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Finan¢ni analyza podniku

Abstrakt

Bakalat'ska prace se zabyva finan¢ni analyzou podniku Dribezaisky zavod Klatovy,
a.s. za obdobi 2016-2020. Cilem prace bylo posoudit financni situaci spoleCnosti
a navrhnout mozna doporuCeni na zlepSeni hospodafeni. Prace je rozdélena na dvé
Casti: teoretickou a praktickou. V prvni ¢asti jsou pomoci odborné literatury vysvétleny
veskeré dulezité pojmy spojené s financ¢ni analyzou, uvedeny metody vypocti absolutnich,
rozdilovych a pomérovych ukazateli a v samotném zavéru teoretické Casti souhrnnych
indext. V praktické Casti je predstavena spoleCnost Drubezaisky zavod Klatovy. Nasledné
pomoci vzorci a metod popsanych v teoretické Casti je provedena jeji financni analyza
za obdobi 2016-2020. Pro posouzeni struktury jednotlivych polozek a jejich vyvoje v Case
je provedena vertikalni a horizontalni analyza. Z rozdilovych ukazatela je vypocten Cisty
pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedky. V pfipadé pomérovych ukazatell
je zkoumany podnik srovnavan s jeho nejvétsim konkurentem Vodnanska dribez a také
s hodnotami odvétvového priméru CZ-NACE 10.1. Na konci praktické casti je zkoumana
bonitni a bankrotni situace podniku. V zavéru prace jsou vyhodnoceny vysledky
z praktické casti, navrhnuta doporuceni na zlepSeni hospodateni a kratce je zminén i vliv

pandemie Covid-19 na podnik.

Kli¢ova slova: Financni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, absolutni ukazatele,

rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, rentabilita, likvidita



Financial analysis of the company

Abstract

The bachelor thesis deals with the financial analysis of the company Drubezarsky
zavod Klatovy, a.s. for the period of 2016 to 2020. The objective of this paper was
to assess the financial situation of the company and provide feasible recommendations.
The work is divided into two parts: theoretical and practical. In the first part, all of the
important concepts connected with the financial analysis are explained with the help
of professional literature, and the methods of calculation of absolute, differential, and ratio
indicators are given; the total valuation models are presented at the end of the theoretical
part. In the practical part, the company Druabezaisky zavod Klatovy is introduced.
Subsequently, its financial analysis for the period 2016 to 2020 is presented using the
formulas and methods described in the theoretical part. A vertical and horizontal analysis
has been performed to assess the structure of individual items and their development over
time. Net working capital and net cash are calculated from the differential indicators. The
company is compared with its largest competitor, Vodnanska dribez by way of ratios
as well as with the values of the CZ-NACE 10.1 industry average. At the end of the
practical part, the financial standing and bankruptcy situation of the company are
examined. At the end of the paper, the results of the practical part are evaluated,
recommendations are proposed, and the impact of the Covid-19 pandemic on the company

is shortly described.

Keywords: Financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, absolute indicators,

differential indicators, ratios, profitability, liquidity
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1 Uvod

Finanéni analyza v dnesni dobé€ oteviené ekonomiky plné konkurence je dilezitym
nastrojem pro spravné vedeni spoleCnosti. Pomoci ni zji§tujeme financni situaci, zdravi
a také silné a slabé stranky podniku. Uzivatelé nejsou jen vrcholovi managefi, ale

napiiklad i zaméstnanci, ktefi pro danou spolecnost pracuji.

Cim dal tim vétsi trend dne$ni doby je investovani do akcii. Spravny investor
neinvestuje svlj volny kapital pouze na zaklade toho, Ze cena akcie urcCité spolecnosti roste
na grafu smérem vzhiru. Zasadni pro n¢j vSak je provedeni financni analyzy podniku
a zhodnoceni situace a rizik, kterd mohou nastat. Pokud tak ucini a vyhodnoti tuto
prilezitost jako dobry potencial zhodnoceni svych penéz, nemusi se bat ani v dobé trzni

korekce.

Sviij vyznam by finan¢ni analyza ztratila bez moznosti ziskani pfesnych dat, ktera
ekonomové Cerpaji z ucetnich vykazi dané spoleCnosti. Mezi tyto GCetni vykazy patfi
rozvaha, vykaz zisku a ztraty a prehled o financnich tocich cash flow. Samy o sob€ nemaji
tu spravnou vypovidaci hodnotu, jako kdyz se pouziji pro vypoCty absolutnich,
rozdilovych ¢i pomérovych ukazateli. Ukazatele financni analyzy neslouzi pouze jako
hodnoceni dosavadniho vyvoje, ale 1ze pomoci nich i odhadnout mozny budouci vyvo;.
Dulezité je také pomoci souhrnnych indexu zjistit, zda se napfiklad zkoumana spole¢nost

neblizi bankrotu.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem této bakalafské prace je na zakladé financni analyzy posoudit financni
stabilitu spoleCnosti Dribezaiského zavodu Klatovy, a.s., ktera se zabyva zpracovanim
dribeziho masa a je jeho vyznamnym dodavatelem na nasem trhu. Zkoumané obdobi
je 5 let, a to od roku 2016 do roku 2020. Vysledné hodnoty jsou zhodnoceny a navrhnuta

doporuceni pro vylepseni vykonnosti podniku.

2.2 Metodika

Bakalarska prace je rozdélena na dvé Casti: teoretickou a praktickou. V teoretické
Casti prace byly pomoci odborné literatury vysvétleny veskeré dulezité pojmy spojené
s financni analyzou. Zprvu byl vymezen samotny pojem finan¢ni analyza, jeji uzivatelé
a zdroje potrebné pro vypocty, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztraty Ci cash flow. Nejveétsi
Cast byla vénovana metodam vypocti absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatela

a nasledné v samotném zavéru teoretické ¢asti souhrnnych indexu.

V praktické cCasti byla nejprve predstavena zkoumana spolecnost Drubezaisky
zavod Klatovy, a.s. Nasledné pomoci metod a vzorci popsanych a ocislovanych
v teoretické Casti na ni provedena finan¢ni analyza za obdobi 2016 az 2020. Veskera
potfebna data pro vypoCty byla ziskdna zucetnich zavérek podniku zvefejnénych
na portalu Justice.cz. Pro posouzeni struktury jednotlivych polozek a jejich vyvoj v Case
byla provedena vertikdlni a horizontdlni analyza patfici mezi absolutni ukazatele.

Z rozdilovych ukazatel byl vypocten Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedky.

V tabulkach ¢. 18 az ¢. 33 jsou uvedeny vysledky pomérovych ukazateli nejen
Drabezaiského zavodu Klatovy, ale i konkurencni spolenosti Vodnanska drabez
a prumémé hodnoty za odvétvi zpracovateli masa patficich do skupiny CZ-NACE 10.1.
Z pomérovych ukazatell byla zkoumana rentabilita, likvidita, zadluzenost a aktivita.
V samotném zaveéru praktické Casti byla za pomoci souhmnych indext zkoumana bonitni

a bankrotni situace podniku.

Na zavér prace byly vyhodnoceny vysledky provedené financni analyzy a uvedena

doporuceni do budoucna, které by mely zefektivnit vykonost podniku.
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3 Teoreticka ¢ast

3.1 Financ¢ni analyza

Financ¢ni analyza je v dnesni dobé jiz nedilnou soucasti pro uspésné vedeni kazdé
firmy. ,,Predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsaZena predevsim
v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti,

soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek *“ (Ruckova, 2019, str. 9).

Metclaf (1976, str. 110) tvrdi podobné ze, ,,financni analyza je proces hodnoceni
vztahi mezi dilcimi cdstmi financniho vykazu vedouct k lepSimu pochopeni pozice a vykonu

firmy. “
3.1.1 Historie a vyznam

Vznik finan¢ni analyzy je velmi uzce spjat se vznikem penéz, kdy bylo zapotiebi
se naucit, jak s penézi spravné hospodafit. Pokud se budeme bavit o modernéj§im pojeti
finan¢ni analyzy, dostaneme se do Spojenych statd americkych na konec 19. stoleti. Zcela
novy rozmér ovSem dostava financni analyza po nastupu moderni techniky ve 20. stoleti.

Puvodne slo pouze o zachovani likvidity podnika (Rackova, 2019, str. 9).

Prvni zminky u nas o finan¢ni analyze byly pfed druhou svétovou valkou, kdy
se jesté pouzival pojem ,analyza bilan¢ni“. Po druhé svétové valce jiz miazeme hovorit
o ,finan¢ni analyze®, ovS§em plné se zacala uzivat az po padu komunismu a s tim spojenou

privatizaci v roce 1989 (Ruckova, 2019, str. 9).

Vyznam finan¢ni analyzy spoc¢iva v pomoci uzivatelim odhalit finan¢ni historii
podniku a urcit predikci dal§itho vyvoje (Mautz, 2006). Je nutné mit neustaly prehled
o finan¢né-ekonomické situaci spolecnosti a jejiho zdravi, pfi rozhodovani o investovani

a ziskavani finan¢nich zdroju (Knapkova, 2017, str. 17).

3.2 Uzivatelé financni analyzy

Ziskavani informaci o financnim stavu daného podniku neni pouze v zdjmu
manazeru ale vSech, ktefi vstupuji do pracovniho ¢i obchodnich styku s firmou. Uzivatelé

se déli na externi a interni (Kislingerova, 2010, str. 48).
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3.2.1 Externi
Investori (akcionari, vlastnici)

Investofi se zajimaji o finan¢ni analyzu podniku jednak z hlediska investi¢niho
a jednak z hlediska kontrolniho. Investi¢ni hledisko se vyuziva k tomu, nez vlozi investofi
svij volny kapital do podniku, aby zjistili, jak na tom dany podnik je. Porovnanim raznych
firem pomoci finan¢ni analyzy investofi zhodnoti mozné riziko oproti ofekavanému

vynosu z cennych papirt a pfijma v podobé dividend (HolecCkova, 2008, str. 14).

Z kontrolniho hlediska je pro akcionafe velmi dulezité mit prehled o tom, jak
manazefi hospodaii s poskytnutymi zdroji. Zde dochazi k moznému rozporu zajmu, kdy
manazefi volné fidi spoleCnost se zdroji investort. V zajmu investora je, aby byl podnik

co nejstabilnéjsi a nejlikvidnéjsi (Holeckova, 2008, str. 14).
Banky a jini véritelé

Vefitelé k tomu, aby se mohli spravné rozhodnout, zdali poskytnou uwveér
potencialnimu dluznikovi, pozaduji co nejvice spolehlivych informaci o jeho financnim
stavu. Casto dochazi k tomu, e banky do tvérovych smluv vkladaji klauzule, podle
kterych jsou zavislé podminky sjednaného uvéru na hodnotach vybranych finan¢nich
ukazatel. Pravé pomoci financni analyzy banky posuzuji ,,bonitu dluznika“ (HoleCkova,

2008, str. 15).

,,Banka analyzuje strukturu jeho majetku a financni zdroje, kterymi je majetek
financovan, a zejména stavajici a budouci vysledky hospodareni. Zpravidla se nejprve
analyzuje ziskovost podniku, nebot poskytuje vychozi zjisténi, zda podnik potiebuje 1ivér
nasledkem Spatmého hospodareni, anebo potiebou financovat majetek nezbytny pro

hospodarskou cinnost “ (Holeckova, 2008, str. 15).
Obchodni partneri (dodavatelé, odbératelé)

Dodavatelé jsou v pozici vétitele, a proto se zajimaji o to, jak je podnik schopen
splacet své zavazky. Oproti bankdm se jednd o kratkodobé zavazky. Dlouhodobi
dodavatelé se vSak zajimaji i o dlouhodobou prosperitu podniku z divodu odbytu svych

vyrobkia ¢i sluzeb do budoucna. Totéz plati i pro odbératele, ktefi jsou na nékterych
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dodavatelich zavisli a potiebuji mit jistotu, Ze dostoji svym zavazkt (Holeckova, 2008, str.

16).
Stat a jeho organy

V souvislosti s finan¢ni analyzou se stat zamétfuje na spravnost vykazanych dani.
Nasledné jeho organy vyuzivaji data pro rizna statisticka Setfeni, rozdélovani dotaci nebo
kontrolu statnich podnikii ¢i podnikt se statni majetkovou spolutcasti. Také se zjistuje

financni stav podniku, ktefi se podileji na statnich zakazkach (HoleCkova, 2008, str. 17).
Konkurence

Je velmi dulezité srovnavat financni informace s firmami podnikajicimi ve stejném
odvétvi. Jde hlavné o rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou politiku nebo hodnotu
a obratovost zasob. Firmy nejsou povinni zvefejiiovat informace o hospodareni, ov§em
byly by tak proti sobé. Mély by pak hor$i podminky pro ziskavani Gvéra, akciového
kapitadlu ¢i mozné riziko ztraty dobré povésti. To vSe by vedlo ke snizeni
konkurenceschopnosti a s tim spojené usilovani o nové investory a zakazniky (Holeckova,

2008, str. 16).
3.2.2 Interni
Manazeri

Manazeti potiebuji financni analyzu pro dlouhodobé strategické i operativni
finan¢ni fizeni. Pomoci vystupt z finan¢ni analyzy dale udrzuji optimalni strukturu
majetku a jeho financovani. Na rozdil od ostatnich uzivateli maji manazefi nepfetrzity
pfistup k potfebnym datim a nemusi Cekat na ucetni zaveérky. Diky tomu tak mohou

kazdodenni praci napliiovat hlavni cile podniku (Vochozka, 2020, str. 33).
Zaméstnanci

Zajem o finan¢ni analyzu maji 1 zamé&stnanci, ktefi se v nemalém podileji na tvorbé
hospodarského vysledku. Je dilezité védét, ze pracuji v prosperujici firme, jenz jim pfinasi

jistotu zamé&stnani a s tim i spojeny staly pfijem (Vochozka, 2020, str. 33).
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3.3 Zdroje financni analyzy

Pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou za potfebi urcita vstupni data. Pfevazna vétSina
potifebnych udaji se nachazi v Gicetni zavérce (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, piiloha
k G&etni zavérce). Uetni zavérku lze ziskat na vefejném informa¢nim portalu Justice.cz,
ktery spravuje Ministerstvo spravedinosti CR. Spravné utvofena finanéni analyza
se neobjede bez kvalitné ziskanych informaci, a proto je nezbytné, aby piipravé a sbéru dat

byla vénovana néalezitd pozornost (Knapkova, 2017, str. 18).
Podle Ruckové (2019, str. 22) tvori ticetni zaveérku nasledujici ucetni vykazy:

e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e piiloha (jeji soucasti je piehled o penéznich tocich — cash flow).
3.3.1 Rozvaha

Udava majetkovou a zdrojovou strukturu podniku k urCitému datu, vétSinou
k poslednimu dni G¢etniho obdobi (viz. tabulka ¢. 1). Za prvé se z rozvahy zjistuje, jaké
druhy majetku vlastnime, v jaké hodnot€ a jak je opotfebovany. Za druhé, z jakych zdroju
jsou aktiva financovana a za tfeti, jakého zisku ¢i ztraty podnik dosahuje, jak se piipadny
zisk rozdélil a zda je schopen podnik plnit své zavazky. Pro rozvahu plati dulezité pravidlo,
a to tzv. bilan¢ni rovnost, coz znamena, ze soucet veskerych aktiv se musi rovnat souctu

vSech pasiv (Rackova, 2019, str. 34).
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Tabulka 1 - Struktura rozvahy

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek AL Zakladni kapital
B.L DNM AL AZio a kapitalové fondy
B.IL DHM A.IIL Fondy ze zisku
B.IIL DFM A.IV. VH minulych let
C. Obé&zn4 aktiva A.V. VH bézného ucetniho obdobi
C.L Zasoby A. VL Rozhodnuto o zélohach na
vyplaté podilu na zisku
C.IL Pohledavky B. + C. | Cizi zdroje
C.IL1 | Dlouhodobé pohledavky B. Rezervy
C.IL.2 | Kratkodobé pohledavky C. Zavazky
C.IIL Kratkodoby finanéni majetek C.L Dlouhodobé zévazky
C.IV. | Penézni prostiedky C.IL Kratkodobé zavazky
D Casové rozligeni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: Kndpkova, 2017, str. 24

Aktiva — majetkova struktura podniku

Viz rozvaha vyse se aktiva déli na:

Dlouhodoby majetek,

Obézna aktiva,

O aw»

Casoveé rozliSeni aktiv.

Dlouhodoby majetek se dale déli na 3 skupiny (dlouhodoby nehmotny majetek
DNM, dlouhodoby hmotny majetek DHM, dlouhodoby finan¢ni majetek DFM). VétSina
téchto aktiv podléha opotiebovani, které se postupné dostava do naklada firmy ve forme
odpist. Podminkou pro zarazeni majetku mezi dlouhodoby je doba pouzitelnosti delsi nez
jeden rok a minimalni cena pofizeni. U DNM si cenu urcuje ucetni jednota sama (noveé
od roku 2021, dtive 60 000 K¢), u DHM 80 000 K¢ (nové od roku 2021, diive 40 000 K¢)
a u DFM tato podminka neni. Novela o danich z pfijmu z roku 2021 nejenze umoziluje
ucetni jednotce urceni ceny nehmotného majetku pro zafazeni mezi dlouhodoby, ale také
ru§i dafiové odpisy DNM. Ucetni jednotka tedy rozhodne sama, zda se jedna o drobny

nehmotny majetek a zaklad dané tedy budou tvofit celkové naklady na pofizeni nebo

Pohledavky za upsany zakladni kapital,

o DNM a zakladem dané budou ucetni odpisy (Money, 2021).
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Obézna aktiva predstavuji kratkodoby majetek s dobou pouzitelnosti krat§i nez
jeden rok. Ve vyrobnich podnicich dochazi k postupnému pieméfiovani obéznych aktiv,
a to od penéz pres zakoupeny material k nedokoncené vyrobé ¢i polotovaru az po finalni
produkt, za ktery jsou opét vyinkasované penize. Obchodni podniky maji tento cyklus
mnohem jednodussi (penize — zbozi — penize). Kazdy podnik se snazi mit obrat téchto
zasob co nejrychlejsi. Obézna aktiva se dale déli na zasoby (material, nedokoncené
vyrobky, polotovary, vyrobky, zbozi) pohledavky kratkodobé a dlouhodobé, kratkodoby
finan¢ni majetek (cenné papiry) a penézi prostiedky (penize v pokladné a na uctech

a ceniny) (Knapkova, 2017, str. 30).
Pasiva — financni struktura podniku
Viz rozvaha vyse se pasiva déli na:

A. Vlastni kapital,
B. + C. Cizi zdroje,

D. Casové rozliSeni pasiv.

Vlastni kapital predstavuji vlastni zdroje, mezi které fadime zakladni kapital, azio
a kapitdlové fondy, fondy ze zisku, vysledek hospodafeni minulych let, vysledek
hospodareni bézného ucetniho obdobi a rozhodnuti o zalohové vyplaté podilt (Knapkova,

2017, str. 35).

Zakladni kapital je souhrn vSech pené€znich i nepenéznich vklada do spolecnosti,
jedna se o upsany kapital. AZio a kapitalové fondy predstavuje zejména emisni a%io (rozdil
mezi emisni a jmenovitou hodnotou akcii), rozdily v oceriovani majetku, dary a dotace.
Fondy ze zisku tvofi zakonny rezervni fond slouzici ke kryti ztrat spolecnosti, statutarni
a ostatni fondy urCeny pro interni potieby (pfispévky zaméstnancim). Pfedem vyplacené
zalohy z vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi se eviduji v polozce rozhodnuto

o zalohové vyplaté podilu na zisku (Knapkova, 2017, str. 35).

Kapital, jez si firma musela pujcit a v urcité dobé ho také splatit, se nazyva cizi
zdroj. Podle doby splatnosti se deli na dlouhodobé (delsi nez jeden rok) a kratkodobé
(kratsi nez jeden rok). D¢li se na rezervy a zavazky. Rezervy jsou tvofeny ze zisku

a predstavuji vydaj, ktery bude muset podnik nékdy v budoucnu vynalozit na opravu,

19



rekonstrukci atd. Zavazky vznikaji pii obchodnich vztazich vici dodavatelim, ale patii

sem i zavazky vaci bankam nebo statu ¢i zaméstnancum (Knapkova, 2017, 38).
3.3.2 Vykaz zisku a ztraty

, Vykaz zisku a ztrdty je pisemmny prehled o vynosech, ndkladech a vysledku
hospodareni za urcité obdobi. Zachycuje tedy pohyb vynosii a ndkladi, nikoliv pohyb
prijmit a vydaji “ (Ruckova, 2019, str. 32).

Stejné jako u vySe zminéné rozvahy se vykaz zisku a ztraty (vysledovka) sestavuje
nejméné jednou rocné (na konci ucetniho obdobi). Pfi rozboru tohoto vykazu zjistujeme,
jak a jaké polozky maji vliv na vysledek hospodateni. Rozdil mezi rozvahou a vykazem
zisku a ztraty spociva vtom, ze rozvaha zachycuje aktiva a pasiva k urCitému datu,
zatimco vykaz zisku a ztraty se tyka urcitého Casového obdobi (vétsinou hospodarsky rok)

(Knapkova, 2017, str. 40).

Jak jiz bylo zminéno vykaz zisku a ztraty tvofi vynosy a naklady. Vynosy jsou
ziskané penize ze vSech Cinnosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda se viibec
inkaso uskute¢nilo. Oproti tomu naklady jsou vynalozené penézni prostiedky nebo prace
za uCelem ziskani vynost. Opét nezalezi na tom, zda doslo k zaplaceni ve stejném ucetnim
obdobi. Po odecteni nakladi od vynosu ziskame vysledek hospodareni, ktery se nasledné

prevadi do rozvahy (V-N = VH) (Knapkova, 2017, str. 40).
3.3.3 Vykaz cash flow

Téz se nazyva jako prehled o finan¢nich tocich a jeho hlavnim tkolem je zachytit
zmény penéznich prostiedki (pfijmu a vydaju) podniku za urcité obdobi. Vykaz cash flow
je velmi dilezity pro samotnou firmu, jakozto vnimani volné zasoby penéz, ale i pro banky
a investory jako schopnost splacet zavazky. Vykaz cash flow je doplikem k rozvaze

a vykazu zisku a ztraty (Kislingerova, 2010, str. 73).
Rozlisuji se penézni toky ze tii zakladnich Cinnosti:

e provozni ¢innost,
e investiéni ¢innost,

e financ¢ni ¢innost.
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., Penézni toky z provozni &innosti jsou rozdilem mezi prijmy a vydaji spojenymi
s béZnou Cinnosti. Penézni toky zinvesticni Cinnosti zahrnuji hlavné vydaje spojené
s porizenim dlouhodobych aktiv, prijmy z prodeje dlouhodobych aktiv, piijcky a wvéry
spriznénym osobdm. Penézni toky z finanéni innosti zahrnuji zejména prirustky a ubytky
dlouhodobého kapitdlu, tj. dlouhodobych zdavazkii, dopady zmén viastniho kapitalu, prijaté
a vyplacené dividendy “ (HoleCkova, 2008, str. 37).

3.4 Metody financni analyzy

V prabéhu let, diky rozvoji matematickych, statistickych a ekonomickych véd,
doslo ke vzniku fady metod hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Pfi provadéni financni
analyzy je za potrebi dbat na to, jaka metoda je vhodna aplikovat s ohledem na jeji
ucelnost, nakladnost a spolehlivost. Vhodné vybrana metoda nam poskytuje zpétnou vazbu
pro dosazeni vytyCeného cile. Vysledky jsou pak dale srovnavany v ¢ase (Rackova, 2019,

str. 43).
Nejpouzivanéjsi metody finan¢ni analyzy jsou (Knapkova, 2017, str. 65):

e absolutni ukazatele,
e rozdilové ukazatele,
e pomeérove ukazatele,

e analyza soustav ukazateld.
3.4.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele vyuzivaji pfimo udaje z acetnich vykazi, ve kterych nam
pomahaji se snadnéji orientovat (Holeckova, 2008, str. 42). Kubickova a Jindfichovska
(2015, str. 69) uvadi, ze pocatecnim krokem financni analyzy je pravé posouzeni vyse,
struktury a vyvoje téchto dat. Absolutni ukazatele se déli na horizontalni analyzu
(analyza vyvojovych trendi) a vertikalni analyzu (procentni rozbor komponent)

(Holeckova, 2008, str. 43).

3.4.1.1 Horizontalni analyza

Pomoci horizontalni analyzy sledujeme o kolik jednotek ¢i procent se zménila

ur¢ita polozka ucetniho vykazu v Case. Tyto hodnoty porovnavame bud meziro¢né
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(dvé po sobé jsouci ucetni obdobi) anebo za nékolik let. Je za potfebi mit jiz vytvorenou
dostate¢né dlouhou c¢asovou fadu, abychom se vyhnuli nepfesnostem v interpretaci
vysledki a byla zaruCena dostateCna vypovidajici schopnost. Porovnavani jednotlivych
polozek provadime po fadcich, proto tato metoda nese nazev horizontdlni analyza

(Kubickova, Jindfichovska, 2015, str. 83).
Vzorce pro vypocet horizontalni analyzy (Knapkova, 2017, str. 71):
Absolutni zména = ukazatel « — ukazatel .1 (1)
Procentualni zména = (absolutni zména x 100) / ukazatel t-1 (2)

3.4.1.2 Vertikalni analyza

Casto se tato metoda nazyva také jako procentni rozbor. Jde o vyjadieni podilu
jednotlivych polozek ve vykazech (rozvaha, vykaz zisku a ztraty) v % k urcitému zakladu.
Obvykle se jako zaklad, tedy 100 %, v rozvaze udava suma aktiv (pasiv) a ve vykazu zisku
a ztraty suma naklada (vynosu). V prabéhu let podle procentni zmény u aktiv zjistujeme,
jestli podnik investuje do dlouhodobého ¢i obézného majetku a u pasiv zkoumame
rozlozeni zdroji financovani majetku (Spicka, 2017, str. 13). Ugetni vykazy zkoumame

shora dolti, proto nazev vertikalni analyza (HoleCkova, 2008, str. 44).
3.4.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele vyuzivaji manazetfi podniku k finan¢nimu fizeni se zaméfenim
na jeho likviditu. Podle nazvu je patrné, ze vypocet bude provadén jako rozdil, a to jako
rozdil urcCitych kratkodobych polozek aktiv a kratkodobych polozek pasiv.
Nejvyznamng&jsim rozdilovym ukazatelem je &isty pracovni kapital (CPK) (Knapkova,

2017, str. 85).
3.4.2.1 Cisty pracovni kapital

Taktéz zvany jako provozni nebo provozovaci kapital. Vyjadfuje nam o kolik
prevysSuje hodnota obézného majetku kratkodobé zavazky, jinak feCeno, jak velka cCast
ob&zného majetku je kryta dlouhodobymi zavazky (Holetkova, 2008, str. 45). Cim vyssi
je hodnota tohoto ukazatele, tim vice je obézny majetek kryt dlouhodobymi zavazky, a tak

je spolecnost dostatecné schopna splacet tyto zavazky. Nejedna se ovSem o prilis efektivni
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¢innost, nebot” dlouhodobé zavazky jsou drazsi nez ty kratkodobé. V opacném piipadé,
kdyz jsou kratkodobymi zavazky financovana i dlouhodoba aktiva, jde o agresivni
a nebezpeCnou strategii. Na manaZerech proto zustava dulezité rozhodnuti, jak nejlépe

zkombinovat efektivnost a bezpecnost (Kalouda, 2017, str. 83).
Vzorec pro vypo&et CPK (Holeckova, 2008, str. 46):
CPK = obéZna aktiva — kratkodoba pasiva (dluhy) (3)
3.4.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Predstavuji rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi
zavazky. Mezi pohotové prostiedky se fadi penize v hotovosti a na b&znych uétech. Casto
se do nich zahrnuji i kratkodobé cenné papiry, sménky, Seky, kratkodobé terminované
vklady (jsou snadno pfeménitelné na penize). Pokud bychom ovSem zistali pouze u penéz
v hotovosti a na béznych uctech, jednalo by se o nejvyssi stupen likvidity. Nevyhodou
tohoto ukazatele muze byt Casovy posun plateb v okamziku zjistovani likvidity

(Holeckova, 2008, str. 47; Knapkova, 2017, str. 86).
Vzorec pro vypo&et CPP (Holeckova, 2008, str. 47):
CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky (4)
3.4.3 Pomérové ukazatele

Zaklad finan¢ni analyzy tvoii pravé pomeérové ukazatele. Divodem je jejich
dostupnost 1 pro externi finan¢ni analytiky, coz umoziuje porovnavat spolecnosti mezi
sebou nebo s odvétvovym pramérem. Vypocitavaji se jako podil dvou absolutnich
ukazateli. Poméfenim urcitych polozek lze sestavit rizné pomérové ukazatele, ale aby
analyza pfinesla tizeny smysl, je nutné dodrzovat zavedeny soubor ukazateli viz nize

(Synek a kol., 2011, str. 353; Ruckova, 2019, str. 56; Cizinska, 2018, str. 204).

