategie fizeni celkové likvidity, kterd poskytuje vyssi vynosy, ale za cenu
vys$siho rizika neschopnosti splacet doporucuje udrzovat hodnotu celkové likvidity nad

arovni 1. Nad touto hladinou se mlékarna drzi ve vSech sledovanych letech.

Pro béznou likviditu je stanoven doporuceny interval 0,7-1. Pfi fizeni bézné likvidity se
podnik drzi pfesné na hranici stanoveného pasma, dokonce v roce 2009 piekrocil tuto
hranici a skoncil na urovni 1,1. Dosazené trovné koresponduji S nadbyteénym objemem
obéznych aktiv ve formé pohotovych prostredki. Tato skute¢nost napovida o neefektivnim

vyuzivani vlozenych prostredki.

U okamzité likvidity spole¢nost nikdy nedosahla doporuc¢eného rozpéti 0,2 az 0,6. Tento
fakt naznacuje, ze firma neméla dlouhodobé dostatek hotovostnich prostiedki a nebyla
tedy schopna ucinné splacet kratkodobé zavazky. V roce 2012, se vSak hodnota penézni

likvidity ptiblizila ke spodni hodnoté 0,2.

Uroven likvidity spoleénosti V potravinaiském oboru dosahovaly za posledni dvé
sledovanid obdobi hodnoty v celkové likvidité: 1,2-1,4, v bézné likvidit¢ 0,9-1,07
a okamzité likvidit¢ 0,07 az 0,12. (51) Na tomto zaklad¢, 1ze konstatovat, Ze se podnik
Moravia Lacto, a. s. nachazel v podobnych intervalech likvidit a nejsou zde vyznamné

rozdily.
Ukazatele aktivity

Vyhodnoceni ukazatelt aktivity je znazornéno v Tabulce 18. Hodnocenymi ukazateli jsou

obrat aktiv a stalych aktiv, doba obratu pohledavek a zasob a pocet obratti zasob.
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Tabulka 18 Ukazatele aktivity

AKTIVITA 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 2.5 2.1 2.4 2.4 2.5
Obrat stalych aktiv 5.2 4.2 4.8 5.1 6.1
Pocet obratii zasob 14.1 16.0 22.9 18.4 37.6
Doba obratu zasob 25.6 22.5 15.7 19.5 9.6
Doba inkasa pohledavek 47.5 51.3 51.2 54.6 59.7

Vlastnici a investofi o¢ekavaji od obratu aktiv ristovou tendenci. Mlékarna vSak rustovy
trend v tomto méfeni nezaziva. Hlavnimi divody jsou, Ze aktiva v letech 2009, 2010
Klesaly a trzby spiSe stagnovaly. Az v roce 2012 je patrny mirny narast aktiv a téméf 13 %

narust trzeb oproti roku 2011.

Také obrat stalych aktiv, ktery znaci efektivnost ve vyuzivani nemovitosti a stroji
zaznamenal ve sledovaném obdobi spise pokles. Az v poslednim obdobi je zde patrny
mirny rist a dosazeni vysSich hodnot oproti roku 2008. Tento trend nastifiuje vyssi
ucinnost pii vyuzivani dlouhodobého majetku a je také zplsoben nartistem trzeb pfi

stagnaci dlouhodobého majetku.

Velmi pozitivnim ukazatelem je doba obratu zasob, kde je mozné vidét zefektiviiovani
procesu obratu zasob, kdy se mlékarna z 26 dnu dostala na 10 dnti. SniZzovani doby obratu
zasob podniku také pomahd zvySovat likviditu. Prostfedky, které nejsou uloZeny

v nelikvidnich zasobach, jsou u¢innéji investovany.

Také doba inkasa pohledavek se zvySuje. Tato skute¢nost mutize zpisobit ohrozeni podniku
v piipad¢ nezaplacenych pohleddvek. Doba splaceni pohleddvek je témét dva mésice.
Takto dlouhé lhity na splaceni faktur si vyjednavaji vétSinou obchodni fetézce a vyuzivaji

tak svého silngjsiho postaveni. ldedlni splatnost pohleddvek ¢ini 30 dnd.
Ukazatele zadluZenosti

Pro hodnoceni zadluZenosti jsou pouZity nasledujici ukazatele: celkova zadluZenost,
zadluZenost vlastniho jméni, Urokové zatizeni a Urokoveé kryti. Vysledné zméfené hodnoty

jsou zachyceny v Tabulce 19.
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Tabulka 19 Ukazatele zadluzZenosti

ZADLUZENOST 2008 2009 2010 2011 2012
Celkova zadluZenost 75% | 73% | 65% | 63% | 57%
ZadluZenost vlastniho jméni | 57% | 55% | 46% | 44% 6%
Urokové zatiZeni -25% | 32% | 11% | 12% | 6%
Urokové kryti 63 | 15| 83 | 56 | 149

Celkova zadluzenost vykazuje sestupnou tendenci, kdy se z velmi vysokého zadluzeni
75 % v roce 2008 podnik postupné dostal na relativné ptijatelnou troven 57 % v roce
2012. Tento stav jiz odpovidd horni hranici primérného zadluzeni podniki, ktery se
pohybuje od 30 % do 60 %. Zadluzenost vlastniho jméni se také velmi dramaticky snizila
aZ na aroven 6 %. Snizeni je zplsobeno navySovanim vlastniho kapitalu a Kklesajicimi
dlouhodobymi zavazky. Snizeni dlouhodobych zavazki se vSak promitlo v navySeni

zavazku kratkodobych.

Ukazatele urokového kryti jsou zésadni pro ziskani dobrého ratingu, ktery slouzi
predevsim K ziskani bankovniho uvéru nebo ohodnoceni rizikovosti investice. Cim vyssi
index je, tim je podnik schopnéjsi platit ndklady na cizi kapital. Doporucovana hodnota je
miniméln¢ 3. Tuto hodnotu spolecnost prekrocila ve vSech letech, kromé jiz nékolikrat
zminovaného roku 2008, kdy byl zisk pfed zdanénim a uroky zaporny. Ukazatel
urokového zatizeni jiz pouze potvrzuje snizovani zadluzeni podniku a tim i klesajici
naklady na uvérovou sluzbu, kdy z kazdé koruny zisku podnik plati 0,06 haléfe na thradu

Uroku.

3.8 Vyhodnoceni souhrnnych modeli

3.8.1 Altmanuv index

Altmaniv index je povazovan za zakladni souhrnny model. Z tohoto divodu je tento
model vyhodnocen prvni. V praci byl pouzit upraveny model pro ¢eské podniky, protoze
Altmanovych modelll (Z -score) existuje velké mnozstvi a navzdjem se liSi vhodnosti

pouziti na urcitych trzich.
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Pro vypocty indexu za jednotlivé roky byl pouzit tento vzorec, ktery byl jiz uveden
Vv teoretické Casti prace. Polozka trzni hodnota jméni byla nahrazena vlastnim kapitalem,

protoze akcie podniku nejsou vetfejné obchodované.

Z =33%X14+1%X24+06*X3+ 1,4 X4 + 1,2 =X5, kde

X1 = EBIT/Aktiva

X2 = Trzby/Celkova aktiva

X3 = Vlastni kapitéal/Uéetni hodnota dluhu

X4 = Zadrzené vydelky/Celkova aktiva

X5 = Pracovni kapital/Celkova aktiva

U vysledkt mdme moznost pozorovat pravidelny vzestup dosazené hodnoty, kromé roku
2009, kde mizeme sledovat mirnou stagnaci a dosazenou hodnotu blizici se do rozpéti
Sedé zony, kde nelze piesné urcit finan¢ni zdravi podniku. V poslednim sledovaném roce
podnik dosahl dokonce Z -score 4,24 bodu.

Tabulka 20 Altmaniiv index

PRVKY 2008 2009 2010 2011 2012
EBIT/Aktiva -0.06 | 0.02| 0.11 ) 0.06 | 0.11
Trzby/Celkova aktiva 0.13] 0.14| 0.16 | 0.19 | 0.16

Vlastni kapital/Ugetni hodnota dluhu | 0.39 | 0.43 | 0.54 | 0.59 | 0.77
Zadrzené vydélky/Celkova aktiva 0.13 | 0.07 | 0.07 | 0.14 | 0.16

Pracovni kapital/Celkova aktiva 052 | 049 | 050 | 0.54 | 0.59
Zéavazky po lhité splatnosti/Vynosy | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.01
Z - score 3.3313.143.79|3.76|4.24

Na velmi dobrych vysledcich se podilely piedeviim ukazatele Vlastni kapital/Ucetni
hodnota dluhu a Pracovni kapital/Celkova aktiva.

