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Finanéni analyza vybraného potravinaiského podniku v CR

Financial analysis of a selected food enterprise in CR

Souhrn

Cilem diplomové prace je vytvofeni finanéni analyzy vybrané pekarny pomoci
horizontélni, vertikalni analyzy, pomérovych ukazatelli, bonitniho a bankrotniho modelu.
Pomoci téchto ukazateli bude posouzeno finanéni zdravi podniku a dosazené vysledky

budou porovnany s jinou pekarnou.

Summary

The aim of the thesis is to create a financial analysis of the selected bakery using the
horizontal and vertical analysis, financial indicators, solvency and bankruptcy models.
These indicators will assess the financial health of the company and the results will be

compared with another bakery.

Kli¢ova slova: horizontalni analyza, vertikdlni analyza, rentabilita, aktivita, likvidita,

predstaveni podniku, model EVA

Keywords: horizontal analysis, vertical analysis, profitability, activity, liquidity, company

performance, model EVA
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Uvod

Tato diplomova prace je zaméfena na vyhodnoceni finan¢niho zdravi pekarny
s dlouholetou tradici, kterd se nachazi v Ri¢anech. Je oteviena 6 dni v tydnu, méa dvou-
sménny provoz a pravidelné rozvazi Cerstvé pecivo po okoli. Nejvétsim konkurentem je
pekérna v Kolovratech, jedna se o mensi rodinny podnik, ktery byl otevien pied deseti lety.
V soucasné dobé¢ se soukromé pekarny snazi oslovit své zakazniky tim, Ze vyrabé&ji tradicni
vyrobky z kvalitnich surovin. Situace na trhu je pro takovéto podniky neptizniva, protoze
diky dne$ni automatizaci obchodni sité denné vznikaji nové stanky, obchody, prodejny,
supermarkety, Cili dalsi konkurence. Stale se zvétSuji pozadavky na kvalitu, plny sortiment
po cely den vcetné sobot a ned¢€li. Pekarny musi proto co nejvice zefektiovat vyrobu. Nové
obchodni fetézce si pieji mit jednoho dodavatele a doddvat pecivo z jednoho mista na
Siroké izemi n€kdy i po celé republice. Ne kazda pekarna na to svou kapacitou staci. Cena
mouky se zatim neméni, ostatni suroviny kopiruji inflaci. Obchodni fetézce tlaci prodejce
pekarenskych vyrobkt prodavat za co nejnizsi ceny. Nasledkem toho klesa rentabilita,
podniky omezuji své investice, klesé produktivita a rostou naklady. V posledni dobé& banky
nabizely podnikiim vyhodné pljcky snizS§imi uroky, takZe si mnoho podnikii mohlo
pujcku dovolit a jejich Sance na nové investice (reinvestice) se jeSté zvysily. Nové
obchodni sité¢ byvaji Casto zahrani¢ni. Maji své zahrani¢ni dodavatele, a tim konkuren¢ni

situaci u nas zosttuji.

Tato prace ma Ctyfi Casti. Prvni je metodicka, kde jsou definovany ukazatele, postupy
pfi pocitani ukazateli a modell a také jejich mozna interpretace. V druhé casti bude
popséna spolecnost, jeji vznik a vyroba véetné SWOT analyzy. Treti Cast je aplikacni, kde
pomoci horizontalni a vertikdlni analyzy, pomérovych ukazatelli a jednoho bankrotniho a
bonitniho modelu je zhodnoceno hospodaieni firmy. Ctvrta ast patii mezipodnikovému

srovnani pekarstvi Frydrych a Kolovraty. V zavéru je vSe shrnuto.
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l. Literarni reSerse

1. Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza pfedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech. Tato metoda v sobé zahrnuje hodnoceni firemni minulosti,
soucasnosti a predpovidani budoucich finan¢nich podminek. Hlavnim smyslem této
analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovani o fungovani podniku. Ugetnictvi
predklada piesné hodnoty penéznich udaju, které se vSak vztahuji pouze k jednomu
casovému okamziku a jsou izolované a proto se k posouzeni finan¢niho zdravi pouziva

finan¢ni analyzy.[11]

K zakladnim cilim fizeni podniku patii financni stabilita, kterd se hodnoti dle dvou

zakladnich kritérii:

e Schopnost vytvatfet zisk, zajiStovat pfirGstek majetku a zhodnocovat vloZeny
kapital
e Zajisténi platebni schopnosti podniku

Posouzeni finan¢niho zdravi se provadi ve ¢tyfech krocich:

Rémcové posouzeni situace na zaklad€ vybranych ukazatelti
Podrobny rozbor, jehoz cilem je posouzeni orienta¢nich poznatkt z kroku 1

HIubsi analyza negativnich jeva

A W np e

Navrh na mozna opatieni a zhodnoceni rizik [4]
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1.1 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

1.2Rozvaha

Je ucetnim vykazem, ktery zachycuje bilan¢ni formou stav dlouhodobého hmotného

a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojt jejich financovani (pasiva) vzdy k ur¢itému datu.
Rozvaha se sestavuje Kk poslednimu dni kazdého roku a pfedstavuje zékladni piehled
o majetku podniku ve statické podob&. Rozvahou ziskavame piehled o majetkové situaci
podniku, zdroje financovani a o finan¢ni situaci podniku. [7]
Pti analyze rozvahy se sleduji tyto body:

e Stav a vyvoj bilan¢ni sumy

e Strukturu aktiv, jeji vyvoj a pfimétenost velikosti jednotlivych polozek

e Strukturu pasiv, jeji vyvoj s dirazem na podil vlastniho kapitalu

e Relaci mezi slozkami aktiv a pasiv [4]

1.3 Aktiva

Aktiva jsou ekonomické zdroje, jimiz podnik disponuje v urcitém Casovém okamziku.

Aktiva jsou ekonomicky prospé&sna:

e Piimo — schopnost cennych papiri pfemeénit je okamzité na hotovost
e Neprimo — polozka aktiv se zapoji do vyrobni Cinnosti podniku, postupné se

pfeméni na hotové vyrobky a prostfednictvim pohledavek se zméni na penize [10]

Zakladnim hlediskem clenéni aktiv je predevS§im doba jejich upotiebitelnosti, ¢ili

¢lenéni podle likvidity.

e Dlouhodoby majetek: u n¢j je doba pfemény na hotové prostredky delsi nez jeden
rok a nespottebovava se najednou, ale postupné, nejcastéji ve forme odpisii, a svou

hodnotu pfendsi Umérné tomuto opotiebeni do ndakladd firmy. Polozky
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dlouhodobého majetku lze odepisovat, protoze maji penézitou hodnotu.
Dlouhodoby majetek délime do nasledujicich skupin: [11]

1. Dlouhodoby nehmotny majetek: nema fyzickou podstatu a ekonomicky
prospéch zn¢j plynouci je odvozen zriznych prav, ktera jsou snim
spojena, vétSinou se jedna o patenty, licence, ochranné znamky, ale
nejcastéji se jedna o software.

2. Dlouhodoby hmotny majetek: obsahuje polozky majetku dlouhodobé
povahy, které jsou potfizovany z hlediska zajisténi bézné ¢innosti podniku.
Hmotny majetek ptechazi do nakladt firmy prostiednictvim odpist.[5]

3. Dlouhodoby financni majetek: zahrnuje nakoupené dluhopisy, vkladové
listy, terminované¢ vklady, pljcky poskytnuté jinym podnikim.
U uvérovych cennych papir musi byt splatnost delsi nez jeden rok. Patii
sem i nemovitosti, které podnik nakoupi pro ucely obchodovani s nimi,
pronajimani ¢i ulozeni volnych penéznich prostfedkti na dobu del$i nez

jeden rok. Dlouhodoby finanéni majetek se neodepisuje.[7]

e Kratkodoby majetek: penézni prostfedky a vécné polozky majetku (suroviny,
materidl, rozpracovana vyroba, hotelové vyrobky a polotovary), u nichz lze
predpokladat, Ze se pfeméni na penézni prostiedky béhem jednoho roku. Struktura
obéznych aktiv je obvykle tvofena zasobami, dlouhodobymi a kratkodobymi

pohledavkami a finan¢nim majetkem. [6]

e Ostatni aktiva: zachycuji zejména zistatek UCth Casového rozliSeni nakladi
ptistich obdobi: pfedem placené ndjemné, piijmy piiStich obdobi napt. prace

provedené a dosud nevyuctované.[6]

1.4 Pasiva
Strana pasiv je oznaCovana za stranu zdroju financovani firmy, zaroven na této strané

hodnotime finan¢ni strukturu analyzované firmy. Finan¢ni struktura podniku piedstavuje

strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je financovan majetek podniku. Strana pasiv
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neni prioritné ¢lenéna dle hlediska Casu, jako tomu bylo u aktiv, ale z hlediska vlastnictvi

zdroju financovani. [9]
Clenéni pasiv:

e Vlastni kapital: je polozkou obsahujici zékladni kapital, ktery pfedstavuje penézni
vyjadfeni souhrnu penéznich a nepenéznich vkladli spole¢niki dané spolecnosti,
vytvati se dle obchodniho zdkona, vklad se zapisuje do obchodniku rejstiiku.

1. Kapitalové fondy: se zahrnuji do vlastniho kapitalu

2. Fondy ze zisku: knim patii zakonny rezervni fond ke kryti ztrat
a k ptekonani neptiznivého hospodaieni firmy

3. Vysledek hospodatfeni minulych let: je nerozdéleny zisk z minulého obdobi,
pfipadné neuhrazena ztrata z minulého obdobi

4. Vysledek hospodafeni bézného obdobi: vykdzany zisk nebo ztrata

uzaviraného ucetniho obdobi

e Cizi kapital: predstavuje dluh spolecnosti, ktery musi byt v rizné dlouhém
¢asovém horizontu uhrazen. Cizi kapital obsahuje:
1. Rezervy: které délime na zakonné a ostatni
2. Dlouhodobé zavazky: které maji dobu splatnosti delsi neZ jeden rok
3. Kratkodobé zavazky: které maji splatnost do jednoho roku
4. Bankovni uvéry: zahrnuji tvéry dlouhodobé (splatnost delsi nez jeden rok),
bézné Uvery a kratkodobé financni vypomoci, poskytnuté ucetni jednotce
jinymi osobami nez bankami ( tfetimi osobami) a spolecniky obchodnich

spolecnosti.[7]

e Ostatni pasiva - obsahuji Casové rozliSeni — vydaje a vynosy pfistich obdobi

a dohadné ucty. [11]
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1.5 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o vynosech, nakladech a vysledku
hospodateni za urcité obdobi. Zachycuje pohyb vynost a nakladt, nikoliv pohyb piijmu
a vydaji. Sestavuje se pravidelné v ro¢nich ¢i kratSich intervalech. V ramci analyzy
vykazu zisku a ztraty je obvykle hledana odpovéd’ na otazku, jak jednotlivé polozky
vykazu zisku a ztraty ovliviiovaly vysledek hospodafeni. Dle struktury nékladi
a vynosu ¢lenime hospodatsky vysledek na:

1. VH provozni

VH finan¢ni

VH za béZnou ¢innost

2

3

4. VH mimotéadny
5. VH za ticetni obdobi

6. VH pted zdanénim [11]

vvvvvv

schopnost firmy ze své hlavni ¢innosti vytvatet kladny vysledek hospodateni. Provozni
vysledek hospodateni se sklada z:

1. Vysledek z prodeje zbozi

2. Vysledek z prodeje investi¢niho majetku

3. Vysledek z ostatnich provoznich ¢innosti

Vykaz zisku a ztrat obsahuje vykony, které zahrnuji:
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki
2. Zménu stavu zasob vlastni ¢innosti, tj. nedokoncéené vyroby, polotovary
3. Aktivaci (v této polozce je hodnota aktivovanych nakladd, napt. na dopravu zasob

ve vlastni reZii nebo dlouhodoby majetek vytvofeny vlastni ¢innosti).
K vykonim se poji polozka vykonova spotieba, kterd obsahuje zejména néklady na

material, energie, opravy a udrZovani, cestovné, naklady na reprezentaci. Dle charakteru

polozZek jsou zafazeny mezi spotiebu materialu a energii nebo sluzby. [7]
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Dalsi polozkou je ptfidana hodnota, kterou Ize vyjadfit nasledovné:
Ptidané hodnota = Obchodni marze + vykony — vykonova spotieba

Pfidana hodnota vyjadifuje hodnotu pfidanou zpracovanim, tzn. hodnotu, kterou podnikatel

ptida svou ¢innosti kK hodnoté nakupovanych meziprodukti. [7]

1.6 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow je Ucetni vykaz srovnavajici bilan¢ni formou zdroje tvorby penéznich
prostfedkii (pfijmy) s jejich vyuzitim (vydaji) za urcité obdobi — slouzi k posouzeni
skute¢né finan¢ni situace. Vykaz je mozno rozdélit na tfi zakladni ¢asti: provozni ¢innost,
investi¢ni ¢innost a finan¢ni ¢innost. Nejdulezitéjsi Casti je vykaz z provozni ¢innosti, ktery
nam umozni zjistit, do jaké miry vysledek hospodaieni za béznou cinnost odpovida
skute¢n¢ vydélanym penézim a jak je produkce penéz ovlivnéna zménami pracovniho
kapitalu a jeho slozkami. Oblast investi¢ni ¢innosti ndm ukazuje nejen vydaje tykajici se
pofizeni investi¢niho majetku a strukturu téchto vydaju, ale také rozsah piijmi z prodeje
investicniho majetku, ktery je vykazovéan pravé v tomto ucetnim vykazu. Posledni oblasti
je oblast finan¢ni Cinnosti, ve které hodnotime vnéjs$i financovéani, zejména pohyb
dlouhodobého kapitadlu — splaceni a pfijimani dalSich avérl, penéZni toky souvisejici

s pohybem vlastniho jméni. [11]

1.7 Metody elementarni analyzy

Zakladnim krokem pfii aplikaci metod finan¢ni analyzy je zjiSténi nebo vypocet
finan¢nich ukazateld z jiz uvedenych zdrojli informaci. Finan¢ni ukazatele jsou tedy udaje
zjisténé nebo odvozené, takze i1 udaje vykazované v Gcetnich vykazech 1ze oznacit jako
ukazatele. Z metodického hlediska jsou rozlisovany ukazatele:

e Absolutni — vychdzeji ptimo z posuzovani hodnot jednotlivych polozek zékladnich

ucetnich vykazl

¢ Rozdilové ukazatele — se vypocitavaji jako rozdil urcité polozky aktiv s urCitou

polozkou pasiv.
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e Pomérové ukazatele — jsou definovany jako podil dvou polozek, nejcastéji ze
zékladnich ucetnich vykazi. Hodnota ukazatele pak vyjadiuje velikost ukazatele
v ¢itateli na jednotku ukazovatele ve jmenovateli. Pomoci pomérovych ukazatelti se

provad¢ji riizna ¢asova srovnani, priifezové a srovnavaci analyzy. [6]

Jinym druhem clenéni, v soucasné dobé vice pouzivanym, je clenéni ukazateli na

extenzivni (objemové) a intenzivni (relativni)

o Extenzivni ukazatele: jsou nositeli informaci o rozsahu ¢i objemu analyzované
polozky a predstavuji kvantitu v pfirozenych (objemovych) jednotkach, v pripadé

analyzy zékladnich ucetnich vykazl jde o kvantitu v penéznich jednotkach. [11]

Stavové veliciny: jsou odrazem zakladniho ukolu t€etnictvi, zachycuje stav majetku a
zdroju jeho kryti vzdy ke zvolenému casovému okamziku.[11]

Rozdilové ukazatele: ptedstavuji rozdil stavu urcitych skupin aktiv ¢i pasiv vztazenych
vzdy kuréitému okamziku. Typickym predstavitelem rozdilového ukazatele je Cisty
pracovni kapital - rozdil mezi celkovymi obéZnymi aktivy a celkovymi kratkodobymi

zévazky. [11]

Tokové ukazatele: informuji o zméné extenzivnich ukazatell, k niZ doSlo za urcitou
dobu. Typickym tokovym ukazatelem je zisk, ktery predstavuje rozdil mezi vynosy
a naklady. Nefinan¢ni ukazatele jsou nezbytnou soucasti analyzy, pfiCemZ se u nich
nevychazi z udaju ziskanych z ucetnich vydaji. Do této kategorie bychom mohli zatadit
pocet zaméstnanct, mnozstvi vyroku ¢i zasob v naturalnich jednotkach, spotieba energie.

[11]

e Intenzivni ukazatele: charakterizuji miru, vjaké jsou extenzivni ukazatele
podnikem vyuzivany a jak se rychle méni. Zpravidla se jedna o podily dvou

extenzivnich, poptipadé¢ tokovych ukazatelli.[11]
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Stejnorodé intenzivni ukazatele: jsou poméry extenzivnich ukazateld, které jsou

vyjadieny ve stejnych jednotkach.

