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Uvod

PFi vybéru tématu me diplomove prace jsem se snazila zvolit si to, které mé nejvice
zajiméa a jehoZ rozvinuti mé obohati o poznatky, které v budoucnosti mnohokrat vyuziji.
Proto jsem se zaméfila na témata, kterd se tykaji finan¢niho managementu. Nejvice mé
zaujala optimalizace pracovniho kapitalu, protoZze se diky ni se mohu podrobnéji
zabyvat zasobami, pohleddvkami, kratkodobym finan¢nim majetkem a také

kratkodobymi zavazky.

V diplomové praci nejdfive v ramci teoretické Casti popiSu v prvni a druhé kapitole
pracovni kapitdl a vyznam jeho optimalizace pro spoleCnost. Dale uvedu rozdilné
postupy jeho vypoCtu a pohledu na néj. Poté se podrobné zaméfim na jednotlivé slozky

pracovniho kapitalu.

V prakticke Casti popiSu spole¢nost BOHEMIA SEKT, s.r.0., kterd je velmi GspéSnou
Ceskou firmou a pro mé osobné je pfikladem vyborné vedené a diky tomu prosperujici
spolecnosti. Po predstaveni spolecnosti provedu zjednoduSenou financni analyzu, abych
priblizila skuteCnou situaci spoleCnosti ajeji vyvoj v poslednich péti letech.
V navaznosti na finan¢ni analyzu vypoctu skute¢nou vysi pracovniho kapitalu, resp.
Cistého pracovniho kapitalu spoleCnosti ataké vypoctu optimalni vysi Cistého
pracovniho kapitdlu pomoci obratoveho cyklu penéz, pficemz nasledné porovnam vysi
Cistého pracovniho kapitalu vypoctenou jako skuteCnou a optimalni. Dale se zaméfim
na analyticky zplsob optimalizace. Nakonec zhodnotim, jak spolecnost pfistupuje
k pracovnimu kapitalu, a uvedu néktera vlastni doporuceni pro optimalizaci. Prakticka

Cast je zahrnuta v kapitolach Cislo tfi, Ctyfi a pét.

V zéavéru shrnu véechny dllezité poznatky ziskané béhem zpracovavani této diplomové

prace.



1 Pracovni kapital

1 Pracovni kapital

1.1 Definice pracovniho kapitalu

Ve své diplomové praci se budu zabyvat optimalizaci pracovniho kapitalu spole¢nosti
BOHEMIA SEKT, s.r.o. Nejdfive bych rada vysvétlila, co to vlastné je pracovni kapital

a pro€ je pro podnik dilezity.
Pracovni kapital (anglicky working capital, zkratka WC) je vlastné jiny nazev pro
obézna aktiva. Je to takovy kapitdl, ktery ve firmé neustéle obiha, Cili pracuje.

Pracovni kapital ve smyslu souhrnu obéznych aktiv byva také oznaCovan jako hruby

pracovni kapitél, (anglicky gross working capital, zkratka GWC).
(Synek, 2006, s. 233)

Ve financnim fizeni je ale vice pouzivan pojem cisty pracovni kapitél (anglicky net
working capital, zkratka NWC). Tento ukazatel lze vypocitat jako rozdil sumy
ob&znych aktiv a kratkodobého ciziho kapitalu. Cisty pracovni kapitél je tedy ta Cést

obéznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobymi finan¢nimi zdroji.

Déle se lze setkat s definici nefinan¢niho pracovniho kapitalu, ktery zahrnuje pouze
nefinan¢ni Cast obéznych aktiv, Cili z&soby a pohledavky.

(Kislingerova, 2007, s. 407)

Pojmy tykajici se pracovniho kapitalu velmi pékné uvadi Kislingerova ve formé
nasledujici tabulky.
Tabulka €. 1: Definice pracovniho kapitalu

Cesky pojem Anglicky pojem Zkratka Naplf pojmu

Pracovni kapital Working Capital WC Zéasoby + Pohledavky +

Finanéni majetek

Cisty pracovni kapital Net Working Capital NWC WC - Kratkodobé zavazky

Nefinancni pracovni kapital Noncash Working Capital NCWC Zasoby + Pohledavky

Zdroj: Kislingerova Eva a kol. Manazerské finance, s. 407
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1 Pracovni kapital

1.1.1 Pracovni kapital jako soucast financni analyzy

Financni analyza (anglicky financial analysis) je vyznamnou soucasti podnikového
fizeni. Propojuje dva nastroje podnikového fizeni, a to GCetnictvi a finanCni fizeni.
Ucetnictvi poskytuje prostfednictvim financnich vykazd (rozvaha, vykaz ziski a ztréat,
cash-flow) data a informace pro financni rozhodovani. Finanni analyza je
formalizovana metoda, ale neni kodifikovana ani legislativné upravena. Diky tomu je
terminologie, postupy, vyklady a interpretace vysledkd ponékud nejednotna
anejednoznacnd. Existuji ale obecné uznavané analytické postupy, kterych se mize
kazdy podnik provadgjici financni analyzu drzet. Zakladni rozborové techniky zahrnuji
dvé metody:

absolutni metoda — analyza pfimo poloZek Gcetnich vykaz(,
relativni metoda — analyza pomér( poloZek téetnich vykazd.

Absolutni metoda pouZiva Udaje pfimo zjisténé v Ucetnich vykazech, kterym se také

fiké absolutni ukazatele, k nasledujicim analyzam:

horizontalni analyza - analyza vyvojovych trendd, jak se vyviji urcita polozka

v Case,

vertikélni analyza — analyza komponent, jak se podili jednotlivé veliCiny na
veliCiné globalni.
Vypoétem rozdil(l absolutnich ukazateld se ziskaji ukazatele rozdilové. Mezi rozdilové
ukazatele patfi napfiklad Cisty pracovni kapitél.

(Grunwald, 2008, s. 4, 16)

Aby spolecnost ziskala pohled na svou financni situaci v dalSich souvislostech, vyuziva
ukazatel(, které sestavaji z pomérl rlznych polozek vzajemné mezi sebou. Paralelni
soustava ukazatell zahrnuje napriklad ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti a
likvidity. Tyto ukazatele lze seskupit do nékolika skupin, podle toho na jakou

skuteCnost se ukazatele zaméruiji.

Prvni skupina je tvofena ukazateli rentability, anglicky profitability ratios. Tato
skupina se zabyva vynosnosti aktivit spoleCnosti a pouziva Kk vypoCtu vysledek
hospodareni.
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1 Pracovni kapital

DalSi podskupina zahrnuje ukazatele aktivity, anglicky asset utilization ratios. Tyto
ukazatele se déli na obratku a dobu obratu. Ukazuji stupef vyuZiti aktiv, Které jsou ve

vlastnictvi spolecnosti.

Druhou skupinu tvofi ukazatele zadluZenosti, anglicky debt ratios. Tyto ukazatele
hodnoti financni strukturu podniku, podil vlastnich a cizich zdroji na financovani

aktivit spolecnosti.

Do treti skupiny patfi ukazatele likvidity, anglicky liquidity ratios. Diky nim Ize vidét,

jak je spoleCnost schopna hradit své zavazky.
Ctvrtou skupinu tvofi ukazatele kapitalového trhu.
(Valach, 1999, s. 92 — 93)

Detailnéji se budu financni analyzou zabyvat v prakticke Casti.

1.1.2 Pracovni kapital jako soucast rozvahy

Obézna aktiva, Cili pracovni kapitdl firmy, jsou jednou z hlavnich sloZek rozvahy.
Rozvaha je spolu s vykazem zisku a ztraty a pfilohou nedilnou soucasti Gcetni zavérky,

kterou sestavujeme podle Zakona €. 563/1991 Sb., o UCetnictvi.

Usporadani a oznaCovani polozZek rozvahy je konkrétné uvedeno v pfiloze €. 1 vyhlasky
¢. 500/2002 Sh., kterou se provadéji néktera ustanoveni ¢. 563/1991 Sh., zakona
0 UCetnictvi.