Podle Vochozky (2020, str. 41) se mizeme nejcast€ji setkat s nasledujicimi

zakladnimi skupinami ukazatel(:

e ukazatele rentability,

e ukazatele likvidity,
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e ukazatele zadluZenosti,

e ukazatele aktivity.

3.4.3.1 Ukazatele rentability

To, jak je podnik vykonny, znazormiuji ukazatele rentability neboli jak efektivné

dokaze vyuzivat vlozené prostiedky k tvorbé zisku. Vypocet se provadi jako pomér

dosazenych vysledka Cinnosti vic¢i vynalozenym prostfedkiim na tuto Cinnost. Vysledek

lze pak interpretovat jako: kolik jednotek vystupu (KC¢) pfinesla 1 jednotka vstupu (K¢)
(Otrusinova a Kubickova, 2011, str. 97).

b)

c)

Zde jsou uvedeny nejcastéji pouzivané ukazatele rentability:

Rentabilita trzeb (return on sales — ROS) méfi, ,, kolik korun zisku prinesla
ucetni jednotce jedna koruna trzeb“ (Mace, 2006, str. 33). Na misto Citatele
se muze dosazovat zisk v raznych podobach (pfed zdanénim, po zdanéni nebo
EBIT viz nize) (Knapkova, 2017, str. 100). Pro nasledujici vypocty byl zvolen

vzorec se ziskem po zdanéni.

tisty zisk

ROS
trzby

(5)
Rentabilita celkového kapitalu (return on assets — ROA) méii celkovou
vykonnost firmy neboli tzv. produkéni silu. Vzorecek se sklada z EBIT (zisk pred
zdanénim a odectenim nakladovych urokl) a celkovych aktiv (Knapkova, 2017,
str. 101).

BIT

E
ROA = 6
aldtiva (€)

Rentabilita vlastniho kapitilu (return on equity — ROE) méii zhodnoceni
vlastniho kapitalu. Zajima predevSim akcionafe a investory, protoze vyjadiuje
zhodnoceni jejich investovaného kapitalu (jejich vydélek). Ten by mél byt
samoziejme vys§i nez uroky z dlouhodobych vkladi (Holeckova, 2008, str. 68;

Knépkova, 2017, str. 103).
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ROE — tisty zisk .
~ vlastni kapital (7)

3.4.3.2 Ukazatele likvidity

., Ukazatele likvidity méri schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) své splatné zdavazky.
Maiji odpovédeét na otazku, zda firma bude schopna vyrovnat své dluhy, kdyz nastane doba

Jjejich splatnosti “ (Synek a kol., 2011, str. 354).

Dlouhodobé fungovani podniku neni zavislé pouze na rentabilité a vynosnosti, ale
dulezitym faktorem je i likvidita. Ta se vSak dostava do stfetu s rentabilitou, nebot’ vysoka
likvidita vyzaduje neefektivné vazat kapital v obéznych aktivech (Kislingerova, 2010,

str. 103).

Obézny majetek se deli na tfi skupiny z hlediska likvidnosti od nejlikvidnéjSich
po nejméng likvidni (Kislingerova, 2010, str. 103):

e kratkodoby finan¢ni majetek,
e kratkodobé pohledavky,

e z4asoby.

Dle Vochozky (2020, str. 45) ukazatele likvidity vychazi zjiz zminovaného

obézného majetku, kdy je v Citateli usporadan od nejméné likvidnich po ty nejlikvidné;si:

e Dbézna likvidita,
e pohotova likvidita,

e penézni (hotovostni) likvidita.

a) Bézna likvidita (Current ratio) udava, kolikrat je podnik schopen uhradit své
zavazky, kdyby doSlo k proméné vSech obéznych aktiv na penize (hotovost).
Optimalni hodnota se odviji od zvolené strategie podniku. Pfi konzervativni
strategii by se hodnota méla pohybovat nad 2.5, pfi pramérné strategii mezi 1,6-2,5
a konecné pfi agresivni strategii by meéla byt niz§i nez 1,6, ale ne nez 1
(Kislingerova, 2010, str. 103). Kubickova a Jindfichovska (2015, str. 132)
upozorfiuji na to, ze je nutné pii vypocCtu ponizit polozku obé&znych aktiv
o dlouhodobé pohledavky.
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Kislingerova (2010, str. 104) pro vypocet uvadi nasledujici vzorec:

obézna aktiva 8
kratkodobé zavazky (8)

Bézna likvidita =

b) Pohotova likvidita (Quick asset ratio) na rozdil od bézné likvidity ve svém Citateli

nezahrnuje nejméné likvidni polozku obézného majetku — zasoby. Vyjadiuje tak
schopnost podniku hradit své zavazky bez prodeje zasob (Vochozka, 2020, str. 45).
Synek a kol. (2011, str. 355), Knapkova (2017, str. 95) ¢i Rackova (2019, str. 50)
jako optiméalni hodnotu uvadi 1 — 1,5. Hodnota rovna 1 znamena, ze je podnik
schopen splatit presné vSechny svoje zavazky bez nutnosti prodeje zasob

(Vochozka, 2020, str. 45).
Vochozka (2020, str. 45) pro vypocet uvadi nasledujici vzorec:

Poh { likvid obéina aktiva — zasoby 9
tova likvidita =
ohotovd likvidita = — o obe savazky )

Penézni likvidita (Cash position ratio) predstavuje to nejuzsi vymezeni likvidity,
jelikoz se sklada pouze z nejlikvidnéjSich polozek obézného majetku (hotovost,
penize na béznych uctech, Seky, kratkodobé cenné papiry) (Rackova, 2019, str. 58).
Optimalni hodnota by se méla pohybovat v rozmezi od 0,2 do 0,5. Ptili§ vysoké
hodnoty se nedoporucuji, nebot’ penézni prostredky prinaseji spoleCnosti jen malé

nebo dokonce zadné zhodnoceni (Knapkova, 2017, str. 95).
Knapkova (2017, str. 95) pro vypocet uvadi nasledujici vzorec:

oo kratkodoby finanéni majetek 4+ penézni prostiredky
Penézni likvidita = - — (10)
kratkodobé zavazky

3.4.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Pojem zadluzenost znamend, ze podnik k financovani svého majetku ¢i Cinnosti

pouziva cizi zdroje. Nasledkem toho je pak ovlivnéna vynosnost akcionaft a také se firma
dostava do urcitého rizika v podobé nutnosti splacet tyto cizi zdroje za jakychkoli
okolnosti. V dnesni dobé je nemyslitelné, aby podnik nevyuzival zadné cizi zdroje nebo

naopak (Kislingerova, 2010, str. 110).

26



Urcita mira zadluzenosti je pro firmu vyhodna, protoze kapital cizi je levnéjsi nez

vlastni. To vychazi z faktu, ze Groky z ciziho kapitalu jsou soucasti naklada a snizuji tak

vysledek hospodareni, ze kterého se nasledné€ odvadi nizsi dari. Dulezitou roli hraje i doba

splatnosti doty¢ného druhu kapitalu (¢im delsi, tim drazsi). Nejvyhodnéjsi je tak proto

kratkodoby cizi kapital, a naopak nejdrazsi je kapital vlastni, protoZe ma neomezenou dobu

splatnosti a vlastnik vyzaduje i vyssi vynosy (Knapkova, 2017, str. 87).

Kazdy manazer by mél usilovat o to, aby aktiva ve spoleCnosti byla financovana

idealnim pomérem vlastniho a ciziho kapitdlu a ktomu jim napomahaji nasledujici

ukazatele s doporucenymi optimalnimi hodnotami (Knapkova, 2017, str. 87).

a)

b)

c)

d)

Celkova zadluzenost jinak se také nazyva véfitelské riziko. Udava, jak velka Cast
aktiv podniku je financovana cizim kapitalem. Optimalni hodnota je okolo 50 %
(Cechova, 2011, str. 143). Dle Knapkové (2017, str. 88) je to rozmezi mezi
30 az 60 %.

cizi zdroje

Celkova zadluzZenost = —-——— —— (11
elkova Zadlluzeluos alitiva celkem ( :]

Mira finanéni samostatnosti je dopliikem k celkové zadluzenosti. Mé&fi pomeér
kryti celkovych aktiv vlastnim kapitalem. Po souctu obou téchto ukazatel bychom
se méli dostat k hodnoté 1 (100 %) (Rackova, 2019, str. 68).

vlastni kapital

Mira finanéni samostatnosti = 12
aktiva celkem (12)

Mira zadluzenosti je velice dilezity ukazatel pro banky, u kterych spole¢nost zada
o poskytnuti uvéru. Je rozhodujici, jestli v prubéhu let se podil cizich zdroji
zvysSoval ¢i snizoval (Knapkova, 2017, str. 89).

cizi zdroje

Mira zadluZzenosti = 13
vlastni kapital (13)

Ukazatel urokového kryti odrazi skuteCnost, jak je podnik schopen splacet
nakladové uroky z cizich zdrojii prostiednictvim vytvoreného zisku (Cechova,
2011, str. 144). Pokud vykazovana hodnota ukazatele je rovna 1, znamena to,

ze podnik veskerym svym nezdanénym ziskem je schopen pokryt pouze naklady
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spojené s uroky a na vlastniky jiz nezbude nic. Minimalni doporu¢ovana hodnota
u tohoto ukazatele je 3 (Kalouda, 2017, str. 76).

- EBIT

Urckové kryti = (14)

nakladové aroky

3.4.3.4 Ukazatele aktivity

Vyjadiuji, jak aktivné a efektivné podnik vyuziva své vlozené prostredky a rychlost

obratu obéznych aktiv. Zda ma podnik volné kapacity ve vyuzivani svého majetku

a nevaze tak zbyteCné penézni prostiedky v zasobach a aktivech. Naméfené hodnoty je pak

potreba dale porovnavat s odvétvim, ve kterém firma hospodari (Hinke, 2010, str. 186).

a)

b)

Obrat celkovych aktiv (Total assets turnover) je ukazatel, na kterém je nevice
vidét navaznost na ukazatele rentability, které byly jiz zminény (Ruckova, 2019,
str. 70). ,, Uddva, kolikrat se celkova aktiva obrdti do trzeb za rok* (HoleCkova,
2008, str. 82). Analyzovana spolecnost by se neméla dostat pod hodnotu 1, ktera
je povazovana za minimum. Kdyz k tomu dojde, znamena to jiz onu zmifiovanou
volnou kapacitu (Knapkova, 2017, str. 107). Cim vy§i jsou hodnoty tohoto
ukazatele, tim efektivnéji firma vyuziva svij majetek (DluhoSova a kol., 2010,

str. 86).

triby

Obrat aktiv = 15
rat aktiv ald:ia( )

Obrat dlouhodobého majetku (Fixed assets turnover) ma obdobnou vypovidaci
schopnost jako ,obrat celkovych aktiv stim rozdilem, ze se vztahuje pouze
na dlouhodoby majetek (budovy, stroje, zafizeni atd.). Udava vyprodukovanou
Castku trzeb z1 K¢ dlouhodobého majetku. Jmenovatel ve vzorci uvadi
zustatkovou cenu tohoto majetku, tudiz je velmi ovlivnén odpisovou politikou
spolecnosti (Holeckova, 2008, str. 82).

triby

Obrat DM = 16
e dlouhodoby majetek (16)

Doba obratu zasob (Invertory turnover) udava, kolik dni jsou obézna aktiva

vazana v podnikani ve formé zasob. Kazdé odvétvi ma idealni dobu obratu jinou,
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d)

3.44

proto je dualezité srovnani s konkurenci a mit na paméti optimalni velikost zasob.

Idealni vsak je mit dobu obratu zasob co nejkratsi (Rackova, 2019, str. 70).

, zasoby
Doba obratu zasob = —
triby

X 360 (17)

Doba obratu pohledavek (Average collection period) ukazuje, kolik dni
v pruméru je majetek firmy ve formé pohledavek, nez dojde k jejich inkasu.
Optimalni hodnota je bézna doba splatnosti faktur, avSak dochazi i k nedodrzovani
této doby splatnosti, coz mize mit pro mensi firmy za nasledek nedostatek
penéznich prostiedkd k zaplaceni faktur i vyplaceni mezd (Rickova, 2019,
str. 70).

pohledavky z obchodnich vztaha

Doba obratu pohledavek = - X 360 (18)
trzby

Doba obratu zavazku (Creditors payment period) udava, jak rychle spolecnost
hradi své zavazky. Proto, aby nebyla ohrozena finan¢ni rovnovaha ve firmé, méla
by byt doba obratu zavazkt del§i nez doba obratu pohledavek. Tento ukazatel
sleduji véftitelé a mozni budouci dodavatelé, a tak je nezbytné udrzovani hodnoty
v ramci duvéryhodnosti (Ruckova, 2019, str. 70).

zavazky z obchodnich vztahn

Doba obratu ziavazka = - % 360 (19)
trzby

Souhrnné indexy hodnoceni

Pro zjisténi skutecnosti, zda je firma schopna na trhu prezit, je za potiebi vypocitat

nemalé mnozstvi pomérovych ukazateld. Navic se u nich drobné lisi interpretace vysledka
a dochazi tak k odliSnym nazorim. Proto se autofi snazili sestrojit jeden ukazatel, ktery
by sdruzoval silné a slabé stranky podniku. Vysledkem se staly souhrnné indexy, které
vyjadiuji charakteristiku celkové finan¢né-ekonomické situace spoleCnosti jednim Cislem

(Rackova, 2019, str. 78).