Nestejnorodé intenzivni ukazatele: jsou pomérem dvou ukazateld vyjadienych
v riznych jednotkach. K typickym piikladim patii obratové a rychlostni ukazatele

v kategorii ukazateld aktivity. [11]

Elementarni metody

Tyto metody clenime do nékolika skupin, které jako celek znamenaji komplexni

finan¢ni rozbor hospodaieni podniku. [11]

Analyza stavovych ukazatelu
e Horizontdlni analyza
e Vertikalni analyza
Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelu
e Analyza fondi
e Analyza cash flow
Prima analyza intenzivnich ukazatelu
o Ukazatel rentability
o Ukazatel aktivity
e Ukazatel zadluZenosti
o Ukazatel likvidity
e Ukazatel kapitadlového trhu
e Ukazatel cash flow
Analyza soustav ukazatelii
e Du pontiv rozklad

e Pyramidové rozklady [11]
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1. Metodicka Cast

2.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele se vyuzivaji k analyze vyvojovych trendi (srovnani vyvoje
Vv ¢asovych fadach — horizontdlni analyza) a k procentnimu rozboru komponent (jednotlivé
polozky vykazl se vyjadii jako procentni podily téchto komponent — vertikalni analyza).
Ukazatele jsou obsazeny v Gcéetnich vykazech a vyjadiuji jednotlivé polozky téchto

vykazu. [7]

2.1.2 Horizontalni analyza

Tato analyza pfejima piimo data, kterd jsou ziskdvana nejcastéji z Gcetnich vykazl
(rozvahy podniku a vykazu zisku a ztrat), ptipadné z vyroc¢nich zprav. Vedle sledovani
zmén absolutni hodnoty vykazovanych dat v ¢ase (obvykle retrospektivou 3az 10 let) se
zjistuji také jejich relativni (procentni zmény, tzv. technika procentniho rozboru). Zmény
jednotlivych poloZek vykazu se sleduji po fadcich horizontalné, a proto je tato metoda

nazyvana horizontalni analyzou absolutnich dat.[12]

2.1.3 Vertikalni analyza

Pti vertikalni analyze se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitélu,
tzv. struktura aktiv a pasiv podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je zfejmé, jaké je sloZeni
hospodaiskych prostiedkii potiebnych pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a z jakych
zdroji (kapitalu) byly potizeny. Na schopnosti vytvafet a udrZovat rovnovazny stav
majetku a kapitalu zavisi ekonomicka stabilita podniku.

Oznaceni vertikalni analyza vzniklo proto, Ze se pii procentnim vyjadfeni jednotlivych
komponent postupuje Vv jednotlivych letech odshora doli (ve sloupcich) a nikoliv napfic
jednotlivymi roky. Jako zaklad pro procentni vyjadfeni se bere ve vykazu Z/Z obvykle
velikost trzeb a v rozvaze hodnota celkovych aktiv podniku. Vyhodou vertikdlni analyzy

je, ze nezavisi na meziro¢ni inflaci a umoznuje tedy srovnatelnost vysledki analyzy
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z ruznych let. Pouziva se proto ke srovnani v ¢ase (¢asovych vyvojovych trendt v podniku

za vice let) i v prostoru (srovnani riznych firem navzajem). [12]

2.2 Pomérové ukazatele:

Zakladnim nastrojem finan¢ni analyzy jsou ukazatele pomérové, jejich podstatou je, ze
davaji do poméru rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty, ptip. cash flow. V praxi se
nejvice pouziva n€kolik zakladnich ukazatelll roztfidénych do skupin podle jednotlivych
oblasti hodnoceni hospodaieni a finan¢niho zdravi podniku. Jsou to zejména skupiny

ukazatelti zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity a ukazatele kapitalového trhu.[7]

2.2.1 Ukazatel likvidity

Charakterizuje schopnost podniku dostat svym zavazktim. Likvidita je definovéana jako
souhrn vSech potencidlné likvidnich prostfedkii, které ma podnik k dispozici pro tthradu
svych splatnych zavazki. Solventnost se definuje jako ptipravenost hradit své dluhy, kdyz
nastala jejich splatnost, a je tedy jednou ze zakladnich podminek existence podniku.
Existuje vzdjemna podminénost likvidity a solventnosti. Podminkou solventnosti je, aby
podnik mél ¢ast majetku vazanou ve formé, jiz miiZe platit — tedy ve formé penéz. Jinymi

slovy- podminkou solventnosti je likvidita.[12]

Ukazatelé likvidity v podstaté pomé&fuji to, ¢im je mozno platit (Citatel), s tim co je
nutno zaplatit (jmenovatel). Podle toho jakou miru jistoty pozadujeme od tohoto méfeni,
dosazujeme do Citatele majetkové slozky s riznou dobou likvidnosti, tj. pfeménitelnost na
penize. Zakladni ukazatele pracuji s polozkami obéznych aktiv a kratkodobych cizich
zdrojii. Za kratkodobé cizi zdroje jsou povazovany kratkodobé zavazky a kratkodobé

bankovni uvéry a financni vypomoc.[7]

e BéZna likvidita

Se vypocita pomérem obéznych aktiv a kratkodobych zavazk a znaci kolikrat je

schopen podnik uspokojit své véfitele, pokud proméni obézna aktiva na penize. Z aktiv
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vSak musi byt vyjmuty neprodané zasoby. Doporuc¢ena hodnota by se méla pohybovat
vV rozmezi 1,5 - 2,5. [5]

Pti rovnosti obézného majetku a kratkodobych zavazkl (hodnota ukazatele je jedna) je
podnikova likvidita zna¢né rizikova, pokud je obrat kratkodobych cizich zdroji vyssi nez
obrat obéznych aktiv. Za velmi rizikové lze povazovat i hospodafeni podniku, ktery
vyuziva cast kratkodobych cizich zdroji k financovani dlouhodobého majetku. Piilis
vysokd hodnota ukazatele zase svéd¢i o zbyteCné vysoké hodnoté Cistého pracovniho

kapitalu. [7]

kratkodoba aktiva
kratkodoba pasiva

beézna likvidita =

e Pohotova likvidita

Se vypocita pomérem obéZnych aktiv bez zasob a kratkodobych dluhil a znaci, zda je
firma schopna platit své pohledavky, kratkodobé dluhy. Pii dosazené hodnoté 1,5 je firma
schopna platit své zavazky, v ptipad¢ Ze je hodnota mensi nez 1, firma neni v€rohodna pro

véfitele, protoze jeji chod je financovan z prodeje zasob.[9]

kratkodoba aktiva — zasoby

hotova likvidita =
pohotova licvidita kratkodobé pasiva

o  OkamZzita likvidita

Se vypocitd pomérem penéznich prostiedkii a okamzité splatnych dluhti. PenéZznimi
prostfedky mame na mysli hotovost v pokladné, na tctech, ceniny a cenné papiry atd.
Touto metodou zjistime, zda je podnik schopny pokryt své potieby. Hodnoty by se mély
pohybovat v rozmezi 0,9 — 1,1[2]

kratkodoby finan¢ni majetek

okamzita likvidita =
kratkodoba pasiva

21



2.2.2 Ukazatel rentability

Hodnoti efektivnost podnikani, kterou zjistime rozborem vykaza zisku a ztrat za urcité

obdobi.[1]

ROA - rentabilita aktiv = EBIT/aktiva - ptedstavuje efektivnost vloZzenych prostiedkii.
Vypovidd o celkovém potencidlu firmy, kolik zisku je schopna vytvofit bez ohledu na
vlastnické poméry.[4] Je- li do Citatele dosazen EBIT (ktery odpovida v ucetni metodice
zhruba provoznimu zisku), potom ukazatel méti hrubou produk¢ni silu aktiv podniku pied

odpoctem dani a nakladovych tarokt.[12]

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu = zisk/viastni jméni - ukazuje efektivnost vloZenych
prostiedkd, kolik vlastni jméni ,,vyneslo®. Zajima nejen vlastniky ale i potencionalni
investory.[4] Vysledek ukazatele by se mél pohybovat alespont nékolik procent nad
dlouhodobym primérem uroceni dlouhodobych vkladd. Kladny rozdil mezi Gro¢enim
vkladii a rentabilitou se nazyva prémie za riziko. Je odménou vlastnikl, ktefi postupuji
riziko. Je-1i tato prémie dlouhodobé nulova nebo zaporna, vyvstava otazka, pro¢ s rizikem

podnikat, kdyZ uloZenim penéz v bance 1ze dosdhnout zisku s daleko niz§im rizikem.[7]

ROS - rentabilita trieb = zisk/trzby - ziskovost, tvoti zéklad efektivnosti celého podniku.
Ukazatel vyjadiuje ziskovou marzi, kterd je dialezitym ukazatelem pro hodnoceni
uspésSnosti podnikéni. Zisk je vztazen k trzbam jako nejdulezitéjsi polozce vynost
u nefinanc¢nich spole€nosti. Hodnotu ziskové marZze je vhodné porovnat s podobnymi

podniky.[7]

ROl - rentabilita vlioZeného kapitalu = Ccisty zisk/vlozeny kapital (ZJ) - ukazuje vynosnost
vlastniho vloZeného kapitélu, nakolik se zhodnotily vlastni zdroje podniku.

Obrat aktiv = #zby/aktiva - obratovost, fika, jak rychle se zhodnocuji vynaloZené
prosttedky.[3]
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2.2.3 Aktivita

M¢ti efektivnost podnikové Cinnosti a vyuziti zdroji podle rychlosti obratu vybranych
polozek. [1] Mali jich vice, nez je ucelné, vznikaji mu zbytecné naklady a tim i nizky zisk.
Ma-li jich nedostatek, pak se musi vzdat mnoha potencidlné vyhodnych podnikatelskych

prilezitosti a piichazi o vynosy, které by mohl ziskat. [12]

Obrat aktiv

Trzby

Obrat aktiv =
rat artty = Aktiva

Vseobecné plati, ze ¢im vétsi hodnota ukazatele, tim lépe. Minimalni doporucena
hodnota tohoto ukazatele je 1, hodnotu vSak ovliviiuje pislusnost k odvétvi. Nizka hodnota
ukazatele znamena neumérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti.
Je mozné misto trzeb dosadit vynosy, vysledek vSak miize byt nadhodnocen vlivem

riznych druhli vynost, které nesouviseji s hlavni ¢innosti podniku. [12]

obratu zasob

) Primérny stav zasob
Doba obratu zdasob = - x 360
Trzby

Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat, tj. doba nutna k tomu, aby penézni fondy
piesly pres vyrobky a zbozi znovu do penézni formy. Vhodnéjsi nez trzby jsou v ptipade
hodnoceni obratu jednotlivych druhii zasob naklady (napt. u zbozi- nadklady na prodané

2bo#i).[7]

Primérny stav zasob

D / =
oba obratu zdsob Naklady x 360
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doba obratu (inkasa) pohleddvek

) Primérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = Triby x 360

Doba obratu pohledavek je dobou existence kapitdlu ve formé pohledavek, pocita se
jako podil primérného stavu pohleddvek a primérnych dennich trzeb. Tento ukazatel
vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje na obchodni uvér, po které musi podnik v priméru
cekat, nez obdrzi platby od svych odbératelli. Hodnota tohoto ukazatele se srovnava
sdobou splatnosti faktur a odvétvovym pramérem. Delsi praméma doba inkasa

pohledavek znamena vétsi potifebu uveéru, a tim i vétsi naklady. [12]

doba obratu zavazki

. . Kratkodobé zavazky
Doba obratu zdvazku = - x 360
Trzby

Priimérnéa doba obratu zadvazku vyjadiuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho uhrady.

Tento ukazatel by mél dosdhnout alespont hodnoty doby obratu pohledéavek.[7]

Ukazatel doby obratu pohledavek a doby obratu zadvazkl jsou dileZité pro posouzeni
¢asového nesouladu od vzniku pohledavky do doby jejiho inkasa a od vzniku zévazku do

doby jeho tihrady. Tento nesoulad piimo ovliviiuje likviditu podniku. [12]

2.2.4 Ukazatel zadluzenosti:

Pojmem zadluzenost vyjadiujeme skute¢nost, Ze podnik pouziva k financovani aktiv ve
své c¢innosti cizi zdroje tedy dluh. Pouziti vyhradné vlastniho kapitdlu s sebou piinasi
sniZeni celkové vynosnosti vloZzeného kapitalu. Podstatou analyzy zadluZenosti je hledani

optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem. [11]
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Ukazatel zadluZenosti (debt ratio): je pomérem celkovych zavazkt k celkovym aktiviim a
vyjadiuje se jim celkova zadluZenost. Cim je vy$si hodnota tohoto ukazovatele, tim vyssi
je riziko véfiteld. [11]

cizi kapital

Dept ratio = ———
p celkova aktiva

Koeficient samofinancovant:. je doplitkovy ukazatel k ukazateli vétitelského rizika a jejich
souCet by mél dat priblizné 1. Vypocitd se pomérem vlastniho kapitdlu k celkovym
aktivim. [11]

Eouit " vlastni kapital
uity ratio = ———
ity celkova aktiva

Ukazatel tirokového kryti: udava, kolikrat je zisk vy$§i nez troky. Urokové kryti ukazuje,
jak velky je bezpecnostni polstar pro véfitele. Za doporucenou hodnotu je oznacovan

Vv zahranic¢i trojnasobek. [11]

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel urokového kryti =

2.3 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Touto metodou se zjistuje, kolik penéz zlstane na provoz podniku, pokud musi byt
okamzité zaplaceny vSechny kratkodobé dluhy. Zaplaceni zavazkii by nemeélo ovlivnit béh
podniku.

Je pocitan jako obézna aktiva minus kratkodoby cizi kapital (tedy OA - KCK, kde OA

= zasoby + pohledavky + finan¢ni majetek).[9]
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2.4 Ekonomicka pridana hodnota - EVA

Znamena rozdil zisku po zdanéni a néakladl veskerého kapitdlu. Je to meéfitko
efektivnosti manazerské prace za dany rok. Pfedstavuje odhad skute¢ného ekonomického
zisku podniku za rok a miize se tedy podstatné lisit od ucetniho zisku. Néklady kapitalu
predstavuji alternativni ndaklady vesSkerého pouzitého kapitdlu, zatimco ucetni zisk
nezohlednuje néaklady vlastniho kapitalu. Bohatstvi podniku roste, je-li tento ukazatel
kladny. [1]

Zakladni vzorec je:

EVA = X(EBIT;x (1 -t)-Ci x WACC).

Vypocet provadime za vSechny jednotlivé roky. Vychozim bodem je zisk pfed Gro¢enim
a zdanénim (EBIT), ktery prondsobenim (1 - t) pfevedeme na zisk po zdanéni
(NOPAT - Net Operating Profit After Taxes = Cisty provozni zisk po zdanéni). Vysledkem
je dosazeno prvni slozky EVA. Druhou slozkou jsou pozadované vynosy z investované¢ho
(vazaného) kapitélu, které jsou vypocitany jako soucin vazaného kapitilu v jednotlivych
letech C a praimérnych nakladt na kapital WACC, tj. C x WACC. Vysi vazaného kapitalu
je vypocitana ze zlstatkové hodnoty investice vzdy k pocatku roku, tj. jako rozdil jeji
pocatecni hodnoty a odpisti provedenych v urcitém roce. V dalSich vypoctech (vzdy za
jednotlivé roky) jsou zjistovany rozdily obou slozek, tj. hodnoty ukazatele EVA, které jsou
nasledn¢ diskontovany a diskontované hodnoty za jednotlivé roky jsou secteny.

Vysledkem je kumulovand hodnotu a ukazatele EVA. Projekt 1ze pfijmout, je-li kladna.

Koeficient § pro potravinaisky pramysl se pohybuje mezi 0,9 - 1. [3]
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2.5 Souhrnné ukazatele finan¢niho zdravi podniku

2.5.1 Bankrotni modely

Index IN

Inka a Ivan Neuimaierovi sestavili ¢tyfi indexy, které umoziuji posoudit financni

vykonnost a ditvéryhodnost ¢eskych podnikt. [7]

Index IN 95

Je vysledkem analyzy 24 empiricko- induktivnich ukazateli systému, které vznikly na
zakladé¢ modelt ratingu a praktické zkuSenosti pfi analyze finan¢niho zdravi podniku.
Akcentuje hledisko véfitele, a proto byl oznacen jako index divéryhodnosti nebo také
vetitelsky index. Pti odhadovani financni tisné (platebni neschopnosti) podniku vykazuje
index vice nez 70 % uspéSnost. Index IN 95 obsahuje standardni pomeérové ukazatele

Z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluzenosti a likvidity, a ur¢i se ze vztahu:[12]

INS=V1IXxXA+V2xB+V3xC+V4xD+V5XxE-V6XF

Kde:
A= aktiva/ cizi kapital
B= EBIT/ nakladové uroky
C=EBIT/ celkova aktivita
D= celkové vynosy/ celkova aktivita
E= obézné aktiva/ kratkodobé zavazky a uvéry
F= zavazky po lhité splatnosti/ vynosy
V1 az V6= véhy jednotlivych ukazateld

Véhy se vypoctou jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriteridlni hodnoté ukazatele.