Jak jsem jiz uvedla, pracovni kapital jsou vlastné ob&zné aktiva. Cisty pracovni kapital
je pak vypocitan odectenim kratkodobych zavazk( od obéznych aktiv. A proto
v nasledujici tabulce uvadim tyto Casti rozvahy v Clenéni presné podle vySe uvedené
vyhlasky. Tabulka zaroven ukazuje, které polozky patfi do pracovniho kapitalu, a to
podle Kislingerové s. 413. Polozky, které se zahrnuji do pracovniho kapitalu, jsou
v tabulce fialové vystinovany. Déle existuji poloZky, které se do vypoctu pracovniho
kapitalu, resp. Cistého pracovniho kapitdlu zahrnuji podle analytické evidence. Tyto
poloZzky jsem v tabulce zvyraznila Sedou barvou. Vzhledem k tomu, Ze tabulky jsou

velmi rozsahlé, uvadim je v pfiloze A. Vycet poloZek uvadim nize formou vypisu.

12



1 Pracovni kapital

Aktiva

1. ze zésob:
o0 vsechny polozky,
2. z dlouhodobych pohledavek:
0 pohledavky z obchodniho styku,
o jiné polozky dle analytické evidence,
3. z kratkodobych pohledavek:
o pohledavky z obchodniho styku,
0 ostatni polozky dle analytické evidence,
4. z finan¢niho majetku:
o vsechny polozky,
5. z ostatnich aktiv:
0 prijmy pfistich obdobi.
Pasiva

6. z dlouhodobych zavazk:
o dlouhodobé prijaté zalohy podle analytické evidence,
o jiné polozky podle analytické evidence,
7. z kratkodobych zavazku:
0 zavazky z obchodniho styku,
0 ostatni polozky podle analytické evidence,
8. z bankovnich Gvérd a vypomoci:
0 kratkodobé aveéry,
9. z ostatnich aktiv:

o vydaje pfistich obdobi.

(Kislingerova 2007, s. 413)
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1 Pracovni kapital

1.1.3 Pracovni kapital jako soucast Zivota podniku

Podnik musi nejdfive ziskat pro svoji Cinnost kapital, kterym bude financovat jeho
zaloZeni a dalSi rozvoj a tento kapital pak vhodné investuje do potfebného majetku.
Kapitdl ziskany podnikem se prfeménuje v konkrétni majetek, jehoZz struktura
a kombinace jednotlivych Casti plyne z potfeby vytvofit nezbytnou provozni kapacitu
(stala aktiva) a zajistit plynulost reprodukcniho procesu (pracovni kapital). Obé tyto
slozky by mély nasledné sméfovat k nalezitému zhodnoceni investovaného kapitalu
(zisk), ale i kpfriméfené likvidité podniku (cash flow), ktera je zakladem pro

dlouhodobou existenci a rozvoj podniku.

(Synek, 2006, s. 91)

1.1.4 Pracovni kapitél z pohledu vlastnik(l a manazert

Na Cisty pracovni kapital 1ze nahliZet ze dvou pozic, a to jako vlastnik spolecnosti nebo
jako manazer spolecnosti. Vlastnik spoleCnosti jej sleduje jako prebytek souctu
vlastniho kapitalu a dlouhodobeho ciziho kapitalu nad stalymi aktivy, tedy diva se na
néj jako na Cast pasiv. ManaZer spoleCnosti povaZzuje za Cisty pracovni kapitél tu ¢ast
obéznych aktiv, kterd je financovana dlouhodobym majetkem, Cili nahliZi na néj jako na

¢ast aktiv.
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1 Pracovni kapital

NWC z pohledu vlastnika = vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje — stala aktiva
Obrazek €. 1: NWC z pohledu vlastnika

Vlastni kapital
Stala aktiva

Cisty pracovni |

kapital

Zdroj: prednasky z pfredmétu KPM/PPS zpracované doc. Ing. Emilem Vacikem, Ph.D.

NWC z pohledu manaZera = obézna aktiva — kratkodobé zavazky
Obrazek €. 2: NWC z pohledu manazera

Vlastni kapital
Stala aktiva

Cisty pracovni
kapital

Zdroj: prednasky z pfedmétu KPM/PPS zpracované doc. Ing. Emilem Vacikem, Ph.D.
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1 Pracovni kapital

1.1.5 Pracovni kapital jako soucast hotovostniho cyklu

Slozky pracovniho kapitalu lze prehledné znazornit pomoci hotovostniho cyklu.
Hotovostni cyklus je mozné znazornit obecné anebo v Casové ose s rozdélenim na
aktivni a pasivni slozku. Diky znazornéni hotovostniho cyklu lze pozorovat, jak se
penize méni zpét na penize postupné pres nakup materialu, pres vyrobu produktd, jejich

prodej, vznik pohledavek a jejich splaceni.

(Kislingerova, 2007, s. 405 - 407)

Obrazek €. 3: Hotovostni cyklus — obecné znazornéni

Hotovost

/. ,

el N

= — — P
T & Zasoby matenalu,
Pohledivky Y C -
7 i % surovin, polotovari
_:—"'_'—f -\'—\-\_,_\_‘_ .

R - I

-r Hotovostni cyklus

\\ /

ERR ) RIS - M

S — -

Zasoby T i Zasoby T
hotovych vyrobki \‘ﬂ_ nedokoncené \'ymhi_’# 2

— e

- _”"i\_\ o

e el

Zdroj: Kislingerovd, 2007, s. 405

Obrézek €. 4: Hotovostni cyklus — zndzornéni v ¢asové ose
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1 Pracovni kapital

Nedokontena

Material il Hotove vyrobky Pohledavioy
> > |
15 dnit 7 dnu § dnft 30 dniy
Zavazek MNutno financovat
| ]
I ). i
30 dnt 30 dnd

Zdroj: vlastni zpracovani, (inspirované Kislingerovou, 2007, s. 406 — 407)

1.1.5.1 Analyza hotovostniho cyklu

Hotovostni cyklus, respektive jeho zkraceni, ma velky vyznam pro optimalizaci
pracovniho kapitalu. Pro zjisténi, zda je mozné sniZit objem pracovniho kapitalu
a zaroven s tim také naroky na jeho financovani tak, aby zUstala zachovana plynulost
vyroby a kvalita a rychlost sluZzeb pro zékazniky, se provadi analyza hotovostniho

cyklu. Ta sestava z analyzy predevsim néasledujicich oblasti Cinnosti podniku:
pfijem a zpracovani objednavky odbératele,
objednavani zasob od dodavatele,
doba dodani zasob dodavatelem,
konstruk¢ni a technologicka priprava vyroby,
planovani vyroby,
vyrobni technologie,
skladovani hotovych vyrobkd,
expedice hotovych vyrobkd,
pfiprava a doruceni faktury odbérateli,
doprava hotovych vyrobku odbérateli,
dohodnuté splatnost pohledavky,
odbératelova vile zaplatit vcas,

odbératelova schopnost zaplatit vcas,

17



1 Pracovni kapital

doba pfevodu penéz bankovnim systémem nebo postou,
tok informaci.

(Kislingerova, 2007, s. 405 — 407, 417)

1.2 Vyznam optimalizace pracovniho kapitalu

Nizky, nebo dokonce negativni Cisty pracovni kapital, je urCitym lakadlem, protoZe
doCasné zvysi vynosnost investovaného kapitalu. Vlastnici podniku chtéji, aby jejich
vloZeny kapital pfinasel co nejvyssi vynos a tak se snazi o jeho minimalizaci (snizeni
dlouhodobych zdrojl). Management podniku pak finanéni zdroje ziskava od cizich
subjektd, které za poskytnuté cizi zdroje poZaduji odménu, vétSinou ve formé Uroku.
Z pohledu vlastnik( je takovyto postup vyhodny, protozZe troky a dal$i platby finanénim
zprostiedkovateldm jsou dafové uznatelné. Tak dojde ke snizeni dané z prijmi
spoleCnosti a relativnimu zvySeni generovaného zisku na investovany Kkapital.
ZvySovani vynosnosti je dano urokovym dafovym Stitem. Druhou stranou mince je
viak to, Ze pfi vySe popsaném postupu spolecnost Celi hrozbé zvySeni nakladd
financovani kv(li nadmérnému zadluZovani. Finanéni zprostfedkovatelé uvaZzuji v cené
kapitalu i riziko nedostatecné likvidity spolecnosti a tak mlze dojit ke zvySeni ceny
kapitalu. ZlepSeni fizeni Cistého pracovniho kapitadlu ma pfiznivy vliv na hodnotu
podniku. Pokud se spoleCnosti podafi zkratit dobu obratového cyklu penéz, pak pfi
zachovani stejné velikosti trzeb a naklad( na prodané zboZi Ize sniZit objem kapitalu
vazaného v Cistém pracovnim kapitalu. To nésledné zpUsobi narlst volného cash flow,
které se pouziva v modelu diskontovaného cash flow kurceni hodnoty podniku.