Z ptedpokladu Altmanova indexu vychazi, ze sledovany podnik by mél dosahnout Z score
vyssi nez 3 body. Tento piedpoklad se podatilo spolec¢nosti splnit ve vSech sledovanych
obdobich, coz naznaluje, Ze firma je finan¢né zdrava a je schopna ptezit piipadnou

finanéni tisen.
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3.8.2 Index Bonity

Index bonity je vhodnym ukazatelem pro hodnoceni finanéniho zdravi firmy a to
predevSim z divodu, Ze ve vysledném indexu je zahrnut pomér zisku, cash flow

a rentability aktiv (ROA).
Pro vypocet jednotlivych indext byl autorem zvolen nésledujici tvar vzorce:

IB =15 %*X1 4+ 0.08+X2 + 10+xX3 + 5 X4 + 0.3 *X5 + 0.1 * X6, kde

X1 = Cash flow/Cizi zdroje
X2 = Aktiva/Cizi zdroje
X3 = Zisk/Aktiva

X4 = Zisk/VVynosy

X5 = Zasoby/Vynosy

X6 = Vynosy/Aktiva

Tabulka 21 Index bonity

PRVKY 2008 2009 2010 2011 2012
Cash flow/Cizi zdroje -0.08 0.04 -0.01 0.00 0.12
Aktiva/Cizi zdroje 1.34 1.37 1.54 1.59 1.76
Zisk/Aktiva -0.06 0.02 0.11 0.06 0.11
Zisk/\Vynosy -0.02 0.01 0.05 0.02 0.05
Z&soby/Vynosy 0.07 0.06 0.04 0.05 0.03
Vynosy/Aktiva 2.58 2.09 2.41 2.43 2.42
Index bonity -0.42 0.67 1.68 1.06 1.92

Vysledky Indexu bonity nejsou tak optimistické pii posuzovani sledovaného podniku jako
Altmantiv index. Nicméné z dosazenych vysledkti vychazi pozitivni vyvoj i ptes snizeni
hodnoty Indexu bonity na troven 1,06. V prvnim sledovaném roce 2008 se podnik dle
indexu nachdzel ve Spatné situaci. Tuto neptiznivou vyhlidku, ale jiz nasledujici rok
vylepsil, a dostal se tak do pasma urcitych problémi. V nasledujicich letech jiz spole¢nost
dosahuje hodnoty indexu ptes 1, kterd jiz znaci dobrou situaci podniku. V poslednim
sledovaném roce dosahl index hodnoty 1,92, coz vypovida téméf o velmi dobré situaci

hospodafteni.
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3.8.3 Index IN

Poslednim sledovanym ukazatelem je v Ceské republice vyvinuty Index INOI, ktery je
povazovan za bankrotné-bonitni model. Nejvétsi devizou tohoto modelu je jiz vyse
zminény vznik VvV domdacim prostiedi. Diky tomu jsou vysledky indexu IN nejvice

odpovidajici redlnému stavu podniku.

Pro vypoéty Indexu INOI slouzil nasledujici vzorec, ktery byl jiz okomentovan

Vv teoretické Casti této prace.

INO1 = 0,13 X1 + 0,04+ X2 + 3,92*X3 4+ 0,2 *X4 + 0,09 * X5, kde

X1 = Aktiva/Cizi zdroje

X2 = EBIT/Nakladové aroky

X3 = EBIT/Aktiva

X4 = Vynosy/Aktiva

X5 = Obézna aktiva/(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni uvéry)

Tabulka 22 Index IN

PRVKY 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva/Cizi zdroje 134 | 137 | 154 | 159 | 1.76
EBIT/N&kladové uroky -6.34 | 149 | 834 | 557 | 14.88
EBIT/Aktiva -0.06 | 0.02| 011 | 0.06 | 0.11
Vynosy/Aktiva 258 | 209 | 241 | 243 | 242
Obézna aktiva/(krat. zdvazky + Krat. bankovni uvéry) | 1.11 | 1.05| 1.08 | 1.15| 1.08
INDEX INO1 031) 084 | 154 | 124 | 184

Mlékarna Moravia Lacto, a. s. v prvnim sledovaném roce nevytvatela hodnotu. V' dalsich
letech se jiz nachazela v tak zvaném Sedém pasmu. V poslednim hodnoceném roce jiz

spole¢nost dosahla indexu 1,84, nachazela se tedy v pasmu, kde podnik jiz tvoti hodnotu.

Pti vyhodnocovani vysledki souhrnnych modelii je lepsi sledovat trend spolecnosti,
namisto orientace na dosazené hodnoty Vv jednotlivych letech. Z tohoto pohledu je

spole¢nost Moravia Lacto, a. S. ve sledovaném obdobi v pozitivnim rostoucim trendu.
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4. Nefinan¢ni analyza

4.1Pridana hodnota pro zaméstnance

Ukazatel ptridané hodnoty pro zaméstnance je takzvanym nefinanc¢nim ukazatelem.
Nefinancni ukazatele jsou stale Castéji vyhledavany pro zhodnoceni efektivnosti podniku
jako celku a je jim piikladana vysoka mira dulezitosti, tak jak jiz o této problematice

pojednava teoreticka ¢ast této prace.

Na zaklad¢ ziskanych dat byla v praci vyhodnocena schopnost vedeni podniku motivovat
své zaméstnance a spokojenost zaméstnancli se zaméstnavatelem. Dotaznikové Setieni
bylo provadéno ve firm¢é Moravia Lacto, a. S. Spolecnost ve vyro¢ni zpravé za rok 2012
uvedla, ze zaméstnava 207 pracovnikl, z toho 7 c¢lent fidicich organt spole¢nosti.
Dotazovani byli pouze pracovnici, ktefi pracuji v procesu zpracovani mléka a vyroby
mléénych produkti. Dotaznikovym Setfenim bylo osloveno 64 zaméstnanci. Z tohoto

poctu bylo doruceno celkem 42 dotaznikii. Dotaznik je soucasti ptilohy.

Dotaznik byl sestaven ze Sestnacti otazek. Na devét otdzek bylo mozné odpovédét
Skalovym rozpétim od 1 (zcela souhlasim) az do 5 (zcela nesouhlasim). Zbyvajici otazky
byly strukturovany s moznosti vybéru z pifedem danych odpovédi. Prvni otazky byly
strukturovany jako tivodni otazky. Cilem bylo roziazeni respondentii podle pohlavi.

Graf 9 Pohlavi Graf 10 Vekova kategorie

Jste muz/zena? Do jaké vékové kategorie
patrite?

0,
60% '16%

= Zena = Mui = 18-35let = 36-49 let 50-65 let
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Z Grafu 10 mtzeme zjistit, ze vétSina dotazanych osob bylo zenského pohlavi. Tento fakt

V podstaté kopiruje genderové slozeni zaméstnanctli vyroby.

Dalsi otazkou bylo dotaznikovym Setfenim zjisténo, Ze dvé tietiny zaméstnanci patii do
vékové kategorie 50 - 65 let. Pouhych 24 % pracovniku, ktefi byli dotazovani, jsou ve

veékovém rozpéti 18 az 35 let.

Posledni z rozifazovacich otazek se tykala délky pracovniho poméru. Z dotaznikového
Setfeni vyplynulo, Ze vétSina zaméstnancl pracuje u spolecnosti déle nez 5 let. Z tohoto

pohledu se jedna o stabilniho zaméstnavatele.

Graf 11 Délka zaméstnani

Jak dlouho pracujete u spolecnosti
Moravia Lacto, a. s.?

= 1-3roky = 5-10let 10 let a vice

Nasledujici otazky byly poklddany Skalovym rozpétim. Na tyto otazky bylo mozZné
odpovédét v bodovém rozpéti od 1, tato odpovéd’ zastupovala tvrzeni ,,zcela souhlasim*
s kladenou otazku, az po bodovou hranici 5, kterd reprezentovala odpovéd ,,zcela
nesouhlasim®. Z tohoto pohledu je zndmka 3 hodnocena jako neutralni odpovéd’, kdy se
respondent neptiklani ani na jednu stranu.

Seznam kladenych otézek:

1. Ve spole¢nosti Moravia Lacto, a. S. mam moznost profesniho rastu?

2. Jsem dostate¢né informovany/a 0 déni ve spole¢nosti?

3. Jsem spokojen/a se svymi pfimymi nadiizenymi?

4. Pracuji v bezpecném a Cistém pracovnim prostiedi?

5. Pracuji v pfijemném kolektivu?
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6. Jsem spokojeny/a na pracovni pozici, kterou vykonavam?

7. Pracovni doba mi v moji préci vyhovuje?

8. Funkce, kterou =zastavam

a zodpovédnosti?

9. Jak jste spokojen s nefinan¢nimi benefity?

Graf 12 Dotaznikové Setient

je

piimétené

stresujici

vzhledem k mé

Odpoveédi na kladené otazky skalovym rozpétim
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Prvni otazka méla za ukol stanovit spokojenost zaméstnanci S moznostmi profesniho

rozvoje, ktery jim mlékarna nabizi. Jak je z grafu patrné, na tuto otazku odpovédélo téméf

50 % respondentii zcela zaporné, tedy ,,zcela nesouhlasi“. Pouze 23 % tazanych osob si

mysli, Ze je mozné v podniku postoupit na vyssi pozici.

Nasledujici otdzka se zabyvala vnitropodnikovou komunikaci a schopnosti vrcholového

a sttedniho managementu podavat informace svym zaméstnancim 0 déni ve spole¢nosti.

Odpovédi na tuto otazku opét pfinesly jasny vysledek, kdy 13 % dotdzanych odpovédélo,

7ze vedeni mlékarny s nimi nekomunikuje a témét 50 % procent dotazanych zatrhlo

odmitavou odpoveéd’. Nejvice alarmujici je, ze nikdo z dotazovanych zaméstnanct si
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nemysli, Ze management firmy se snazi komunikovat a ptedavat pracovnikiim informace

0 aktualnim déni v podniku.

Z dotaznikového Setfeni vyplyva, Zze spokojenost S piimymi nadfizenymi, nalada
v pracovnim kolektivu, Cistota a bezpecnost provozu (otdzky 3, 4, 5) jsou hodnoceny
pozitivné. VétSina dotazovanych v téchto otazkach odpovédéla, Ze jsou spokojeni, a vice

nez 60 % odpovédelo, Ze pracuji v Cistém a bezpecném provozu.

Na otazku ¢islo 6., ktera se zabyvala spokojenosti zaméstnanct Se Svoji pracovni pozici,
nevyplynula jednozna¢na odpovéd’. Témét 50 % dotazanych uvedlo, Zze se nekloni ani

k jednomu vyroku a dalsich 30 % se piiklanélo spiSe k souhlasnému stanovisku.

Odpovédi na dotazy tykajici se spokojenosti S pracovni dobou a vyvazenosti pracovni
naplné¢ s mirou zodpovédnosti (otazky 7 a8) vysly jako nejlépe hodnocené v celém

dotaznikovém Setfeni.