Kriteridlni hodnoty jsou stanoveny jako vazeny aritmeticky primér za jednotliva odvétvi.
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Vysledek IN vétsi nez 2 predstavuje podnik s dobrym finanénim zdravim. Podnik
s hodnotou pohybujici se mezi 1 a 2 neni ,ani zdravi ani nemocny®, tzn. jedna se
o podnik, ktery by mohl mit problémy. Pokud vyjde index IN mensi nez 1, znamena to, ze

jde o podnik se Spatnym finan¢nim zdravim. [7]

2.5.2 Indexy bonitniho charakteru

IN99

Index IN 99 akcentuje pohled vlastnika a vyjadiuje kvalitu (bonitu) podniku z hlediska

jeho finan¢ni vykonnosti.[12]

IN99= 0,017 x Aktiva/ cizi zdroje + 4,573 x EBIT/ Aktiva + 0,481 x Vynosy/ Aktiva +
0,015 x obézna aktiva (Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry)

Pokud je hodnota indexu vyssi nez 2,07, podnik dosahuje ekonomického zisku, hodnota
indexu pod 0,684 znamena zaporny ekonomicky zisk. Interval Sedé zony piedstavuje
signal o urcitych problémech. Tento index je vyhodné pouzit v piipadé, ze jsou u podniku
problémy s odhadem alternativniho nakladu na vlastni kapital pro posouzeni vykonnosti
podniku.[7]

INO1

Je spojenim obou vyse uvedenych indexi.

INO1=0,13x A+0,04xB+3,92xC+0,21xD +0,09 x E [12]

V ptipadé, Zze hodnota indexu je vétsi 1,77, znamena to, ze podnik dosahuje kladné
hodnoty ekonomického zisku (tvofi hodnotu). Hodnota indexu INO1 mens$i nez 0,75

znamena, ze podnik ma problémy. Mezi hodnotami 1,77 a 0,75 je Seda zona. [12]
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INO5

Byl vytvoten jako posledni v fad¢ a je aktualizaci indexu INO1.

INO5=0,13x A+0,04xB+397xC+0,21xD+0,09xE

Kromé nové definovanych vah jednotlivych pomérovych ukazatelt se zménily i hranice
pro klasifikace podnikt a plati, Ze pokud je IN vétsi nez 1,6, podnik tvoti hodnotu, pokud
je hodnota v rozmezi 0,9 az 1,6 podnik je v Sedé zoné a pokud je hodnota mensi nez 0,9,

firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy.[7]

2.6 Altmanuv index

Typickym ptikladem souhrnného indexu hodnoceni je Altmantv index finan¢niho
zdravi podniku. Vychazi zpropoctu globalnich indexl, respektive indexu celkového
hodnoceni. Altmaniv index se vypocita jako soucet hodnot péti béznych pomérovych
ukazateld, jimiz je pfifazena riznd vaha, z nichz nejvétsi vahu ma rentabilita celkového
kapitéalu. [11]

Z = 3,3%ebit/A + 1,0*T/A + 0,6*0¢.H.VJ/a¢.H.dluhu + 1,4*zadrZené vydélky/A +
1,2*CPK/A

<10} | SO zisk+finan¢ni naklady
A aktiva

f trzby

UWCH. VI ucetni hodnota vlastniho jméni
u¢.H.dluhu............... ucetni hodnota dluhu

zadrzené vyd¢lky.....nerozdéleny hospodaisky vysledek minulych let

(0) 2GR Cisty pracovni kapital

Podle hodnoty Z pak zjistime, V jaké situaci se podnik naléza. Je-li v intervalu <-00 ; 1,2>,
jde o tzv. hodnotu kritickou, podnik se nachazi v bankrotu. Je-li v intervalu <1,2 ; 2,9>,

znamena to, ze je podnik v tzv. Sedé zonég, kdy nelze jednoznacné urcit dalsi vyvoj podniku
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(bankrot nebo prosperita). Pokud se ovSem podnik naléza v intervalu <2,9 ; +00>, t&si se

dobrému finan¢nimu zdravi.[6]

2.7 Taflerav model

Byl publikovan v roce 1997 a vyuziva ¢tyii pomérové ukazatele:

hruby zisk 013 OA 0,18 kratkodobé ziavazky 3 0,16—%-

Zy =0,53 — — +0,
kratkodobé zavazky dluhy

OA — 0béZna aktiva

Interpretace vysledki:

Hodnoty Zy Hodnoceni situace
Z71<0,2 vazné ohrozZeni spolecnosti
Z7y< (0,2;0,3) JSedd zona”; test miéi
Z7>0,3 prosperujici spolecnost

[12]

2.8 Bonitni model

Bonitni modely se snazi bodovym ohodnocenim stanovit bonitu hodnoceného podniku.
Jsou velmi silné zavislé na kvalité zpracovani databaze pomerovych ukazatelli v odvétvoveé

skuping srovnavanych firem. [11]

2.8.1 Kralickuv Quicktest

Kralicktiv Quicktest se skldda ze soustav Ctyi rovnic, na jejichz zakladé hodnotime
situaci v podniku. Prvni dvé rovnice hodnoti finan¢ni stabilitu firmy, druhé dvé hodnoti

vynosovou situaci firmy:
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vlastni kapital
"~ aktiva celkem

5 (cizi zdroje — penize — ucty u bank)

provozni cash flow

EBIT

R3=————
3 aktiva celkem

__ provozni cash flow
B vykony

R4

Vysledkiim ptifadime bodovou hodnotu dle tabulky:

Tabulka ¢.1- Kralickv Quicktest

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-01 01-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12 -30 >30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-01 >0,1

Zdroj: vlastni prace

Hodnoceni firmy je pak provedeno ve tfech krocich. Nejprve zhodnotime finanéni
stabilitu (soucet bodové hodnoty R1 a R2 dé¢leny 2), nasledné zhodnotime vynosovou
situaci (soucet bodové R3 a R4 d€leny 2) a v poslednim kroku hodnotime situaci jako
celek (soucet bodové hodnoty finan¢ni stability a vynosové situace déleny 2.

Hodnoty pohybujici se nad trovni 3 prezentuji firmu, ktera je bonitni, hodnoty v intervalu

1- 3 prezentuji Sedou z6nu, hodnoty nizsi nez 1 signalizuji potize.[11]
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2.8.2 Tamariho model

Tamariho model vychazi zbankovni praxe hodnoceni firem. Vysledkem aplikace
modelu je soucet bodového ohodnoceni sedmi do vypoctu zatazenych pomérovych
ukazateld. Orientacni véhou jednotlivych ukazatelli je jejich zafazeni na Zzebticku pro
podniky v daném oboru ( respektive v dostupné databazi pro obor). Piednosti Tamariho
modelu je to, Ze hodnoceni vychazi ze skute¢ného rozlozeni hodnot ukazatelti v hodnotici
skupin€. Model proto mize byt pouzit univerzalné¢ pro jakykoliv podnik z jakéhokoliv
oboru, pokud ovSem existuje zpracovany vybér ( skupina podnikt jejichz vysledky jsou

pouzity jako srovnavaci kritérium). [4]

2.8.3 Index bonity

Index bonity ( nazyvany téz indikator bonity) je zaloZen na multivariani diskriminacni
analyze podle zjednodusené metody. [12]
Pracuje s nasledujicimi $esti ukazateli:
X1= cash flow / cizi zdroje
X2= celkova aktiva/ cizi zdroje
X3= zisk pted zdanénim/ celkova aktiva
X4= zisk pied zdanénim/ celkové vykony
X5=zasoby / celkové vykony

X6= celkové vykony / celkové aktiva

Index bonity je vypocitan z nésledujici rovnice:

B=15xX1+0,08x X2+ 10x X3+5xX4+0,3xX5+0,1x X6
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Vysledky jsou vyhodnoceny po moci nésleduji tabulky:[12]

Hodnoty IB Hodnoceni situace
IB<-2 extrémné spatna
IBe (-2;-1) velmi Spatna
IBe (-1;0) Spatna
IBe (0;1) urcité problémy
IBe (1;2) dobra
IBe (2;3) velmi dobra
B>3 extremné dobra

2.8.4 Skore bonity

Z Ceského prostredi pochézi skore bonity. Na rozdil od vyse uvedenych modelti jsou zde
vahy pfitfazené jednotlivym ukazateliim rovnomérné rozlozeny. Z tohoto ohledu se tak zda
byt tento model nestranny, nebot’ nezvyhodiiuje vysoce rentabilitni, nicméné nelikvidni
subjekty. Kazdému z ukazatell jsou pak pfifazovany dil¢i body, a to dle poméru skutecné
a krajni pfijatelné hodnoty ukazatele. Ta mize byt urena bud’ na zékladé¢ empirického
vyzkumu, nebo stejné jako v ptipad¢ rentabilitnich ukazateld primérnou urokovou sazbou

z pFijatych Gvérd. [14]

"/‘EBIT EAT OA - Za’soby CPK EAT 2 odpisy EBlT «.\"}
e =l A % VK § kratkodobé zavazky /) zasoby % CK F troky
b\ ¥ =9 1,2 0,7 0,3 25 )

EAT (= CZ) - &isty zisk
I- Primérna trokova sazba za podnik
I (1 —1t) zdanéna primérna urokova sazba za pfijaté Guveéry

Interpretace vysledki:
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Hodnoty SB

Hodnoceni situace

SB > 2 pevné zdravi
SBe (1;2) dobré zdravi
SBe (0,5; 1) slabsi zdravi
SB <05 krehké zdravi

2.9 SWOT analyza

SWOT analyza je metoda, ktera se Casto pouziva v marketingu a dle které 1ze urcit silné

a slabé stranky, prileZitosti a hrozby urcitého projektu. Diky této analyze lze posoudit

spole¢nost, odstranit jeji nedostatky a vytvofit strategicky plan.

Tabulka 1 SWOT analyza

Silné stranky

Slabé stranky

e Atraktivni poloha
e Vlastni prodejny
e Tradice vyroby

e Nakup novych strojii

e Rentabilita

e Stav budovy

PrileZitosti

Ohrozeni

e Nabidka pracovnich mist

e Zfizeni novych prodejen mimo
Rigany

e Snizeni nakladt pomoci Eko-bloku a

aut na zemni plyn

e Konkurence
e Trvaly rist cen vstupt

e (Obchodni fetézce

Zdroj: vlastni prace

Silné stranky

Mezi silné stranky Ize uvést jméno spoleénosti, ktera funguje v Ri¢anech fadu let a ma

dlouholetou tradici. Pekarna mé vlastni recepturu produktd. Dalsi vyhodou jsou vlastni
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prodejny na strategickych mistech, tim jsou vyrobky dostupnéjsi a dochazi k vétSimu

odbytu. Firma nakoupila nové stroje a tim zefektnila vyrobu.

Slabé stranky

Rentabilita patfi mezi slabé stranky, protoze podnik nevyuziva svij kapital efektivné
a dle rentability neplisobi provozovna vérohodné pro investory. Dalsi slabou strankou je

stav budovy, ve které se pekarna nachazi.

Prilezitosti

Ptilezitosti pekdrny je otevieni novych prodejen, které¢ by zajistilo vétsi odbyt peciva.
S tim souvisi i nabidka pracovnich mist, ktera je v tomto regionu nedostacujici. Déle by
prodejna mohla zavést uspornéjsi ekologicky rozvoz a Eko - blok, pomoci kterého by se

vytapélo diky teplu vychézejiciho z pece, coZ by mohlo vést ke sniZzeni nakladi.

Ohrozeni

Mezi hrozby patii obchodni fetézce prodavajici pecivo za nizké ceny, které téméf
kopiruji vyrobni naklady. Dale je pekatstvi Frydrych ohrozeno konkurené¢nim pekatstvim
Kolovraty, jenz ma svou prodejnu 1 vyrobnu nedaleko provozovny Frydrych, a také si
konkuruji 1 v rozvozu peciva. V poslednich letech rostou ceny vstupll, zdraZzovani se pak

promitd v cené finalnich produkti.
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I11. PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

3. Pekarstvi Frydrych

Pekaistvi Frydrych se nachazi v Ritanech a je zndmé svou dlouholetou tradici. Po
1. svétové valce zalozil pekarnu Jan Frydrych a provozoval ji az do 2. svétové valky.
V roce 1945 uvedl Antonin Frydrych vyrobu opét do provozu a fungovala az do
znarodnéni roku 1953. Vroce 1991 byla pekdrna vracena v restituci. Vyroby se ujal
Antonin Frydrych. V tom samém roce zafal pomahat svému otci syn David Frydrych,
ktery vede provozovnu az dodnes. V souc¢asné dobé ma pekaistvi 100 zaméstnanct. Své
pecivo prodava ve dvou vlastnich prodejnach, které maji vyhodnou strategickou polohu.
Prvni se nachazi na hlavnim tahu Praha — Praha vychod a druha je pobliz nadmésti
v Ri¢anech. Déle své vyrobky rozvazi po okolnich vesnicich a zavazi i nedaleké mésto
Kostelec nad Cernymi lesy. Pekarna je prosluld vyrobou rohlikdi, na kterou ma vlastni

recepturu.[13]

3.1 Vize a cile spolecnosti

e Stat se nejvyznamnéjSim dodavatelem pekarenskych vyrobki v okoli

e Distribuovat na trh rozmanité mnozstvi vyrobki té nejvyssi kvality za odpovidajici

cenu

e Neustale zlepSovat sluzby v podobé¢ trendli a inovaci

e Zajistovat Skoleni pracovnikl

e Pouzivat 100% ptirodni ingredience, ptirodni konzervanty a skutecné maslo
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3.2 Rizeni kvality

Pekarna dba na kvalitu a jakost vyrdbénych potravin. V roce 2010 ji byl udélen
certifikat HACCP (Hazard analysis critical kontrol points), ktery je znamkou zdravotni

nezavadnosti.

Sortiment

Prodejna se specializuje na vyrobu riznych druhi chlebu, toustovych a formovych
chlebli, bézného peciva: rohlikii, dalamankt, vek, baget, ceredlni vyrobkl a dale vyrabi
kolace, koblihy, buchty, zaviny, plundrové Satecky a trvanlivé vyrobky jako napiiklad

perniky, ¢ajové pecivo a strouhanku.

3.3 Analyza vnéjSiho prostredi

e Dodavatelé:
Pekarna ma 5 dodavatelt, ktefi dovazi maslo, tuky, mouku, vajicka, seminka, drozdi,

dZemy, tvarohy a dalsi suroviny.

e Odbeératelé:
Odbérateli jsou obchody v okoli a dvé vlastni prodejny. Pekdrna ma na rozvoz dveé

dodavky a dalsi nakladni vozy, kterymi zajist'uje dodani Cerstvého peciva.

e Konkurence
Jedinou konkurenci je mensi rodinna pekarna Kolovraty, ktera ma také svou prodejnu

V centru Rican.

37



3.4 Inovace

Trendem posledni doby je Setrnost k zivotnimu prostfedi. Pekarna by mohla zavést
ekologicky rozvoz peciva pomoci vozi, které jezdi na stlaceny plyn. Tato auta jsou Setrna
k ptirod¢, protoze pii jizdé vylucuji minimum Skodlivych zplodin. Tato inovace by mohla
oslovit zakazniky, ktefi dbaji na své okoli, pfirodu a snazi se o snizeni Skodlivych latek
v naSem prostiedi. Déle by pekarna mohla zefektivnit svou vyrobu vybudovanim tzv. Eko-
bloku, ktery vytdpi prostor pomoci tepla vychéazejicitho z pece. Tim by se mohlo docilit

snizeni nakladi na spotiebu energii a zvysit tak zisk.