Hodnota podniku pak pfi zapocteni dané zmény vykazuje nardst.
(Reznakova, 2010, s. 50)
Optimalizace pracovniho kapitalu pfinasi predevsim néasledujici vyhody:

rychlé uvolnéni likvidnich prostredkd a zlepSeni volného cash flow,
trvalé snizeni zasob,

trvalé snizeni kapitalovych vydaja.

(Best practise, PricewaterhouseCoopers, 2007)
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2 Rizeni pracovniho kapitalu

Rizeni pracovniho kapitalu (anglicky working capital management) méa dva zéakladni

ukoly:
urcit optimalni vysi jednotlivych sloZzek obéznych aktiv a jejich celkovou sumu,
ur€it jakym zplisobem bude obéZny majetek financovan.

(Synek, 2011, s. 334)

2.1 Urceni optimalni vyse obéznych aktiv

Optimalni vySe obéZzného majetku je takova, kterd umoZzfiuje hospodarny provoz
urovné obéznych aktiv, pak by nebyl dostateCné vyuZzit investicni majetek podniku
(vyrobni kapacity) a zbytecné by se tim brzdil rozvoj podniku. JestliZze by ale byla vyse
pracovniho kapitadlu nad optimalni hladinou, pak by byla Cast obézného majetku
nevyuzita a tim bychom zamezili jeho alternativnimu pouziti, ktere by nam mohlo

vynést zisk namisto nakladd z udrzovani této nadbytecné vyse obéznych aktiv.
Stanoveni vySe obéZnych aktiv Ize docilit dvéma postupy:
globalnim postupem — pomoci obratového cyklu penéz,

analytickym postupem — stanoveni vyse jednotlivych slozek obéznych aktiv za
pouziti rliznych optimalizacnich metod.
Nejlepsiho vysledku dosahneme obvykle kombinaci obou postup.

(Synek, 2011, s. 335)

Jako moznost stanoveni optimalni vyse lze pouzit napriklad také metodu procentniho
podilu na trzbach, kterou lze pouzit na zakladé minulych zkuSenosti, pokud potfebu
provozniho kapitalu urCuje predevsim vyse trzeb. Dal$i moznosti mlize byt porovnani
s konkurencnimi firmami a urceni optimalni vySe Cistého pracovniho kapitalu shodné

s témito podobnymi firmami.

(Reznakova, 2010, s. 39)
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2.1.1 Globalni zpUsob

Pokud zvolime globalni postup pro stanoveni vyse pracovniho kapitalu, pak pouzijeme

k vypoctu obratovy cyklus penéz (anglicky cash conversion cycle).

Jednodenni néklady na prodané zboZi jsou celkové néklady vydélené upravenym

poctem dn0 v roce.

Jednodenni néklady = celkové naklady / 360

Jednodenni trzby jsou celkové trzby vydélené upravenym poctem dnd v roce.
Jednodenni trzby = trzby / 360

Obratovy cyklus penéz (OCP) vypocitame sectenim doby obratu zasob, doby obratu

pohledavek a odectenim doby odkladu plateb.
OCP =DOZ + DI - DOP

Doba obratu zasob (DOZ) je doba, ktera primérné uplyne od nakupu materialu od
dodavatell do prodeje hotovych vyrobkd odbérateli. Pokud tento ukazatel klesa,
znamena to, Ze roste poptavka po produktech firmy. Na to podnik reaguje zvySenim

produkce, cen vyrobk( a trzeb.
DOZ = prlimérna zasoba / jednodenni trzby

Doba obratu pohledavek neboli doba inkasa (DI) je doba, ktera prlimérné uplyne od
okamziku fakturace prodeje vyrobkll odbérateli do okamZiku inkasa této pohledavky.

Pro podnik je vyhodné, pokud ukazatel klesa.

Dobu obratu pohledavek lze vypoCitat také na zadkladé doby splatnosti pohledavek
odbératelskych faktur. V tomto pfipadé se doba obratu pohledavek pocitd jako vaZeny
aritmeticky prdmér doby splatnosti odbératelskych faktur jednotlivych odbératelli a
jejich podilu na celkovych trzbach. Tento zplsob je sice presnéjsi, ale je pro néj potieba

znat tyto interni Udaje, které se neuvadi ve vyrocCni zprave.
(Reznékova, 2010, s. 41)

DI = pohledavky / jednodenni trzby
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Doba odkladu plateb (DOP) je priimérna doba mezi okamzikem, kdy podnik nakoupi
material a sluzby a okamzZikem, kdy podnik uhradi vznikly z&vazek. Pro podnik je

pfiznivé, pokud se doba prodluzuje.

Podobné jako u doby obratu pohledavek Ize i dobu odkladu plateb pocitat pomoci doby

splatnosti dodavatelskych faktur.
(Reznékova, 2010, s. 46)
DOP = zavazky vici dodavateldm / jednodenni trzby

Kapitalova potreba na obézny majetek se pak vypocte jako soucin obratového cyklu

penéz a celkovych jednodennich nakladdi.
Kapitalova potfeba = OCP * jednodenni naklady
Snizeni kapitalové potfeby na obéZzna aktiva lze dosahnout:
zkracenim obratového cyklu penéz,
0 zkracenim doby obratu zasob,
0 zkracenim doby obratu pohledavek,
o prodlouzenim doby odkladu plateb,
snizenim jednodennich naklad.

(Synek, 2011, s. 336)

2.1.2 Analyticky zplsob

Pfi pouziti analytického zplsobu uréeni nejvhodngjsi vyse jednotlivych slozek
obéZznych aktiv se vyuzivaji rdzné optimalizacni metody. Kazda slozka obézného

majetku méa své vlastni optimalizadni metody a také je ocefiovana urcitym zplsobem.

2.1.2.1 Ocenovani obézného majetku

Ocenovani obézného majetku je, diky kratSi dobé mezi jeho pofizenim a spotfebou,
o néco jednodussi nez u dlouhodobého majetku, u kterého musime brat v Gvahu
napfiklad jeho odpisy. Kazdy druh obézného majetku je oceriovan takovym zpdsobem,

aby ocenéni co nejlépe vystihovalo jeho skute¢nou hodnotu:
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hotovost a vklady na Gétech penéznich Ustavl se ocefiuji jejich jmenovitymi
hodnotami,

podily, cenné papiry a derivaty se ocenuji pofizovacimi cenami,

pohledavky se ocefuji jmenovitou hodnotou v dobé jejich vzniku anebo
pofizovaci hodnotou pokud jsme je nabyli za Uplatu nebo vkladem.

zasoby se ocenuji porizovacimi cenami, vlastnimi naklady nebo reproduk¢nimi

cenami.

(Synek, 2006, s. 132)

2.1.2.2 Rizeni zasob

Z&soby je mozné délit podle jejich formy na:
vstupy — material,
polotovary — nedokoncena vyroby,
vystupy — hotové vyrobky.

Kazda forma z&sob si vyZaduje odlisny pfistup. Nékteré metody Fizeni zasob, jako
napfiklad Just In Time, umoZnuji drzet teméF minimalni vysi zasob. Pro drzbu zésob ale

existuje nékolik dlivodd.

Zasoby vstupll drzi firmy kvdli odlisSnému taktu a objemu dodavek vstupll dodavateli
aodbérim vystupl odbérateli. Pokud by pfi dodavce vstupll doslo k néjaké
neoCekavané komplikaci, pak nam zasoby umoZni pokraCovat po ur€itou dobu ve
vyrobé i pres tento vypadek v dodavce, coZ je dalsim velmi padnym dlivodem pro
drZeni. Tomuto druhu zasob se Fika pojistna zasoba, Cili zasoba tvorena proto, aby bylo
mozné Celit rizikovym faktordm, jako je nepravidelnost dodavek a jejich vyse nebo
obtiZna predikovatelnost poptavky.