Uspokojeni s nabizenymi nefinan¢nimi benefity (stravenky, ptispévky na dopravu,
penzijni pfipojisténi) vychazi spiSe zaporné. Tato skutecnost je viditelna v grafu,
ze kterého vyplyva, ze 49 % dotazanych je spise nespokojeno. Tento vysledek v podstaté
kopiruje spokojenost s odménou za praci, kde pouze 23 % dotazanych odpovédélo, Ze je

piiméfené spokojeno s vyplatou.
Graf 13 Platové ohodnoceni

Jak jste spokojenyse svym platovym
ohodnocenim?

0,
0% 23%

|\

32%

= Velmi spokojeny/a = Pfimérené spokojeny/a

Spise nespokojeny/a = Zcela nespokojeny/a
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Graf 14 Doporuceni zaméstnani

Doporudil/a byste zaméstnani ve
firmé Moravia Lacto, a. s. svym
znamym?
0% 10%

= Urcité ano = SpiSe ano Spise ne = Urcité ne

50%

VétsSina zaméstnancu uvedla, Ze jsou nespokojeni S platovymi podminkami. Konkrétné
32 %, je spise nespokojeno a dokonce 45 % zaméstnanci je zcela nespokojeno.
Zaméstnanci jsou nespokojeni s platovym ohodnocenim, i pfes zvySujici se mzdové

naklady podniku.

Graf 14 odpovidd na otazku, kterd se tyka doporuceni zaméstnavatele zaméstnancem.
Vyznam této otdzky je v ohodnoceni osobniho postoje k podniku jako takového a
monitoruje osobni preference k zaméstnavateli. Pouze 10 % zaméstnanct by doporucilo

mlékarnu svym pratelim v ptipadé, ze by hledali praci.

Zbylych 90 % dotazanych se klani spiSe k opa¢nému nazoru a doporudili by praci spise

u jiného zaméstnavatele.

Podle odpovédi na otazku tykajici se odchodu ze zaméstnani, ptevlada v podniku néazor
(70 % dotazanych zaméstnancil), ze jiz nékdy premyslely 0 odchodu ze zaméstnani. Pouze
10 % dotazanych odpovédelo, Ze nad touto otdzkou v priibéhu roku nepfemyslelo.

Graf 15 Odchod ze zaméstnani

Pfemyslel/a jste za posledni rok o odchodu
ze spole¢nosti Moravia Lacto, a.s.?

10%

= Ano = Ano, nékdy o tom premyslim = NejspisSe ne = Urcité ne
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Z pruzkumu nevzeSel jednoznaény divod, co piesné dotazované vedlo k premysleni

0 odchodu.

NejcastéjSimi duvody, které by zaméstnance ptipadné vedly k odchodu ze zaméstnani,
jsou: ziskani lepsi pracovni nabidky, nedostate¢né vyuziti svych schopnosti ¢i nemoznost
postupu na vyssi pozici.

Graf 16 Mozné ditvody odchodu

Které divody Vas vedly k premysleni o odchodu?

15%
25%
0%
u Lepsi pracovni nabidka = Spatny kolektiv
Rozepre s nadfizenym = Nemoznosti postupu na vyssi pozici

Nemoznost uplatnéni svych schopnosti = Jiné
Index pridané hodnoty pro zaméstnance

Piedtim nez budou vyhodnoceny jednotlivé otdzky a posuzovany dosazené hodnoty, je
dulezité stanovit jednotlivé vahy odpovédi. V dotazniku bylo celkem pét druhti moznych
odpovédi. Prvnim z nich a zaroven nejéastéjsim piipadem byly otdzky, na které se
odpovidd zvolenim hodnoty od 1do 5. Ostatni typy odpovédi jsou v zadsad¢é velmi
podobné, proto jsou v préci stanoveny stejné vyznamy vahy u otazek 9, 11, 13. Podrobné

vahové rozpéti odpovédi lze vidét v Tabulce 23.

Tabulka 23 IPH pro zaméstnance - vahy

Otazky 2, 3, 4 atd. Otazka 10 Otéazka 12 Otazka 14

Odpovéd’ Véaha Odpovéd’ Vaha Odpovéd Vaha | Odpovéd | Vaha
Zcela souhlasim - 1 100 Velmi spokojeny/a 100 | Ano 100 | Urgité ano 100
2 75 | Piiméfené spokojeny/a 60 | Ano, n€kdy 0 tom pfemyslim 60 | Spise ano 60
3 50 Spise nespokojeny/a 30 | Nejspise ne 30 | Spisene 30
4 25 | Zcela nespokojeny/a 0 | Urcité ne 0 | Urcité ne 0
Zcela nesouhlasim - 5 0
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Poslednimi typy odpovédi zahrnuté v dotazniku jsou takové, u kterych je mozné zvolit
odpovéd’ ,,Jiné“. Tento druh odpovédi nelze validné kvantifikovat, proto tato otazka neni
zahrnuta do hodnoceni. Hodnota vahy byla individualné stanovena autorem diplomové

prace a to na zakladé¢ pfidéleni nejvice vypovidajici hodnoty dané odpovédi.

Pote, co byly stanoveny jednotlivé vahy, bylo mozné piikrocit k identifikaci jednotlivych
pfidanych hodnot pro zaméstnance, a nakonec stanovit celkovou pfidanou hodnotu pro
zamé&stnance V mlékarné Moravia Lacto, a. s. Sestaveni Tabulky 24 pifedchazela
transformace sledovanych odpovédi podle vysSe uréenych vah. Nasledné byla urcena

pozadovana hodnota, ktera byla vypog¢itana nasledovné:
Pozadovani suma = Z zahrnutych otazek do indexu X pocet respondenti x 100

Poté byla se¢tena suma vazenych odpovédi od zaméstnanci a ziskand data vloZzena do

rovnice, odkud byly ziskany kone¢né jednotlivé hodnoty.

Vazené odpovédi od zaméstnanci

IPH pro zaméstnance = . - —
Pozadované odpovédi

Tabulka 24 IPH pro zaméstnance

Cislo otazky v_dotazniku 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11 12 14
Vézena suma 1275 | 1325 | 1925 | 2325 | 2825 | 2175 | 3600 | 2750 | 990 | 1600 | 2720 | 1650
Pozadovand suma 4200 | 4200 | 4200 | 4200 | 4200 | 4200 | 4200 | 4200 | 4200 | 4200 | 4200 | 4200
Pfidané hodnota pro

zaméstnance (%) 30% | 32% | 46% | 55% | 67% | 52% | 86% | 65% | 24% | 38% | 65% | 39%

Suma dosazenych vysledki 25160

Suma max. moznych
vysledki 50400

Celkova pridana hodnota
pro zaméstnance (%) 50%

Z jednotlivych indext je moZné pozorovat velké rozptyly mezi jednotlivymi otdzkami.
Nejhorsi dosazeny index ma otazka 9, ktera byla zaméfena na spokojenost zaméstnancti

s platovym ohodnocenim. Déle niz$i hodnoceni ziskaly otazky tykajici se vnitropodnikové

komunikace a moznost kariérniho rastu. Velmi dobfe si podnik vede v otdzkach stanoveni
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pracovni doby a pracovniho kolektivu. Index kopiruje vysledky ziskané rozborem

dotaznikového Setfeni, které bylo podrobnéji popsano vyse.

Index celkové ptidané hodnoty pro zaméstnance pro mlékarnu vysel na neutralnich 50 %.
Je otazkou, zda dosazené hodnoty jsou dostate¢né ¢i nikoli. Vzdy je lepsi hodnotit trend
ukazateli v urcité ¢asové fadé, nez pouze na zakladé hodnoty za jedno obdobi. Autorem
doporucena hodnota feseného indexu je v intervalu 70 % — 85 %, coz jsou velmi podobné

doporucované hodnoty, ke kterym dospél Spalovsky (2009) ve své praci.
4.2 Pridana hodnota pro zakaznika

Ukazatel Pfidana hodnota pro zékaznika hodnoti pfidanou hodnotu pro zédkaznika daného
podniku v podobé piedem stanovenych kritérii. Prace se zabyva otazkami, které jsou
podle autora kli¢ové pti vyhodnocovani konkurenceschopnosti vyrobkli na trhu. Témito
prvky jsou kvalita produktu (véetn¢ vzhledu a chuti vyrobku), vzhled obalu, zptsob
propagace ¢i stanoveni ceny vyrobku oproti konkurenci. Méteni tohoto indikatoru vychazi
opét z dotaznikového Setfeni. Na otdzky obsazené v dotazniku bylo mozné odpovédet
Skalovym rozpétim v intervalu od 1 (nejhor$i hodnoceni) do 10 (nejlepsi hodnoceni).

Dotaznik a zjisténé hodnoty jsou uvedeny v pfiloze.

Dotaznik je slozen ze 14 otazek. Osloveno bylo 51 zakaznikd maloobchodni sité v Jihlavé

a také na internetu pomoci sluzby spole¢nosti Google, taktéz z Jihlavy a okoli.
Index pridané hodnoty pro zikazniky

Metodika sestaveni indexu vychédzi z dotaznikového Setieni. Ziskavani odpovédi bylo
anonymni. Postup vypoétu je sloZzen z nékolika krokd. Prvnim krokem je seéteni
vyslednych bodt vsech otazek (v tomto piipadé 1. az 14.), jak pro spole¢nost Moravia
Lacto, a. s., které ptisuzujeme liché otazky, tak pro konkuren¢ni podniky. Konkurenéni
podniky maji vzdy piifazenou sudou otazku. Vysledné hodnoty jsou uvedeny v Tabulce 25

a jsou oznaceny ,,Suma‘“. Naslednym vydélenim ziskame tizeny Index ptidany hodnoty
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pro zakaznika. Je-li Individualni index vys$si nez 100 % znamena to, Ze si mlékarna vede

1épe nez jeji konkurence. Opaény stav znaci horsi pozici na trhu v dané otazce.