3.4.4.1 Bankrotni modely

Informuji uzivatele o tom, zda se blizi konec podniku. Dilezité jsou v tomto

ptipadé¢ indikatory, mezi které patii napiiklad problém s béznou likviditou ¢i rentabilitou
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celkového vlozeného kapitdlu. Do této skupiny patii napiiklad: Altmanovo Z-skore,

Taffeliv model ¢i model IN — Index duvéryhodnosti (Rackova, 2019, str. 79, 80).

Altmanuv model

Altmaniv model (Altmanovo Z-skore) hodnoti finan¢ni zdravi firmy a jeji sklony
k bankrotu pomoci péti pomérovych ukazatelt, kterym je stanovena urCita vaha. Diky
jednoduchosti jeho vypodtu patii mezi oblibené v Ceské republice (Rackova, 2019,
str. 81).

Pro firmy vefejn€ neobchodovatelné na burze Marek (2009, str. 309) uvadi

nasledujici vzorec:
Z=0,717 X, + 0,847 X, + 3,107 X, + 0,42 X, + 0,998 X_ (20)

kde: X = Cisty pracovni kapital / aktiva
X2 = nerozdé€leny zisk / aktiva
X3 =EBIT / aktiva
X4 = vlastni kapital / cizi kapital (dluhy)
Xs =trzby / aktiva

Altmanav model ¢&itd nékolik dal§ich vzorcu v zavislosti na tom, zda se firma
vefejné obchoduje na burze ¢i nikoliv. Existuje i varianta pro ¢eské podniky, kde je navic
proménna X (zavazky po lhaté splatnosti / trzby). Pro dalsi vypoCty v této praci ovSem
neni tento vzorec relevantni, nebot se vztahuje na firmy vefejné obchodované, coz

Drabezaisky zavod Klatovy neni (Vochozka, 2020, str. 105).

Tabulka 2 - Interpretace vysledki Altmanova modelu

hodnoty nizsi nez 1,2 pasmo bankrotu
hodnoty od 1,2 do 2,9 pasmo Sedé zony
hodnoty nad 2,9 pasmo prosperity

Zdroj: Riickova, 2019, str. 81

3.4.4.2 Bonitni modely

Vyhodnocuji finan¢ni zdravi podniki pomoci bodt, zda se fadi se svym
hospodafenim mezi dobré anebo mezi Spatné firmy. Zkoumany subjekt se pak dale

srovnava s podniky, které pasobi v jednom oboru podnikani (Ruckova, 2019, str.80).
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Kralickiv Quicktest

Jedna se o rychly test bonity podniku s dobrou vypovidaci schopnosti. Sklada
se ze Ctyf ukazatelt (Sedlacek, 2011, str. 107):

e kvota vlastniho kapitalu (R1),

e doba splaceni dluhu z cash flow (R2),
e ROA (R3),

e rentabilita trzeb z cash flow (R4).

Kazdy =z ukazateli se oklasifikuje podle nasledujici tabulky ¢. 3 a pomoci
aritmetického praméru se stanovi celkova vysledna znamka (Sedlacek, 2011, str. 107).
Dosazenim 3 a vice bodi je podnik velmi dobry, pfi dosazeni pouze 1 bodu ¢i zadného

je podnik z hlediska hospodateni na velmi $patné urovni (Holeckova, 2008, str. 200).

Tabulka 3 - Bodovani vysledki Kralickova quicktestu

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

Zdroj: Holeckovd, 2008, str. 200

Zde by se mélo upozornit na to, ze v knize pani Ruckové, 2019, str. 89 je chyba
v tabulce 12 (Bodovani vysledkt Kralickova quicktestu) u ukazatele R2. Rackova boduje
dobu splaceni dluhu zcash flow >30 let 4 body a <3 roky O body. Nejvice bodu
by samoziejmeé mélo byt za nejkratsi dobu splaceni presné tak, jak to ma pani Holeckova,

2008, str. 200. Ve zbylych ukazatelich se jiz Rickova a Holeckova shoduyji.
Vzorce pro vypocet R1 az R4 (Ruckova, 2019, str. 89):

_ vlastni kapital

altiva celkem

(21)

Ro = (cizi zdroje — penézni prostiredky)

22
provozni cash flow (22)
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EEBIT

R3=—— (23
altiva celkem (23)

provozni cash flow
R4 = . (24)
vynosy

32



4 Prakticka c¢ast

V nasledujicich kapitolach je nejprve predstaven podnik Drubezaisky zavod Klatovy
a poté je provedena jeho finanCni analyza. VesSkeré potfebné hodnoty jsou prevzaty
z rozvahy a vykazu zisku a ztraty Drubezafského zavodu Klatovy pro roky 2016 az 2020.
U pomérovych ukazateli je zkoumany podnik srovnavan s jeho nejvét§im konkurentem

Vodranska dribez, a.s. a s hodnotami odvétvového priméru CZ-NACE 10.1.

4.1 Charakteristika spolecnosti

Nazev subjektu: Drubezaisky zavod Klatovy, a.s.
ICO: 45359989

Zakladni kapital: 92 005 000 K¢

Datum vzniku: 1. kvétna 1992

Sidlo spolec¢nosti: ul. 5. kvétna 112, Klatovy IV, 339 01 Klatovy
Predstavenstvo: predseda — Lenka Veliskova

mistopredseda — Ing. David Bednar
Dozor¢i rada: predseda — Ing. Josef Velisek

Spolec¢nost Driubezaisky zavod Klatovy je na naSem trhu druhym nejvétS§im
zpracovatelem drubeziho masa. Zavod byl zalozen roku 1966, kdy byla dokoncena jeho
vystavba. Od té doby se udalo nékolik zmén, jako je v roce 1970 dostavba podniku pro
vétsi vyrobni kapacitu, v roce 1992 transformace na akciovou spolecnost, v roce 1997
zahgjeni masné vyroby a konecné mezi lety 2001 az 2006 modernizace vyroby do podoby

jakou ma dnes (dzklatovy.cz, 2022).

Podnik zaméstnava 420 kmenovych zaméstnancti a dal§ich 220 externich. Diky tomu
se Drubezarsky zavod Klatovy fadi mezi nejvétsi zaméstnavatele v regionu. V praméru
se zde denné zpracuje pres 95 000 kust kufat. To za rok €ini necelych 50 tis. tun suroviny
a obrat presahuje ¢astku dvou miliard korun. Mezi nejvétsi odbératele patii Ahold, Lidl,

Kaufland, Billa, Tesco a Penny market, ale dodava i do mensich obchoda ¢i do fast food
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restauraci KFC. VétSina produkce zistava v tuzemsku, ovSem mala Cast se i exportuje,
a to napiiklad do Némecka & Svycarska. Spoletnost je drZitelem ocenéni Klasa,
Regionalni potravina, Ceska chutovka a Détska chutovka, které dokazuji kavitu a jakost

vyrobkl (dzklatovy, 2022).

4.2 Analyza absolutnich ukazatelu

V této kapitole je jako prvni provedena vertikalni analyza, pro vyjadfeni struktury
aktiv, pasiv, nakladu a vynost v procentech. Jako druha je provedena analyza horizontalni,
pro srovnani vyvoje hodnoty majetku, kapitalu, nakladi a vynosa v absolutnich hodnotach

a nasledné v procentech.

4.2.1 Vertikalni analyza

Pro vertikalni analyzu aktiv je zvolen jako zaklad suma aktiv (100 %), ke kterému
jsou pométovana stala aktiva, obézna aktiva a Casové rozliSeni aktiv. Aktiva stala a obézna

tvoti zéklad pro jejich dalsi ¢lenéni a bliz§i analyzu struktury téchto polozek.

Tabulka 4 - Vertikdlni analyza aktiv (v %)

Aktiva 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Stala aktiva 61,78 67,13 68,03 72,03 70,60
DNM 0,52 0,39 0,27 0,17 0,04
DHM 81,12 79,37 84,18 83,27 86,07
DFM 18,36 20,24 15,55 16,56 13,89
Obézna aktiva 38,11 32,79 31,87 27,91 29,32
Zasoby 19,16 15,32 15,70 15,04 16,54
Pohledavky 72,35 78,84 73,58 69,88 68,52
Kratkodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00
Penézni prostiedky 8,49 5,84 10,72 14,08 14,94
Casové rozliseni aktiv 0,11 0,08 0,10 0,06 0,08

Zdroj: Viastni zpracovdni na zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Z tabulky €. 4 je patrnd % prevaha dlouhodobého majetku, ktery je z velké Casti
tvofen majetkem hmotnym (DHM). DHM tvoti hlavné haly pro vykrm kufat, vyrobni haly,
skladovaci haly, pozemky, administrativni budovy, vypocetni technika, nakladni i osobni
automobily, vyrobni stroje, vysokozdvizné voziky atd. Polozku dlouhodobého financ¢niho
majetku (DFM) tvoii nakoupené akcie spoletnosti CEZ, rtizné certifikaty a dluhopisy

Ceské republiky. Nejvétsim podilem ob&Zného majetku jsou pohledavky, ale postupem
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Casu se jejich dominance snizuje ve prospéch penéznich prostiedki. Casové rozliseni aktiv

tvoti pouze zanedbatelnou ¢ast celkovych aktiv.

ZvySovani zasoby penéznich prostiedkt bylo predevs§im z divodu zalozeni nové
dcefiné spoleCnosti HBL FARMY s.r.o., ICO: 05499381, ve které Drabezatsky zavod
Klatovy vlastni 100 % vlastnicky podil. HBL FARMY s.r.o. se zabyvaji vykrmem kufat
pravé pro Drubezaisky zavod Katovy. Z nastfadanych penéznich prostiedki bylo
v nasledujicim roce 2021 uvolnéno 70 000 tis. K¢ pro HBL FARMY s.r.o. na vystavbu
zcela nové farmy pro vykrm kufat v Zalesi u Prestic. Toto bylo v planu jiz o rok dfive,
avSak vSe zdrzel zdlouhavy proces stavebniho povoleni. Lze tedy predpokladat,
ze v nasledujicim roce dojde k velkému propadu pené€znich prostiedkd z 15 % az pod
uroven 8,5 % zroku 2016. Dalsi dcefinou spolecnosti, ve které Drubezaisky zavod
Klatovy a.s. vlastni 100 % podil jsou EKOAGROFARMY Konstantinovy lazné s.r.o.,
ICO: 27975355 zabyvajici se zemédélskou vyrobou a chovem skotu.

U vertikalni analyzy pasiv je zakladem celkova suma pasiv (viz tabulka ¢. 5).

Nasledné je také dalezité déleni a struktura vlastniho kapitalu a cizich zdroju.

Tabulka 5 - Vertikdlni analyza pasiv (v %)

Pasiva 2016 2017 2018 2019 2020
Vlastni kapital 62,49 58,56 57,85 60,96 65,33
Zakladni kapital 15,84 15,28 14,39 13,27 11,33
Azio a kapitalové fondy -1,53 -1,22 2,21 -1,46 -1,61
Fondy ze zisku 77,08 78,21 76,74 75,69 75,04
VH bé&zného ucetniho obdobi 8,61 7,73 11,08 12,50 15,25
Cizi zdroje 37,51 41,44 42,15 39,04 34,67
Rezervy 28,44 31,41 29,20 28,41 28,49
Zavazky 71,56 68,59 70,80 71,59 71,51
Dlouhodobé zavazky 7,42 12,50 17,47 18,78 19,18
Kratkodobé zavazky 92,58 87,50 82,53 81,22 80,82

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

V priméru 61 % zdroju spoleCnosti predstavuje vlastni kapital. Nejvétsi Cast
vlastniho kapitalu tvofii fondy ze zisku, a to az ze %. Fondy ze zisku tvofi socialni fond
a rozvojovy fond. Do téchto dvou fonda se vklada zhruba "2 Cistého zisku po zdanéni

a druha ' se vyplaci v podobé¢ dividend.
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Lze si povS§imnout, ze v prub&hu let se pomér zavazkl vici cizim zdrojim vyrazné
nemeéni, avSak jejich struktura ano. Svij podil na celkovych zavazcich postupné navysuji
prave ty dlouhodobé. Tato zména struktury zavazka je dana hlavné sjednanim Gvéru v roce
2017 na koupi pozemku v hodnote 20 000 tis. K¢, na kterém bude stat jiz zmin€nad nova
farma. Pokles kratkodobych zavazki je také ovlivnén snahou spolecnosti splacet faktury
v co nejkratsi dobé z divodu nakupt surovin, pohonnych hmot ¢i obalt za lepsi cenu

jakozto odménu vEasného splaceni.

Bazi pro vertikalni analyzu nakladd je suma celkovych naklada a dale je Clenéna

pouze vykonova spotieba (tabulka €. 6).

Tabulka 6 - Vertikalni analyza ndakladu (v %)

Naklady 2016 2017 2018 2019 2020
Naklady celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vykonové spotieba 96,29 81,63 85,04 83,42 83,30
Naklady vynalozené na prodané zbozi 0,74 0,76 0,67 0,74 0,72
Spotfeba materidlu a energie 82,10 83,11 81,07 79,09 79,08
Sluzby 17,16 16,13 18,26 20,17 20,20
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -0,48 0,85 -0,17 0,35 -0,40
Aktivace -8,90 -2,04 -0,51 -0,56 -1,03
Osobni naklady 10,10 10,32 9,89 10,83 11,88
Uprava hodnot v provozni oblasti 2,15 3,75 2,67 3,08 3,30
Ostatni provozni naklady 0,79 5,41 2,99 2,82 2,58
Upravy hodnot a rezervy ve fin. oblasti 0,01 0,00 0,00 0,00 0,23
Nakladové troky a podobné naklady 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Ostatni finanéni naklady 0,03 0,07 0,08 0,05 0,13

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Naprostou pievahou nakladi ¢ini vykonova spotieba, jenz v prvni sledovaném roce
(2016) dosahovala az 96 %. Okolo 10 % z celkovych nakladii spolecnosti pak nalezi
na mzdy a pojisténi zaméstnanci. Polozka ostatni provozni naklady, ktera v priméru tvofi
zhruba 3 % celkovych nakladd, predstavuje z nejvétsi Casti nakup krmiva a jednodennich
kufat pro nasledny pieprodej nékterym zemédélcim, se kterymi udrzuje zkoumana
spole¢nost uzsi obchodni vztahy. Tito zemédélci kurata vykrmuji po dobu 33 az 35 dni
a nasledné¢ dodavaji jako jateéni kufata. Divodem je nizs§i cena, kterou je vedeni
Driibezarského zavodu Klatovy schopno zajistit. Dale do této polozky patfi i nakup
a nasledny prodej energii (viz tabulka €. 7). Veskeré tyto Cinnosti jsou rovnéz zachyceny
ve vynosech u polozky ostatni provozni vynosy. Aktivace, jez v roce 2016 tvorila -8,9 %

nakladi, v dalsich rocich jiz neni pfili§ vyznamna. Tento pokles je vysvétlen dale u tabulky
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&. 13. Uprava hodnot v provozni oblasti predstavujici z drtivé vétsiny odpisy spole¢nosti,

které tvoti za sledované obdobi 2,15 % — 3,75 % z celkovych nakladi. Zbylé polozky jiz

netvoii piili§ vyznamny podil na nakladech.