3.5 Aplikace inovace

Pekarna vlastni na rozvoz dvé dodavky typu Ford Transit rok vyroby 2005 (benzin)
a Iveco Daily (nafta) taktéz rok vyroby 2005. Kazdé auto jezdi trasu dlouhou asi 150 km.
Prvni jede smér Kostelec nad Cernymi lesy a okoli a druhé jede smér Uhftinéves a okoli.
Jako vhodnou inovaci je mozné navrhnout prestavbu Ford Transit na plyn. Druhy typ
vozu piestavit nelze ztechnického divodu, protoze ma palivovou nadrz na benzin.
Piestavba na ekologicky typ paliva stoji 30 000 K¢&. Provoz benzinové dodavky pii
vyuzivani 6 x tydné po 150 km pfi spotiebé 11 1/ km ¢inni 203 040 K¢. Realizuje-li se
prestavba, naklady klesnou na 116 640 K¢ a vznikne Gspora v hodnoté 86 400 K¢&. Doba
navratnosti investovanych 30 000 K¢ by byla 4 mésice. Jak je jiz zde zminéno, druha
dodavka piestavit na plyn nelze, ale vyhoda tohoto vozu je, Zze ma niz$i spotiebu, ktera ¢ini
asi
91/100 km a cena nafty je zhruba o korunu nizsi nez benzin. Provoz dodavky s naftovym
motorem je 0 63 072 K¢ ro¢n¢ levnéjsi nez provoz auta s benzinovym motorem a 0 23 328

K¢ drazsi nez provoz auta na LPG. Pro lepsi ptehled je zde vlozena tabulka.
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Tabulka 2- Spotieba paliva

150
Typauta  Palivo spotieba/l cena/K¢ Km/K¢ Km/K¢
Ford transit LPG 15 18 2,7 405
Ford transit Benzin 11 37 47 705
Iveco daily Nafta 9 36 3,24 486

Tyden
2430
4230
2916

Meésic
9720

16920
11664

Rok uspora
116640 86400
203040
139968

Zdroj: vlastni prace

Pokud by provozovna chtéla ob¢ auta na plyn, musela by Iveco Daily prodat. Cena

takovéto dodavky se pohybuje zhruba kolem 70 000 K¢. Tato suma by stadila jako

akontace na novou dodavku Iveco Daily rok vyroby 2010, ktera uz je upravend a jezdi na

plyn. Cena takovéto dodavky je 689 700. V piipad¢ leasingu na 84 mésici by financovani

bylo nastaveno takto:

Typ vozidla
Vyrobce
Model

Typ

Rok vyroby
Stav

Zemé puvodu

Iveco
Daily
40C14 sasi LPG
2010
Ojeté

Ostatni

Celkova (maximalni) hmotnost [kg] 4200 kg

Stav tachometru [km]
Vykon motoru [KW]
Objem motoru [cm3]
Palivo

Mist k sezeni

2700 km
100 kW
2998
Plyn

3
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Financovani:

Iveco DAILY v cené 689 700 K¢

Mésicni platba celkem 9337 K¢
Splatka Gvéru 9337 K¢
Splatka pojisténi 0 K¢

Vyse uvéru 620 730 K¢
Pocet mési¢nich splatek 84
Poplatek za poskytnuti avéru 0 K¢

Celkova ¢astka splatna spotiebitelem 784 308 K¢
Urokova sazba 6,9 %

RPSN 7,1

Financovani s pojiSténim:

Mésicni platba celkem 11 135 K¢
Splatka uvéru 9337 K¢
Splatka pojisténi 1798 K¢
Vyse uvéru 620 730 K¢
Pocet mési¢nich splatek 84
Poplatek za poskytnuti uvéru 0 K¢

Celkova ¢astka splatna spotiebitelem 889 224 K¢

Urokova sazba 6,9 %
RPSN 7,1%
RPSN véetné pojisténi 11,4 %
Pojisténi

Havarijni pojiSténi

Pojisténa rizika Havérie, odcizeni vozu
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Spoluucast 10 % spoluucast min. 10 000 K¢
Mam zamek radici paky Bez zabezpeceni

Povinné ruceni

Limit pIlnéni pro $kody na majetku 100 mil. K¢

Limit pIlnéni pro $kody na zdravi 100 mil. K¢

Provozovna by byla zavdzdna po dobu 84 mésicti platit c¢astku 9 337 K¢ s pojisSténim
11 135 K¢. Timto by ji vznikly kazdy mésic néklady ve vysi 9 337, v této praci je uvadeéna
Castka bez pojisténi, protoze pojisténi plati i na stavajici dodavku. Nové auto by bylo
vyhodné pofidit jen v pfipadé, Ze stavajici auto je ve Spatném technickém stavu a pekarna

nové potiebuje.
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IV. APLIKACNI CAST

Veskera data, ktera jsou zde uvedena, jsou Cerpana z Gcetnich vykazi dané spole¢nosti.

Tabulka 3-Rozvaha

Rozvaha (tis. K¢&) 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007
Aktiva celkem 267,697| 261,104| 262,140 | 278,411 | 337,250 | 321,700
Stala aktiva (SA) 199,460 197,621| 199,155 | 222,853 | 236,422 | 278,684
Nehmotny investicni majetek (NIM) 7813| 7,252 6301 | 2,649 0 24,666
Hmotny investi¢ni majetek (HIM) 191,647| 190,369| 192,854 | 208,148 | 219,890 | 254,018
Obézna aktiva (OA) 67,336] 62,509| 61,949 | 54,663 | 98,974 | 42448
Z&soby 10,121 9,359 7,662 | 12,912 | 17,391 | 16514
Dlouhodobé pohledavky 0 o O 0 36,500 0
Kratkodobé pohledavky 32,561| 29452| 31,746 | 37,135 | 37,135 | 15,527
Finan¢ni majetek (FIM) 24,654| 23698 22541 | 7,948 | 7,948 | 10407
Ostatni aktiva 901 974| 1,036 895 1,854 568
Pasiva celkem 267,697| 261,104| 262,140 | 278,411 | 337,250 | 321,700
Vlastni jméni 230,603| 224,840| 223,150 | 223,443 | 261,462 | 260,552
Zakladni jméni (soucet) 218,722| 218,722| 218,722 | 218,722 | 218,722 | 218,722
Kapitalové fondy 3,721 3,721 3721 | 3721 | 3,721 | 8,259
Fondy tvofené ze zisku 14,146| 14,646| 22,646 | 38,102 | 37,826 | 24,749
Hospodaisky vysledek minulych let -11,749| -13939| -22,012 | 553 0 0
Hospodatsky vysledek ucetni obdobi 5763 1690 73 -37,655| 1,193 | 8,822
Cizi zdroje 35419 34,690 37,331 | 53,321 | 73,941 | 59,767
Rezervy 4036 3,296 3623 | 3,205 | 5810 | 6,118
Dlouhodobé z&vazky 4,650 3,852 4,607 | 4,607 | 15,607 0
Kréatkodobé zavazky 16,733| 16,542| 16,101 | 14,723 | 13,975 | 12,649
Bankovni Givéry a vypomoci 10,000f 11,000{ 13,000 | 30,786 | 38,549 | 41,000
Dlouhodobé bankovni uvéry 10,000f 11,000{ 13,000 | 13,500 | 21,264 | 29,000
Ostatni pasiva 1675 1574] 1659 | 1647 | 1847 | 1,381

Zdroj: vlastni prace
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Tabulka 4-Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat (tis. K¢) 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007
Vykony a prodej zboZi 210,792| 196,812 193,609 | 203,948 | 216,494 | 160,210
z toho trzby za prodej vl. vyr., sluzeb a zbozi 204,707 191,315| 187,217 | 204,581 | 217,154 | 160,139
Zména stavu vnitrop. zasobovani vl.vyroby 275 2541 239 -645 -881 53
Aktivace 5810 5,243| 6,153 12 221 18
Vykonova spotieba 133,950 125,832| 123,938 | 132,171 | 141,450 | 97,149
Ptidana hodnota 76,842 70,980 69,671 | 71,777 | 75,044 | 63,061
Osobni naklady 48944| 48,265| 48,131 | 48553 | 42,735 | 28,202
Jiné provozni vynosy 13,010f 12,073 19485 | 4,804 | 13,153 | 5424
Jiné provozni naklady 10461 9520| 14,035 | 3438 | 6,694 | 2,921
Odpisy hmotnych a nehmot. invest. majetku 20,957 19,586 20,867 | 16,887 | 17,382 | 15,354
Zuct.rezerv,opr.polozek a Cas.roz.prov.vynosu| 4,827 4,698| 4905 | 4361 | 3648 [ 1,938
Tvorba rezerv,opr.polozek a ¢as.roz.prov.nakl, 5972 5,862| 6,259 8,940 5,792 6,225
Provozni hospodaisky vysledek 8,344 4518| 4,769 3,124 | 19,242 | 17,721
Finan¢ni vynosy 12,118 11,325 10,904 | 10,165 | 9,303 | 3,320
Finan¢ni naklady 44457| 45287| 49,875 | 50,948 | 27,307 | 12,498
Zuctovani rezerv a opr. pol. do fin. vynosu 30,254 31,546| 34,097 | 33,334 | 1,372 3,150
Hospodatsky vysledek z finan¢nich operaci -2085( -2416| -4,874 |-40,783 | -18,004 | -9,178
Hospodaisky vysledek za béznou ¢innost 6,259 2102 -105 [-37659| 1238 | 8543
Mimoradné vynosy 148 250| 545 125 262 1,576
Mimoradné naklady 643 662 367 121 307 1,297
Mimoradny hospodaisky vysledek -496 -412( 178 4 -45 279
Hospodaisky vysledek za i¢etni obdobi 5,763 1,690/ 73 [-37,655] 1,193 | 8,822

Zdroj: vlastni prace
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4. Horizontalni analyza

Tabulka 5-Horizontalni analyza

12[11 11[10 10{09 0908 08[07

absolutné| relatiné [absolutné relatiné [absolutné| relativné [absolutné| relativné |absolutné| relativné
Aktiva celkem 6593 | 102,53 | -1036 | 99,60 [-16271 | 94,16 |-58839 | 82,55 | 15550 | 104,83
Stala aktiva (SA) 1839 | 100,93 | -1534 | 99,23 | -23698 | 89,37 | -13569 | 94,26 | -42262 | 84,84
Nehmotny investi¢ni majetek (NIM) 561 107,74 951 115,09 | 3652 | 237,86 | 2649 - -24 666 [ 0,00
Hmotny investi¢ni majetek (HIM) 1278 | 100,67 | 2485 | 98,71 | -15294 | 92,65 | -11742 | 94,66 | -34 128 | 86,56
ObéZna aktiva (OA) 4827 | 107,72 560 100,90 | 7286 | 113,33 | -44 311 [ 55,23 | 56 526 | 233,17
Zasoby 762 108,14 | 1697 | 122,15 -5250 [ 59,34 | 4479 | 74,25 877 105,31
Dlouhodobé pohledawky 0 - 0 - 0 - -36 500 [ 0,00 | 36500 -
Kratkodobé pohledawky 3109 | 110,56 [ -2294 [ 92,77 | -5389 | 8549 0 100,00 | 21608 | 239,16
Finanéni majetek (FIM) 956 104,03 | 1157 | 105,13 [ 14 593 [ 283,61 0 100,00 | 2459 | 76,37
Ostatni aktiva -73 92,51 -62 94,02 141 115,75 | -959 48,27 1286 | 326,41
Pasiva celkem 6593 | 102,53 | -1036 | 99,60 [-16271 | 94,16 |-58839 | 82,55 | 15550 | 104,83
Vlastni jméni 5763 | 102,56 [ 1690 [ 100,76 | -293 99,87 | -38019 | 85,46 910 100,35
Zakladni jméni (soucet) 0 100,00 0 100,00 0 100,00 0 100,00 0 100,00
Kapitalové fondy 0 100,00 0 100,00 0 100,00 0 100,00 | 4538 | 45,05
Fondy tvofené ze zisku -500 96,59 | -8000 | 64,67 | -15456 | 59,44 276 100,73 | 13 077 | 152,84
Hospodarsky wsledek minulych let 2190 | 84,29 | 8073 | 63,32 | -22 565 |-3980,47 553 - 0 -
Hospodarsky wsledek ucetni obdobi 4073 | 341,01 | 1617 |2315,07| 37728 | -0,19 [ -38848 |-3156,33| -7629 | 13,52
Cizi zdroje 729 102,10 | -2641 | 92,93 [ -15990 | 70,01 [ -20620 [ 72,11 | 14174 | 123,72
Rezerwy 740 122,45 | -327 90,97 418 113,04 | -2605 | 55,16 -308 94,97
Dlouhodobé zavazky 798 120,72 | -755 83,61 0 100,00 | -11 000 | 29,52 | 15607 -
Kratkodobé zavazky 191 101,15 441 102,74 | 1378 | 109,36 748 105,35 | 1326 | 110,48
Bankowni Uvéry a wpomoci -1000 [ 90,91 | -2000 | 84,62 | -17786 | 42,23 | -7763 | 79,86 | 2451 | 94,02
Dlouhodobé bankowni Uvéry -1000 [ 90,91 | -2000 | 84,62 -500 96,30 | -7764 | 63,49 | 7736 | 73,32
Ostatni pasiva 101 106,42 -85 94,88 12 100,73 | -200 89,17 466 133,74

Zdroj: vlastni prace
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Obriazek 1-Trendova funkce aktiv
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Zdroj: vlastni prace

Z grafu je vidét, ze celkova aktiva maji klesajici trend do roku 2011, vroce 2012
zacinaji opét mirné stoupat. Zacatkem sledovaného obdobi sice jesté vzrostou o 15 500 tis.,
o necelych 5 %, ale z roku 2008 na 2009 jiz rapidné klesaji o 58 839 tis. a z roku 2009 na
2010 0 16 271 tis., tzn. pokles 0 17,45 % v roce 2009 a 0 5,84 % v roce 2010, v roce 2011

je pokles mirny o 0,4 % a v roce 2012 miizeme vidét 2,53 % narast.

Podivame-li se blize, zjistime, Ze nejvétsi podil na poklesu celkovych aktiv maji stala
aktiva, zejména hmotny investicni majetek. Firma se rozhodla zbavit zastaralého
vyrobniho zafizeni, aby majetek, ktery jiz nevyuzivala s plnym nasazenim, prodala (napf.
diive rozvézela zboZi i pekarné Kolovraty, proto se da predpokladat, Ze po vypovézeni
smlouvy vlastnila pekarna nakladni automobily, které jiz nevyuzivala a tudiz je prodala).
Také je vhodné vzit v Givahu, Ze firma v roce 2009 vykazovala ztratu. Naopak nehmotny
investi¢ni majetek firmy v roce 2008 klesl na 0, v roce 2009 vzrosl o 2 649 tis., v roce
2010 o 3 652 tis., ve 2011 o 951 tis. a ve 2012 o 561 tis. Z toho vyplyva, ze firma
investovala do modernizace chodu pekarny, napt. nakoupila novy software, ktery vedl ke
zlepSeni komunikaénich siti v podniku, apod. V roce 2012 mizeme vidét jiz zminény
nariist ovlivnény prevazné nehmotnym majetkem, o 1 278 tis., coz jen potvrzuje, ze byla

pekarna modernizovana.
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Obézna aktiva vroce 2008 prudce stoupla o 56 526 tis., coz je o 42,8 %, a to
ptedevsim diky vzniku dlouhodobych i kratkodobych pohleddvek. V roce 2009 obézna
aktiva naopak prudce klesla 0 44 311 tis., to je 44, 77 % . v roce 2010 opét vzrostla o 7 686
tis., tedy o 13,33 %. Na stalém poklesu se podili zasoby, které klesly o 25,75 % a dale pak
dlouhodobé pohledavky, které klesly o 100% a tudiz byly v tomto roce splaceny. Zda se,
ze firma jiz nevaze do zasob tolik finan¢nich prosttedk jako dfive (to je dobfe, protoze tak
zabranuje zbyteCnému plytvani), ale tento pokles mize byt nasledkem menSiho objemu
vyroby. V roce 2010 obé&zna aktiva opét vzrostla o 7 686 tis., tedy 0 13,33 %. Nartst je dan
financnim majetkem, ktery byl v letech 2008 a 2009 stejny, ale v tomto roce vrostl
0 14 593 tis. to je 0 283,61 % a dale vzrostly zasoby o 1 697 tis., tedy 0 22 %. Kratkodobé
pohledavky poklesly o 5 389 tis. 0 15 %. Od roku 2011 zaznamenavaji ob&zna aktiva
mirny narist, na kterém se podileji v roce 2011 stejné tak jako v roce 2010 zésoby a
finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky klesaji. V roce 2012 je zaznamenan mirny
narist kratkodobych pohledavek, zasob a finan¢niho majetku . Na pocatku posuzovaného
obdobi je dan nartst obéznych aktiv predev§im dlouhodobymi zavazky, které byly v roce
2009 splaceny. Pekarna zmenSila své zasoby, které mély také vliv na obéZzna aktiva.
Z tabulky neni zifejmé, zda je pfi¢inou mensi odbyt vyrobkd, ¢i podnik zacal vyuzivat jiny
strategicky plan vyroby. Na obé&zna aktiva ma také vliv finan¢ni majetek, ktery vzrostl
témer dva a pul krat.

Ostatni aktiva zaznamenala v roce 2009 nejprve prudky rust o 326,41 % a v dal$im
roce prudky pokles o 51,73 %, nésledn¢ pak mirny nartst o 15,75 %, v poslednich dvou

letech opét poklesla, v roce 2011 0 6 % a v roce 2012 0 8 %.

46



Obrazek 2- Trendova funkce pasiv
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Zdroj: vlastni prace

Celkova pasiva klesla jako celkova aktiva, trendova funkce klesla v roce 2009, od

tohoto roku ma vzrustajici charakter.