Zé&soby nedokoncené vyroby jsou vykazovany pro vérné zobrazeni pfemény vstupniho
materialu v hotovy vyrobek, Cili vystup. Objem zasob nedokoncené vyroby je ovlivnén
predevsim délkou trvani vyrobniho cyklu a dale poctem technologickych operaci. Cim
delsi je vyrobni cyklus a ¢im vice je technologickych operaci, tim vétsi je objem zasob
nedokoncené vyroby.

22



2 Rizeni pracovniho kapitalu

Zasoby vystupd, Cili hotovych vyrobkd a zbozi se tvori pro kryti vykyvl ve frekvenci
prijmG do skladu z vyroby a vydeje z néj odbérateliim.

(Kislingerova, 2007, s. 410)

2.1.2.2.1 Riziko spojené s drzenim zasob

DrzZeni zasob s sebou prirozené nese riziko. VysSe a druh toho rizika se lisi podle toho,

v jaké Casti logistického Fetézce se zasoby nachazi.

Vyrobce se nachazi se na zacatku logistického Fetézce. Riziklm vyplyvajicim z drzby
zasob je spolecnost vystavena po dlouhou dobu, od ndkupu materialu, pres skladovani,
nedokoncéenou vyrobu aZz po skladovani hotovych vyrobkd. Sortiment vyrobkd je tzky,
Cili riziko neni rozdéleno na mnoho poloZek a je hlubsi a interval nejistoty je dlouhy.
Velkoobchod byvé prostfednim ¢lankem logistického Fetézce. Nakupuje od vyrobcl ve
velkém mnozstvi a prodava maloobchodim v malém mnoZstvi. Riziko drzby zasob je
v pfipadé velkoobchodu S8irSi nez u vyrobce. Maloobchod tvofi konecny Cclanek
logistického fetézce. Nakupuje od velkoobchodu Siroky sortiment zbozi. Naklady na
skladovéani jsou vysoké, a proto se maloobchod snaZi o co nejvétsi obrat zboZi. Riziko je
Siroké, Cili je rozdélené na velké mnoZstvi poloZek, ale neni hluboké. VSichni, ktefi jsou
soucCasti logistickeho TFetézce, se snazi presunout riziko na jinou Cast fetézce.
Maloobchodnici se napfiklad snazi donutit dodavatele, aby drzeli disponibilni zasoby

podle jejich potreby, to samé plati pro vyrobce a velkoobchody.

2.1.2.2.2 zakladni model Fizeni zasob

Zakladni model pro fizeni zasob predstavuje zjednodu$eny pribéh zasob na skladé pfi
opakovanych dodavkach. Tento model predpoklada, Ze ve sledovaném obdobi (vétSinou
1 rok), podnik spotfebuje celkovou potfebu materialu, ktery je dodavan v intervalu
dodavkového cyklu vzdy ve stejném mnozstvi. Model lze vidét na nésledujicim

obrazku.
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Obrazek ¢. 5: Zakladni model Fizeni zasob

Zdroj: Rezfakova, 2010, s. 113
Na obrazku lze vidét, Ze sledované obdobi (T) obsahuje (n) cykll, které zajistuji

celkovou potiebu (S) na dané obdobi. Zasoby v dobé trvani dodaciho cyklu (t.) jsou

jistény pojistnou zésobou (Z,) pro pfipad, ze by skutecny pribéh spotfeby zpdsobil

v v,

potfebu materialu vyssi. Objednaci mnozstvi (@,, ;) Je pak rozdilem pojistné zasoby a

maximalni zasoby (Z,,,,). Objednaci zasoba (Z ;) pak ukazuje takovy okamzity stav

max

zésoby, ve kterém je nutné objednat novy material. Tento zakladni model pak mUze byt

upraven tak, Ze ma:

pevny dodavkovy cyklus a proménné dodaci mnoZstvi,
pevné objednaci mnoZstvi a proménny dodavkovy cyklus,

proménny dodavkovy cyklus a proménné objednaci mnoZstvi.

(Reznékova, 2010, s. 113 - 120)
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2.1.2.2.3 Rizeni podle materialového toku

Zasoby lze fidit také podle materidloveho toku. Materidlovy tok je pro fizeni zasob
nejvyznamnéjSi a zasoby se pak déli na materiadl a nakupované dily, zasoby
rozpracované vyroby a hotové vyrobky. Toto €lenéni je shodné s ¢lenénim v rozvaze
dle pfilohy k vyhlasce ¢. 500. Do materidlu a nakupovanych dild se pocitaji dily
zachycené svou spotfebou v technické dokumentaci a také materidl a dily skryté
v reziich (nahradni dily, nastroje, obaly). Zasoby rozpracované vyroby jsou znaméjsi
pod oznaCenim nedokonCena vyroba. Sem patfi material a dily, které uz vstoupily do
vyrobniho procesu, ale jsou teprve v urCitém stadiu rozpracovanosti, Cili jeSté nejsou

hotovymi vyrobky.

Z4asoby materialu a nakupovanych dilt

VySe téchto zasob zalezi predevSim na struktufe a slozitosti vyrobku a organizaci
zasobovéani. Dale pak je ovlivnéna také typem spotfeby a sezonnosti, flexibilitou
dodavatell a organizaci vyroby. Pro optimalizaci téchto zasob lze vyuZit nésledujici

opatreni:

vybér dodavatel(l a ovliviiovani dodacich podminek,

zkracovani dodaci doby — zkracenim doby dodani zasob materidlu Ize snizit
intervaly nejistoty a nutnou vysi pojistné zasoby, je tak umoznéna rychlejsi a
flexibilngjsi reakce,

diferenciace zasob — pro optimalizaci zasob je vhodné pouzit Paretovo pravidlo
(80:20),

optimalizace objednaciho mnozstvi,

standardizace.

Pfi Tizeni zasob materidlu a nakupovanych dild se lze vpraxi Casto setkat

s nésledujicimi chybami:

plosné stanoveni parametrd bez zvazeni specifickych charakteristik podniku a
poloZek z&sob,
nastaveni parametr(l na zakladé dat starSich jednoho roku nebo neaktualizovani

parametrd,
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nerespektovani charakteristiky vydeje pfi stanovovani parametrd p¥ijmu,
neuvazovani nejistoty v dodavkach pfi planovani zéasob,
pocCitani se stfedni hodnotou spotfeby.

PTi zjiStovani optimalni vySe zasob materialu dochazi k nakladovému konfliktu a to pfi

v v

snizit naklady z nedostatku, které se snizuji p¥i vyssi Grovni zasob.

Pro optimalizaci se vyuZivaji nejCastéji ukazatel rychlosti obratu materialu a ukazatel
doby obrazu zasob materialu. Rychlost obratu materidlu by se méla pocitat pro kazdou
skupinu materidlu zvIast’ a pocita se podle nasledujiciho vzorce.

; spotieba materialu za obdobi
Rychlost obratu materialu =

prumeérny stav zasob materialu

Pro zjisténi poCtu dnl, po které je pritomna v podniku zasoba materialu se pouZziva

nasledujici vzorec doby obratu zasob materialu.