Tabulka 25 IPH pro zakazniky

Pridana hodnota pro zakazniky
Otazka 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Suma 320 | 317 | 337 | 325 | 270 | 305 | 320 | 291 | 269 | 297 | 273 | 326 | 285 | 300
Individuélni index (%) 101% 104% 89% 110% 91% 84% 95%
Poradi 3 2 6 1 5 7 4
Soucet spokojenosti
Moravia Lacto, a. s. 2074
Soucet spokojenosti
konkurence 2161

Piidana hodnota pro
zakazniky (%) 96%

Z uvedenych vysledkl indexu vyplyva, ze zékaznici pocituji vyssi hodnotu z vyrobki
Moravia Lacto, a. s., nez od konkurence pouze ve tiech zkoumanych piipadech ze sedmi.
Nejlepsi hodnoceni ziskala mlékdrna od zakaznikli za design obali, které jsou dle
respondenttl na vy$s$i urovni nez U konkurence. Dale je dle zakazniki nepatrné lepsi
kvalita a chut mléka oproti ostatnim mlékarndm. O néco lepSich vysledki dosahla
srovnavaci otazka tykajici se kvality ostatnich vyrobku v portfoliu (méslo, syry, jogurty),

kdy také produkty Moravia dosahly na vys$si hodnoceni.

Na opacéné strané zéakaznické spokojenosti se ocitlo vnimani hodnoty znacky. Hodnotu
zna¢ky Moravia zakaznici vnimaji htife nez konkuren¢ni znacky. Hufe nez ostatni firmy
v oboru si spole¢nost vede také v oblasti cenové politiky, kde zdkaznici nevnimaji stejnou
pfidanou hodnotu vyrobku jako u produkti konkurence. Ostatni kategorie, kde znacka

Moravia ziskala mensi ohodnoceni, jsou zptisob propagace a angazovanost V. CSR.

Celkovy vysledek indexu je 96 %. Tento vysledek znadi, ze vyrobky a celkova hodnota
spole¢nosti Moravia Lacto, a. S. je spotfebiteli vnimana hiife nez u konkurenénich podniki.
Dosazené niz8§i hodnoceni oproti ostatnim podnikim v oboru je zplsobeno silné
konkuren¢nim prostfedim na trhu. Nejvétsi dopad na dosazenou hodnotu indexu me¢l

vzhled oballl. Nevalnym vysledkem je vnimani hodnoty znacky zakaznikem.
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5. SWOT analyza

SWOT analyza slouzi k identifikaci trendti a ur€eni vyvoje vnitiniho a vnéjsiho prostiedi
spole¢nosti. Hlavnim cilem SWOT analyzy je stanoveni silnych a slabych stranek firmy,
které pomohou k dosaZzeni stanovenych strategickych cild a zaroven zhodnoceni
prilezitosti a ohrozeni podniku. Podkladem pro tvorbu této SWOT analyzy slouzil studijni

materidl k pfedmétu Strategicky marketing (52).

Autor na zéklad¢ poznatki ziskanych z nefinanéni analyzy mlékarny stanovil prvky, které
budou pomoci vah a bodu rozdéleny na slabé a silné stranky podniku. Vybrané prvky jsou
soucasti Tabulky 26.

Tabulka 26 SWOT - vyhodnoceni dilcich kritérii

e ; Hodnoceni | Hodnota
Kritérium Vaha

(body) (skére)
A = Znamost znacky na regionalnim trhu 0.06 2 0.12
B = Kvalitni certifikované vyrobky 0.1 3.5 0.35
C =Platebni a dodaci podminky, vztahy s
odbérateli 0.12 2.5 0.3
D = Schopnost inovace a tvorba novych vyrobki 0.11 4 0.44
E = Marketingova komunikace se zdkazniky 0.1 2.8 0.28
F = Nedostatek finan¢nich prostfedkt 0.07 2.5 0.175
G =Vyjasnénost marketingov¢ strategie 0.1 2.5 0.25
H = Export vyrobki 0.11 3 0.33
CH = Konkurenceschopnost vyrobki na trhu 0.11 4 0.44
I = Personalistika, motivace, nizka fluktuace
zaméstnanci, produktivni pracovnici 0.08 2 0.16
J =Dobra platebni moralka, diivéra dodavatelti a
bank 0.04 2 0.08
Celkem 1 - 2.925

Soucet celkové vahy kritérii musi byt roven jedné. Hodnoty vah byly stanoveny na zakladé
vnimané hodnoty jednotlivych prvka autorem. Prvky byly dale ohodnoceny body.
Kritériim byla pfifazena hodnota od 1 do 5. Naslednym souc¢inem vah a hodnoceni byla
ziskana hodnota daného prvku. Z tabulky vyplyva, Ze hodnoceni vyzniva jako pramérné,

protoze celkové skore dosahuje 2,925 z péti moznych. Z toho lze jiz odvodit silné a slabé
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stranky, tak ze prvky které dosahly skore vyssi nez 0,29 jsou piifazovany mezi silné
stranky a naopak.

Tabulka 27 SWOT - silné a slabé stranky

S - Silné stranky W - Slabé stranky
CH = Konkurenceschopnost E =Marketingova komunikace se
vyrobki na trhu 0.44 | zdkazniky 0.28
D =Inovace a uvadéni novych
vyrobki na trh 0.44 | G =Vyjasnénost marketingové strategie 0.25
B = Kuvalitni certifikované
vyrobky 0.35 | F =Nedostatek finanénich prostiedkl 0.175

| =Personalistika, motivace, nizké
fluktuace zaméstnanct, produktivni
H = Export vyrobkl 0.33 | pracovnici 0.16

C =Platebni a dodaci
podminky, vztahy s odbérateli 0.3 | A =Znamost zna¢ky na regionalnim trhu 0.12

J =Dobré platebni moralka, divéra
- - dodavatelti a bank 0.08

Déleni na silné a slabé stranky napoméha pii hodnoceni vnitini situace firmy. Béhem
hodnoceni vnitiniho stavu je zadouci se zaméfit na vzajemné vztahy vyznamnosti
a vykonnosti. Vyznamnost se hodnoti na zakladé pfitazeni vahy. VVykonnost je propocitana

sou¢inem vahy a hodnoceni (Tabulka 28).

Protoze rozélenéni kritérii na slabé a silné stranky je pomérné obecné hodnoceni vnitini
situace firmy, je vhodné se blize zaméfit na jednotlivé oblasti. Zde byly posuzovany
vzdjemné vztahy vyznamnosti a efektivnosti. Vyznamnost se hodnoti piifazenim uréité
vahy a vykonnost celkovym hodnocenim (vaha x body). Z vybraného souboru faktort lze

vybrat kritéria, ktera vykazuji nejvy$si hodnotu vyznamnosti a vykonnosti.

71



Tabulka 28 Vztah vyznamnosti a vykonnosti

VYZNAMNOST | VYKONNOST
Velka Mala
D,C,CH H,1,B E
Velka oblast velké strategické oblast vyraznéjsi podpory -
diileZitosti a podpory posilovani wucinku
EEEN L] ]
C,FG J A
Mala oblast rezerv k podpore pro | oblast monitorovani ve vztahu
pripad zmeny podminek ke zméné podminek
] | |
Zdroj: Strategicky marketing, (52)
Doporucena strategie:
EEBEN pokracovat, upeviiovat a kontrolovat vysledky
HEBE soustiedéné posilovani vykonnosti s cilem zlepSovat vysledky
] | analyzovat a zhodnotit zavaznost, zvazovat a zvolit vybérovou podporu
| na zaklad¢ analyzy zvazit zasadni zmény

Pomoci vySe uvedenych analyz byly stanoveny vnitini faktory mlékéarny. Dal$im krokem je
provedeni podrobné kauzalni analyzy slabych stranek. Tento krok spociva v hlub$im
rozboru danych slabych stranek.

Tabulka 29 Kauzalni analyza slabych stranek

E — Marketingova Malo ucinna propagace

komunikace se zakazniky |Nedostatecna prezentace vyrobkii a znacky

Prezentace vyrobki bez barviv a konzervantl

G — Vyjasnénost Neujasnénost komunikaéni strategie, Spatna volba médii a
marketingové strategie formy

F — Nedostatek Zlepseni stavu likvidity

finanénich prostiedki Vyuziti dlouhodobych Givérid na strategické investice

| — Personalistika, Neexistence u¢inného motiva¢niho programu pro

motivace, nizka fluktuace |zaméstnance ‘ _
zam@stnancil, produktivni Zlepseni stavu interni komunikace se zaméstnanci
pracovnici Zvysovani produktivity prace

A — Znamost zna¢ky na |Rozsifeni povédomi 0 znaéce Moravia i do jinych kraji
regionalnim trhu Zapojeni se do regionalnich projekta
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J — Dobra platebni Hrozba nesplaceni pohledavek
morélka, diivéra Prodluzovani doby obratu pohledavek
dodavateld a bank Prodluzovani doby obratu zavazki

Déle préce identifikuje vnéjsi vlivy. V Tabulce 30 je zpracovana vnéjsi analyza, ktera
slouzi k vyjadreni hrozeb a ptilezitosti. Obdobn¢ jako u analyzy vnitinich faktort, tak
i pro stanoveni makro a mezo faktorti byly autorem stanoveny vahy a body podle uréeni

subjektivni vyznamnosti.
Tabulka 30 Makro a mezo faktory

Faktor - kritérium Vaha | Body | Skére

1 | Politické stabilita 0.05 3 0.15
2 | Ménovy kurs 0.08 2 0.16
3 | Danové zatizeni 0.05 3 0.15
4 | Omezeni, dovozni embarga 0.07 2 0.14
5 | Finan¢ni krize 0.06 2 0.12
6 | Vyvoj cen energii 0.07 2 0.14
7 | Inflace 0.02 3 0.06
8 | Vyvoj ceny mléka 0.08 2 0.16
9 | Kupni sila 0.2 4 0.8
10 | Zmény Zivotniho stylu 0.3 4 12
11 | Ostatni vlivy 0.02 2 0.04
celkem 1 - 3.06

Z tabulky Makro a mezo faktord je odvozena tabulka RozliSeni faktort, kde jsou
stanoveny prileZitosti a hrozby. Rozd¢leni do skupin probéhlo podle dosazenych bodd.
Prvky, které byly ohodnoceny 2 body, byly zatazeny do hrozeb. Naopak prvky se 4 body
jsou stanoveny jako pfileZitosti a ostatni tj. makro faktory se 3 body jsou vyhodnoceny
jako neutralni.