Vlastni jméni nejprve mirné vzrostlo (0 0,35 %), od roku 2008 do 2010 ma klesajici
trend, od roku 2011 vlastni jméni roste. V roce 2008 vzrostlo o 910 tis. o 0,35 %, v roce
2009 Kleslo o 38 019 tis., to je 0 14,54%, a pak o 293 tis., to je 0 0,13 %, v roce 2011
vztostlo 0 1 690 tis., to je 0 0,7 % a ve 2012 0 5 763 tis., to je 0 2,5 %. Nejvétsi podil na
poklesu v roce 2008 ma hospodaisky vysledek ucetniho obdobi, jde o ztratu 37 655 tis. K¢,
ktera vznikla z diivody rekonstrukce podniku. Tato ztrata nebyla vyrovnana jesté v roce
2012. Kdyz se porovna vlastni jméni a stala aktiva, lze zjistit, Ze i ptes tento pokles byla
stala aktiva stile kryta z vlastniho jméni. Cast vlastniho jméni kryla i ob&na aktiva.
Zakladni jméni zlstalo nezménéno. Kapitdlové fondy po poklesu o 45 % v roce 2008
zustaly nadale taktéz nezménény. Fondy ze zisku nejprve vzrostly o 52 %, ale v dalSim
roce uz jen 0 0,73 % a v roce 2010 klesly
o 15 465 tis., coz je 0 40,56 %, v roce 2011 klesly o 8 000 tis., to je 0 35 %, Vv poslednim
posuzovaném roce klesly o 500 tis., to je o 3,5 %. Lze ptedpokladat, Ze podnik uvolnil

¢ast prostiedkli z fondu na uhradu ztraty.
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Obrazek 3- Trendova funkce cizich zdroji
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Zdroj: vlastni prace

Cizi zdroje v roce 2008 vzrostly v disledku riistu jak dlouhodobych tak i kratkodobych
zavazki o 14 174 tis. (23,72 %), v roce 2009 poklesly 0 20 620 tis. (0 27,84 %), ve 2010
0 15 990 tis. (29,99 %), 2011 0 2 641 tis. (0 7 %) a ve 2012 vzrostly o 729 tis (0 2,5 %).
Rezervy poklesly o 308 tis. (5,03 %) v roce 2008, rapidnéji pak v roce 2009 o 2 605 tis.
(44,84 %) a vroce 2010 vzrostly o 418 tis. (13,04 %), v roce 2011 poklesly o 327 tis.
(0 9 %) a 2012 vzrostly o 740 tis. (0 22 %). Pii¢inou jejich poklesu mutze byt ztrata
a pokles hmotného majetku (napf. rizné rezervy na opravy a udrzby mohly byt
rozpustény). Dlouhodobé zavazky vzrostly z 0 na 15 607 tis. v roce 2008, poté klesly
0 11 000 tis., to je 0 77,48 %, v roce 2010 zdstaly na stejné urovni, v roce 2011 poklesly
0 755 tis. (0 16 %) a ve 2012 vzrostly o 798 tis. (0 21 %). Podnik splatil pomérné velkou
cast svych dlouhodobych dluhii. Oproti tomu kratkodobé zavazky stoupaji primérnym
tempem 5 % ro¢né od roku 2011 jsou to zhruba 3 %. Kratkodobé zavazky plus kratkodobé
bankovni uvéry by mély kryt obéznd aktiva. Kratkodobé bankovni uvéry poklesly
0 2 451 tis. roku 2008, o 7 763 tis. (0 20,14 %) v roce 2009, v roce 2010 o 17 786 tis.
(0 57,77 %), ve 2011 o 2 000 tis. (0 15 %) a v roce 2012 o 1 000 tis. ( 0 9 %). Takze
celkové kratkodobé cizi zdroje poklesly. S nejvétsi pravdépodobnosti je to diky poklesu
obéznych aktiv zvlasté¢ pak zasob, kdy podnik nechce mit tzv. ,,mrtvé penize”. Takeé je

mozné, ze podnik splaci své kratkodobé dluhy. Taktéz dlouhodobé bankovni uvéry klesaji.
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V roce 2008 o 7 736 (0 26,68 %), v roce 2009 o 7 764 tis. (0 36,51 %) a v roce 2010
0 500 tis. (0 3,7 %), v roce 2011 o0 2 000 tis. (0 15 %) a ve 2012 o 1 000 tis. (0 9 %). Opét
je pomérné velka ¢ast dlouhodobého dluhu splacena.

Ostatni pasiva nejprve vzrostla o 466 tis., to je 33,74 %, poté klesla o 200 tis., coz je
16,83 % . Ve vykazu zisku a ztrat je vidét, ze doSlo k zuctovani opravnych polozek
k hmotnému i nehmotnému majetku. Dale pak vzrostla o 12 tis. (0 0,73 %), v roce 2011
klesla 0 85 tis. (0 5 %) a ve 2012 vzrostla o 101 tis. (6,5 %).

4.1 Vykaz zisku a ztrat

Tabulka 6- Vykaz zisku a ztrat

12(11 1110 10(09 09]08 08|07

absolutné|relativné Jabsolutné|relativné |absolutné| relativné |absolutné|relativné |absolutné|relativné
Vykaz ziski a ztrat
Vykony a prodej zboZi : 13980 | 107,10 | 3203 | 101,65 | -10339 | 94,93 | -12546 | 94,20 | 56284 | 13513
7 toho trzby z prodeje vyr. a sl.: 13392 | 107,00 | 4098 | 102,19 | -17364 | 91,51 | -12573| 94,21 | 57015 | 135,60
Zména stavu vnitrop. zasob : 21 108,18 15 106,28 884 -37,05 236 7321 -934 [-1662,26
Aktivace : 567 110,81 | -910 8521 | 6141 | 51275 | -209 5,43 203 | 1227,78
Vykonova spotieba : 8118 | 10645 | 1894 | 10153 | -8233 | 9377 | -9279 | 9344 | 44301 | 145,60
Ptidana hodnota : 5862 | 108,26 | 1309 | 101,88 | -2106 | 97,07 | -3267 | 9565 | 11983 | 119,00
Osobni naklady : 679 101,41 134 100,28 | -422 99,13 | 5818 | 113,61 | 14533 | 151,53
Jiné provozni vynosy : 937 107,76 | -7412 | 61,96 | 14681 | 405,60 | -8349 | 3652 | 7729 | 24250
Jiné provozni naklady : 941 109,89 | -4515 | 67,83 | 10597 | 408,23 | -3256 | 51,36 | 3773 | 229,17
Odpisy HIM a NIM : 1371 | 10700 | -1281 | 9386 | 3980 | 12357 | -495 97,15 | 2028 | 11321
Zuct.rezerv,opr.polozek do prov.vynost : 129 102,74 -207 95,78 544 112,47 713 11954 | 1710 | 188,24
Tvorba rezerv,opr.polozek do prov.nakl.: 110 101,88 -397 93,66 | -2681 | 70,01 3148 | 154,35 -433 93,04
Provozni HV : 3826 | 184,69 | -251 9474 | 1645 | 152,66 | -16 118 | 1624 | 1521 | 10858
Finan¢ni vynosy : 793 107,00 | 421 103,86 739 107,27 862 109,27 | 5983 | 280,21
Finan¢ni naklady : -830 98,17 | -4588 | 90,80 | -1073 | 97,89 | 23641 | 186,57 | 14809 | 218,49
Z0¢t. rezerv a opr. pol. do fin. vynosi : -1292 | 9591 [ -2551 | 9252 763 102,29 | 31962 [ 242959 -1778 | 4356
HV z finan¢nich operaci : 331 86,30 | 2458 | 4957 | 35909 | 11,95 | -22779| 226,52 | -8 826 | 196,16
HV za béznou Cinnost : 4157 | 297,77 | 2207 [-2001,90 37554 | 0,28 | -38897|-3041,92| -7 305 | 14,49
Mimotadné vynosy : -103 59,00 -295 45,87 420 | 436,00 | -137 47,71 | -1314 | 16,62
Mimofadné naklady : -19 97,18 295 180,38 246 30331 | -186 3941 -990 23,67
Mimofadny HV : -84 12035 | -590 |[-23146( 174 |445000| 49 -8,89 -324 | -16,13
HV za i¢etni obdobi : 4073 | 341,02 | 1617 [231507| 37728 | -0,19 | -38 848 |-3156,33| -7 629 | 1352

Zdroj: vlastni prace

V fi¢anské pekarné doSlo za poslednich Sest let k velkym zvratim. V roce 2007
vykazovala zisk 8 822 tis., v roce 2008 1 193 tis., v roce 2009 vykazovala pomérné
vysokou ztratu 37 655 tis., v roce 2010 opét zisk (pomérné nizky) 73 tis., v roce 2011 byl
zisk 1 690 tis. a v roce 2012 se pekarné dafilo, vykazala zisk 5 763 tis.
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Pokles HV v roce 2008 o 7 629 tis. (86,5 %) zpusobil z vétsi ¢asti pokles finanéniho HV
0 8 826 tis. a z mens$i Casti pokles mimotadného HV o 324 tis. Provozni HV v tomto roce
vzrostl o 1 521 tis., tedy 0 8,58 %.

Provozni HV vzrostl pfedevs§im diky velkému nartstu trzeb o 57 015 tis. (135,6 %), a také
jiz menSimu vzristu provoznich nakladi (7 729 tis.). Tento rist provozniho HV vsak
zbrzdil nartst vykonové spotiteby (o 44 301 tis., o 145 %), 1 nartst osobnich nakladd
(0 14 533 tis., 0 151,3 %) a jinych provoznich nakladi (o 3 773 tis.).

Na zéporném financnim HV se ,,podepsal® pfedevSim velky nartst finan¢nich naklada
0 14 809 (118,5 %). Také zactovani opravnych polozek do finan¢nich vynost pokleslo
(1 778 tis.) Finanéni vynosy sice vzrostly o 5 983 tis. (280 %), ale tak velké naklady
nemohly vyrovnat.

Ztratu v roce 2009 zpisobil veliky pokles hospodaiského vysledku za béZnou ¢innost,
ktery klesl o 38 897 tis. Podnik vykazoval jak pokles provozniho hospodarského vysledku
tak (z vétsi ¢asti) pokles financniho hospodatského vysledku (dale HV).

Ztratu provozniho HV (16 118 tis.) ovlivnil pfedevsim pokles vykonu a prodeje zbozi
(o 12 546 tis.), a to zejména trzeb o 5,8 % (12 573 tis.), jinych provoznich vynost
0 36,52 % (8 346 tis.), rast osobnich nakladi o 13,6 % (5 818 tis.) a rlst tvorby rezerv
a opravnych polozek o 54,35 % ( 3 148 tis.). Pokles vykonové spotieby
0 6,56 % (9 279 tis.) a pokles jinych provoznich nékladt o 48,64 % (3 256 tis.) tuto ztratu
zmirnil. Myslim, Ze tato situace je vysledkem zostfeni konkuren¢niho prostiedi (pekarna
pravidla o ,,0zemnim rozd¢€leni trhu®, které byly do této doby dodrzovany. Je tedy mozné,
ze ficanska pekarna ztratila ¢ast svého trzniho podilu.)

Ztrata finan¢niho HV je ddna vysokymi finan¢nimi naklady (zhruba 50,1 mil.). Tuto ztratu
nestacil pokryt ani rdst financénich vynost o 862 tis. (9,27 %) ani vzrast zactovani
opravnych poloZek do vynosl o 31 962 tis. (2 329,59 %!). Domnivam se, Ze firma tento
rok velmi nevhodné investovala do finan¢nich aktiv.

HV z mimotadné ¢innosti vzrostl na 4 tis., coz v pfipadé takto vysoké ztraty ma na HV
podniku zanedbatelny vliv.

V roce 2010 se situace zlepsila. Provozni HV je kladny, vykazuje zisk 4 769 tis. (vzrist
0 52,6 %). Vykony sice klesaji o 5 % (z toho trzby skoro o 9 %), ale dochéazi k ristu

zmény stavu vnitropodnikovych zdsob o 884 tis., k mnohonasobnému ristu aktivaci
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0 6 141 tis., a také k rastu jinych provoznich vynost o 14 681 tis., dale pak k poklesu
vykonové spotieby 0 8 233 tis. i jinych nakladu.

Hospodaisky vysledek z finan¢nich operaci je stale zaporny. Jde o ztratu v hodnoté
4 874 tis. Finan¢ni vynosy sice stouply o 7,27 %, finan¢ni naklady poklesly o 2,11 % ale
stale jsou moc vysoké.

VH z bézné ¢innosti je tedy zaporny (ztrata 105 tis.).

Mimotadné vynosy vzrostly o 420 tis., mimoifadné nadklady o 246 tis. Takze HV
z mimotadné Cinnosti vykazuje zisk 174 tis. (vzrust o 4 450 %).

HYV za Gcetni obdobi vykazuje v roce 2010 diky mimotradnym vynostim zisk 73 tis.

V roce 2011 celkovy zisk stoupl oproti lofiskému roku 23x (ze 73 tis. na 1 690 tis.). A¢
provozni HV byl o néco mensi (necelych 6 %), a mimofadny HV vykazuje ztratu (-412
tis.), ztrata finanéniho hospodafreni je vyrazné nizsi nez v roce 2010 (o téméei 51 %).

V roce 2012 celkovy zisk stoupl oproti loniskému roku 3,5 x (ze 1 690 tis. na 5 763 tis.).
Nejvétsi podil na tomto rastu HV ma provozni HV a to predevim nartst trzeb. Celkové
provozni naklady mély pomalejs$i riist nez provozni vynosy. Ztrata z finan¢nich operaci ma
klesajici trend (o 331 tis. oproti lofiskému roku). Vyssi ztrata mimofadného HV (o 84 tis.)

se nezda tak vyznamna.
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4.3 Vertikalni analyza

Tabulka 7-Vertikalni analyza

20]12 20|11 20]10 20[09 20/08 20/07

absolut. & % absolut. ¢ % absolut. ¢.| % absolut. & % absolut. ¢.| % absolut. & %
Aktiva 267697| 100 261104 100 262 140 100 278 411 100 337 250 100 321 700 100
Stala aktiva 199 460| 74,51 197621 75,69 | 199155 | 75,97 | 222853 | 80,04 | 236422 | 70,10 | 278684 | 86,63
Nehmotny investi¢ni majetek 7813 2,92 7252 2,78 6301 2,40 2649 0,95 0 0,00 24 666 7,67
Hmotny investiéni majetek 191 647| 71,59 190369| 72,91 | 192854 | 73,57 | 208148 | 74,76 | 219890 [ 65,20 | 254018 [ 78,96
Obézna aktiva 67 336| 25,15 62509 23,94 | 61949 | 23,63 | 54663 | 19,63 | 98974 | 29,35 | 42448 | 13,19
Zasoby 10121f 3,78 9359 3,58 7662 2,92 12 912 4,64 17 391 5,16 16 514 513
Dlouhodobé pohledavky. 0] 0,00 0/ 0,00 0 0,00 0 0,00 36500 | 10,82 0 0,00
Kratkodobé pohledavky 32561 12,16 29452 11,28 | 31746 | 12,11 | 37135 | 13,34 | 37135 [ 11,01 | 15527 4,83
Finanéni investi¢ni majetek 24654 9,21 23698 9,08 22 541 8,60 7948 2,85 7948 2,36 10 407 3,24
Ostatni aktiva 901) 0,34 974| 0,37 1036 0,40 895 0,32 1854 0,55 568 0,18
Pasiva 267697| 100 261104 100 262 140 100 278 411 100 337 250 100 321 700 100
Vlastni jmé&ni 230603 86,14 224840 86,11 | 223150 | 85,13 | 223443 | 80,26 | 261462 | 77,53 | 260552 | 80,99
Zakladni jméni 218722 81,71 218722| 83,77 |[218722 | 83,44 | 218722 | 78,56 | 218722 | 64,85 | 218722 | 67,99
Kapitdlové fondy 3721 1,39 3721 1,43 3721 1,42 3721 1,34 3721 1,10 8259 2,57
Fondy ze zisku 14146 5,28 14646 5,61 22 646 8,64 38102 | 13,69 | 37826 | 11,22 | 24749 7,69
Hospodatsky vysledek z minulych let -11749] -4,39 -13939| -5,34 | -22012 | -8,40 553 0,20 0 0,00 0 0,00
Hospodatsky vysledek za tcetni vysledek 5763 2,15 1690 0,65 73 0,03 -37655 | -13,52 | 1193 0,35 8822 2,74
Cizi zdroje 35419 13,23 34690[ 13,29 | 37331 | 1424 | 53321 | 19,15 | 73941 | 21,92 | 59767 | 18,58
Rezervy 4036 1,51 3296 1,26 3623 1,38 3205 1,15 5810 1,72 6118 1,90
Dlouhodobé zivazky 4650 1,74 3852 1,48 4607 1,76 4607 1,65 15 607 4,63 0 0,00
Kratkodobé zdvazky 16 733| 6,25 16542 6,34 16 101 6,14 14723 5,29 13975 4,14 12 649 3,93
Bankovni uvéry 10000 3,74 11000 4,21 13 000 4,96 30786 | 11,06 | 38549 | 11,43 | 41000 | 12,74
Dlouhodobé zavazky 10000 3,74 11000 4,21 13 000 4,96 13 500 4,85 21 264 6,31 29 000 9,01
Ostatni pasiva 1675 0,63 1574] 0,60 1659 0,63 1647 0,59 1847 0,55 1381 0,43

Zdroj: vlastni prace

Zmeéna struktury majetku z roku 2007 na rok 2008 je o néco vétsi nez v dalSich letech.
Pomér stalych aktiv v celkovych aktivech v roce 2008 spadl z 86,6 % na 70,1 %, a to diky
jak nehmotnému investicnimu majetku, ktery se z 7,8 % ucasti zménil na 0, tak i diky
hmotnému investi¢nimu majetku, ktery se z pivodnich skoro 80 % zmensil na 65 %.
Pokles stalych aktiv se odrazil ve vzrlstu aktiv obéznych, kterd z plvodnich 13,2 %
vzrostla na 29,4 %. V roce 2008 vznikly pekarn¢ dlouhodobé pohledavky, které maji skoro
11 % ucast. Pomé&r kratkodobych pohledavek vzrostl z necelych 5 % na 11 %.

Zména struktury majetku zroku 2008 na 2009 neni piili§ vysokd. Pomér stalych
a obéznych aktiv je 10 % ve prospech stalych aktiv. Tento riist ovlivnil pfedevSim véEtsi
podil hmotného majetku a pokles podilu dlouhodobych pohledéavek.