Pti vertikalni analyze vynosu (tabulka ¢. 7) byla zakladem suma vSech vynosu a pro

polozky trzby z prodeje DM, trzby z prodeje materialu a jiné provozni vynosy jsou

zakladem ostatni provozni vynosy.

Tabulka 7 - Vertikalni analyza vynosit (v %)

Vynosy 2016 2017 2018 2019 2020
Vynosy celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 97,64 95,07 96,06 95,97 95,83
Trzby za prodej zbozi 0,87 0,79 0,72 0,77 0,74
Ostatni provozni vynosy 1,16 3,73 2,83 2,93 2,99
Trzby z prodeje DM 8,76 0,43 6,68 4,85 2,57
Trzby z prodeje materialu 10,53 2,44 2,16 1,46 1,42
Jiné provozni vynosy 80,71 97,13 90,86 93,69 96,01
Vynosy z ostatniho DFM 0,04 0,08 0,04 0,03 0,06
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,29 0,27 0,31 0,28 0,26
Ostatni financni vynosy 0,00 0,06 0,04 0,02 0,12

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Vzhledem k tomu, ze Drubezaisky zavod Klatovy je vyrobni podnik, pres 95 %
piijmu tvofi trzby z prodeje vyrobku a sluzeb. Necelé 1 % prodaného zbozi predstavuji
dokoupené kachny, slepice a husy, jez dfive byly také soucasti vyroby, ale dnes jiz tomu
tak neni. Polozka jiné provozni vynosy je od roku 2017 navySena o pfeprodej elektiiny
a plynu dcefiné firmé¢ HBL FARMY s.r.o. Dribezaisky zavod Klatovy nakoupi vétsi
mnozstvi elektfiny a plynu za lepsi cenu u spole¢nosti CEZ a nasledn& za tuto lepdi cenu
elektfinu a plyn proda HBL farmam. Diky pteprodeji této energie, krmiva a kufat tvoti jiné
provozni vynosy naprostou vétsinu viech ostatnich provoznich vynost. Uroky, jeZ tvofi
v pruméru 0,28 % celkovych vynosu, predstavuji piijaté uroky z nakoupenych dluhopisu,
certifikatd a piijaté dividendy z drzby akcii spole¢nosti CEZ. Vynosy z ostatniho DFM

a ostatni finan¢ni vynosy maji minimalni vliv na celkové vynosy.

4.2.2 Horizontalni analyza

Jak jiz bylo zminéno, pomoci horizontalni analyzy sledujeme zménu jednotlivych
polozek v Case. Nize v tabulkach ¢. 8 az €. 15 je znazornéna horizontalni analyza aktiv,

pasiv, naklada a vynost. V tomto pfipad€ jde o zménu mezi roky 2017/2016, 2018/2017,
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2019/2018 a 2020/2019. Vzdy je nejprve uvedena tabulka s absolutni zménou a nasleduje

tabulka s relativni zménou vyjadfenou v procentech.

Tabulka 8 - Horizontdlni analyza aktiv, absolutni zména (v tis. K¢)

Aktiva 2017/2016 2018/2017 2019/2018 2020/2019
Stala aktiva 116 265 61554 67 413 59 155
DNM -298 -653 -644 -1013
DHM 82 209 85 063 49 240 73 833
DFM 34 354 -22 856 18 817 -13 665
Obézna aktiva -16 984 15123 -34 903 47 335
Zasoby -16 204 3657 -7571 12 591
Pohledavky 9 607 -6 615 -37 405 28 105
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 3166 -3 166
PenéZni prostiedky -10 387 18 081 6 907 9 805
Casové rozligeni aktiv -152 201 -367 256

Zdroj: Viastni zpracovdni na zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Jak jiz bylo zminéno u vertikalni analyzy aktiv, od roku 2018 vedeni
Dribezarského zavodu Klatovy zaCalo akumulovat penézni prostiedky na financovani
vystavby nové farmy. Od roku 2018 do roku 2020 se penézni prostiedky v pokladné
a na uctech zvysily o 34 793 tis. K¢. Pokles 10 387 tis. K¢ mezi roky 2016 a 2017 je dan
nakupem pozemku v Zalesi u Ptestic. Polozka DFM se méni podle toho, jaky je aktualni
vyvoj trhu, tudiz 1ze konstatovat, ze roky 2017 a 2019 byly lepsi pro vyvoj cen cennych
papirai nez roky 2016, 2018 a rok 2020, kdy dochazelo ke snizovani hodnoty
dlouhodobého finanéniho majetku. Vklad vroce 2017 do dcefiné spole¢nosti HBL
FARMY s.r.o0. neni nikterak znat, nebot’ zdkladni kapital je pouhych 10 tis. K¢.

Tabulka 9 - Horizontdlni analyza aktiv, procentudlni zména (v %)

Aktiva 2017/2016 2018/2017 2019/2018 2020/2019
Stala aktiva 20,25 8,92 8,96 7,22
DNM -9,93 -24,16 -31,41 -72,05
DHM 17,65 15,52 7,78 10,82
DFM 32,60 -16,36 16,10 -10,07
Obézna aktiva -4,79 4,48 -9,91 14,91
Zasoby -23,88 7,08 -13,69 26,37
Pohledavky 3,75 -2,49 -14,43 12,67
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 100,00
Penézni prostiedky -34,52 91,76 18,28 21,94
Casové rozliseni aktiv -14,53 22,48 -33,52 35,16

Zdroj: Viastni zpracovdni na zakladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022
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Celkova suma aktiv se kazdym rokem neustale zvySovala. Od roku 2015 do roku
2020 hodnota aktiv celkem narostla o 33,9 % (o 314 896 tis. K¢). Tato zména se nejvice
tyka stalych aktiv, a to konkrétné dlouhodobého hmotného majetku, ktery se v priméru
kazdy rok zvySoval o 13 %. U stalych aktiv ovSem také dochazi ke kazdorocnimu
snizovani dlouhodobého nehmotného majetku. V poslednim sledovaném obdobi doslo
k poklesu az o 72 %. Tato zména je dana odpisovanim softwaru CSB-System, ktery
spoleCnost pouziva za uCelem evidence pohybu suroviny mezi stfedisky. Po uplném
odepsani tohoto softwaru a po zmeénach vnovele o danich zpfijmi vroce 2021
(viz kapitola 3.3.1) spolecnost nepiedpoklada, ze by polozku DNM nadéle vyuzivala.

Zmeny zasob ¢i pohledavek jsou ovlivnény datumem inventury a uzaveérky.

Tabulka 10 - Horizontdlni analyza pasiv, absolutni zména (v tis. K¢)

Pasiva 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
Vlastni kapital 21483 37 168 53 998 119 384
Zakladni kapital 0 0 0 0
Azio a kapitalové fondy 1529 -6 746 4 015 -2 992
Fondy ze zisku 23 362 19 657 34 168 85 035
VH bézného ucetniho obdobi -3 408 24 257 15 815 37 341
Cizi zdroje 77 646 39710 -21 855 -12 638
Rezervy 34 750 2175 -9 881 -3 268
Zavazky 42 896 37 535 -11 974 -9 370
Dlouhodobé zavazky 18 050 21085 2079 -531
Kratkodobé zavazky 24 846 16 450 -14 053 -8 839

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Tak jak rostla suma celkovych aktiv, rostla i suma celkovych pasiv tzv. , bilan¢ni
rovnost*. Zmény v ucetni polozce azio a kapitalové fondy tvoii preceriovani hodnoty
majetku a zavazkl spolecnosti, nebot’ ucCetnictvi vyzaduje zachyceni skuteCnosti realné
hodnoty. Jelikoz akcie spoleCnosti Drubezafsky zavod Klatovy nejsou vetejné
obchodovatelné na burze, azio vykazuje nulovou hodnotu. Zakladni kapital zastava stale

stejny ve vysi 92 005 tis. K¢, a tudiz je zmeéna u této polozky nulova.
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Tabulka 11 - Horizontalni analyza pasiv, procentudlni zména (v %)

Pasiva 2017/2016 2018/2017 2019/2018 2020/2019
Vlastni kapital 3,70 6,17 8,44 17,22
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
AZio a kapitalové fondy -17,19 91,60 -28.,45 29.64
Fondy ze zisku 5,22 4,17 6,96 16,20
VH bézného tcetniho obdobi -6,82 52,06 22,32 43,09
Cizi zdroje 22,27 9,32 -4,69 -2,85
Rezervy 35,06 1,62 -7,26 -2,59
Zavazky 17,20 12,84 -3,63 -2,95
Dlouhodobé zavazky 97,55 57,68 3,61 -0,89
Kratkodobé zavazky 10,76 6,43 -5,16 -3,42

Zdroj: Viastni zpracovdni na zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Nartst pasiv je spjat s polozkou vlastniho kapitalu, ktery postupné rostl

a v poslednim obdobi dokonce az o 17,22 %. Oproti tomu cizi zdroje v prvni poloviné

sledovaného obdobi jesté rostly, ale v druhé poloviné se zaCaly snizovat. Tento pokles

je dan jiz zminénou snahou spoleCnosti splacet zavazky co nejdfive, ale také z divodu

upominky kontrolniho auditu na pfili§ velky objem rezerv, a tudiz vroce 2018 doslo

k omezeni jejich tvorby a v nasledujicich letech k jejich Cerpani.

Tabulka 12 - Horizontdlni analyza ndakladi, absolutni zména (v tis. K¢)

Naklad 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
Vykonova spotieba -202 045 96 108 -47 626 38 928
Naklady vynalozené na prodané zbozi -1 045 -1 083 1107 -203
Spotfeba materidlu a energie -147 309 40 327 -76 087 30 646
Sluzby -53 688 56 861 27 354 8 485
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 29 294 -23 006 11932 -17 439
Aktivace 142 998 34 295 -1 130 -11 089
Osobni naklady 18 359 -7 313 20 022 29 683
Uprava hodnot v provozni oblasti 38 851 -23 830 8910 6 851
Ostatni provozni naklady 105 335 -53 903 -4 253 -4 130
Upravy hodnot a rezervy ve fin. oblasti 34 0 0 5311
Nékladové tiroky a podobné naklady -22 171 -43 -20
Ostatni financni naklady 827 317 -667 1784

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Investice do modernich technologii se provadi nejen z divodu uspofeni Casu

a pracovni sily, ale také z divodu uspory spotiebovaného materialu (suroviny). Nejvetsi

zmeéna v podobé& Uspory suroviny a energie je vidét mezi roky 2016 a 2017, kdy se polozka
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spotfeby materialu a energie celkem snizila o 147 309 tis. K& Mimo jiné je to dano tim,
ze doslo k instalaci stroje Rapid pro ziskavani kufecich prsnich fizkti odstranénim skeletu
z kurecich prsou. Tuto Cinnost stroj zvlada rychleji a efektivnéji (s mensim mnozstvi

zbytki masa na skeletu) nez lidsky zdroj. Dalsi Gspora nastala mezi roky 2018 a 2019,

pofizenim stroje na vykostovani stehen od belgické firmy Mayewkawa.

Tabulka 13 - Horizontalni analyza ndakladi, procentudlni zména (v %)

Naklady 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
Naklady celkem 6,29 1,01 -0,56 2,20
Vykonova spotieba -9,88 5,22 -2,46 2,06
Naklady vynalozené na prodané zbozi -6,93 -7,72 8,55 -1,44
Spotreba materialu a energie -8,78 2,63 -4.84 2,05
Sluzby -15,30 19,14 7,73 2,22
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -288.,24 -120,26 -307,92 -216,45
Aktivace -75,68 -74,62 9,69 86,68
Osobni naklady 8,56 -3,14 8,88 12,09
Uprava hodnot v provozni oblasti 84,78 -28,14 14,64 9,82
Ostatni provozni naklady 626,14 -44,13 -6,23 -6,45
Upravy hodnot a rezervy ve fin. oblasti -100,00 - - -
Nakladové uroky a podobné naklady -42 .31 570,00 -21,39 -12,66
Ostatni financni naklady 114,54 20,46 -35,74 148,79

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Tak, jak se zvySuji mzdy, roste cena prace, a zvySuji se i ndklady na sluzby.