Tabulka 31 Rozliseni faktori

PrileZitosti Neutralni Hrozby-rizika
Vyvoj ceny miéka (4) Politicka stabilita (3) Meénovy kurs (2)
Kupni sila (4) Danové zatizeni (3) Omezeni, dovozni embarga (2)
Zmény zivotniho stylu (4) | Inflace (3) Finan¢ni krize (2)
ostatni vlivy (3) Vyvoj cen energii (2)
Vyvoj cen mléka (2)
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Z rozliSeni faktord z Tabulky 31 lze jiz definovat marketingové strategické cile
spoleCnosti. Pfi tvorbé strategie je podstatné pracovat i S vnéjSimi vlivy, které na
spolecnost pusobi. Pfi analyze je dulezit¢ zvazit faktory, které podnécuji intenzitu
prilezitosti a hrozeb. V této praci je pro definovani vyuzita tabulka Intenzita ptsobeni
faktort, ktera byla zkonstruovana pro lepsi piehlednost a vyty¢eni vzajemnych bodu, které

se ur¢itym zpuisobem mohou ovliviiovat.

Tabulka 32 Intenzita piisobeni faktorii

FAKTOR - KRITERIUM A |B|C|D|E|F|[G|H|CH[I |J
/1 / Politickd stabilita X
/2 | Ménovy kurz X X | X
/3 / Danové zatizeni X X X X
/4 | Omezeni, dovozni embarga X X | X
/5 / Finanéni krize X X X | X
/6 / Vyvoj cen energii
/7 | Inflace
/8 / Vyvoj ceny mléka X X X X
/9 / Kupni sila X X | X | X | X |X
/10/ Zmény Zivotniho stylu X X | X X X
/11/ Ostatni vlivy X X X X | X

Oznaceni sloupcu:

A = Znamost zna¢ky na regiondlnim trhu

B = Kvalitni certifikované vyrobky

C = Platebni a dodaci podminky, vztahy s odbérateli
D = Schopnost inovace a tvorba novych vyrobku

E = Marketingova komunikace se zdkazniky

F = Nedostatek finan¢nich prostredkti

G = Vyjasnénost marketingové strategie

H = Export vyrobkt

CH= Konkurenceschopnost vyrobkt na trhu

| = Personalistika, motivace, nizka fluktuace zaméstnancut, produktivita pracovnikt

J = Dobra platebni moralka, divéra dodavatelt a bank

Na zékladé tabulky Intenzity pusobeni faktord je vytvofena SWOT matice, kde je
zobrazena komparace S-O, W-O, S-T a W-T. Z matice je jiz mozné definovat

strategické cile pro zvyseni firemni konkurenceschopnosti.
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Tabulka 33 SWOT matice

SWOT Interni analyza
MATICE Silné stranky - S Slabé stranky -W
S-O0 W -O
Schopnost inovace a tvorba novych | Znamost znac¢ky na regionalnim trhu — Kupni sila
O | vyrobkii — Kupni sila, Export vyrobkii | a Zmény Zivotniho prostiedi, Marketingova
| = Kupni sila, Schopnost inovace | komunikace se zakazniky - Vyvoj ceny mléka
g a tvorba novych vyrobkl — Vyvoj ceny | a Kupni sila, Vyjasnénost marketingové strategie
;E mléka, Konkurenceschopnost vyrobkii | — Kupni sila a Zmény Zivotniho stylu,
o | @ |natrhu—Vyvojceny miéka Personalistika, —motivace, nizka fluktuace
RN = zaméstnanci, produktivita pracovnikli — Zména
T R zivotniho stylu, Dobra platebni moralka, duvéra
= dodavateli a bank — Vyvoj ceny mléka
I W
2 Kvalitni  certifikované  vyrobky —| Nedostatek finan¢nich prostfedkii — Ménovy
W | | |Finantni krize, Schopnost inovace | kurz, Omezeni, dovozni embarga, Finanéni krize,
;\ atvorba novych vyrobki — Finanéni| Vyvoj cen energii
a krize, Export vyrobkti — Ménovy kurz
© |a Omezeni, dovozni embarga,
T | Konkurenceschopnost vyrobkd na trhu
— Ménovy kurz, Omezeni, dovozni
embarga, Finanéni krize

Navrhy feSeni

Kazda strategie je urena pro ruzné faze vyvoje a aktualni pozici podniku na trhu. Autor
prace sestavil na zakladé SWOT matice nasledujici strategie a nastinil tak, jakou strategii
by se méla mlékarna fidit. Protoze v podnikové analyze ptevladaji slabé stranky nad
silnymi, mél by se podnik zamé&fit na obrana strategii (W -O ). Tato strategie je vhodna pro
Moravia Lacto, a. s., protoze se jedna o podnik, ktery podnika v atraktivnim prostredi

s dostatkem pfilezitosti pro rozvoj a postupné se snazi upeviiovat svoji pozici na trhu.
Strategie S -O (utoc¢na strategie)

Silna orientace na inovaci produktd a soucasné¢ podpora Vyvoje novych vyrobkd.
Distribuce vétsiny vyrobka do vétsich mést a export do zemi EU a mimo ni, pfispéje ke
zvySeni ptidané hodnoty vyrobkll a generovani piijmi. Pomalu se zvySujici prodeje
a prodejni ceny mléka a mléénych produkti na trzich v Evropské unii nahrava pii
zachovani soucasné vykonové spotiebé a mzdovych nakladt vysoké konkurenceschopnosti

na trhu.
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Strategie W -O (obrana strategie)

ZlepSeni pozice na regionalnim a narodnim trhu a objevovani novych exportnich
moznosti/ptilezitosti pro zvySovani prodejii produktti, které podporuji zdravy zivotni styl.
Diky zvySujicim se vynosim a stagnovani nakladd je vhodné vlozit vice zdroji do
marketingové strategie. Strategie by méla byt v souladu se souc¢asnymi trendy zivotniho
stylu a nastavenim spravného positioningu a segmentace trhu. Dale by se méla mlékarna
zamé&fit na pfehodnoceni nefinan¢nich benefiti a vnitropodnikové komunikace. Tyto body
povedou ke zvySeni motivovanosti zaméstnanct a S tim spojené zvysujici se produktivité

pracovnikl. Vyuziti ¢asti vynost z prodeje na splaceni zdvazka a bankovnich tvéri.
Strategie S -T (spojenecka strategie)

Investice do novych vyrobkll a prodejnich mist mohou byt ohroZzeny recesi. Hrozici snizeni
ménového kurzu po skonéeni intervence Ceské narodni banky, vii¢i kterému je nutné se

zajistit. Ohrozeni v podobé¢ zavedeni vyvoznich embarg v piipade zdravotni zavadnosti.
Strategie W -T (strategie Uniku)

Snizeni ménového kurz EUR/CZK nebo ndhlé¢ zavedeni dovoznich omezeni povede
k vypadku pfijmt podniku. Finanéni a energické krize mohou zpisobit prudké vykyvy cen

energii.
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6. Shrnuti vysledki a doporuceni

Pii sestaveni horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy bylo pozitivné kvitovano zvySeni
bilan¢ni sumy, coz zna¢i zvySujici se hodnotu podniku v ¢ase. Podnik by se m¢l i pfesto
dlouhodob¢ snazit zvySovat podil dlouhodobého majetku. V soucasné dobé je bohuzel
vidét opacny pftistup, kdy se rozhodujici podil ze stalych aktiv pfesunuje do obéznych
aktiv, a to konkrétn¢ do kratkodobych pohledavek. Prace kladn¢ hodnoti rust vlastniho
kapitalu a kazdoro¢né lepsi vysledky v této oblasti. Diky snizovani podilu ciziho kapitalu
v celkovych zdrojich podniku klesaji nékladové Groky. Znatelny je pozitivni trend ve
snizovani prostfedki vV zasobach. Naopak zvySujici se narist kratkodobych pohledavek je
v préaci vyhodnocen jako mozné riziko do budoucna, protoze jejich zastoupeni v aktivech
je 0 pétinu vyssi, nez je bézné u podnikii vV potravinaiském prumyslu. Firma se také potyka
s dlouhou dobou obratu nesplacenych pohledavek, proto by podnik mél vyzadovat od
odbératelt kratsi lhity splatnosti, tak aby se vyhnul moznému riziku nedostatku hotovostni
likvidity.

V rozboru vykazu zisku a ztraty se prace orientovala na zhodnoceni vysledki hospodateni
za jednotlivé Cinnosti. V této analyze byly zjiStény prudké vykyvy ve vyvoji vysledku
hospodafeni zejména z pocatku sledovaného obdobi. Tyto pohyby byly zplsobeny
zejména vysokym meziro¢nim nardstem trzeb. Naopak v roce 2011 doslo k relativné
anaklady vynalozené na prodej, které se zvedly o 20 %. Dale je nutné vyzdvihnout

snizujici se nakladové tiroky, které klesly od roku 2009 do roku 2012 o 40 %.

V analyze vysledovky byl déale hodnocen vyvoj pifidané hodnoty, protoze se jedna
o klicovy ukazatel z hlediska efektivity podniku. | tento ukazatel dopadl v hodnoceni
dobie. Dikazem toho je narist pfidané hodnoty za sledované obdobi 0 33 %. Ve vertikalni
analyze vysledovky je nutné zduraznit klesajici naklady na vykonovou spotfebu v poméru
K trzbam, coz znaci pokles nakladi na jednotku vyroby a tim zvyseni efektivnosti vyroby.
Tento fakt ma také pozitivni vliv na rust rentability trzeb. Déale diky postupné orientaci
podniku na produkty s vyssi piidanou hodnotou jako jsou syry, jogurty ¢i maslo a rustu

cen vyrobkd na trhu se zvySuje obchodni marze a tim i ziskovost. Mozné dalsi tspory
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nakladt 1ze pfedevsim ucinit ve dvou hlavnich polozkach, a to: energie, material a sluzby.
Mzdy jsou autorem zamérné¢ vynechany, protoze mzdova politika by se mé¢la podle autora

spise piehodnotit z davodu, které jsou nastinény dale.