Struktura aktiv se z roku 2009 do roku 2010 nijak vyrazn¢ nezménila. Zména poméru
stalych a obéznych aktiv je zhruba 4 %. Stala aktiva klesla o 4,7 %, ob&Zzna aktiva vzrostla
0 4 % a ostatni aktiva vzrostla o 0,7%. Absolutni pokles stalych aktiv je tedy pfiblizné

stejny jako absolutni pokles obéznych aktiv. Pomér hmotného a nehmotného majetku se
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zmeénil zhruba o 1 %. Nejvétsi zménu obéznych aktiv vykazuje finanéni majetek a to
05,74 %.

V letech 2011 a 2012 nedochazi k velkym vykyvim stalych a obéznych aktiv. Od roku
2010 roste pomalym tempem nehmotny majetek, v roce 2011 je o ¢tvrt procenta vEtsi nez
vroce 2010 a ve 2012 mé taktéz nardst ¢tvrt procenta. Hmotny majetek ma klesajici
tendenci, v roce 2011 klesl 0 1 % v roce 2012 ma taktéz pokles o procento. Obézna aktiva
vroce 2011 dosahuji skoro ty samé hodnoty jako v roce 2010 (vzrostly o necelé pul
procento), na ndrlstu se podileji zasoby a finan¢ni majetek, kratkodobé pohledavky klesly
o necelé procento. V roce 2012 stala aktiva mirn¢€ poklesla o 1% a to diky hmotnému
investicnimu majetku. Obéznéd aktiva vzrostla o 1,5 %, na kterém se podileji zasoby
a kratkodobé pohledavky.

Primérny pomér stalych a ob&znych aktiv je 75 % SA ku 25 % OA. Je to dano pfedev§im
oborem podniku. (Pekarna ma vice majetku ve vyrobnich strojich, budovach , dopravnich
prostiedcich atd. nezli v zasobach.)

Ve struktufe zdroji kryti dochazi také k nevelkym zménam. Chod podniku si hradi pekarna
pfevazné z vlastnich zdrojii (primérmé 85 % kapitalu). Pomér vlastnich a cizich zdroji
nejprve o 3,37 % klesa, poté pozvolna roste o 2,73 % a pak o 4,87 %. Podniku se snizil
pomér zadkladniho jméni v roce 2008 o 3,14 % a na dale se zvySoval vroce 2009
0 13,71 %, v roce 2010 0 4,88 %, v roce 2011 vzrostl o 1% a ve 2012 byl skoro stejny jako
ve 2011. V roce 2008 vznikl pekarné dlouhodoby dluh, jehoZ pomér v cizich zdrojich byl
4,63 %, pak jej pekarna splacela. V roce 2009 klesl 0 2,97 %, ve 2010 vzrostl 0 0,10 %, ve
2011 klesl 0 1,5 % a ve 2012 vrostl 0 0,3 %. Kratkodobé bankovni uvéry klesaji, vyraznéji
az v roce 2010 0 6,10 %. Pomér dlouhodobych bankovnich tvéra klesl v roce 2008 z 9 %
na 6,3 %, dale na necelych 5 %, kde se do roku 2010 udrzel a ve 2011 a 2012 poklesl
00,5 %.
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4.4 Vykaz zisku a ztrat

Tabulka 8- Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziski a ztrat 20]12 20]11 20]10 20]09 20)08 20|07
absolut. ¢, % absolut. ¢ % absolut. ¢ % absolut. ¢, % absolut. ¢, % absolut. ¢ %

Niklady 265 385 100 [255014 100 [263472 100 [261 058 100 | 241 667 100 [163 646 100
Vykonova spotieba : 133950 5047 | 125832 | 4934 | 123938 | 4704 |[132171 | 5063 | 141450 | 5853 | 97149 59,37
Osobni naklady : 48944| 1844 48 265 1893 | 48131 1827 | 48553 1860 | 42735 1768 | 28202 17,23
Jiné provozni naklady : 10461| 394 9 520 3,73 14 035 533 3438 132 6 694 2,77 2921 1,78
Odpisy hmotnych a nehmot. invest. majetku : 20957 7,90 19 586 7,68 20 867 7,92 16 887 647 17 382 7,19 15 354 9,38
Tvorba rezerv,opr.polozek a ¢as.roz.prov.nékl.: 5972 2,25 5 862 2,30 6259 2,38 8940 342 5792 2,40 6 225 3,80
Finanéni naklady : 44 457] 16,75 45 287 17,76 49 875 18,93 50 948 19,52 27 307 11,30 12 498 7,64
Mimotadné naklady : 643 024 662 0,26 367 0,14 121 0,05 307 0,13 1297 0,79
Vynosy 271148| 100 256 704| 100 263 545| 100 223 403] 100 242 860| 100 173 680| 100
Vykony a prodej zbozi : 210792| 77,74 196812| 76,67 | 193609 | 7346 | 203948 | 9129 | 216494 | 8914 | 160210 | 9224
Jiné provozni vynosy : 13010[ 480 12073 4,70 19 485 7,39 4804 215 13153 542 5424 312
Zu¢t.rezerv,opr.polozek a ¢as.roz.prov.vynosu : 4827 178 4698 183 4905 1,86 4361 195 3648 1,50 3150 181
Finanéni vynosy : 12118 447 11325 441 10 904 414 10 165 455 9303 383 3320 191
Zuét.rezerv,opr.polozek a ¢as.roz.fin.vynosi : 30 254 11,16 31546 12,29 34 097 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Mimotadné vynosy : 148| 0,05 250 0,10 545 021 125 0,06 262 011 1576 091

Zdroj: vlastni prace

Z této tabulky je patrné, ze nedochdzelo k zddnym velkym zménam ve struktuie nakladi
1 vynost.
Na nékladech se nejvice podili vykonova spotieba (primérné poloviénim podilem), osobni
naklady (necelou pétinou) a finan¢ni naklady (taktéz skoro pétina nakladi, hlavné v roce
2009 a 2010). Vykonova spotieba v poméru k celkovym nakladim stale klesa, nejprve jen
0 0,84 %, v roce 2009 o 7,9 %, v roce 2010 o 3,59 %,v roce 2011 mirné vzrostla o 2 %
ave 2012 01 %. Vroce 2010 se zvétsil podil jinych provoznich nakladi o 4 %. V roce
2009 vykazaly nejvetsi rast poméru na celkovych nakladech naklady financni o 8,22 %.
Ostatni nédklady maji zmény podilu jen velmi malé.
Ve struktuie vynost také nedochazelo k prudkym zménam. Hlavni podil na vynosech maji
trzby (prumérné ptes 85 %). Pomér vykonii a prodeje zbozi nejprve klesl o 3,75 %, pak
vzrostl 0 2,15 %, poté opét o néco vice klesl skoro 0 19%, ve 2011 vzrostl 0 3% a ve 2011
0 1%. Podil jinych provoznich vynosti v roce 2008 stoupl 0 2,28 %, v roce 2009 klesl
0 3,28 %,V roce 2010 stoupl 0 6, 34 %, ve 2011 o 3,3% a ve 2012 vzrostl 0 0,10 %.

Ostatni vynosy vykazuji jen malé zmény podilu na celkovych vynosech.
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5. Rozbor pomérovych ukazateli

5.1 Rentabilita

Obrazek 4 Rentabilita

Rentabilita

0,1000

0,0500

0,0000

-0,0500

-0,1000

-0,1500

-0,2000

2012 2011 2010 2009 2008 2007

H trzeb (ROS) 0,0282 0,0088 0,0004 -0,1841 0,0055 0,0551
m aktiv (ROA) 0,0215 0,0065 0,0003 -0,1352 0,0035 0,0274
vlastniho kapitalu (ROE) 0,0250 0,0075 0,0003 -0,1685 0,0046 0,0339
B vlozeného kapitalu (ROI)| 0,0263 0,0077 0,0003 -0,1722 0,0055 0,0403

Zdroj: vlastni prace

Jedna ze zakladnich podminek, které musi rentabilita splnit je vétsi rentabilita vlastniho
kapitalu neZ rentabilita aktiv (ROE > ROA). Znamena to, Ze firma efektivné vyuziva cizi
zdroje. Tuto podminku fi¢anské pekarna spliiuje po vSechny roky.

Druhé podminka zni, Ze pokud by chtél investor do podniku investovat, méla by byt ROE
vetsi nez jiny alternativni vynos. Pekarna tuto podminku nespliiuje, protoze jeji rentabilita
je velice nizka: 0,03 %. Rentability za rok 2009 jsou zaporné v disledku ztraty. Rentability
za rok 2007 jsou prumérné 0,05, coz je také velmi nizké Cislo. Znamena to, Ze zisk se
podili na trzbach zhruba 5 %. Navratnost aktiv je 2,7 %. Stejné tak névratnost vloZzené¢ho
kapitalu (firma vyprodukovala z 1 koruny vlozeného kapitalu 0,04 koruny zisku). V roce
2008 se rentability zmenSily zhruba desetkrat. V roce 2010 je rentabilita uz opét kladna, ale
velice nizké. V letech 2011 a 2012 rentabilita pozvolna stoupa, ale stale dosahuje nizkych

hodnot. Znamena to tedy, Ze podnik nevyuziva svij kapital efektivné.
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Obratovost je také velice nizkd. Nedosahuje ani Cisla 1 (za dany rok se ,,neotocila“ celkova
aktiva ani jednou).

Pokud by se investor rozhodoval podle rentability, danou pekarnu by si asi nevybral.

5.2 Likvidita

Obrazek 5- Likvidita

Likvidita
4,5000
4,0000
3,5000
3,0000
2,5000
2,0000
1,5000
1,0000
0,5000
0,0000

Nazev osy

| B

2012 2011 2010 2009 2008 2007

B beézna 4,0241 3,7788 3,8475 1,7077 3,1662 1,7221
¥ pohotova 3,4193 3,2130 3,3717 1,3044 2,6098 1,0521
= okamzita 1,4734 1,4326 1,4000 0,2483 0,2543 0,4222

Zdroj: vlastni prace

Likvidita ndm ukazuje schopnost splacet své zavazky. Optimalni hodnota okamzité
likvidity je 1. Firma by méla byt schopna zaplatit své zavazky okamzité. V roce 2007,
2008 a 2009 toho pekarna schopna nebyla. Jeji likvidita byly zhruba 0,42 a 0,25, mohla
tedy splatit nejprve ze 42 %, pak jen z 25 % svych zavazkd. Od roku 2010 si pekarna
velice polepsila. Likvidita stoupla na 1,4, v roce 2011 se stale drzela okolo 1,4 a ve 2012
stoupla skoro na 1,5. Pekarna mize okamzité splatit vSechny své dluhy (114 % - 115 %).

Optimalni hodnota pohotové likvidity je 1. Tuto podminku firma nespliiuje v letech
2007 a 2009. V roce 2008 si podnik ohledné pohotové likvidity vedl mnohem 1épe nez
v pfedchozich letech. Nejlépe je na tom opét od roku 2010, kdy se pohotova likvidita
pohybuje okolo 3,4 %.

56



Posledni likvidita je likvidita bézna. Jeji optimalni hodnota je 1,5. V roce 2008 byla
firma solventni, coz se o ptedchozim roce tak Uplné fici nedd. V roce 2009 méla opét
problémy, které zmizely v roce 2010. Od roku 2010 likvidita vykazuje vysoké hodnoty od
3,8 % do 4,02 %, nabizi se zde otazka, zda by nebylo vhodné piebytecné penézni

prostiedky investovat.

Z dostupnych informaci je ziejmé, ze v roce 2009 firma nebyla schopna splacet své
zavazky z dtivodu ztraty. Vysoka likvidnost od roku 2010 nabizi otazku, jestli firma nema
prilis finanénich prostfedkii vazanych v obéznych aktivech a zbyteéné tak svymi
prostiedky neplytvd. Moznd by bylo vhodnéjsi feSeni ulozit finan¢ni prostiedky na

terminovany vklad.

5.3 Aktiva

Obrazek 6- Aktivita

Aktivita
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H doba obratu zasob

B doba obratu (inkasa) pohledavek

relativni vazanost SA

Zdroj: vlastni prace

V tabulce mizeme vidét velmi nizkou dobu obratu zasob, ktera ma stale klesajici trend.

Na jednu vyrobni davku zasob potiebuje podnik jen malou ¢ast trzeb (2007 - 10 %, 2008 -
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8 %, 2009 - 6,3 %, 2010 - 4 %, 2011 — 4,9 %, 2012 — 4,9 %). Pekarna ma tuto dobu velmi
kratkou, vyrdbi potraviny, které tentyz den prodava (zasoby se rychle spottebovavaji)
a nékteré suroviny pro vyrobu pekarenskych vyrobkli se brzy kazi (musi se rychle
spotfebovat).

Doba obratu pohledavek ma také od roku 2009 do 2011 klesajici trend. V roce 2008
nékolikanasobné vzrostla (zhruba 3 x). V roce 2009 klesla 0 46 %, vroce 2010 téméf
07 %, vroce 2011 09 % a v roce 2012 opét vzrostla o 3 %. V roce 2007 je primérna doba
splatnosti 35 dni, v roce 2008 123 dni, v roce 2009 je 66 dni, v roce 2010 je 61 dni, v roce
2011 56 dni a v roce 2012 58 dni. Firma ma solventni odbératele, ktefi plati vcas.

Relativni vazanost SA nejprve vyraznéji klesla o 65 %, poté nepatrné vzrostla o 0,1 %,
a dale pak klesa 0 2,4 % a 2,9 % a nakonec 0 5,7 %. Klesajici trend by mél znamenat rast
trzeb. V tomto piipad¢ je vSak Vv letech 2009 az 2010 klesajici trend dan poklesem aktiv
(trzby jsou také klesajici, v dalSich letech jiz opravdu rostou).

Doba splatnosti zavazkii ma rostouci trend od roku 2008. Do roku 2008 klesla doba
splatnosti 0 18 % do roku 2009 vzrostla 0 12 %, do roku 2010 o0 19 %, dale pak o nepatrné
0,5 % a v roce 2012 opét klesa o 5,5 %. Prestoze je trend rostouci, pekarna je stale solidni

partner platici své zavazky vcas.
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5.4 Struktura kapitalu

Obrazek 7 - Struktura Kkapitalu

Struktura kapitalu
4,0000
3,0000
2,0000
1,0000
0,0000 |- el = ——
-1,0000
-2,0000
3,000 2012 2011 2010 2009 2008 2007
B celkova zadluzenost 0,1546 0,1624 0,1782 0,2285 0,2651 0,2569
® zadluZenost vlastniho jméni| 0,1795 0,1886 0,2093 0,2847 3,2201 0,3172
doba névratnosti tvéru 0,7485 1,0340 1,2416 -2,1324 3,2201 2,8954

Zdroj: vlastni prace

Celkova zadluZenost podniku klesd opét az po roce 2008. V tomto roce nepatrné
vzrostla 0 3 %. V roce 2009 nejprve klesla 0 13,6 % , v dalsim roce o 22,2 %, ve 2011
08 % a Vv poslednim posuzovaném roce o 5 %. Doporucena standardni hodnota 0,6 nebyla
piekrocena ani v jednom roce. Pekarna je zadluzena minimalné. V roce 2010 se podilela na
chodu podniku z 82,2 % vlastnim kapitadlem (17,8 % hradila cizimi zdroji), v roce 2011
hradila cizimi zdroji 16,24 % a ve 2012 15,46 %. Ztabulky je zfejmé, ze celkova

zadluzenost klesa, v poslednim posuzovaném roce podnik hradi provoz vlastnim kapitalem

z 85%.

ZadluZenost vlastniho jméni ma také klesajici tendence. Tento ukazatel dosahuje
samoziejmé vysSich hodnot nez ptedchozi. V roce 2009 poklesla zadluzenost 0 16,7 %,
v roce 2010 klesla o0 26,5 %, ve 2011 0 9% a ve 2012 o 5%. Ani zde nebyla piekrocena

doporucena standardni hodnota, kterd je 0,5.
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Doba navratnosti uvéru byla nejvyssi v roce 2008, kdy dosahovala hodnoty 3,22 roku.
V roce 2009 vychazi tato hodnota jako -2,13 roku, coz je logicky nesmysl. V tomto roce
méla pekarna ztratu, tudiz navratnost véru vysla se zapornym znaménkem. V roce 2010 je
navratnost 1,24 roku, 2011 je 1,03 roku a ve 2012 0,75 roku. Od roku 2010 je navratnost

uveéru velmi kratkd, coz je pro podnik ptiznivé.