Stav zasob materialu

trzby za obdobi
délka obdobi

Doba obratu zasob materialu =

(Reznakova, 2010, s. 125)

Zasoby nedokon&ené vyroby

VySe zasob nedokoncené vyroby je ovlivnéna charakterem vyroby, organizaci
a rozmisténim pracovist, organizaci zasobovani, planovanim a charakterem vyrobku.
Optimalizaci vySe zasob ovlivni také vyrobni logistika, ktera se zabyva vytvorenim
takové vyrobni struktury podniku, kterd zajisti efektivitu hmotnych tok(. Nastroje pro
optimalizace vySe z&sob nedokonc¢ené vyroby jsou napfiklad:

snaha o posunuti bodu rozpojeni co nejdale proti materialovému toku a zlepSeni
predikce primarnich potfeb — bod rozpojeni se nachézi tam, kde se déli vyroba
z Casti zékaznicky neutralni na cast, ve které se vyrobky dotvéareji podle

konkrétnich poZadavk( zakaznikd (http://www.iteuro.cz/slovnik-pojmu/bod-

rozpojeni/),
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zkracovani priibézné doby vyroby — priibézna doba vyroby vyjadfuje minimalni
nutnou dobu pro vyrobu dikd pfi stalych technickoorganizagnich podminkéach,
outsourcing dild — vyplati se zejména v pipadé, kdy dodavatel dilu nabizi nizsi
cenu diky uplatnéni vynost z rozsahu,

uplatiiovani konceptli podporujicich samoregulaci, Just in Time, Just in
Sequence — tyto koncepty sladuji vyrobu a zasobovani,

standardizace,

pravidelna kontrola parametril poloZek v informacnim systému.

Nékladovy konflikt vznika mezi ndklady na drZzeni z&sob, naklady z nedostatku a také
v nakladech ovliviujicich efektivitu vyroby (naklady na sefizovani,...). Néaklady
ovliviujici efektivitu vyroby, napfiklad uvedené nédklady na davkovou praci rostou pfi

sniZzovani vyrobnich davek.

Efektivnost fizeni zasob nedokonCené vyroby je mozné posoudit diky ukazateli poctu

obrétek.

vyroba za obdobi

Rychlost obratu nedokonéené vyroby = — ——
prumérny stav rozpracované vyroby

(Reznakova, 2010, s. 124)

Zasoby hotovych vyrobki

Pro Ucely této kapitoly do zasob hotovych vyrobk{ bude zahrnuta i zasoba zboZi. Pro

snizeni vyse zasob hotovych vyrobki lIze vyuzit nasledujici nastroje:

posunuti bodu rozpojeni co nejdale proti materidlovému toku - zavazna
objednavka by méla co nejvice prostoupit priibéh vyroby, aby jeji co nejveétsi
Cast byla vyrabéna na zakladeé této konkrétni objednavky,

zlepSeni predikce primarnich potfeb — toto plati pro vyrobu, kde se neuplatfiuje
pfedchozi bod, protoZe vyroba je pro trh stejnd, Cili nejde o zakazkovou vyrobu;
zasoba tedy méa odpovidat predikci poptavky,

27



2 Rizeni pracovniho kapitalu

zkracovani priibézné doby zakazky — do této doby je zahrnuta doba zpracovani
objednavky, potvrzeni objednavky, zaloZeni, pfedani a zakomponovani do planu
vyroby (u zakazkové vyroby) a po vyrobé vytvoreni dodacich listd, objednani
pfepravy, priCemz uvedené administrativni Cinnosti ¢asto trvaji déle nez vyroba;
zkraceni doby lze docilit napfiklad reorganizaci,

s vs

standardizace — zvysi kvalitu a jednoduchost vyroby.

K nakladovému konfliktu dochazi mezi néklady na drZeni zasoby a naklady

z nedostatku.
Efektivnost Fizeni zasob hotovych vyrobk( poméfuje ukazatel poctu obratek za obdobi,

Cili ukazatel rychlosti obratu hotovych vyrobkd.

trzby za obdobi
prumérny stav zasob hotovych vyrobku

Rychlost obratu hotovych vyrobku =

(Reznakova, 2010, s. 121)

2.1.2.2.4 Metody zaloZené na Fizeni a znalosti spotfeby

v,

Znalost spotfeby a fizeni spotfeby je, co se tyCe sniZzovani zasob nejefektivngjsi a to
predevsim u zasob hotovych vyrobkd. Posunuti bodu rozpojeni co nejdale proti sméru
materialového toku zaruci eliminaci nadbyte¢nych, neprodejnych a tézko prodejnych
zésob hotovych vyrobk(. Zaroven se timto zplisobem sniZuje zasoba nedokoncené
dodaci lhdta nez pribézna doba vyroby. Ddlezité je znat budouci potiebu, kterou Ize

nejlépe zjistit pfimo od osob, které jsou nejblize zakaznik(m, €ili od prodejcl.

(Reznékova, 2010, s. 127)

2.1.2.2.5 Metody diferencujici zasoby

Z Paretova principu vychazi znama ABC analyza. Ta rozdéluje zasoby do tfi skupin a
zjistuje podil jejich obratu na celkovém obratu skladu. Skupina zéasob, ktera nejvice
ovliviiuje efektivnost Fizeni zasob (skupina tvofi cca 20 % zésob, ale 80 % obratu) a u

této skupiny je potfeba se zaméfit na:

vyjednavani s dodavateli,
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optimalizaci objednaciho mnozZstvi,
optimalizaci pojistnych zéasob,

optimalizaci zplsobu a frekvence objednavani,
hledani substitut(l poloZek,

zménu platebnich podminek.

(Reznakova, 2010, s. 128)

2.1.2.2.6 Metoda optimalizace objednaciho mnozstvi

Predpoklady této metody jsou, Ze poptavka je pfedem zndma4, pofizeni zasoby je mozné
v nekoneCné kratkém Case, proces zasobovéani je pro dlouhé obdobi T, poptavka za
obdobi T je rovna poCtu S jednotek a je rovnomérna a spojitd, zasoba se dopliiuje
objednavkami stejné velikosti Q a naklady na objednavku jsou Nd, naklady na
skladovani jsou Ns. Model pak Ize zobrazit nasledujicim grafem.

Obrézek €. 6: Optimalizace objednaciho mnoZzstvi

Zdroj: ReZznakov4, 2010, s. 129
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Nc jsou zde celkové naklady, které vznikaji seétenim nakladd objednani Nd a nakladd
skladovani Ns. Celkové naklady pro obdobi T zavislé na velikosti objednavky Q lIze

vypocitat podle nasledujiciho vzorce.
5 1

Optimalni objednaci mnoZstvi se nasledné zjisti minimalizaci funkce celkovych naklad(
N-(Q), ato jeji prvni derivaci. VVzorec pro vypocet optimalni vy3e objednavanych zésob
je pak nasledujici.

|-42a Np*S

QG: =
P 14I T * N

Optimalni pocet objednavek v daném obdobi pak Ize vypocist jako:

S

7 —
opt
Qop:

2.1.2.3 Rizeni pohledavek

Pohledavky vznikaji v okamZiku splnéni dodavky Ci poskytnuti sluzby odbérateli, a to
zejména ze dvou ddvodl. Prvnim je to, Ze placeni v hotovosti pfi plnéni byva tézko
realizovatelné z technickych a organizacnich dlivodd. PFi velkoobjemovych transakcich
by prepocitavani a kontrolovani bankovek mohlo byt znacné diskomfortni a Casové
naro¢né. Dal$im dlvodem je, Ze kdyZ odbératelé po svych dodavatelich vyZaduji

financovani zasob a vyroby, mohou se odklady splatnosti stat nastrojem konkurence.

(Voznékova, 2004, s. 10)
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2 Rizeni pracovniho kapitalu

Pohledavky za odbérateli se oznacuji také jako obchodni Gvér. Vyse uvedeny dlivod pro
vznik pohledavek za odbérateli, Cili Ze jde o snahu o zvyseni prodejl, Ize povazovat za
disledek finanéniho a marketingového rozhodnuti. Z pohledu finan¢niho fizeni je to
opatreni, které sméfuje ke zvySeni zisku a snaha o efektivni investovani kapitalu do
zékaznikd. Z pohledu marketingu jde o podporu prodeje. Na obchodni Gvér by mél byt
povaZzovan za investici a mélo by se o ném tedy rozhodovat podle stejnych kritérii.
Kritéria pro investi¢ni rozhodovani jsou vynos (pfirlistek zisku ze zvySeného prodeje),
likvidnost (doba splatnosti obchodniho Gvéru, resp. pohledavky) a riziko (pohledavky se
mohou stat nedobytnymi, dobytnymi s nepfiméfené vysokym vynaloZzenym usilim a
prilis vysokymi néklady na jejich vymozZeni a pak také v tom, Ze doba jejich platby se

mZe velmi opozdit).
(Reznakova, 2010, s. 54)

Pred koncem minulého tisicileti mély firmy Casto problémy s nedostate¢nou poptavkou
po jejich zboZi. Proto se snazily odbératellim vyjit co nejvice vstfic. Postupem ¢asu ale
zacal rQst objem nedobytnych pohledavek, a to pfinutilo spolecnosti, aby se
pohledavkami zacCaly zabyvat a systematicky je Fidit. Nékteré velké firmy maji své

vlastni oddéleni, které se zabyva pfimo pohledavkami.
(Voznékova, 2004, s. 10)

Pohledavky mdze spolecnost Fidit po celou dobu jejich existence, Cili nejen v dobé od
jejich vzniku do doby splatnosti, ale take po jejich splatnosti a dokonce jiZ pred jejich
vznikem a podpisem kupni smlouvy. Podle doby ve které se pohledavka pravé nachazi,
urCuje firma, jaké zajiStovaci instrumenty a informace budou potfeba Kk Fizeni

pohledavky a jaké néklady v souvislosti s jejim Fizenim spole¢nosti vzniknou.