Do budoucna lze ocekavat, ze polozku spotieby materidlu a energie vyrazné ovlivni
zvySujici se ceny energii a pohonnych hmot. Do této polozky patii také spotieba suroviny,
jejiz cena se podle predikci bude zvySovat z divodu rostoucich nakladi na vyrobu krmiva
pro kufata. Zmény v aktivaci, které jiz byly zminény u tabulky ¢. 6 jsou zpusobeny
zalozenim firmy HBL FARMY s.r.o. Jesté v roce 2016 si Drubezaisky zavod Klatovy
zajistoval vykrm nékterych kufat sam a ponizoval si tak naklady az o 188 956 tis. K¢.
Od roku 2017 jiz veskery vykrm zajistuje dcefina spole¢nost a doslo tak ke snizeni této
polozky o 75,68 % (142 998 tis. K¢). I kdyz procentudlni zmény v dalSich letech jsou stale
velké, podle absolutni zmény nejde o tak vyznamné zmeény jako praveé mezi roky 2016

a2017.
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Tabulka 14 - Horizontalni analyza vynosi, absolutni zména (v tis. K¢)

Vynosy 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
Vynosy celkem 138 699 41 343 9161 94 738
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 75 797 62 692 6 441 87 652
Trzby za prodej zbozi -652 -1 402 1310 44
Ostatni provozni vynosy 61 325 -19 696 2 540 4410
Trzby z prodeje DM -1 847 4298 -1 302 -1474
Trzby z prodeje materialu -556 -663 -435 36
Jiné provozni vynosy 63 728 -23 331 4277 5 848
Vynosy z ostatniho DFM 899 -748 -287 718
Vynosové uroky a podobné vynosy 98 881 -509 -369
Ostatni finan¢ni vynosy 1232 -384 -334 2283

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

V tabulce €. 14 je vidét rozdil mezi roky 2016 a 2017 u jinych provoznich vynosd,
kdy doslo k navyseni o 63 728 tis. K¢ (0 311,25 %) z duvodu preprodeje elektriny a plynu
dcefiné spole¢nosti HBL. FARMY s.r.o. Tato zména jiz byla vysvétlena u tabulky ¢. 7.
Trzby z prodeje DM jsou pro spoleCnost nepravidelnym pifijmem. VétSinou jde o prodej
starSich nakladnich i osobnich automobild z divodu modernizace vozového parku a s tim
i spojené vyhody odpisovani a slevy na silni¢ni dani. Vyrazné bylo navySeni u této polozky

mezi roky 2017 a 2018, a to o0 4 298 tis. K¢.

Tabulka 15 - Horizontalni analyza vynosi, procentudlni zmeéna (v %)

Vynosy 2017/2016 | 2018/2017 | 2019/2018 | 2020/2019
Vynosy celkem 6,34 1,78 0,39 3,99
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 3,55 2,83 0,28 3,84
Trzby za prodej zbozi -3,42 -7,62 7,71 0,24
Ostatni provozni vynosy 241,74 22,72 3,79 6,34
Trzby z prodeje DM -83,09 1143,09 -27,86 -43,71
Trzby z prodeje materialu -20,82 -31,36 -29,98 3,54
Jiné provozni vynosy 311,25 27,71 7,03 8,98
Vynosy z ostatniho DFM 99,67 -41,53 -27,26 93,73
Vynosové uroky a podobné vynosy 1,56 13,80 -7,00 -5,46
Ostatni finanéni vynosy 2566,67 -30,00 -37,28 406,23

Zdroj: Viastni zpracovdni na zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Nejvétsi zména vynosi ve sledovaném obdobi nastala v roce 2017, kdy celkové
vynosy vzrostly o 6,34 % i presto, Ze nejvetsi narast trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb
nastal v roce 2020. Nejmensi narust celkovych vynost byl zaznamenam mezi lety 2018
a 2019, jez dosahoval pouhych 0,39 %. Zaroven je ale vidét z tabulek €. 12 a 13, ze doSlo

k zpomaleni tempa rastu ba i ke snizeni celkovych nakladu, a tak vysledek hospodafeni byl
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stadle na vyborné urovni. Do budoucna lze ocCekavat dalsi zvySovani trzeb z prodeje
vyrobkt a sluzeb, nebot se neustale zvySuje kapacita vyroby a v roce 2022 spole¢nost
planuje zdrazovani svych vyrobkt. Otazkou vSak zistava, do jaké miry zdrazeni vyrobku

pokryje nynéjsi trend plosného zdrazovani, a tudiz i rostouci naklady.

4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelti byla vypocitana pomoci vzorce ¢. 3 Cisty pracovni
kapital a vzorce ¢. 4 Cisté pohotové prostiedky, pomoci nichz zjistujeme likviditu
analyzované spolecnosti.

4.3.1 Cisty pracovni kapital
Vyjadiuje vysi obéznych aktiv po odecteni kratkodobych zavazkda, ktera jsou kryta

dlouhodobymi zavazky. Cisty pracovni kapital (CPK) byl vypogitan pomoci vzorce &. 3.

Tabulka 16 - Analyza Cistého pracovniho kapitdlu (v tis. K¢)

Polozka 2016 2017 2018 2019 2020
Obézna aktiva 354 211 337 227 352 350 317 447 364 782
Kratkodobé zavazky 230 964 255 810 272 260 258 207 249 368
Cisty pracovni kapital 123 247 81417 80 090 59 240 115414

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ucemmich vykazii spolecnosti, 2022

Z tabulky 16 je vidét, 7e po celou dobu sledovaného obdobi CPK byl kladny.
V roce 2016 dosahoval nejvyssi hodnoty, a to 123 247 tis. K¢. Poté klesal az na uroven
59 240 tis. K&. V roce 2020 doslo spolu s narGistem ob&znych aktiv i k nartstu CPK.
Vedeni dribezaiského zavodu Klatovy voli tedy bezpeCnou strategii, kdy je obézny
majetek kryt i ¢asti dlouhodobych zavazka. V piipadé nutnosti uhradit veskeré kratkodobé

zavazky by vzdy postacilo kryti pouze obéznym majetkem.

4.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (CPP) predstavuji nejvyssi stupeii likvidity. Pro vypodet
byl pouzit vzorec €. 4, pfi¢emz mezi pohotové penézni prostiedky byly zapocteny penézni

prostfedky v pokladné a na tctech.
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Tabulka 17 - Analyza Cistych pohotovych prostiedkii (v tis. K¢)

Polozka 2016 2017 2018 2019 2020
Penézni prostifedky 30091 19 704 37785 44 692 54 497
Kratkodobé zavazky 230964 | 255810 | 272260 | 258207 | 249368
Cisté pohotové prostiedky -200873 | -236106 | -234475| -213515| -194871

Zdroj: Viastni zpracovdni na zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Z tabulky ¢. 17 je vidét, ze velikost kratkodobych zavazkd nékolikanasobné
prevysuje penézni prostiedky spolecnosti. Opét se zde projevila akumulace penéz od roku
2017 do roku 2020, kdy CPP vzrostly z -236 106 tis. K& na -194 871 tis. K&. Z vyslednych
hodnot CPP plyne, Ze podnik neni schopny uhradit své kratkodobé zavazky pouze pomoci

okamzité likvidnich prostredka.

4.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Pii analyze pomeérovych ukazateli je zkoumana spolecnost Dribezarsky zavod
Klatovy porovnavana s nejvetsim konkurentem Vodnanska drabez, a.s. (vlastnéna
holdingovou spole¢nosti Agrofert), ktera zasobuje 75 % trhu a Klatovy 20 %. Zbylych 5 %
predstavuje zavod Raciola a dalsi drobné podniky. Nize jsou vypocitany vybrané
ukazatele rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity. Pro vypocCty byly pouzity vzorce

uvedené v teoretické Casti prace.

Vysledky pomérovych ukazatelG jsou dale doplnény o hodnoty CZ-NACE 10.1
predstavujici praimér subjektd, jejichz obor je zpracovani a konzervovani masa a vyroba
masnych vyrobkd. Bohuzel nejde pouze o zpracovatele drubeziho masa, ale patfi sem
i zpracovatelé dalSich druhti mas. Hodnoty zvefejiiuje na svych internetovych strankach
Ministerstvo pramyslu a obchodu. Udaje k roku 2019 jsou pouhym odhadem a k roku 2020

nebyly jesté zvetejnény.

4.4.1 Ukazatele rentability

V této kapitole jsou vypocitany ukazatele rentability trzeb, celkového kapitalu
a vlastniho kapitalu hodnotici ziskovost firmy. Ve vzorcich je vzdy pomeéfovan zisk vici
vynalozenym nakladim na jeho tvorbu. Vysledky jsou vynasobeny stem pro ziskani

hodnoty v %.
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Tabulka 18 - Rentabilita trieb (v %)

ROS 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 2,32 2,09 3,09 3,77 5,20
Vodrianska dribez 3,26 3,12 2,44 1,99 1,88
CZ-NACE 10.1 1,87 1,23 3,32 1,70 -

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ucetmich vykazii spolecnosti, data Ministerstva priimysiu
a obchodu, 2022

Pro vypocet ROS byl pouzit vzorec €. 5. Z vypoctenych hodnot je vidét, Zze v roce
2016 a 2017 dosahuje vyssi rentability trzeb spolecnost Vodinanska dribez a ve zbytku
sledovaného obdobi DZ Klatovy. Tato tendence se odviji podle dosahovanych ziska.
Spolecnost Vodnanska dribez v roce 2016 a 2017 vykazovala zisky necelych 170 000 tis.
K¢. Poté doslo k poklesu a v roce 2020 zisk ¢inil uz ,jen* 107 645 tis. K¢. Snizovani zisku
Vodranské drubeze ovlivnila jednak vystavba nové porazky a nasledn€ i nové porcovny,
ale také zpomaleni rustu trzeb. Drubezarsky zavod Klatovy generoval vroce 2016
a 2017 zisky okolo 50 000 tis. K¢ a poté doslo k nartistu az na 124 007 tis. K¢ v roce 2020.
Pravé v tento rok pfinesla spolecnosti Drubezaisky zavod Klatovy 1 K¢ trzeb nejvice
zisku, a to az 5,2 % (0,052 K¢). Kromé roku 2018, kdy doslo k velkému narastu zisku
v odvétvi, prevySuji obé spolecnosti hodnoty CZ-NACE 10.1.

Tabulka 19 - Rentabilita celkového kapitdalu (v %)

ROA 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 6,92 6,74 7,96 9,67 12,44
Vodiianska dribez 12,44 11,78 8,79 7,23 5,15
CZ-NACE 10.1 4,77 3,92 8,49 4,77 -

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ucetmich vykazii spolecnosti, data Ministerstva priimysiu
a obchodu, 2022

ROA byla vypocitana pomoci vzorce ¢. 6. Tabulka rentability celkového kapitalu
je doplnéna o hodnoty WACC, nebot Spicka (2017, str. 74) uvadi, 7e je vhodné
porovnavat ROA s vazenym primérnym nakladem na kapital (WACC). ,,Rentabilita ROA
by méla byt vyssi nez WACC, aby bylo moziné konstatovat, Ze organizace vygenerovala
vy$§i rentabilitu, nez cini ndklady na zapojeny kapitdl poskytnuty viastniky i veériteli”

(Spicka, 2017, str. 74).

Tabulka 20 - WACC (v %)

WACC 2016 2017 2018 2019 2020

Vyroba potravinaiskych vyrobka 9,95 10,81 12,57 11,24 -

Zdroj: Data Ministerstva priimyslu a obchodu, 2022
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Drabezaisky zavod Klatovy tuto hodnotu nepiekrocil ani jednou. V roce 2020
dosahuje nejvyssi hodnoty ROA, a to 12,44 %. Zda ale jiz v tomto roce doslo k prekroCeni
WACC zatim nelze potvrdit, nebot’ hodnotu pro rok 2020 doposud Ministerstvo prumyslu
a obchodu nezveftejnilo. Zcela opacny vyvoj, tedy klesajici, ma rentabilita celkového
kapitalu spolecnosti Vodnanska dribez. Tuto tendenci ovliviiyje, jak jiz bylo zminéno,
klesajici zisk. Vys$s§i produkéni silu v prvnich tfech rocich méla Vodnanska dribez

a ve zbylych dvou rocich Dribezaisky zavod Klatovy.

Tabulka 21- Rentabilita vlastniho kapitilu (v %)

ROE 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 8,601 7,74 11,08 12,50 15,26
Vodiianska driibez 17,04 14,53 10,74 8,09 7,18
CZ-NACE 10.1 7,60 5,71 12,95 7,17 -

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, data Ministerstva priumyslu
a obchodu, 2022

Vypoctené hodnoty ROE by se mély srovnavat s vynosem z dlouhodobych investic
¢i s uroky dlouhodobych vklada (Knapkova, 2017, str. 103). Opét je zde patrny rostouci
trend v piipadé Drabezaiského zavodu Klatovy a klesajici v piipadé Vodiianské drubeze.
Ackoliv v priméru ma spoleCnost Vodnanska dribez vys§i ROE (Vodnanska
dribez - 11,51 %; Drubezaisky zavod Klatovy — 11,04 %), v posledni dobe
ma Drabezaisky zavod Klatovy lepsi vynosnost vlastniho kapitalu. Pro srovnani nejvyssi
soucasna hodnota urokd u dlouhodobych vkladia se pohybuje okolo 3 % a pramérny rocni
vynos nejvét§iho akciového indexu S&P 500 za obdobi 2016 az 2020 cinil 13,56 %
(Penize.cz, 2022; Macrotrends.net, 2022). Lze konstatovat, ze Drubezaisky zavod Klatovy
je se svou vysi rentability vlastniho kapitdlu na dobré trovni. Hodnoty CZ-NACE 10.1

jsou opét nizsi krome roku 2018 nez hodnoty obou spolecnosti.

4.4.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost firmy hradit své kratkodobé zavazky. Nize
jsou vtabulkach 22 az 24 vypocitany dle vzorcu 8, 9 a 10 ukazatele likvidity

od nejobecnéji vymezené po tu nejpiisn€jsi variantu.
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Tabulka 22 - Ukazatel béZné likvidity (ndsobky)

Bézna likvidita 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 1,17 1,01 1,26 1,20 1,28
Vodiianska dribez 1,11 1,43 1,45 1,70 0,80
CZ-NACE 10.1 1,08 1,06 1,19 1,21 -

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklade ucetnich vykazii spolecnosti, data Ministerstva primysiu
a obchodu, 2022

Pfi vypoctu bézné likvidity se na misto Citatele zahrnuje veskery obézny majetek,
a tudiz vypoctené hodnoty jsou nejvyssi ze vSech tfi druht likvidit. Obé srovnavané
spole¢nosti spolu s podniky patfici do skupiny CZ-NACE 10.1 udrzuji béznou likviditu dle
Kislingerové (2010, str. 103) na hodnotach typickych pro agresivni strategii, jenz
se pohybuje pod trovni 1,6.

Spicka (2017, str. 35) tvrdi, Ze b&znou likviditu je vhodné srovnavat s primérem
ve stejném odvétvi, nebot’ velikost zasob u kazdého druhu podnikani vyzaduje jinou
velikost. Dalsi faktor, ktery béznou likviditu maze ovlivnit je, zda dany vliv zasob je dobie
likvidni ¢i mén€. Spole¢nost Drubezarsky zavod Klatovy oproti svému nejvét§imu
konkurentovi vykazuje mnohem konzistentnéjsi vysledky a vice se piiblizuje hodnotam

CZ-NACE 10.1.