5.5 Cisty pracovni kapital

Tabulka 9 - Cisty pracovni kapital

2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007

Zasoby 10,121 | 9,359 | 7662 | 12,912 | 17,391 | 16,514
Pohledavky| 32,561 | 29,452 | 31746 | 37,135 | 37,135 | 15,527

FM 24,654 | 23,698 | 22541 | 7,948 | 7,948 | 10,407
KCK 16,733 | 16,542 | 16101 | 14,723 | 13,975 | 12,649
CPK 50,603 | 45,967 | 45,848 | 45,967 | 48,499 | 29,799

Zdroj: vlastni prace

Tabulka 10 - Cisty pracovni kapital

12]11 11]10 10/09 09{08 08[07

absolutni| relativni | absolutni| relativni | absolutni| relativni | absolutni| relativni | absolutni| relativni
Zasoby 762 | 108.14 | 1,697 | 122.15| -1,697 | 81.87 | -8,032 | 53.82 877 | 105.31

Pohledévky | 3,109 | 110.56 | -2,294 | 92.77 | 2,294 | 107.79 | -7,683 | 79.31 | 21,608 | 239.16

FM 956 | 104.03 | 1,157 | 105.13 | -1,157 | 95.12 | 15,750 | 298.16 | -2,459 | 76.37
KCK 191 | 10115 | 441 | 102.74 | -441 | 97.33 | 2,567 | 118.37 | 1,326 | 110.48
CPK 4,636 | 110 119 | 100.26 | -119 | 99.74 | -2,532 | 94.78 | 18,700 | 162.75

Zdroj: vlastni prace

Cisty pracovni kapital v roce 2008 vzrostl o 18 700 tis (62,75 %). Nejvétsi podil na
tomto ristu ma narist pohledavek o 21 608 tis. V roce 2009 klesl o 2 532 tis. Pohledavky
a finan¢ni majetek zistava stejny. Tento pokles o 10,78 % je dan rastem kratkodobého
ciziho kapitalu a predevs§im velkym poklesem zasob. Tato skute¢nost nemusi byt dana

pouze restrukturalizaci majetku ale také tim, Zze podnik zkratil vyrobu. V roce 2010
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dochazi k mirnému poklesu ¢istého pracovniho kapitalu. | v tomto roce dochazi k velkému
poklesu zasob a pohleddvek a k ristu kratkodobych cizich zdroji. Rust je ovlivnén
predevsim velkym vzristem finan¢niho majetku. Finan¢ni majetek vzrostl dosti rapidné
0 283,61 %. V roce 2011 dosahuje ¢isty pracovni kapital podobnych hodnot jako v letech
2010 a 2009. Zasoby vzrostly o 22 % a finan¢ni majetek o 5 %. Pohledadvky postupné
klesaji. V poslednim posuzovaném roce Cisty pracovni kapital vzrostl o 4 636 tis. K¢
o necelych 10 %. Na tomto narlstu maji podil zasoby, pohledavky a finan¢ni majetek.
Vsechny tyto tii polozky maji mirnou stoupajici tendenci. Z tabulky je ziejmé, Ze pekarna
do roku 2009 prokazovala velké vykyvy, které mohly byt dany zadluZenosti, ¢i mohla
omezovat vyrobu. Od roku 2009 se snizuji zasoby a pohledavky, naopak roste finan¢ni

majetek a kratkodoby cizi kapital.

5.6 Altmanuv index

Z =3,3%ebit/A + 1,0*T/A + 0,6*0¢.H.VJ/u¢.H.dluhu + 1,4*zadrZené vydélky/A +
1,2*CPK/A

Tabulka 11 - Altmaniiv index

Z 2012 = 7,39
Z2011= 7,28
Z 2010 = 6,96
Z 2009 = 5,81
Z 2008 = 5,01
Z 2007 = 5,12
Zdroj: vlastni prace

Vysledky vSech let napovidaji, Ze se podnik t&éSi vynikajicimu finan¢nimu zdravi.
Vsechny hodnoty patii do intervalu <2,9 ; +00>. Na tomto ukazateli se odrazi skutecnost,
ze podnik splaci své kratkodobé i1 dlouhodobé zavazky. Duvéryhodnost podniku v roce
2008 Klesla 0 3 %, ve 2009 naopak vzrostla o 15 %, ve 2010 o 20 %, ve 2011 0 4 % a ve
2012 0 1,5 %. V Altmanov¢ indexu davéryhodnosti obstala fi¢anska pekarna jako velice

solidni firma.
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5.7 Model IN — Index divéryhodnosti

Tabulka 12 - Index duvéryhodnosti 01

2012 2011 2010 2009 2008 2007
Aktiva 267 697 261 104 262 140 278 411 337 250 321 700
CZ 35419 34 690 37 331 53321 73941 59 767
OA 67 336 62 509 61 949 54 663 98 974 42 448
EBIT 50 220 46 977 49 948 13 293 28 500 21 320
Uroky 44 457 45 287 49 875 50 948 27 307 12 498
Vynosy 25275 23 648 30934 15094 22718 10 320
Krdo zav + krdo bank | 26 733 27 542 29 101 45 509 52 524 53 649
INO1 2,01 1,95 1,92 1,00 1,15 1,11

Zdroj: vlastni prace

Tento ukazatel vypovida o tom, Ze se podnik v letech 2007 — 2009 nachazi v Sedé zong,
znadici financéni problémy, které mohly byt zapfic¢inény zadluZenosti podniku. Od roku
2010 se situace zlepSila a Index divéryhodnosti mé vzristajici charakter, ktery je dan
vzristem vynost, obéznych aktiv a poklesem cizich zdroji a kratkodobych zavazka. Tento

ukazatel dosahuje doporu¢enych hodnot.
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5.8 Dupontiv rozklad

1.ZIA=ZIT *TIA
(ROA = ROS * obratovost aktiv)

Tabulka 13 - Dupontuv rozklad

2012=> 00215 = 00282 0,7647
00215 =  0,0215

2011=> 00065 =  0,0088 0,7327
00065 =  0,0065

2010=> 0,0003 =  0,0004 0,7142
00003 =  0,0003

2009 => -0,1352 = -0,1841 0,7348
01352 =  -0,1352

2008=> 10,0035 =  0,0055 0,6439
00035 =  0,0035

2007 => 0,274 =  0,0551 0,4980
00274 =  0,0274

Zdroj: vlastni prace

ROA ve vsech letech je velice nizka. Nejnizsi je v roce 2009, kde je zaporna v disledku
ztraty. Je tudiz nejvice ovlivnéna zapornou ziskovosti 0,13 %. V roce 2007 je ROA
nejlepsi za posuzované roky. Ziskovost je (stale velice nizka) 0,5 %, V tomto roce je
nejmensi obratovost. Podnik vyuziva celkovy kapital nejméné efektivné. V roce 2010 je
ROA kladna, také ziskovost dosahuje kladnych hodnot a obratovost ma vzristajici
charakter. V roce 2011 ROA roste a sni i ziskovost a obratovost. V roce 2012 dosahuje
ROA podobnych hodnot jako roce 2007, ziskovost je oproti roku 2007 o 50 % mensi,

obratovost ma nejvyssi hodnoty za posuzované roky.
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2.ZINJ = ZIT * TIA* AIVJ
(ROc = ROA * A/VJ)

Tabulka 14 - Dupontiiv rozklad 2

2012 => 0,0250 = 0,0282 0,7647 1,1609
0,0250 = 0,0250

2011 => 0,0075 = 0,0088 0,7327 1,1613
0,0075 = 0,0075

2010 => 0,0003 = 0,0004 0,7142 1,1747
0,0003 = 0,0003

2009 => -0,1685 = -0,1841 10,7348 1,2460
-0,1685 = -0,1685

2008 => 0,0046 = 0,0055 0,6439 1,2899
0,0046 = 0,0046

2007 => 0,0339 = 0,0551 0,4980 1,2347
0,0339 = 0,0339

Zdroj: vlastni prace

ROE je ve vsech letech opét velice nizka. V roce 2008 je diky ztraté samoziejmé opét
zaporna. Od roku 2010 je opét kladna a pozvolné vzrusta. Nejvyssi ukazatel A/V]
(aktiva/vlastni jméni) nam ukazuje pomér analogicky k ukazatelim zadluZzenosti. Cim je

tento ukazatel mensi, tim vice se podili vlastni jméni na celkovém kapitalu, takze ¢im je

podniku jen z vlastnich zdroji). Tento ukazatel klesa do roku 2010 pomalym tempem

cv w7

primérné o 4 % rocné. V roce 2011 a 2012 se ukazatel pfili$ jiZ neméni.
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5.9 Ekonomicka pridana hodnota

Tabulka 15 - Ekonomicka piidana hodnota

EVA - Economic Value Added 2007 2008 2009 2010 2011 2012
NOPAT 15 456 6 962 -37 206 1770 3024 8138
Bézny zisk po zdanéni 8543 1238 -37659 -105 2102 6259

+ odloZena dan z pfijmu P.O. 0 0 0 0 0 0

+ Urokovy danovy §tit 6913 6032 3058 1457 1249 1139

+ zména rezerv -308 -2 605 418 -327 740
Capital (C ) - Dlouhodoby kapital 336670 | 342692 | 275541 | 257380 | 253988 | 259289
Vlastni 266 670 | 267 272 | 226648 | 226 773 | 228 136 | 234 639
Cizi 70 000 75420 48 893 30 607 25 852 24 650
Vynos celkového kapitalu (NOPAT/C) 5% 2% -14% 1% 1% 3%
WACC 0,192 0,132 0,115 0,112 0,114 0,120
rq 0,130 0,101 0,078 0,059 0,060 0,057
(1-t) 0,760 0,790 0,800 0,810 0,810 0,810
D/V 0,208 0,220 0,177 0,119 0,102 0,095
ro- CAPM 0,216 0,146 0,126 0,121 0,121 0,128
re 0,145 0,08 0,06 0,055 0,055 0,06
B 0,95 0,92 0,92 0,92 0,92 0,93
(rm-1¢) 0,075 0,072 0,072 0,072 0,072 0,073
E/V 0,792 0,780 0,823 0,881 0,898 0,905
EVA=NOPAT -WACC*C -49 124 -38 156 | -68 876 | -27 181 | -25884 | -23 009

Zdroj: vlastni prace

Ukazatel Eva fika, Ze ackoliv jeji ti€etni zisk za posledni 2 roky vzrostl, firma nevytvari

pfidanou hodnotu pro vlastniky. Urovenl nakladl vazanych v aktivech je vy$§i neZ mira

vynosu akceptovatelnych investory, neboli ze nevytvati ekonomicky zisk. Ekonomicka

pridana hodnota ma od roku 2010 vzristajici tendenci, tak jako bézny zisk po zdanéni .

Eva ackoliv v zdpornych cislech se zvysila 2x, to je pozitivni trend. Mizeme zde pozorovat

snahu o optimalizaci zasob a sniZovani dlouhodobych zavazk.

Nabizi se zde doporuceni:

Firmé miZeme doporucit nadalé¢ snizovani dlouhodobych zavazki, zvlaste, kdyz ma

dostatek svych vlastnich finan¢nich prostfedkt jak je vidét ty cizi jsou velmi drahé (viz.

finan¢ni ndklady). Tim se nabizi také otazka lepSiho vyuzivani vlastnich prostfedka

(terminované vklady, kratkodobé i dlouhodobé finan¢ni investice.)
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Déle by také pomohlo snizeni nesplacenych pohledavek. Firma je pfili§ benevolentni ke
svym odbératelim a nesplacené pohledavky rostou rychleji nez vlastni zisk. Jedna se o
dalsi financ¢ni prostfedky, které by se daly vyuzit mnohem efektivnéji, jelikoz na uctech

odbératelll nenesou zadny urok a jen zvysuji efekt danové paky.
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V. Mezipodnikové srovnani

6. Predstaveni pekarny Kolovraty

Pekaistvi je rodinnym podnikem, ktery sidli v Kolovratech u Prahy. Je v provozu od
roku 1991. Od té doby provozovna otevicla dvé prodejny. Prvni byla v Kolovratech a
druha v Ri¢anech. Pekaistvi je vybaveno moderni technologii, kterd umoziuje vyrobu
bézného pekaiského peciva. Vyrobky jsou rozvazeny vlastnimi auty do Prahy a okolnich
vesnic. Velkym konkurentem je pekaistvi Frydrych, které mé dlouholetou tradici a piisobi

na trhu déle.

6.1 Sortiment vyrobki

e Housky

e Chleby

e Celozrnné pecivo

e Kaoblihy

e Rohliky a veky

e Sladké pecivo kynuté

e Sladké pecivo plundrové

e Vanocni pecivo
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7.Srovnani pomérovych ukazateli

7.1 Rentabilita

Tabulka 16 - Srovnani rentability

Rentabilita 2012 2011 2010 2009 2008 2007
trzeb (ROS) Kolovraty 0,0032 0,0016 0,0004 0,0037 0,0041 0,003
trzeb (ROS) Frydrych 0,0282 0,0088 0,0004 -0,184 0,0055 0,055
Rentabilita 2012 2011 2010 2009 2008 2007
aktiv (ROA)Kolovraty 0,0042 0,0023 0,0005 0,0052 0,0062 0,004
aktiv (ROA)Frydrych 0,0215 0,0065 0,0003 -0,135 0,0035 0,0274
Rentabilita 2012 2011 2010 2009 2008 2007
vlastniho kapitalu (ROE)

Kolovraty 0,0089 0,005 0,0014 0,0119 0,0129 0,0087
vlastniho kapitalu (ROE)

Frydrych 0,025 0,0075 0,0003 -0,169 0,0046 0,0339
Rentabilita 2012 2011 2010 2009 2008 2007
vloZeného kapitalu (ROI)

Kolovraty 0,0038 0,0021 0,0006 0,005 0,0054 0,0035
vlozeného kapitalu (ROI)

Frydrych 0,0263 0,0077 0,0003 -0,172 0,0055 0,0403

Zdroj: vlastni prace

Z tabulky je patrné, Ze ob¢ pekarny spliuji pravidlo ROE > ROA, které znaéi, ze

vyuzivaji efektivné cizi zdroje. Pfi srovnani rentability trzeb, pekarna Kolovraty dosahuje
niz$ich hodnot v letech 2007, 2008, 2010 a 2012 nez Pekafistvi Frydrych. V Roce 2009

Frydrych vykazoval zapornou rentabilitu trzeb.

Rentabilita aktiv dosahuje velmi nizkych hodnot u obou podniki. V roce 2007 Frydrych

vykazuje navratnost aktiv 2,7 % , od roku 2008 rentabilita klesa a ve 2009 se dostane do

ztraty, vroce 2009 je uz rentabilita opét kladna, ale dosahuje velmi nizkych hodnot

(0,03 %), od roku 2010 ma vzrastajici charakter a v roce 2012 dosahuje podobnych hodnot

jako vroce 2007 (2,5%). Pekarna Kolovraty dosahuje niz§ich hodnot nez pekarna

Frydrych. Rentabilita aktiv se v Kolovratech pfili§ neméni, v letech 2010 a 2011 dochazi

k vétsimu poklesu, ale v roce 2012 dosahuje podobnych hodnot jako v roce 2007.
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Pii srovnani rentability vlastniho kapitalu u obou podnikl, dosahuje lepSich hodnot
pekarna Frydrych v letech 2007, 2010, 2011 a v letech 2008, 2009 a 2010 ma vyssi
hodnoty Pekarna Kolovraty.

Navratnost investic dosahuje u obou podnikli velmi podobnych hodnot. V roce 2009
vykazuje Frydrych ztratu, ve 2010 je hodnota jiz kladnd, ale men$i nez méa pekdrna
Kolovraty o 0,02 %, vroce 2011 a 2012 Frydrych dosahuje vy$$ich hodnot, ve 2012
02,2 %.

7.2 Likvidita

Tabulka 17 - Srovnani likvidity

Likvidita 2012 2011 2010 2009 2008 2007
bézna Kolovraty 1,0489 1,1024 0,7378 1,0568 1,1980 1,2758
bézna Frydrych 4,0241 3,7788 3,8475 1,7077 3,1662 1,7221
Likvidita 2012 2011 2010 2009 2008 2007
pohotova Kolovraty 0,1990 0,2506 0,2121 0,1822 0,2130 0,2311
pohotova Frydrych 3,4193 3,2130 3,3717 1,3044 2,6098 1,0521
Likvidita 2012 2011 2010 2009 2008 2007
okamzita Kolovraty 0,0683 0,1108 0,0657 0,1790 0,0620 0,2232
okamzitd Frydrych 14734 1,4326 1,4000 0,2483 0,2543 0,4222

Zdroj: vlastni prace

Pfi porovnani bézné likvidity je patrné, Ze pekarna Kolovraty nedosahuje ani v jednom
roce doporuc¢enych hodnot, v roce 2010 klesla likvidita pod 1 a tudiz je velmi rizikova pro
vétitele. Pekdrna Frydrych ma opacny problém, likvidita dosahuje pfili§ vysokych hodnot,

které svéd¢i o zbyteéné vysokém pracovnim kapitalu.

U pohotové likvidity nedosahuje Pekarna Kolovraty ani v jednom roce doporucenou
hodnotu 1 a tim se stava neveérohodna pro véfitele, protoze chod je financovan z prodeje

zasob. Pekarna Frydrych splituje ve vSech letech a je schopna splacet své pohledavky vcas.
V letech 2007, 2008 a2009 m¢ly oba podniky problém u okamzité likvidity pokryt své

potteby, ale pekdrna Frydrych od roku 2010 dosahuje doporucenych hodnot, zatimco

pekarna Kolovraty vykazuje stale podpriimérné hodnoty.
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7.3 Aktivita

Tabulka 18 - Srovnani Aktivity

Aktivita 2012 2011 2010 2009 2008 2007

doba obratu zasob Kolovraty 0,0627 0,0706 0,0762 0,0586 0,0529 0,0605
doba obratu zasob Frydrych 0,0494 0,0489 0,0409 0,0631 0,0801 0,1031
Aktivita 2012 2011 2010 2009 2008 2007

doba obratu (inkasa) pohledavek

Kol. 0,2091 0,2245 0,2602 0,2555 0,2139 0,2540
doba obratu (inkasa) pohledavek Fr. 0,1591 0,1539 0,1696 0,1815 0,3391 0,0969
Aktivita 2012 2011 2010 2009 2008 2007

pocet dni obratu pohl. Kolovraty 76,34 8195 9497 9324 78,06 92,71

pocet dni obratu pohl. Frydrych 58,06 56,19 61,89 66,25 123,77 35,37

Aktivita 2012 2011 2010 2009 2008 2007

relativni vazanost SA Kolovraty 0,7733 0,6850 0,7303 0,7086 0,6626 0,7492
relativni vazanost SA Frydrych 0,9744 11,0330 1,0638 11,0893 1,0887 1,7395

Zdroj: vlastni prace

Doba obratu zasob:

Cvw

situace obratila a mé niz8i hodnoty Frydrych.