(Kislingerova, 2007)
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2.1.2.3.1 Rozhodovani o poskytnuti obchodniho Uvéru

Postupy pro uzavirani obchodnich kontraktll a poskytovani obchodnich Gvérd jsou
stanovovany na zakladé Gvérové politiky podniku. Tato politika by v systému fizeni
pohledavek méla plnit preventivni roli. Principy Gvérové politiky podniku jsou soucasti
strategického planu podniku. Realizaci této politiky by pak mél zabezpeCovat credit
management. Ten by mél redukovat vypadky v inkasu pohledavek tak, aby kazdy
realizovany obchodni pfipad byl zakonen inkasem dle sjednanych platebnich
podminek, mél by objektivné posuzovat bonitu odbératel(i a minimalizovat naklady na

vymahani pohledavek. Credit management zahrnuje nasledujici innosti:

ziskavani, hodnoceni a spravu dat o odbératelich,

verifikaci ddvéryhodnosti odbératel(i a ohodnoceni Gvéruschopnosti odbérateld,
stanoveni a kontrolu GUvérovych linek odbérateldim,

ur€ovani a kontrolu platebnich podminek objednavek,

iniciaci inkasa pomoci upominek a dal$ich nastrojd,

monitoring pohledavek,

kontrolu pohledavek po splatnosti a zajisténi dalSich opat¥eni,

analyzu, plany a kontrolu Gvérovych vztah( a pohledavek.

Rozhodovani o poskytnuti obchodniho Gvéru jednotlivym odbératelim Ize podporit

nasledujicim vzorcem.

V-N
Z=px— —(1—- p)=N

1+i* 55

kde:

Z je oCekavany zisk z poskytnuti obchodniho Gvéru odbérateli,
p je pravdépodobnost, Ze odbératel zaplati,

(1-p) je pravdépodobnost, Ze odbératel nezaplati,

V je oCeké&vany vynos z obchodu s danym odbératelem,

N jsou oCekavané naklady na dodavany produkt,
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2 Rizeni pracovniho kapitalu

i je alternativni vynosova mira,
d je délka obchodniho Gvéru ve dnech.

V pfipadé, Ze by ocekavany zisk byl zaporny, Cili jednalo by se o oCekavanou ztratu,

pak se podniku nevyplati poskytnout odbérateli obchodni Gvér.
P¥i rozhodovéani o pohledavkach by se podnik mél fidit i nasledujicimi zasadami:

ddlezité je maximalizovat zisk, ne minimalizovat poCet nevymahatelnych
pohledavek,

ddlezité je soustiedit se na nebezpecné obchody a ty provérovat podrobngji,
ddlezité je sledovat dlouhé obdobi, ne pouze danou objednavku (pokud by
odbératel mohl byt potencialné pravidelny a spolehlivy, pak se vyplati

akceptovat i vysSi riziko).

Pokud se podnik jiZz rozhodne pro poskytnuti obchodniho Uvéru odbérateli, pak je nutné

zvézit jeho délku. Ta je dana témito faktory:

pruznost poptavky po produktech spolecnosti,

podminky poskytovani Gvér nabizené konkurenci,

rizika vyskytu nedobytnych pohledavek zplsobenych dobou splatnosti,

financni nédklady a dostupnost finan¢nich zdroj,

néklady na spravu avérového systému,

spolehlivost odbératele,

vyznam odbératele pro spolecnost z pohledu podilu na trzbach a jeho
perspektivnosti jako obchodniho partnera,

ekonomicka situace zeme.

(Reznakova, 2010, s. 58 — 61)

2.1.2.3.2 Uvérova analyza

Pro optimalizaci pohledavek je dllezZité také hodnoceni Gvérového (kreditniho) rizika
odbératele, Cili Gvérova analyza. Pro tuto analyzu je kliCovd databaze informaci
o odbérateli, takzvany Gvérovy standard. Uvérovou analyzu je vhodné provadét na
zékladé Paretova pravidla, Cili zaméfit se na priblizné 20 % odbérateld, ktefi tvori

priblizné 80 % objednavek. Databaze by méla obsahovat informace o:
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postaveni odbératele na trhu,

spolehlivost odbératele pfi splaceni zavazk,

schopnost odbératele hradit Uvérové zavazky z cash flow z provozni €innosti,
ukazatele finan¢ni analyzy,

financni rezervy odbératele,

zaruky pro pfipad neplaceni,

vlastnicke vztahy odbératele a personalni obsazeni fidicich funkci,

obecnd ekonomicka situace v zemi odbératele.

(Reznakova, 2010, s. 67 — 69)

2.1.2.3.3 Bonitni a bankrotni modely

Jednou z mozZnosti, jak provést Gvérovou analyzu je vyuziti bonitnich a bankrotnich
modeld, které mohou predpovédét mozné budouci problémy spolecnosti. Bonitni model
rychly test, index Neumaierovych, Altmanovo Z-score). U jiZz existujicich modell je
potfeba na vysledek nahlizet s urCitym nadhledem, protoze ukazatele mohou byt
napfiklad Casové omezeny. Modely vyuZivaji poloZek rozvahy a ukazateld finanéni
analyzy.

Index INO5 manzelli Neumaierovych je pro napfiklad hodnoceni &eskych podniki
nejvhodnéjsi, ale vzhledem k tomu, Ze je upravovan vzdy po nékolika letech nemusi
byt jeho vysledek naprosto pfesny, GspéSnost indexu tedy na zakladé pozorovani lze
odhadovat kolem 80 %. Vzorec pro vypocCet tohoto indexu uvadim niZe.

OA

A EBIT trzb
INOS5=013* — +0,04+ +397+ 0,21+ 4009 —
cZ N. A A KZ

_|_

kde A jsou celkova aktiva,

CZ jsou celkové cizi zdroje,

EBIT je zisk pred zdanénim a Uroky,
N. jsou nékladové aroky,

OA jsou obéZna aktiva,
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2 Rizeni pracovniho kapitalu

KZ jsou kratkodobé zévazky a kratkodobé bankovni Uvéry a finan¢ni vypomoci.
Hodnoceni vysledkd indexu INO5 je pak nasledujici:

pokud INO5 < 0,9, pak odbératel s 97% pravdépodobnosti spéje k bankrotu a s 76%

pravdépodobnosti nebude vytvaret hodnotu,

pokud 0,9 < INO5 < 1,6, pak odbératel s 50% pravdépodobnosti spéje k bankrotu, ale se
70% pravdépodobnosti bude tvorit hodnotu,

pokud 1,6 < INO5, pak odbératel s92% pravdépodobnosti nezkrachuje a s 95%

pravdépodobnosti bude tvorit hodnotu.

Podobné jako index IN jsou sestavovany i dalsi modely. V néasledujici tabulce Ize vidét
slozeni nékolika dal$ich model, a to bez uvedeni jednotlivych vah.