Tabulka 23 - Ukazatel pohotové likvidity (ndsobky)

Pohotova likvidita 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 0,88 0,80 1,05 1,02 1,03
Vodianska dribez 0,88 1,20 1,18 1,43 0,63
CZ-NACE 10.1 0,81 0,79 0,91 0,94 -

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ucetmich vykazii spolecnosti, data Ministerstva priimysiu
a obchodu, 2022

U pohotové likvidity dochazi pfi vypoctu ke snizeni obézného majetku o hodnotu
zasob. Za optimalni hodnoty se povazuje rozmezi mezi 1 az 1,5 (Ruckova, 2019, str. 50).
V roce 2016 dosahovaly obé spolecnosti stejné pohotové likvidity 0,88 a v nasledujicim
roce Drubezaisky zavod Klatovy vykazoval diky rostoucim kratkodobym zavazkim
hodnotu jesté nizsi, a to 0,8. V téchto dvou letech by tedy spole¢nost nebyla schopna
uhradit své zavazky bez pomoci prodeje zasob. Ve zbytku sledovaného obdobi se hodnoty
pohybovaly tésné okolo 1, kdy se obézny majetek snizeny o zasoby pfiblizné rovnal
kratkodobym zavazkim. Praméma pohotova likvidita podnikd v oboru se pohybuje pod

optimalni urovni 1.

47



Tabulka 24 - Ukazatel penéZni likvidity (ndsobky)

Penézni likvidita 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 0,13 0,08 0,14 0,19 0,22
Vodnanska drubez 0,07 0,16 0,22 0,32 0,14
CZ-NACE 10.1 0,22 0,20 0,29 0,29 -

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, data Ministerstva primyslu
a obchodu, 2022

Penésni likvidita je velice podobna rozdilovému ukazateli CPP. Jediny rozdil
je vtom, ze se kratkodobé zavazky neodecitaji od penéznich prostiedku, ale tvofi jejich
podil. Za optimalni hodnotu se povazuje rozmezi od 0,2 do 0,5 (Knapkova, 2017, str. 95).
Je zde vidét jiz nékolikrat zminovana akumulace penéznich prostfedki Drubezatského
zavodu Klatovy od roku 2017, kdy z nejnizsi hodnoty 0,08 doslo ke zvySeni az na Groven
optima 0,22. Ani jedna ze spoleCnosti nepreferuje drzeni pfili§ velkého mnozstvi penéz
v hotovosti ¢i na uctech, coz je v soucasné dobé, kdy je vysoké tempo inflace, vhodna

strategie. Hodnoty CZ-NACE 10.1 se drzi u spodni hranice optiméalniho rozmezi.

4.4.3 UKkazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti tvori také soucCast pomeérovych ukazatell a jsou velmi
dulezité kurCeni finan¢niho zdravi podniku. Je potfeba neustale koordinovat pomeér
financovani majetku cizim a vlastnim kapitalem. K tomu slouzi ukazatele celkové
zadluzenosti, miry finan¢ni samostatnosti, miry zadluzenosti a tirokového kryti vypocitané

pomoci vzorca 11, 12, 13 a 14.

Tabulka 25 - Ukazatel celkové zadluZenosti (v %)

Celkova 2016 2017 2018 2019 2020
zadluzenost
DZ Klatovy 3751 4144 42.15 39.04 34,67
Vodiianska dribez 42.29 34,53 35,27 27.67 42.39
CZ-NACE 10.1 50,07 52.83 46.28 47.26 -

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazii spolecnosti, data Ministerstva priumyslu
a obchodu, 2022

Veskeré vypoctené hodnoty v tabulce €. 25 spole¢nosti Drabezaisky zavod Klatovy
se pohybuji v doporu¢eném rozmezi 30 az 60 % (Knapkova, 2017, str. 88). V roce 2020
se celkova zadluzenost dostala na nejniz§i uroven, a to 34,67 %. PriCinou byl neustaly

narist aktiv proti poklesu cizich zdroji v poslednich dvou letech. Primérna hodnota
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celkové zadluzenosti spolecnosti Drubezaisky zavod Klatovy béhem zkoumaného obdobi
byla o 2,53 % vyssi, nez méla Vodnanska dribez. Obé porovnavané spoleCnosti maji

oproti zbytku podnika v odvétvi mensi zadluzenost cizimi zdroji.

Tabulka 26 - Ukazatel miry financni samostatnosti (v %)

Mira financni 2016 2017 2018 2019 2020
samostatnosti
DZ Klatovy 62,49 58,56 57,85 60,96 65,33
Vodianska driibez 57,67 65,45 64,71 72,31 57,60
CZ-NACE 10.1 49,66 46,83 53,41 52,44 -

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ucetmich vykazi spolecnosti, data Ministerstva priimysiu

a obchodu, 2022

Tabulka ¢. 26 mira finanéni samostatnosti slouzi jako doplnéni k tabulce ¢. 25,

nebot’ zbyly majetek, ktery neni financovan cizimi zdroji, je financovan zdrojem vlastnim.

Po secteni hodnot z obou tabulek je vysledkem celkova suma financovani, tedy 100 %.

Tabulka 27 - Ukazatel miry zadluZenosti (v %)

Mira zadluzenosti 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 60,02 70,77 72,87 64,04 53,08
Vodiianska dribez 73,33 52,76 54,51 38,27 73,59
CZ-NACE 10.1 100,83 112,80 86,67 90,12 -

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ucetmich vykazii spolecnosti, data Ministerstva priimysiu
a obchodu, 2022

Mirou zadluzenosti se pomeétuje cizi kapital k vlastnimu. V pfipad€, ze firma
ma v planu zadat o finan¢ni vypomoc u bank, méla by dbat na to, aby v prub&hu let méla
tato mira klesajici trend. Nazornym piikladem je klesajici mira zadluzenosti spolec¢nosti
Vodrnanska dribez od roku 2016 (73,33 %) az do roku 2019 (38,27 %). V piipade
Drabezaiského zavodu Klatovy je vidét taktéz klesajici trend od roku 2018 z divodu
planované zadosti o vySe zminény uvér 60 000 tis. K¢, ktery byl v roce 2021 jiz schvaleny.
Podminky tak budou vyhodn¢jsi, nebot pujde o méné rizikovou puajcku, nez kdyby
k zadosti doslo naptiklad v roce 2018, kdy mira zadluzenosti Cinila 72,87 %. V poméru

k hodnotam CZ-NACE 10.1 maji zkoumané spole¢nosti vyrazné¢ nizsi miru zadluzenosti.
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Tabulka 28 - Ukazatel urokového kryti (ndasobky)

Urokové kryti 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 1 236,50 2311,47 437,91 696,17 1 121,96
Vodiianska driibez 243,25 1 283,94 1 659,36 1 001,19 1 118,48
CZ-NACE 10.1 16,61 13,81 18,75 11,78 -

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazii spolecnosti, data Ministerstva primyslu
a obchodu, 2022

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje, kolikrat je podnik schopen uhradit nakladové
uroky pomoci EBITU. Z tabulky ¢. 28 je vidét, ze oba podniky doporu¢enou minimalni
hodnotu 3 nékolikanasobné prevysuji, a tak hradit nakladové uroky neni velky problém
(Kalouda, 2017, str. 76). Davodem takto vysokych hodnot je velmi nizka droven
nakladovych urokt (viz tabulka ¢. 6). Z predchozich tabulek je vidét, Ze podniky v tomto
odvétvi (CZ-NACE 10.1) maji vyrazné vys§i zadluzenost cizim kapitalem, a tak maji
1 vys§i nakladové uroky na jeho splaceni. Z toho plyne, ze ukazatel urokového kryti
je mnohonasobné nizsi nez u spole¢nosti Drubezaisky zavod Klatovy a Vodrnianska dribez,

avSak stale je nad doporucenou hodnotou 3.

4.4.4 Ukazatele aktivity

Posledni skupinou pomérovych ukazateli jsou ukazatele aktivity, které zkoumaji,
jak podnik efektivné vyuziva svlij majetek. Opét byl vyuzit odvétvovy prumér CZ-NACE
10.1, ale pro ukazatele doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki nejsou dostupné
konkrétni hodnoty pro pohledavky a zavazky zobchodnich vztahli. Vypocty byly
provedeny dle vzorcu 15, 16, 17, 18 a 19.

Tabulka 29 - Ukazatel obratu celkovych aktiv (ndsobky)

Obrat aktiv 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 2,32 2,17 2,07 2,02 1,92
Vodiianska driibez 3,01 3,05 2,85 2,95 2,20
CZ-NACE 10.1 2,02 2,17 2,08 2,20 -

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetmich vykazu spolecnosti, data Ministerstva priimysiu
a obchodu, 2022

Z hodnot tabulky ¢ 29 je vidét, Ze zkoumana spoleCnost ma od zacatku
sledovaného obdobi klesajici trend obratu aktiv. Pfestoze v letech 2016 a 2017 byla lehce
nad prumérem CZ-NACE 10.1 nebo ve stejné vysi, od roku 2018 se jiz ocitla pod nim
a v porovnani s nejveétsim konkurentem ma vyrazné mensi efektivitu vyuzivani svych

aktiv. V roce 2019 Vodnanska dribez byla schopna téméf lkrat vice obratit sva aktiva
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do trzeb. Avsak v blizké dobé nehrozi, ze by se Drubezaisky zavod Klatov dostal pod

minimalni hodnotu tohoto ukazatele 1.

Tabulka 30 - Ukazatel obratu dlouhodobého majetku (ndasobky)

Obrat DM 2016 2017 2018 2019 2020
DZ Klatovy 3,75 3,23 3,05 2,81 2,72
Vodiianska dribez 5,28 5,48 5,37 5,11 3,26
CZ-NACE 10.1 3,40 3,74 3,63 3,87 -

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ucetmich vykazii spolecnosti, data Ministerstva priimysiu
a obchodu, 2022

Obrat dlouhodobého majetku je vhodné pocitat ve spoleCnostech, které vyzaduji
velké mnozstvi investi¢né naronych aktivit. Mezi takové spole¢nosti Drabezaisky zavod
Klatovy rozhodné patii. To doklada tabulka €. 4, kde je vidét v roce 2020 vice nez 70 %
podil stalych aktiv na téch celkovych a také neustalé investice do modernich strojnich
technologii zaji§tujici kvalitni a efektivni zpracovani masa. Zjisténé hodnoty udavaji
vyprodukované mnozstvi trzeb zjedné koruny dlouhodobého majetku. Stejné tak jako
v tabulce €. 29 je zde vidét, ze zkoumany podnik zaostava za svym nejvét§im konkurentem

a od roku 2018 i za hodnotami CZ-NACE 10.1.

Tabulka 31 - Ukazatel doby obratu zdsob (dny)

Doba obratu 2016 2017 2018 2019 2020
zasob
DZ Klatovy 1134 8,34 3.69 7.48 9.10
Vodnanska drubez 10,31 8,39 11,15 8,38 11,12
CZ-NACE 10.1 18.28 17.68 17.24 15.96 -

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ucetmich vykazii spolecnosti, data Ministerstva priimysiu
a obchodu, 2022

Doba obratu zasob predstavuje dobu, kterou trva pfeména zasob na formu penéz.
Kazdy podnikatel by mél usilovat o co nejkrat§i dobu tohoto obratu. Spole¢nost
Drubezaisky zavod Klatovy dosahuje kromé roku 2016 lepSich vysledkt, nez
ma konkurence. Oproti pruméru CZ-NACE 10.1 ma Drubezaisky zavod Klatovy dobu

obratu zasob polovicni.

Tabulka 32 - Ukazatel doby obratu pohledavek (dny)

Doba obratu 2016 2017 2018 2019 2020
pohledavek
DZ Klatovy 27.65 29.06 33.16 32.48 27.93
Vodiianska drabez 30.82 3475 32.86 32.15 27.68

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022
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Doba obratu pohledavek se pohybuje u obou spole¢nosti okolo 30 dni, coz
odpovida standardni dob& splatnosti faktur v EU mezi podniky (eur-lex, 2022).
Tabulky €. 32 a €. 33 nejsou doplnéné o hodnoty CZ-NACE 10.1, nebot’ se zde samostatné

neuvadi kratkodobé pohledavky a zavazky z obchodnich vztahi.

Tabulka 33 - Ukazatel doby obratu zavazki (dny)

Doba obratu 2016 2017 2018 2019 2020
zavazku
DZ Klatovy 25.97 23.89 26.77 2391 19.41
Vodiianska drabez 38.89 29.77 35.01 23.67 43.53

Zdroj: Viastni zpracovdni na zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Pfi porovnani tabulky ¢. 32 a tabulky ¢. 33 je vidét, ze doba obratu pohledavek
Drabezaiského zavodu Klatovy je vkazdém roce del§i nez doba obratu zavazku.
Zde se projevuje vCasné splaceni pfijatych faktur a pfijimani plateb od velkych fetézcu
(odbérateltl) v posledni mozny den. Delsi dobu obratu zavazkii ma Vodnanska dribez,
ktera protahuje splaceni faktur az na 43 dni, jak tomu bylo v roce 2020. Splatnost lze
po domluvé prodlouzit az na 60 dni (eur-lex.europa.eu, 2022). Obé& spolecnosti jsou
schopny provést minimalné 2krat obrat zasob do doby splaceni jejich zavazka

z obchodnich vztahu.

4.5 Souhrnné indexy hodnoceni

V ramci souhrnych indext je v nasledujicich dvou kapitalach posouzena financni
situace spole¢nosti Drubezatsky zavod Klatovy nejprve pomoci Altmanova modelu a poté
Kralickova Quicktestu. Oba modely jsou schopny vyjadiit financné-ekonomickou situaci

podniku pouze jednim Cislem.