Doba obratu pohledavek:

Frydrych ma kratsi dobu pohledavek v letech 2007, 2009 - 2012. Kolovraty maji kratsi

dobu pohledavek pouze v roce 2008.

Obrat aktiv:

Pekatstvi Frydrych dosahuje doporuc¢enych hodnot v letech 2007 - 2011. V roce 2012 je

hodnota mirné pod optimem. Kolovraty nesplituji ani v jednom roce pozadovanou hodnotu

1. Je moZné, Ze pekatstvi disponuje neumérnym majetkem a nedokaze ho efektivné vyuzit.
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7.4 Struktura kapitalu

Tabulka 19- Srovnani struktury kapitalu

Struktura kapitalu 2012 2011 2010 2009 2008 2007
celkova zadluzenost Kolovraty 0,7653 10,7321 10,7060 0,7303 0,5150 0,5275
celkova zadluzenost Frydrych 0,1546 0,1624 10,1782 0,2285 0,2651 0,2569
Struktura kapitalu 2012 2011 2010 2009 2008 2007
zadluzZenost vlastniho jméni

Kolovraty 1,6319 1,5803 1,7939 11,6590 1,7880 1,1353
zadluzenost vlastniho jméni

Frydrych 0,1795 0,1886 0,2093 0,2847 3,2201 0,3172
Struktura kapitalu 2012 2011 2010 2009 2008 2007
doba navratnosti uvéru Kolovraty 2,7336 2,9558 3,2483 -3,5260 11,7880 1,5560
doba navratnosti uvéru Frydrych 0,7485 11,0340 11,2416 -2,1324 3,2201 2,8954

Zdroj: vlastni prace

Pti posouzeni celkové zadluZenosti dosahuje lepSich hodnot pekafstvi Frydrych, které je
minimalné zadluzené a hradi sviij provoz zhruba z 80 % vlastnim kapitdlem. Kolovraty
jsou vice zadluzené. V roce 2007 a 2008 dosahuji doporucenych hodnot do 0,6. V letech
2009 - 2012 hradi chod ze 70 % cizimi zdroji. To by mélo odradit potencionalni investory
od dalSich investic z obav o navraceni vloZeného kapitdlu. Kolovraty by mély zménit
pomér vlastniho a ciziho kapitdlu, pokud mozno snizit jak kratkodobé zavazky tak 1

bankovni uvéry, aby se firma nestala insolventni nebo dokonce nezbankrotovala.

Ukazatel zadluZenosti vlastniho jméni dosahuje velmi vysokych hodnot u pekafstvi
Kolovraty, které ptesahuji 3 x doporu¢enou hodnotu 0,5. Frydrych spliiuje ve vSech letech

standardni hodnotu.
U doby navratnosti tvéru dosahuje lepSich hodnot v roce 2007 a 2008 pekafstvi

Kolovraty, v roce 2009 vykazuje ztratu, stejné tak jako Frydrych. Od roku 2010 dosahuje
lepsSich hodnot Frydrych.
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7.5 Bankrotni model

7.5.1 Altmanuyv index

Tabulka 20 - Srovnani Altmanova indexu

ROK Kolovraty | Frydrych
Z2012 = 5,1981 7,3916
Z2011 = 5,5644 7,2766
Z 2010 = 5,1530 6,9622
Z 2009 = 4,9164 5,8120
Z 2008 = 5,1421 5,0105
Z 2007 = 4,7888 5,1249

Zdroj: vlastni prace

Z dosazenych hodnot Ize oba podniky oznacit za divéryhodné, které splaci své

kratkodobé 1 dlouhodobé zavazky. Duveéryhodnost obou podnikt od roku 2007 roste.

7.5.2 Model IN — Index diavéryhodnosti

Tabulka 21 - Srovnani podniki Index divéryhodnosti

2012 2011 2010 2009 2008 2007
Aktiva 195702 196309 234927 209720 189904 189593
cz 95530 97445 134443 113943 97445 98911
OA 83568 88993 85323 100529 85323 84529
EBIT 1822 1528 745 2190 2192 1849
Uroky 1001 1070 618 1095 1014 1087
Vynosy 2944 1684 2280 3398 1405 1538
Krdo zav + krdo
bank 107385 106567 126039 111226 76233 77544
INO1 Kolovraty 0,45 0,43 0,35 0,44 0,49 0,46
INO1 Frydrych 2,01 1,95 1,92 1,00 1,15 1,11

Zdroj: vlastni prace

Z tabulky je zfejmé, Ze pekarstvi Kolovraty dosahuje podprimérnych vysledki ve vSech
sledovanych letech a dle doporucenych hodnot ho Ize oznacit, ze s 86 % pravdépodobnosti
sp¢je k bankrotu. Od roku 2007 se zvedly kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni

uvéry o tietinu. Vynosy maji také vzristajici tendenci, ale nestaci na pokryti zavazkt. Cizi
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zdroje dosahovaly nejvyssich hodnot v roce 2010, od té doby maji klesajici trend. Pfi

porovnani téchto dvou provozoven dosahuje jednoznaéné lepsich hodnot Frydrych.

7.6 Analyza soustav ukazateli

7.6.1 Du pontiiv rozklad

1L.ZIA=ZIT *TIA
(ROA = ROS * obratovost
aktiv)

Tabulka 22 - Srovnani Du pontiiva rozkladu

Kolovraty Frydrych

2012 => 0,0042 = 0,0032 11,2931 |2012=> 10,0215 = 0,0282 0,7647
0,0042 = 0,0042 0,0215 = 0,0215

2011 => 10,0023 = 0,0016 1,4599 |2011=> 0,0065 = 0,0088 0,7327
0,0023 = 0,0023 0,0065 = 0,0065

2010 => 0,0005 = 0,0004 11,3693 |2010=> 0,0003 = 0,0004 0,7142
0,0003 = 0,0003 0,0003 = 0,0003

2009 => 0,0052 = 0,0037 11,4113 [2009 => -0,1352 = -0,1841 10,7348
0,0052 = 0,0052 -0,1352 = -0,1352

2008 => 0,0062 = 0,0041 11,5091 |2008 => 0,0035 = 0,0055 0,6439
0,0062 = 0,0062 0,0035 = 0,0035

2007 => 0,0040 = 0,0030 11,3348 |2007 => 0,0274 = 0,0551 0,4980
0,0040 = 0,0040 0,0274 = 0,0274

Zdroj: vlastni prace

V letech 2007, 2011 a 2012 ma vétsi rentabilitu aktiv pekatstvi Frydrych. V roce 2009
ma Frydrych rentabilitu aktiv zdpornou, v roce 2010 je opét uz kladna a dosahuje stejnych
hodnot jako pekarna Kolovraty, kterd ji méa ve vSech posuzovanych letech velmi nizkou,
ale v zadném roce nedosahuje zapornych hodnot. Pii porovnani ziskovosti ma lepsi
vysledky Frydrych, kromé roku 2009, kdy ziskovost byla zadporna. Je zajimavé, ze pii
obratovosti dosahuje pekatstvi Kolovraty lepSich hodnot nez Frydrych. V roce 2009 mé 3 x
vEtsi obratovost nez Frydrych, ve 2008 2,5 x a od roku 2009 2x.
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2.ZINJ =2ZIT* TIA* AIVJ
(ROc = ROA * A/VJ)

Tabulka 23 - Srovnani Dupontiiva rozkladu 2

Kolovraty Frydrych

2012 => 0,0089 = 00032 12931 21325 (2012=> 0,0250 = 0,0282 0,7647 1,1609

0,0089 = 0,0089 0,0250 = 0,0250
177,6540

2011 => 0,0050 = 0,0016 14599 21584 (2011=> 0,0075 = 0,0088 0,7327 11,1613
0,0050 = 0,0050 0,0075 = 0,0075

2010 => 0,0014 = 0,0004 13693 25411 (2010=> 0,0003 = 0,0004 0,7142 11,1747
0,0014 = 0,0014 0,0003 = 0,0003

2009 => 0,0119 = 0,0037 14113 22716 (2009 => -0,1685 = -0,1841 0,7348 11,2460
0,0119 = 0,0119 -0,1685 = -0,1685

2008 => 0,0129 = 0,0041 15091 2,0817 (2008 => 0,0046 = 0,0055 0,6439 11,2899
0,0129 = 0,0129 0,0046 = 0,0046

2007 =>  0,0087 = 0,0030 13348 21523 (2007 => 0,0339 = 0,0551 0,4980 1,2347
0,0087 = 0,0087 0,0339 = 0,0339

Zdroj: vlastni prace

Rentabilitu vlastniho kapitdlu ma vétsi Frydrych v letech 2007, 2011 a 2012. V roce
2009 je ROE zéaporna v duasledku ztraty, od roku 2010 je kladna a ma vzristajici charakter.
Rentabilita vlastniho kapitdlu u pekarstvi Kolovraty dosahuje velmi podobnych hodnot
v roce 2007 a 2012, v roce 2008 stoupla 0 49 %, v roce 2009 klesla o0 8 %, ve 2010 0 73 %,
ve 2011 vzrostla 0 8 % a ve 2012 o 77 %. Ukazatel aktiva/vlastni méni je u Pekafstvi
Kolovraty velmi vysoky, coz znaéi, Ze podnik hradi sviij chod cizimi zdroji. U pekafstvi

cv v

hradi sviij provoz vlastnim kapitalem.
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8. Spider analyza

Spider analyza umoznuje vyhodnoceni postaveni urcitého podniku v fad¢ ukazatelt
vzhledem k odvétvovému priméru nebo je mozné srovnani S konkurenénim podnikem.
Zakladem grafu jsou soustfedné kruznice, z nichz prvni od stiedu vyjadiuje odvétvové
praméry. Graf je rozdélen do ¢tyt kvadrantii, prvni zahrnuje ukazatel rentability, druhy
likvidity, tieti slozeni finan¢nich zdrojt a ¢tvrty ukazatele aktivity. Z grafu je zfejmé, ze po
ptresahuji- 1i ,,8pice* kruznici primérnych hodnot, jde o podnik nadprimérny, jsou- li od

kruznice 100 % blize stfedu, jde o podnik podprimérny. [13]

Obrazek 8- Spole¢nosti Frydrych a Kolovraty v roce 2007

Rentabilita trzeb
(ROS)
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(ROA)
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ZadluZenost doba
navratnosti uvéru

ZadluzZenost .— . v,
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vlastniho jméni
ZadluZenost
celkova

Zdroj: vlastni prace
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Obrazek 9 - Spole¢nosti Frydrych a Kolovraty v roce 2012

pohledéavek
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Zdroj: vlastni prace

Z grafu je ztejmé, ze pekafstvi Kolovraty dosahuje podprumérnych hodnot rentability
jak roce 2007 tak i 2012, spole¢nost by se méla vice snazit o navySeni trzeb. Taktéz
ukazatel likvidity dosahuje horSich hodnot u provozovny Kolovraty nez u pekarny
Frydrych. Kolovraty by méli tento ukazatel zvysit, aby se nedostali do platebnich
problému. Likvidita nedosahuje ani doporu¢enych hodnot. Ukazatel zadluZenosti
vypovida o vysoké zadluzenosti pekatstvi Kolovraty, které hradi sviij chod ze 76 % cizimi
zdroji oproti pekarné Frydrych, ktera jej hradi 15 %. Pokud porovname roky 2012 a 2007,
Kolovraty svou zadluZenost zvysili o necelych 24 % a Frydrych ji snizil
o 10 %. U doby navratnosti véru dosahuje horSich hodnot v roce 2012 pekatstvi
Kolovraty, ktera ¢ini 2,73 roku, Frydrych ma 0,73 roku. V roce 2007 byla situace opacna,
Frydrych dosahoval dobu navratnosti uvéru 2,9 roku a Kolovraty 1,6 roku. U ukazatele
aktivity dosahuje vy$sich hodnot pekaistvi Kolovraty u pohledavek v obou dvou
posuzovanych obdobi, coz znac¢i o nespolehlivych odbératelich, ktefi neplati v€as. U
obratovosti zasob a relativni vazanosti stalych aktiv dosahuje vysSich hodnot Frydrych.
Z dostupnych informaci lze oznaclit pekafstvi Frydrych za prosperujici podnik s lepsi

strategii prodeje.
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Zavér

Cilem diplomové prace bylo vytvofit finan¢ni analyzu pekafstvi Frydrych, které sidli
v Ricanech a dale tuto provozovnu srovnat s konkurenénim pekafstvim Kolovraty.
V aplikacni ¢asti prace je zahrnuta horizontdlni analyza, ze které je patrné, ze celkova
aktiva maji klesajici trend a jsou nejvice ovlivnéna hmotnym investicnim majetkem, ktery
se firma rozhodla prodat. Od roku 2008 roste nehmotny majetek, v roce 2009 se pekaftstvi
chodu pekarny. Tim Ze byla provozovna renovovana jsou vyuzity veskeré jeji vyrobni
kapacity. Od roku 2010 je jiz hospodaisky vysledek v kladnych hodnotach. V roce 2008
vzrostla o0 42 % ob&zna aktiva z divodu vzniku dlouhodobych a kratkodobych pohledavek.
V roce 2009 byly dlouhodobé pohledavky uhrazeny a obézn4 aktiva klesla
0 44,7 %. Od roku 2007 do 2012 snizilo pekatstvi zadsoby o 45 %, divodem muze byt
snizeni vyroby ¢i zména strategického planu vyroby. Finan¢ni majetek od roku 2007 roste,
vroce 2012 je o 42,2 % vétsi nez v roce 2007. Celkova pasiva klesaji tak jako celkova
aktiva. Vlastni jméni mé klesajici trend do roku 2010, od roku 2011 pomalym tempem
roste. NejvetSi podil na poklesu mad v roce 2008 jiz zminovany zdporny hospodarsky
vysledek 37 655 tis. KC. Tato ztrata jeSté nebyla vyrovnana jest¢ v roce 2012. Pii
porovnani stalych aktiv a vlastniho jméni tak i1 pfes velky pokles byla stala aktiva hrazena

z vlastniho jméni.

U rentability nedosahlo pekatstvi pfiliS dobrého hodnoceni. Pokud by se investor
rozhodoval dle tohoto ukazatele, asi by si danou pekarnu nevybral. Ale pozitivni strankou

je, ze podnik vyuziva efektivné cizi zdroje.

U likvidity je patrné, Ze firma méla velké problémy splacet své zavazky v letech
2007 — 2009. Od roku 2010 je solventni, naopak likvidita vykazuje vysoké hodnoty, které
znadi, ze ma piili§ finan¢nich prostfedkli v ob&éznych aktivech a nabizi se zde otazka, zda

by nebylo vhodné&jsi zainvestovat tyto prostfedky jinym zplisobem.

Aktivita vypovida o velmi nizké dobé& obratu zasob, kterd ma klesajici tendenci. Doba
obratu také klesa a znaci, Ze mé firma solventni odbératele, kteti plati v¢as. U ukazatele

doby splatnosti zavazk je pekafstvi solidni a taktéz plati své zavazky vcas.
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Celkova zadluzenost od roku 2008 klesa a doporucend hodnota 0,6 nebyla prekro¢ena
ani v jednom roce. Pekarna je zadluzena minimalné. U zadluZenosti vlastniho jméni také
nebyla prekrocena doporucena hodnota 0,5. Doba navratnosti uvéru ma také klesajici

trend, od roku 2010 je navratnost velmi kratka.

Pfi analyze Cistého pracovniho kapitdlu prokazovala pekarna velké vykyvy do roku
2009, které mohly byt dany zadluzenosti, ¢i mohla omezovat vyrobu. Od roku 2009 se

snizuji zasoby a pohledavky, naopak roste finan¢ni majetek a kratkodoby cizi kapital.

V Altmanové indexu obstala pekarna jako velmi solidni.

Na zavér je v diplomové praci vypracované mezipodnikové srovnani. Pii porovnani
rentability trzeb a vlozeného kapitdlu dosahovalo lepSich hodnot kromé roku 2009

pekaftstvi Frydrych.

U ukazatele likvidity nedosahuje pekarna Kolovraty doporucenych hodnot a je velmi

rizikova pro véfitele.

Pfi porovnani struktury kapitdlu dopadlo 1épe pekatstvi Frydrych, které je zadluZeno

minimalné na rozdil od pekaftstvi Kolovraty.

Altmantiv index oznacil oba podniky za daveéryhodné.

vvvvv

podnik.
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