(Reznakova, 2010, s. 67 — 71)
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Tabulka €. 2: Bonitni a bankrotni modely - ukazatele

Nazev Ukazatel
modelu 1. 2. 3. 4. 5, 6.
Altmanovo | ywe ZVH EBIT VK trzby .
Z-score A A A dluhy A
TafflerGv EBT 0A KZ FM—KZ
model KZ dluhy 21 | PN —odpisy| = X
Tamariho VK EAT FM + KP B trzby B
model dluhy VK KZ NV KP 0A
Kralicklv VK | dluhy—FM| EBIT PCF . §
rychly test A PCF A triby
Model PCF EAT dluhy 0A NWC «
W.Beavera | dluhy A A KZ A
IB EBIT EAT FM+ KP NWC PCF EBIT
Grinwalda A VK KZ zdsoby dluhy | uroky

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Reznakové, 2010, s. 71

Zkratky v tabulce maji nasledujici zndma vysvétleni. A jsou aktiva celkem, NWC je

Cisty pracovni kapital, EAT je vysledek hospodareni po zdanéni, EBIT je vysledek

hospodareni pfed Uroky a dani, FM je finan€ni majetek, KZ jsou kratkodobé zavazky,

KP jsou kratkodobé pohledavky, NV je zasoba nedokoncené vyroby, OA jsou obézna

aktiva, PN jsou provozni néklady, PCF je potencialni cash flow (zisk po zdanéni plus

odpisy), N. jsou nakladové uroky, B. je vykonova spotfeba, VK je vlastni kapital a ZVH

je zadrzeny vysledek hospodareni.
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Z tabulky lze zfetelné vypozorovat, Ze nékteré pomeérové ukazatele se zde asto opakuiji.

Mezi tyto Casto pouzivané ukazatele patfi rentabilita aktiv (Ef’%), rentabilita vlastniho

triby
A

kapitalu ( % ), obrétkovost aktiv ( ), likvidita tfetiho stupné ( g ), likvidita

druhého stupné ( Z*=—2"") a tirokové kryti ( =),

2.1.2.3.4 Zajisténi proti riziku

Nastrojd pro zajisténi proti riziku nesplaceni obchodniho Gvéru odbératelem je mnoho.
Jednim z nejznamegjsich nastrojli je sménka. Sménka je prevoditelny (pomoci
indosamentu) dluhovy cenny papir, ze kterého vyplyva bezpodminecny dluznicky
zavazek sepsany zakonem stanovenou formou. V pfipadé nesplnéni sménecneho
zavazku dojde ke zrychlenému soudnimu jednani, pfi kterém se nefesi pficina vzniku
zavazku. Sménky se déli na vlastni a cizi podle toho, zda predstavuje pfislib dluznika

jako vystavce sménky zaplatit anebo pfikaz véfitele jako vystavce sménky.

DalSim nastrojem je Sek, ktery je také prevoditelnym cennym papirem se zakonem
uréenymi néleZitostmi. Sek je spojeny s bankovnim G&tem a obsahuje pfikaz majitele
uctu (vystavce Seku) bance (Sekovnikovi), aby vyplatila pfi predloZeni Seku osobé

uvedené na Seku anebo jeho doruciteli uvedenou Castku.

PredevSim v zahranicnim obchodé se pro zajisténi obchodnich rizik vyuZiva
dokumentarni platebni styk. Dokumenty v platebnim styku osvédcuji dodani zboZi ve
sjednané kvalité, mnozstvi a za sjednanou cenu, pojisténi nebo napfiklad zplsob
dopravy. RozliSuje se dokumentarni inkaso a dokumentarni akreditiv. Dokumentarni
inkaso je zaloZzeno na Zadosti vyvozce o inkaso protihodnoty za dodané zbozi, a to
prostrednictvim své banky od dovozce, na zékladé predloZeni dokument(l stanovenych
ve smlouvé. Dokumentarni akreditiv je abstraktni zdvazek vystavujici banky na
zakladé Zadosti a instrukci jejiho klienta (kupujiciho), Ze poskytne treti strané nebo na
jeji fad (prodavajicimu) urciteé pInéni, jestlize budou do urcité doby splnény akreditivni
podminky. Splnéni akreditivnich podminek je dano predloZzenim stanovenych

dokumentt v ureném Case.
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Dalsi nastroj, poskytovany komercnimi bankami, je bankovni zaruka, kterd vyjadfuje
neodvolatelny zavazek banky zaplatit pfedem sjednanou ¢astku v pfipadé, Ze nebudou
dodrzeny smluvni podminky dodavatelem anebo v pfipadé, Ze nedojde k zaplaceni

zbozi odbératelem.

Velmi dllezitym néstrojem, ktery umoziuje prenos rizika z podniku na Uvérovou
pojistovnu, je pojisténi obchodnich Gveérl. Sluzby Gvérovych pojistoven je mozné délit
do téchto skupin:
prevence pred vznikem platebni neschopnosti nebo vile odbératele, a to pomoci
informaci o bonité odbérateld,
monitorovani existujicich odbératel(,
odSkodnéni v pfipadé nesplaceni pohledavek odbérateli, toto odSkodnéni
pojistovna vyplati pokud:
0 je prohlaSen konkurz nebo zamitnuto prohlaseni konkurzu pro nedostatek
konkurzni podstaty,
0 je zahajeno soudni fizeni za ucelem odvraceni konkurzu,
0 exekuce provedena pojisténou spolecnosti nevedla k plnému uspokojeni,
o zaplaceni Gvéru se zda byt beznadéjné,

vymahani pohledavek, a to jak cestou soudni, tak i mimosoudni.

Riziko nesplaceni pohledavek odbératelem zajistuje napfiklad také zastavni pravo
nebo ruceni. Zastavou mlze byt véc movita nebo nemovitd, podnik nebo jind véc
hromadné, soubor véci, pohledavka nebo jiné majetkové pravo, pokud to jeho povaha
pripousti, byt nebo nebytovy prostor ve vlastnictvi podle zvlastniho zakona, obchodni
podil, cenny papir nebo pfedmét primyslového vlastnictvi. Ruceni je jednostranné
pisemné prohladeni rucitele, ktery se v ném zavazuje zaplatit dluh za dluznika, pokud
tento svlj zadvazek nesplni. Pokud méa véritel k dispozici movitou véc, kterd patfi
dluznikovi, pak mlize vyuzit zadrzovaci pravo. Casto se vyuziva také smluvni pokuta,
kterou musi UcCastnik zaplatit, pokud porusi smluvni podminky. V pfipadé zpozdéni

platby Ize poZadovat od dluznika Grok z prodleni.
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2.1.2.4 Rizeni finan&niho majetku

v

Modely pro Fizeni finanéniho majetku jsou podobné modellim Fizeni zasob. Nejznamgjsi

modely Fizeni hotovosti jsou Baumol(iv a Miller-Orriiv.

Baumollv model predpoklada, Ze spolecnost zna celkovou potfebu plateb za dané
obdobi, ktera je dana planovanym rozsahem ¢innosti podniku. Dal§im predpokladem je,
Ze celkova potfeba hotovosti mlze byt pokryta rlznymi zdroji, napfiklad prodejem
statnich cennych papird. S akvizici hotovosti v podobé prodeje cennych papird, resp.
poukazek jsou spojené akvizicni naklady, resp. naklady na prodej poukazek. Drzeni
hotovosti je samozfejmé na druhou stranu doprovazeno naklady drzby hotovosti, které
zahrnuji naklady prileZitosti. William Baumol si vSiml, Ze vzorec pro zjisténi optimalni

velikosti objednavky se da upravit a pouZzit pro zjisténi optimalni vyse akvizice penéz.

o {[2 * rofni vyplacena hotovost * naklad na prodej poukazek
— i
N

urokova sazba

Baumollv model se osvédéuje, pokud spolecnost spotfebovava zasobu hotovosti
rovnomeérné, coz ale redlné neni dost dobfe mozné. Rozumny kompromis mezi
jednoduchosti a realismem pak poskytuje Miller-Orr@v model. Miller a Orr uvazovali,
jak spolecnost miZe udrZovat svou hotovost, kdyZz nemlze predvidat kazdodenni
hotovostni toky. Dle modelu se mliZze hotovost nahodné pohybovat, dokud nenarazi na
horni nebo dolni mez. V okamZiku dosazeni meze spolec¢nost proda nebo koupi cenné
papiry a vrati tak hotovost do bodu navratu, ktery lezi v jedné tfetiné rozmezi ve sméru
od dolni meze. Lze vypocitat rozpéti mezi horni a dolni mezi a také bod navratu.
transakcni nakl.x rozptyl hot.toku 1,