Ve vykazu cash flow se potvrzuje vySe popsané, a to zejména schopnost podniku
dosahovat pozitivni penézni tok z provozni ¢innosti. Kladny penézni tok z provozni
¢innosti je zakladnim pfedpokladem pro uspésné fungovani firmy. Cash flow z investi¢ni
¢innost vykazuje za celé obdobi sice klesajici, ale zaporny trend, coz znaéi prubézné

investice finan¢nich prostfedkd do podniku.

Bilanéni pravidlo bylo v praci vyhodnocené jako nesplnéné poté, co ani v jednom
sledovaném roce nebylo dosazeno poméru 1:1 dlouhodobého majetku a dlouhodobych
zdroji. Proto je v praci doporuovano dal$i postupné navySovani pofizovani
dlouhodobého majetku a nasledné vyrovnani s dlouhodobymi zdroji tak, aby nebyly
vyuzivany na kratkodobé investice. Hodnoceni pravidla vyrovnani rizika dopadlo obdobné
jako zlaté bilan¢ni pravidlo. Zde je ovSem dilezité podotknout, Ze mlékarna kazdoro¢né
zvysuje podil vlastniho kapitéalu, jak bylo popsano vyse. Za rok 2012 dosahoval vlastni
kapital 75 % hodnoty ciziho kapitalu oproti 34 % v roce 2008. Tato hodnota je vysoce nad
primérem odvétvi, ktera je na trovnich kolem 50 %. Pti hodnoceni tohoto pravidla je
otazkou, zdali je efektivni mit vétSinovy nebo alesponn vyrovnany podil vlastniho a ciziho
kapitalu. Pomérové pravidlo bylo splnéno z poloviny, protoze v letech 2009/2010
a2010/2011 investice prevySovaly rist trzeb. Poslednim zlatym pravidlem je Pari pravidlo.
Dodrzovani tohoto pravidla se podniku dafilo plnit od roku 2008 do roku 2011, poté byla
podnikem opusténa konzervativni strategie a vlastni kapital zacal mirné ptevySovat

hodnotu dlouhodobého majetku.

Rentabilita aktiv méla kazdoro¢né vykyvy v fadu jednotek procent. Na kolisani hodnot
ROA pusobily kladné i zaporné hodnoty rentability trzeb. Nejvyssi hodnota ukazatele
ROA byla dosazena v poslednim sledovaném roce 2012 a to 8,42 %. Rentabilita kapitalu
(ROE) se vyvijela podobnym zptusobem jako ROA. Primérné hodnoty ROA podniki
V potravinatstvi jsou od 5 % do 8 %. V pfipadé ROE je to 8 % az 13 %. Je nutné

podotknout, ze z vysoce zaporné hodnoty v roce 2008 (-27 %) se dostala na Groven
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hodnoceni ROE je nutné brat v uvahu roli finanéni paky, ktera ma celé sledované obdobi
Klesajici tendenci a to snizuje velikost dosazenych hodnot. Klicovy ukazatel rentability
trzeb nedosahuje vysokych hodnot, coz je zplisobeno vysokou konkurenci dané¢ho odvétvi

a tvrdymi vyjedndvacimi podminkami s obchodnimi fetézci.

Ukazatele likvidity potvrdily relativni stabilni trend, avSak kromé bézné likvidity, ktera ma
sice klesajici tendenci a vzdaluje se od doporucenych hodnot, ale stdle se nachazeji
v agresivnéjSim pasmu. Hlavnim diivodem je zna¢ny nérGst kratkodobych zavazki, které
maji negativni vliv na likvidnost podniku. Z celkového hlediska je mozné fici, Ze na
zaklad¢ analyzy je podnik likvidni a zasadné se Vv dosazenych hodnotidch nelisi od

podobnych podniku v oboru, ale analyz MPO.

Ukazatele aktivity jiz nejsou tak optimistické. Zejména v oblasti obratu aktiv podnik
nenapliiuje ocekavani vlastniki. Pricinou je stagnace celkové hodnoty aktiv, kterd se az do
roku 2011 nezvysila. Az v poslednim sledovaném roce je vidét zvySeni ukazatele a to
diky vysokému meziro¢nimu narastu trzeb v roce 2012. Kromé zvysujici doby splatnosti
pohledavek ukazatele aktivity upozornily na zvySujici se dobu obratu zavazki, kterad
zaznamenala nejvétsi narist v roce 2012. Doba obratu zavazkt vzrostla na 59 dni.
Doporuceni k ukazatelim aktivity je systémové zapracovat na snizeni doby inkasa

pohledavek, ktera nyni ¢ini 59 dni, oproti béznym 30 dntim.

Ukazatele zadluZenosti jiz potvrdily klesajici tendence celkového zadluzeni, které za pét let
Kleslo 0 18% a zadluZzenost vlastniho jméni dokonce 0 51 %. S poklesy je soucasné
spojeno nizké urokové zatizeni. Doporuceni je jiz pfili§ nesnizovat zadluzenost podniku,
protoze se jiz nachazi v pramémém pasmu zadluzeni dle analyz z Ministerstva pramyslu
a obchodu CR. U¢inngj§i pro dal$i rozvoj podniku je se spide soustiedit na investice do
zlepSovani technologie vyroby a piipadné obmény ¢i nakupu dlouhodobého majetku.

Vysledné hodnoty vSech souhrnnych model mély pozitivni ristovy trend v prabehu
méfeného obdobi. Dle autora prace je pravé pozitivni vyvoj V Case dllezitéjSim
ukazatelem nez dosazeni narazovych pozitivnich vysledkt. V zadném ze sledovanych

ukazatell ani roce se podnik nedostal do negativniho pasma. V poslednich letech byl jak
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bankrotnimi, tak bonitnimi modely ohodnocen sledovany podnik jako zdravy, ktery
v pristich letech neceka bankrot.

Druhou stézejni casti diplomové prace bylo vyhodnoceni nefinancnich ukazatelt
efektivnosti podniku. Pro toto hodnoceni byly vybrany indikatory Piidané hodnoty pro

zaméstnance a Pfidané hodnoty pro zakazniky.

Nejméné GspéSnym bodem Indexu piidané hodnoty pro zaméstnance bylo platové
ohodnoceni zaméstnanci. Nejrychlej$im a nejjednodus$im feSenim je zaméstnancum
zaméstnaneckém vykonu a motivacnich bonusech. Zaroven by bylo vhodné zjistit
(naptiklad pomoci dotaznikového Setieni) 0 jaké nefinancni benefity by méli zaméstnanci
zajem. Na zaklad¢ ziskanych dat by mél management spole¢nosti urcit smér systému
odménovani.

Dalsim bodem, ktery v indexu nedopadl nejlépe, byla komunikace se zaméstnanci. Podnik
nemize znat platové ocekavani a jiné motiva¢ni faktory, pokud se zaméstnanci
nekomunikuje. Proto by se méla mlékarna vice zajimat 0 SVé zaméstnance a vice S nimi
komunikovat. Zlepseni vnitropodnikové komunikace by mélo byt jak p¥imé, tak neptimé.
Piikladem mohou byt ¢tvrtletni ¢i pololetni schiizky pracovniki S managementem firmy,
na kterych by byly prezentovany strategické cile firmy. Dale pomoci mési¢niku ¢&i
nastének, kde by byly vzdy aktualni informace a cile, kterych chce podnik dosahnout
S pomoci svych zaméstnancl. Poslednim doporu¢enim je zaméfeni se na interni
povySovani na volné pozice. Pomoci systému Skoleni si vySkolit vlastni zaméstnance na
pozice vV niz§im managementu. Celkovy index spokojenosti zaméstnanci dosahl hodnoty
50 %. Je otazkou, je-li tato hodnota dostate¢na ¢i nikoli. Autorem doporu¢ena hodnota

indexu je v rozmezi 70 % - 85 %.

Z obdrzenych odpovédi tykajicich se spokojenosti zakaznikt s prezentaci a kvalitou
vyrobkl spoleénosti Moravia Lacto, a. s. byl v praci vypocitan srovnavaci index, ktery
mél porovnat hodnoceny podnik S konkurenci. Nakonec byl vypocitan celkovy index,

kterym byla porovnana pozice mlékarny na trhu z pohledu zakaznikd.
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Nejkritictéjsim bodem indexu je vnimani hodnoty znacky. Déle to je cenova relace
nabizenych vyrobki, propagace a spoleCenska odpovédnost spolecnosti. VSechny vyse
popsané body, které dopadly ve srovnani hife nez konkuren¢ni podniky, jsou zaloZeny na
prezentaci spolenosti na vefejnosti. ReSenim by mohla byt aktivita na poli spole¢ensky
odpovédnych projektd v regionu. Déle podnik musi pomoci marketingovych nastroju
zakaznikiim vysvétlit, pro¢ je dobré si vyrobky znacky Moravia koupit a zaplatit za né
vySsi cenu.

Celkovy vysledek indexu pro zékazniky je 96 %. Coz znamena, Ze spole¢nost mirné
zaostava za konkurenci. VySe uvedend doporuceni by méla napomoci dalsimu rozvoji

podniku, tak aby uspésné obstal na stale vice konkurenénim trhu.