4.5.1 Altmanuv model

Odhalit, zda se zkoumany podnik blizi bankrotu ¢i nikoliv, dokaze Altmantv model
patfici mezi bankrotni modely. V néasledujici tabulce ¢. 34 jsou vypocteny ukazatele X
az Xs. Dale podle vzorce €. 20, jenz je sestaven pro firmy, které se vefejné neobchoduji

na burze, je stanoveno Z-skore zkoumané spolecnosti.
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Tabulka 34 - Altmanity model

Ukazatel 2016 2017 2018 2019 2020
X1 0,10 0,06 0,05 0,04 0,07
X2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X3 0,22 0,21 0,25 0,30 0,39
X4 0,70 0,59 0,58 0,66 0,79
Xs 2,33 2,16 2,07 2,02 1,91
Z-skore 3,37 3,10 3,12 3,25 3,50

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

K hodnoceni vyslednych hodnot Z-skore podle tabulky €. 2 lze fici, ze se firma
nachazi v pasmu prosperity, které je od urovné 2,9 a vySe. Hodnoty jsou nad touto arovni
i prestoze ukazatel X> je 0, nebot spolecnost Drubezaisky zavod Klatovy nevykazuje
zadny nerozdéleny zisk. Veskery zisk je ihned preveden do socialniho fondu, fondu
rozvoje a zbytek vyplacen v podobé dividend. Nejniz§i hodnota byla vroce 2017

a od té doby neustale rostla stejné tak jako zisk.

4.5.2 Kralickuv Quicktest

Jako dalsi model byl vyuzit Kralickiiv Quicktest hodnotici bonitu daného podniku.
Nejprve bylo nutné vypocitat ukazatele R1 az R4 pomoci vzorci 21 az 24 za jednotlivé

roky, které uvadi tabulka ¢. 35.

Tabulka 35 - Kralickiv Quicktest

Ukazatel 2016 2017 2018 2019 2020

R1 0,63 0,59 0,58 0,61 0,65
R2 2,73 2,52 2,91 2,45 2,45
R3 6,92 6,74 7,96 9,67 12,44
R4 0,05 0,07 0,06 0,07 0,06

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii spolecnosti, 2022

Nasledné je potfeba vypoctené hodnoty obodovat podle tabulky ¢. 3 a z boda pak

pomoci aritmetického priuméru ziskat jednu hodnotu.

Tabulka 36 - Hodnoceni Kralickova Quicktestu

Ukazatel 2016 2017 2018 2019 2020

R1 4 4 4 4 4
R2 4 4 4 4 4
R3 4 4 4 4 4
R4 1 2 2 2 2
Pramér 3,25 35 3,5 3,5 3,5

Zdroj: Holeckovd, 2008, str. 200, viastni zpracovani, 2022
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Z tabulky ¢. 36 je vidét, ze spoleCnost Drubezaisky zavod Klatovy je se svym
hospodafenim na velmi dobé urovni, nebot’ ve vSech sledovanych obdobich piekracovala
hodnotu 3. I vroce 2016, kdy byl ukazatel rentability trzeb z cash flow (R4) na nejnizsi
urovni ze vSech zbylych let. Do budoucna nic nenasvédCuje tomu, ze by podnik mél

problémy se svou bonitou a piiblizoval se hrani¢ni hodnoté 1.
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S Vysledky a diskuse

Z vysledka vertikalni a horizontalni analyzy bylo zjiSténo kazdoro¢ni zvySovani
aktiv spolecnosti. Nejvetsi vliv na zvySovani méla stala aktiva, a to konkrétné dlouhodoby

hmotny majetek a do jisté miry od roku 2017 i penézni prostiedky.

Aktiva ve spolecnosti jsou z vétsi Casti financovana vlastnim kapitdlem. Pomér
vlastniho kapitalu k cizimu je pfiblizné 60:40. Tento pomér se v poslednich tfech letech
neustale zvySoval ve prospéch kapitalu vlastniho z divodu tvorby historicky nejvyssich
ziskd, a to vroce 2020 az 124 007 tis. K& Od roku 2016 doslo k navySeni o vice jak
dvojnasobek, konkrétné o 74005 tis. K¢ Tento narust je spojeny samoziejmé
se zvySovanim vynosu, ale spiSe se snahou spole¢nosti omezit rast nakladi nebo dokonce
o jejich snizeni. Dikazem je nartst obratu od roku 2016 do roku 2020 o 13 %, kdezto zisk

se zvysil o 148 %.

Vysledky CPK se pohybovaly v rozmezi od 59 240 tis. K&. do 123 247 tis. K&.
Spolecnost by se méla snazit o jeho minimalizaci, nebot’ kratkodobé zavazky jsou levnéjsi
nez ty dlouhodobé. Je vsak tfeba dat pozor na to, aby nizké hodnoty s sebou nepfinesly
piili§ velké riziko v podobé splaceni tdchto zavazkd. Z pohledu CPP, kdy se hodnoty
nachazely v zapornych cCislech neni zadouci, aby se vedeni snazilo dostat do kladnych
hodnot, nebot' s ohledem na rychlost a objem obratu nemé spole¢nost zadny problém

s thradou kratkodobych zavazku.

Rentabilita Drubezarského zavodu Klatovy byla niz§i nez jeho nejvétsiho
konkurenta Vodnanské dribeze v letech 2016 a 2017. Nasledné doslo k opacnému jevu
a vysledné hodnoty rentability byly v druhé poloviné zkoumaného obdobi vyssi, nez
vykazovala konkuren¢ni firma. Tento fakt ovliviiovaly vzdy velmi finanén€ narocné

investice, které doCasné negativné ovlivnily 1 vysledek hospodateni.

Likvidita spoleCnosti v poslednich letech rostla z divodu shromazd'ovani penéznich
prostiedkti na vystavbu nové farmy u Pfestic pro dcefinou spoleénost HBL. FARMY.
V pribéhu této akumulace penéz doslo k nakupu akcii spole¢nosti CEZ ve vysi 15 000 tis.
K¢, coz se v soucCasnosti ukazalo jako spravné rozhodnuti, nebot jejich hodnota
se v posledni dobé vyrazné navysila. Do budoucna pfi akumulaci vétSiho mnozstvi penéz

by mensi Cast téchto prostfedkii mohla byt vloZena do velice vynosného, ale také
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rizikového a volatilniho aktiva v podobé Bitcoinu. Do této kryptomény v dnesSni dobé
investuje stale vice velkych spoleCnosti, které na sebe vazou velké mnozstvi penéznich
prostiedkti. Vzhledem k moznosti velkého zhodnoceni je to riziko, které by se mélo

podstoupit.

Zadluzenost zkoumaného podniku, jak jiz bylo zminéno, je spiSe z vlastnich zdroju.
Z hodnot CZ-NACE 10.1 je znatelné, ze se v odvétvi preferuje vyrovnané financovani jak
z cizich, tak z vlastnich zdroji. Spole¢nost nema problém splacet uroky vzniklé z cizich

zdroju. EBIT vaci nakladovym urokim byl v nékterych letech vice jak tisicinasobné vyssi.

Od zacatku sledovaného obdobi byla obratovost aktiv kazdy rok nizsi. To bylo
zpusobeno vétsi rychlosti ristu majetku spolecnosti nez rychlosti rustu trzeb. S ohledem
na krats$i dobu splatnosti zavazkti nez pohledavek, je tieba upozornit na mozny obchodni
deficit. Vzhledem k velikosti kapitdlovych zasob timto deficitem neni firma ohrozena,
a muze tak bez rizika vyuzivat slev z rychle zaplacenych zavazku, které ma k dispozici
od dodavateli. V soucasné dobé, kdy dochazi k uvoliiovani nastfadanych penéznich
prostiedki pro financovani vystavby nové farmy, by mélo dojit k rozhodnuti,
zda by se splatnost zavazki neméla co nejvice prodlouzit. Ackoliv by spolecnost pfisla
o dosavadni vyhodnéj$i ceny, dodavatelé by se diky odkladu splatnosti jejich faktur mohli

Castecné podilet na financovani této vystavby.

Posledni ¢ast provedené finan¢ni analyzy Driubezaiského zavodu Klatovy se tykala
souhrnnych indext. Z vyslednych hodnot Altmanovo Z-skore a Kralickova Quicktestu
vyslo, ze je spole¢nost se svou bonitou na velmi dobré urovni a v dohledné dobé nic

nenasveédCuje tomu, aby se dostala do situace ohrozujici bankrotem.

Vysledek hospodateni se odviji podle vySe nakladd a vynost. Pro spolecnost je jiz
velice obtizné zvySovat trzby navySenim objemu produkce, nebot” se potyka s nedostatkem
prostoru, kam by se mohla rozsifovat vyroba v podobé€ novych hal ¢i expedi¢nich skladi.
Nachazi se totiz v ¢asti Klatov — Klatovy Luby, kde je ze dvou stran podnik ohranicen
silnici, z dalsi strany se nachazi sousedni firma (kterou se v minulosti nepodafilo odkoupit)
a z posledni strany podnik ohraniCuje Zzelezni¢ni trat. Oproti tomu Vodnanska dribez
se nachazi v prostoru, kolem niz jsou volné plochy v podobé poli. Investicemi do novych
vyrobnich technologii se sice zvySuje rychlost zpracovani masa, ale jiz neni prostor

na to, kde hotové vyrobky uskladnit a pfipravit na nakladku.
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Jedinou moznosti, jak si udrzet zisk na dosavadni vysoké urovni, je snizovani
nakladt. Jako reakci na zdrazovani elektrické energie by se spoleCnost méla zaméfit
na vystavbu solarnich panel na stfechach svych vyrobnich, vykrmnych ¢i expedi¢nich hal.
Takto vyrobenou energii by mohli pfimo spotifebovavat, a snizit si tak nakladovou polozku
spotfeba materialu a energie. Dale by bylo mozné vyrobenou energii prodavat

distributorovi, a navysit tak polozku provoznich vynosu.

Investicné naro¢ny, ale do budoucna levnéjsi, by byl nakup elektromobilt pro
sluzebni potieby. Spolecné s vystavbou solarnich panelt by se tak provoz téchto vozidel
stal méné nakladny, a navic by spole¢nost neméla povinnost odvadét silnicni dar z téchto
automobild. Dalim bonusem elektromobill je bezplatné vyuzivani dalniénich siti v CR.
Z divodu neustale se zpfistiujicich nafizeni ze strany EU na zabranéni znecistovani
ovzdusi, a s tim spojenou novou spoleCenskou zemédélskou politikou, je jen otazka Casu,

nez k tomuto kroku bude muset spolecnost pfistoupit.

Moznost, jak zvySit zisk, je samoziejmé 1 zdrazovani vyrobku. Prestoze kufecim
masem pavodem z CR zasobuji nas trh z drtivé vétsiny pouze tyto dva zkoumané podniky,
neni moznost zdrazeni tak jednoducha. Z jedné strany je natlak na spolecnost v podobé
dodavatelti jate¢nych kufat na vyssi vykupni cenu a z druhé strany obchodni fetézce
nechtéji zdrazovat své zbozi, protoze maji moznost dovozu kureciho masa i ze zahranici
za niz8i ceny. Vyrobky by tak odebiraly v mensim mnozstvi. Jedinou moznosti, jak
si 1 nadale udrzet vysledek hospodafeni na vysoké urovni, je snizovani nakladiu. Pravé
to je divod, pro¢ si Drubezarsky zavod Klatovy zalozil dcefinou spolecnost HBL FARMY.

Diky tomu si vykrm kufat z ¢asti zajistuje sam.

Nutno zminit také rok 2020, a stim spojené vypuknuti celosvétové pandemie
Covid-19, ktera trva doposud. Na rozdil od vétSiny podniki neméla pandemie
na Driubezarsky zavod Klatovy Spatny dopad, ba naopak do jist¢é miry i pozitivni.
Vzhledem k tomu, ze dochazelo k narGstu poctu lidi, ktefi byli odkazani na praci
z domova, a také z divodu uzavirani skol byli doma s rodi¢i i Zaci, vhodnou surovinou pro
rychlé a snadné stravovani se stalo pravé kufeci maso. Tato situace je jednim z faktord,

ktery tak dobfe ovlivnil rekordni vysledek hospodateni za rok 2020.
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6 Zavér

Cilem této bakalarské prace bylo provést finanéni analyzu Drubezatského zavodu
Klatovy za obdobi 2016-2020. Na zakladé zjisténych vysledkt zhodnotit financni situaci,

zdravi podniku a popiipadé navrhnout vhodna doporuceni na zlepSeni hospodareni.

V teoretické Casti prace byly pomoci odborné literatury vysvétleny veskeré dulezité
pojmy spojené s finan¢ni analyzou. Zprvu byl vymezen samotny pojem financni analyza,
jeji uzivatelé a zdroje potiebné pro vypocty, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztraty ¢i cash
flow. Nejvétsi Cast byla vénovana metodam vypoctd absolutnich, rozdilovych
a pomeérovych ukazateld a nasledné v samotném zavéru teoretické Casti souhrnnych

indexu.

V praktické casti byla predstavena spoleCnost Drubezaisky zavod Klatovy.
Nasledné pomoci vzorci a metod popsanych v teoretické Casti provedena jeho financni
analyza za obdobi 2016-2020. Pro posouzeni struktury jednotlivych polozek a jejich vyvoj
v Case byla provedena vertikalni a horizontalni analyza patfici mezi absolutni ukazatele.
Z rozdilovych ukazatelll byl vypocten Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedky.
V piipadé pomérovych ukazateli byl zkoumany podnik srovnavan sjeho nejvétSim
konkurentem Vodrnianska dribez, a také s hodnotami odvétvového priuméru CZ-NACE
10.1. V samotném za&véru praktické casti byla zkoumana bonitni a bankrotni situace

podniku.

V kapitole ¢. 5 byly shrnuty vysledky z praktické casti. Mezi ta nejvyznamnéjsi
zjisténi patii vétSinovy podil stalych aktiv, kterd jsou financovana pfevazné z vlastnich
zdroji, pfiprava na vystavbu nové farmy své dcefiné spoleCnosti pomoci
naakumulovanych penéznich prostfedkli, kazdorocné se zvysujici vysledek hospodareni
¢i vysledky souhrnnych indexti na urovni prosperity. Dale byla navrhnuta mozna feSeni
do budoucna a také byl zminény vliv pandemie Covid-19 na spolec¢nost. Celkova finan¢ni

situace je na velmi dobré urovni a Ize prohlésit podnik za finanéné zdravi.
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