Podnik Moravia Lacto, a. s. si za sledované obdobi vedl velmi dobie. Vysel z krize
ekonomicky nezasazen a dokonce dokazal snizit zadluzeni spole¢nosti. V souhrnu jsou
piesto uvedena néktera doporuceni, ktera by mohla Moravia Lacto, a. S. posunout vpied,

a pomoci mu tak dosédhnout jesté lepsich vysledk v budoucich obdobich.
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Z.avér

Cilem této diplomové prace bylo zhodnotit efektivnost vybraného podniku a nasledné
z vyhodnocenych dat ur¢it smér jeho budouciho vyvoje. Tento stanoveny cil byl v préci
splnén. V préaci je pomoci ukazatelti finan¢ni analyzy zhodnocena efektivnost podniku
Moravia Lacto, a. s., za obdobi 2008 - 2012. Krom¢ finan¢ni analyzy jsou v praci pouzity
nefinanéni ukazatele. Na zavér prace jsou popsany moznosti dal§iho rozvoje v podobé

doporuceni.

Prace zac¢ina stanovenim teoretickych vychodisek, kterd byla ¢erpana jak z ¢eskych, tak ze
zahrani¢nich kniznich a internetovych zdroji. V této ¢asti byly popsany veskeré pojmy
a definovany postupy a zpisoby konstrukce danych ukazateli, modelt a indext pfidané

hodnoty.

Na Gvod se autor v praktické ¢asti vénuje piedstaveni podniku, kde je opsana hlavni
podnikatelska ¢innost a elementérni informace o podniku. Dale je zde uvedena stru¢na
historie podniku, kterd sahd do obdobi prvni republiky. Po sezndmeni se s ¢innosti
podniku nasleduje makroekonomicka a mikroekonomicka analyza. V téchto analyzach
prace rozebird vnéjsi vlivy na podnikatelské prostiedi, které mohly ovlivnit ekonomické

vysledky spolecnosti ve sledovaném obdobi.

Na zacatku financni ¢asti prace byly pouzity elementarni metody finan¢ni analyzy, které
odkryly ur¢ité prvky neefektivniho chovani podniku. Pii sestaveni horizontalni a vertikalni
analyzy rozvahy bylo v praci pozitivné kvitovano zvySeni bilan¢ni sumy, coZ znaéi
zvysujici se hodnotu podniku v ¢ase. Autor kladné hodnoti rist vlastniho kapitélu
a kazdoro¢né lepsi vysledky Vv této oblasti. Diky snizeni zadluzeni podniku Klesaly
nakladové droky. Podnik se stal vérohodnéjsi pro véfitele, ktefi mu mohou nabidnout
vyhodnéjsi podminky pro stavajici, ale i nové uvéry. Znatelny je pozitivni trend ve
snizovani prostfedkd vV zasobach. Naopak zvySujici se narlst kratkodobych pohledavek
vidi autor jako mozné riziko do budoucna. Podnik by mél vyzadovat od odbératelti kratsi

lhity splatnosti. Podnik dosahoval po vétSinu sledovaného obdobi kladného provozniho
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zisku 1 hospodarskych vysledkl. Pozitivni provozni zisk je zakladnim ukazatelem

uspésného podniku.

Hodnoceni tspésnosti podniku by se nemélo omezit pouze na posuzovani ekonomickych
vysledki, ale je nutné do analyzy zahrnout také nefinancni stranku podnikani. Pro kazdou

vvvvv

indexy, které méfi ptidanou hodnotu pro zaméstnance a zdkazniky.

Z vySe popsanych indexd prace na zakladé dotaznikového Setifeni ziskala zajimavé
podnéty, které mohou pomoci pii dal§im sméfovani firmy. Z pohledu zaméstnancu je
nejvetsi vyzvou pro vedeni spolecnosti vyfesit problém s nedostatecnou komunikaci se
zaméstnanci. Krom¢ komunikace maji zaméstnanci tradicné problém s platovym
ohodnocenim a s moznosti dalS$iho osobniho a profesniho ristu. Z pohledu zakaznika
spoleCnost ziskala mirn€¢ podprimérné hodnoceni Vv Indexu pifidané hodnoty pro
zédkazniky. A to zejména v otazkach vnimané hodnoty vyrobkid S tim spojené cenové
relace, propagace a nedostate¢né angazovanosti v oblasti spoleéenské odpovédnosti. | na
tato slabsi mista podniku jsou Vv praci zahrnuta jistd doporuceni. Jednd se predevSim
0 vetsi aktivitu v oblasti vefejného déni a celkové zaméfeni na hlubsi marketingovou

strategii.

Z celkové analyzy, jak financni, tak nefinancni, podnik vychazi relativné UspéSné€. Lépe
pro podnik, z autorova pohledu, dopadla finan¢ni ¢ast, kde se podniku za sledované
obdobi dafilo bojovat s krizovym obdobim a zaroven dosahl snizeni zadluZeni.
Z nefinan¢ni analyzy podnik musi zapracovat na vice vécech tak, aby mohl byt i do

budoucna finan¢né Gspesny.
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Piiloha 1 Organizaéni struktura skupiny INTERLACTO

Organizacni struktura skupiny INTERLACTO
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orava a.s. s.ro. Cerekev s.r.o.
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Priloha 2 Rozvaha

Moravia Lacto, a. s.

UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 479,018 | 453,647 | 460,280 | 480,324 | 522,512
Pohledavky za upsany zdkladni kapital 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 232,076 | 235,605 | 237,678 | 230,573 | 223,144
Dlouhodoby nehmotny majetek 30 19 124 81 639
Dlouhodoby hmotny majetek 226,097 | 228,708 | 229,539 | 222,210 | 211,860
Dlouhodoby finanéni majetek 5,949 6,878 8,015 8,282 | 10,645
Podily v ovladanych a fizenych
osobéach 0 0 0 0 0
Podily v téetnich jednotkach pod
podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
ObéZna aktiva 244,667 | 216,286 | 221,609 | 249,306 | 298,207
Z&soby 84,285 | 60,187 | 48,451 | 61,897 | 34,227
dlouhodobé pohledavky 3,404 2,391 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 152,972 | 134,855 | 157,910 | 172,908 | 213,625
Kratkodoby finan¢ni majetek 4,006 18,853 | 15,248 14,501 | 50,335
Casové rozliseni 2,275 | 1,756 993 445 | 1,161
Pasiva celkem 479,018 | 453,647 | 460,280 | 480,324 | 522,512
Vlastni kapital 120,228 | 123,299 | 160,477 | 178,662 | 224,717
Zakladni kapital 73,100 | 73,100 | 73,100 | 73,100 | 73,100
Kapitélové fondy 1,978 2,907 4,317 4,852 7,093
Rezervni fondy, nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku 14,660 | 14,554 | 14,544 | 16,190 | 16,500
Vysledek hospodaieni minulych let 63,212 | 29,938 | 32,597 | 66,720 | 84,020
Vysledek hospodarteni béZného
uletniho obdobi (+/-) -32,722 2,800 | 35919 | 17,800 | 44,004
Cizi zdroje 358,429 | 329,975 | 299,338 | 301,235 | 297,661
Rezervy 51,365 | 42,507 0 0 7,205
Dlouhodobé zavazky 68,302 | 68,302 | 74,251 | 78,499 | 13,571
Kratkodobé zavazky 164,488 | 154,571 | 189,312 | 198,290 | 274,025
Bankovni Givéry a vypomoci 74,274 | 64,595 | 35,775 | 24,446 2,860
Bankovni tvéry dlouhodobé 17,996 13,988 | 19,900 6,868 0
Kratkodobé bankovni uvéry 56,278 | 50,607 | 15,875 | 17,578 2,860
Kratkodob¢ finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 361 373 465 427 134

Jednotky jsou uvedeny v tisicich
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Piiloha 3 Vykaz zisku a ztraty

Moravia Lacto, a. s.

UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012
I. Trzby za prodej zbozi 60401 | 64648 73136 90154 85393
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 53349 | 57418 66510 79795 75587
Obchodni marze 7052 7230 6626 10359 9806
Il. Vykony 1156496 | 866648 | 1029191 | 1065535 | 1173861
I1.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 1124019 | 899305 | 1036607 | 1050437 | 1202245
11.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 32407 | -32800 -7568 14947 | -28544
11.3. Aktivace 70 143 152 151 160
B. Vykonova spotieba 1044204 | 762343 | 897793 | 953636 | 1024740
B.1. Spotfeba materialu a energie 963559 | 673866 | 812079 | 866668 | 930895
B.2. Sluzby 80645 | 88477 85714 86968 93845
Pfidana hodnota 119344 | 111535 | 138024 | 122258 | 158927
C. Osobni nédklady 59741 | 61735 62865 64231 76127
C.1. Mzdové néklady 41984 | 44214 44318 45441 54156
C.2. Odmény ¢lentim organt spole¢nosti S druzstva 657 612 612 584 612
C.3. Néklady na socialni zabezpedeni a zdravotni

pojisténi 14586 | 14269 15106 15404 18123
C.4. Sociélni néklady 2514 2640 2829 2802 3236
D. Dan¢ a poplatky 390 646 603 631 440
rli.a%i&sy dlouhodobého hmotného a nehmotného 15254 | 17953 19695 21108 18782
III. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

materidlu 12639 | 12961 1321 2468 1136
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku a materialu 11880 8342 1093 2054 822
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v

provozni oblasti a komplexnich nakladt pfistich 20613 | -18503 | -41486 2765 -1510
obdobi

IV. Ostatni provozni vynosy 12 608 297 78 208
H. Ostatni provozni naklady 48806 | 45325 39046 8239 3463
V. Pfevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0
I. Pfevod provoznich naklada 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni -24689 9606 57826 25776 62147
VI. Trzby z prodeje cennych papiri a podila 0 0 0 87 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 181 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
K. Néklady finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z ptecenéni cennych papirti a derivati 0 0 0 0 0
L. N&klad z ptecenéni cennych papirti a derivatl 0 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve 0 0 273 87 122

finan¢ni ¢innosti
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X. Vynosové Uroky 465 19 21 25 108
N. Nékladové uroky 4369 6578 6032 4828 3933
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 4417 2158 3771 9871 3068
0. Ostatni finan¢ni naklady 9230 1954 11061 8615 6929
XII. Pfevod finan¢nich vynost 0 0 0 0 0
P. Pfevod finan¢nich nakladi 0 0 0 0 0
Financ¢ni vysledek hospodateni -8717 | -6355 | -13574 -3728 -7564
Q. Dani z pfijmu za béznou €innost -659 451 8333 4248 10579
Q.1. Splatna dan 588 7205
Q.2. Odlozena dan -1247 451 8333 4248 3374
Vysledek hospodaieni za b&z. Cinnost -32747 2800 35919 17800 44004
XIII. Mimotadné vynosy 25 0 0 0 0
R. Mimotadné naklady 0 0 0 0 0
S. Daii z pifijmu Z min. ¢in. 0 0 0 0 0
S.1. Splatna dan 0 0 0 0 0
S.2. Odlozena dan 0 0 0 0 0
Mimotadny vysledek hospodareni 25 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za G¢. Obdobi -32722 2800 35919 17800 44004

Jednotky jsou uvedeny v tisicich

94



Piiloha 4 Vykaz Cash flow

Moravia Lacto, a. s.
UKAZATEL 2008 2009 2010 2011 2012
Sta}\,/ pen’evzmc’h prostred}m a penéznich ekvivalentd na 30,050 | 4,006 | 18,853 | 15.248 | 14501
zacatku ucetniho obdobi
Penézni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni
¢innost) 0 0 0 0 0
Utetni zisk nebo ztrata z bézné &innosti pied zdanénim 33,406- 3251 | 44252 | 22,048 | 54,583
Upravy 0 nepenéZni operace 39,297 | 3,924 | 15,728 | 29,140 | 20,697
Odpisy stalych aktiv a umotovani opravné polozky k
nabytému majetku 15,254 | 17,953 | 19,695 | 21,108 | 18,782
Zména stavu opravnych polozek, rezerv 20,612 | 18,502 | 41,214 | 2.852 1632
Zisk z prodeje stalych aktiv -473 | -2,086 -220 377 -278
Vynosy z dividend a podili na zisku 0 0 0 0 0
Vyuctované ndkladové tiroky s vyjimkou 3904 | 6550 | 6,011 | 4803| 3825
kapitalizovanych a vyuctované vynosové uroky
Ptipadné Gpravy 0 ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok z prov. ¢innosti pied zdanénim,
zménami prac. kapitalu a mim. polozkami 5,891 | 7,175 | 28,524 | 51,188 | 75,280
Zmeény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 7516 | 40,837 | 23.264 | 21.72 é 65,188
Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, - -
ptrechodnych ucti aktiv 38,947 1 19,604 22,364 | 14,929 40409
vaena sta}vu lfrvatkodqbych zavazkl z provozni ¢innosti, “| 0,005 | 34833 | 8940 | 75442
prechodnych G¢th pasiv 10,886
Zména stavu zisob 35,577 | 31,138 | 10,795 | 15,733 | 30,155
Zmeéna stavu kratkodobého finan¢niho majetku

o < 9 . o 0 0 0 0 0
nespadajiciho do penéznich prostf. a ekvivalentd
Cisty penéZni tok z provozni &innosti pied zdanénim 1625 | 48012 | 51788 | 29 466 | 140 468
a mimoiadnymi poloZkami ' ' ' ' '
Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych -4,369 | -6,578 | -6,032 | -4,828 | -3,933
Ptijaté Groky 465 19 21 25 108
Zaplacena dan z pfijmul za béZnou ¢innost a domérky 8236 | 1647 0 0 0
dan¢ za minuld obdobi ' '
Piijmy a vydaje spojené s mimoiadnym hospodarskym 25 0 0 0 0
vysledkem véetné dan€ z piijmt
Piijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok z provozni &innosti 13 740_ 43100 | 45.777 | 24.663 | 136.643
PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti 0 0 0 0 0
Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv 27.852 | 22,316 | 20,738 | 14.247 | -10.993
Piijmy z prodeje stalych aktiv 637 | 3,848 327 316 282
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Pujcky a avéry spiiznénym osobam 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok vztahujici se K investi¢ni ¢innosti 27,215' 18,468-3 20,41]__ 13'93i 10711
PenéZni toky z financni ¢innosti 0 0 0 0 0
Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazki 14168 | -9.679 | 28,82 6 11.32 E-) 89,888
Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostfedky a ) ) ) ) )
ekvivalenty 157 106 151 150 190
Zvyseni penéznich prostfedkt z dtvodi zvyseni

zakladniho kapitalu, emisniho 4zia atd. 0 0 0 0 0
Vyplaceni podili na vlastnim jméni spoleénikiim 0 0 0 0 0
Dalsi vklady penéznich prostredkil spole¢nikt a

akcionara 0 0 0 0 0
Uhrada ztraty spoleéniky 0 0 0 0 0
Piimé platby na vrub fonda -157 -106 -151 -150 -190
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné

zaplacené dané 0 0 0 0 0
Cisty penéZni tok vztahujici se k finanéni ¢innosti 14,011 | -9.785 28,971- 11'475 190,078
Cisté zvySeni resp. sniZeni penéZnich prosti-edkii 26.9 44: 14.847 | -3.605 747 | 35854
Stav penéZnich prostiredkii a pen. ekvivalentii na 4006 | 18853 | 15.248 | 14501 | 50355
konci uéetniho obdobi ' ' ’ ' '
Jednotky jsou uvedeny v tisicich
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Piiloha 5 Dotaznik Pridana hodnota pro zakaznika

1. Ohodnot’te kvalitu mléka spole¢nosti Moravia Lacto, a. s. (1 nejhorsi, 10 nejlepsi)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 vaz. promér
0 1 2 0 18 7 10 8 4 1 6 .27
2. Ohodnotte kvalitu mléka konkurenénich mlékaren
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. promer
9 9 5 18 10 6.22

3. Ohodnot’te kvalitu ostatnich mléénych vyrobkii (masla, jogurti a syri) spole¢nosti Moravia Lacto a. s.
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 vaz. promér
2 4 10 9 8 8 9 1 6 .61

4. Ohodnot’te kvalitu ostatnich mléénych vyrobki (masla, jogurti a syri) konkurenénich spole¢nosti

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. promer
3 9 6 7 6 14 6 0 6.37
5.Vyjadrete spokojenost s cenou vyrobkiu Moravia, které kupujete
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 vaz. promér
3 13 15 6 14 5.29
6. Vyjadi‘ete spokojenost s cenou konkurencnich vyrobki, které kupujete
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. pramer
1 5 3 5 16 13 8 5.98
7.0hodnot’te vzhled obalii vyrobkii Moravia
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 vaz. promér
3 13 7 2 6 7 13 6.27
8.0hodnot’te vzhled obali vyrobkii konkurenénich firem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. pramer
11 2 15 2 11 4 6 5.71
9. Ohodnot’te zpiisob propagace spole¢nosti Moravia, a . s .
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. pramér
7 13 8 11 6 6 5.27
10. Ohodnot’te zpiisob propagace konkuren¢nich spole¢nosti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. pramér
5 7 8 13 8 10 5.82
11. Ohodnot’te hodnotu zna¢ky Moravia
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. pramér
5 12 9 15 6 3 1 5.35
12. Ohodnot’te hodnotu zna¢ky ostatnich mlékaren
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz pramér
2 3 6 16 14 6 4 6.39
13. Ohodnot’te angaZovanost mlékarny Moravia Lacto a . S . na spole¢enské odpovédnosti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. pramér
1 5 22 13 6 4 5.59
14. Ohodnot’te angaZovanost konkurenc¢nich firem na spolecenské odpovédnosti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  vaz. pramér
8 15 11 9 8 5.88
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Priloha 6 Dotaznik Pridana hodnota pro zaméstnance

1. Jak dlouho pracujete u spole¢nosti Moravia Lacto, a. s.?

Méné¢ nez rok
1 -3 roky

5 -10 let
Déle nez 10 let

2. Ve spole¢nosti Moravia Lacto, a. S. mam moznost profesniho rastu?

zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim
3. Jsem dostate¢né informovany/a o0 déni ve spole¢nosti?
zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim
4. Jsem spokojen se svymi piimymi nad¥izenymi?
zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim
5. Pracuji v bezpe¢ném a ¢istém pracovnim prostiedi?
zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim
6. Pracuji v pfijemném kolektivu?
zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim
7. Jsem spokojeny na pracovni pozici, kterou vykonavam?
zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim
8. Pracovni doba mi v mé praci vyhovuje?
zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim

9. Funkce, kterou zastavam je priméiené stresujici vzhledem k mé pozici a zodpovédnosti?

zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim

10. Jak jste spokojeny/a se svym platovym ohodnocenim?

Velmi spokojeny/a
Piiméiené spokojeny/a
Spise nespokojeny/a
Zcela nespokojeny/a

11. Jak jste spokojen s nefinanénimi benefity?
zcela
zcela souhlasim 1 2 3 4 5 nesouhlasim
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12. Pfemyslel/a jste za posledni rok o odchodu ze spoleénosti Moravia Lacto, a. s.?

Ano

Ano, nékdy 0 tom premyslim
Nejspise ne

Urcité ne

13. Které diivody Vas vedly k piemysleni 0 odchodu?

Odpovézte na otazku v ptipadé, ze jste na piedchozi otdzku odpoveédeli Ano nebo Ano, nékdy 0 tom premyslim

Lepsi pracovni nabidka

Spatny kolektiv

Rozepie s nadfizenym

Nemoznosti postupu na vyssi pozici
Nemoznost uplatnéni svych schopnosti
Jiné

14. Doporudil/a byste zaméstnani ve firmé Moravia Lacto, a. S. sSvym znamym?
Ur¢ite ano

Spise ano

Spise ne

Urcité€ ne

15. Jste muZz/Zena?

Zena
Muz

16. Do jaké vékové kategorie patiite?

18-35 let
36-49 let
50-65 let

99