L
Rozpétimezi hornia dolnih.= 3 % (—= 3
P (4 urokova sazba )

(Brealey, Myers, 1999, s. 816 - 818)
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Obrazek €. 7: Miller-OrrQv model

Upper lirnit

‘/IJ " Purchase of securities
ﬂllj\v/-\l Eedim point

\,/\j\’_‘ 44— Sale of securlies

t\_k Leowar lirnit

Time

Zdroj: http://www.themanagementor.com/enlightenmentorareas/finance/imgs/

millerorr.qgif, cit

Ve vySe uvedeném modelu zobrazuje horizontalni osa Cas a vertikaIni osa penézni
zlistatky. Vykyvy v hotovosti jsou omezeny horni mezi (upper limit) a dolni mezi
(lower limit), prostfedni horizontalni pfimka zobrazuje umisténi bodu navratu. Prvni
svisla pfimka ve sméru od pocatku znazorfiuje pokles hotovosti v disledku nakupu
cennych papirl po dosazeni horni meze a druha svisla pfimka ve sméru od pocatku pak
znazorfiuje opacnou situaci, kdy je zvysena zasoba hotovosti prodejem cennych papird

po dosazeni spodni meze.

Moderni fizeni hotovosti vyuzivd automatizovanych systémi. Za nejvyznamngjsi
automatizovany systém fizeni hotovosti Ize povazovat cash pooling, ktery soustfedi
prebytky penéZnich prostfedkli na centralizovaném GGtu s mozZnosti  vyuZiti
kontokorentu. Cash pooling ma za cil nahradit decentralni ¥izeni finan¢ni hotovosti

centrélnim Fizenim likvidity a poméaha efektivné Fidit finan¢ni prostfedky na bankovnich

uctech, sniZzovat urokové naklady a poplatky spojené s bankovnimi sluzbami.
NejCastéjSi pfipady, ve kterych se vyuZiva cash pooling, jsou tyto:

systémy poolingu s centralnim vedenim Gctd v ramci jednoho pravniho subjektu,
ktery ma nékolik bankovnich G¢tl, ptricemz kazdy z nich vede za jinym Gcelem

(napfiklad acet pro mzdy, pro platby dodavateldim, Ghrady od odbératel(),
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systémy poolingu, které jsou vyuZzity jen v ramci podniku (napfiklad ziskova
centra, Cili cash pooling se provadi v ramci jedné pravnické osoby s vlastnimi
ucty podnikové divize,

systém, kdy jednotlivé spoleCnosti skupiny nebo koncernu prfidavaji sve

bankovni Gty do poolu, €ili na cash poolingu se podili vice pravnickych osob.
Cash pooling se da rozdélit na dva zakladni druhy:

realny pooling — dochazi pfi ném k fyzickému prevodu zlstatkd zucastnénych
Uctd na urceny cilovy udet,
fiktivni pooling — jednotlivé zlstatky zlstavaji na bankovnich Gétech danych
spoleCnosti ve skupiné a bankou jsou prevedeny pouze fiktivné na stinovy Ucet,
pro fiktivni cash pooling je typické, Ze majitelé zGcastnénych GEtl jsou bud
soucasti jedné pravnické osoby, nebo osobami spojenymi.
(Reznékova, 2010, s. 140 — 145)
Spole¢nosti si vytvari financni plany, jejichz soucasti je také plan pfijmd a vydajd.
Finanéni plan zastava integrujici roli v systému podnikovych pland, Cili Ize v ném
vidét vSechny ¢innosti podniku a je v ném provedena syntéza vSech dil¢ich pland.
Struktura finanéniho planu zahrnuje planovanou rozvahu, planovany vykaz ziski a ztrat
a plan cash flow. Plan p¥rijm{ a vydajd, Cili plan penéznich tokd, plan cash flow je
tvofen v ndvaznosti na plan prodeje a to v ramci kratkeho ¢asového obdobi, povétsinou

jednoho roku. Plan prijmd vychazi z nasledujicich faktor(:

oCekavané zakazky na zakladé progndzy prodeje a uzavienych smluv,
oCekavana uroven cen,

vyvoj devizového kurzu,

uvérova politika,

systém skont a rabat(.

P¥i tvorbé planu vydajl je pak zohlediovano:

ofekavané provozni vydaje se zaméfenim na platby dodavatellim
a zaméstnanctim,
aktualizace dlouhodobych zamérd pro planované obdobi,

planované platby vlastniklim a véfitel(im.
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2 Rizeni pracovniho kapitalu

Plan pfijmd a vydaji musi respektovat zasadu, Ze ocekavané vydaje musi byt mensi
nebo rovny disponibilnim prostredkdm dili:
stav hotovosti na pocatku obdobi,

predpokladané prijmy a vydaje z bézné provozni a investi¢ni Cinnosti,

pozadavek na minimalni hotovostni rezervu.
(Reznékova, 2010, s. 156 — 159)

Vykyvy v penéZznich tocich pak spole¢nost musi financovat. Zlaté pravidlo financovani
fikd, Ze kratkodoba aktiva by méla byt financovana kratkodobymi zdroji a dlouhodoba
aktiva dlouhodobymi zdroji. Jestlize ale vzniknou doCasné problémy v fizeni schopnosti
hradit své zavazky, pak spolecnost mize vyuzit sluzeb subjekt( finanéniho sektoru.
Béznym zplsobem financovani je bankovni Gvér, ktery je poskytovan za odménu ve
formé uroku, a to pohyblivého nebo pevneho. Jestlize spoleCnost na zakladé analyzy
makroekonomického vyvoje predpoklada rdst trznich Grokovych sazeb, pak je pro ni
fixni drokova sazba vyhodna. V pfipadé predpokladaného poklesu trznich drokovych
sazeb pak je situace opacna a pro spole€nost je vyhodna Urokova sazba flexibilni. Dalsi
moznosti financovani je kontokorentni Gvér. Cerpani tohoto Gvéru je mozné
maximalné do vySe stanovené Udvérovym ramcem. Kontokorentni Gvér je relativné
drazsi nez ostatni druhy kratkodobych Gvér(, ale poskytuje vyssi komfort uzivani.
S pouzivanim smének v obchodnich vztazich je spojen eskontni Gvér a lombardni Uvér.
Eskontni uvér je podminecny odkup obchodni sménky bankou a poskytnuti Gvéru
jejimu Kklientovi. Lombardni Uveér je poskytovan proti zastavé movitych véci nebo prav
(napfiklad cennych papirll, pfepravnich listll nebo i zasob). Specifickou formu
finan¢niho leasingu tvofi zpétny leasing, ktery spociva v tom, Ze leasingova spole¢nost
odkoupi od podniku urcity dlouhodoby majetek a pak mu jej zpétné pronajme. Podnik
tak sniZi hodnotu dlouhodobych aktiv a kapitalu vazaného v tomto majetku a penize

ziskané prodejem miZze vyuzit napfiklad k financovani provozni ¢innosti.

(Reznékova, 2010, s. 161)
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2 Rizeni pracovniho kapitalu

2.2 Zpusob financovani obéznych aktiv

Obézny majetek je charakterizovan svou kratkodobosti, ¢ili tim, Ze v podniku nezlstava
déle nez jeden rok. Pro Ucely fizeni pracovniho kapitalu je vhodné pohliZet na Casové
hledisko z jiného uhlu. Kratkodoby majetek Ize poté rozdélit na:

trvaly,
docCasny.

Trvaly majetek je takovy objem kratkodobého majetku, ktery spolecnost musi drzet,
aby mohla vyrabét. Trvalym kratkodobym majetkem je napfiklad pojistnd zasoba
materialu. Patfi sem také minimalni objem nedokoncené vyroby, ktery nelze snizit, aniz
by se nenarusila plynulost vyroby. Miniméalni objem nedokoncené vyroby je dan jednak
dobou trvani vyroby a pak také poCtem operaci. Existuje také neménna ¢ast pohledavek,
a to pokud je stabilni produkce.

Trvalé zavazky jsou ty, které plynou z pofizeni trvalych zasob a sluzeb.
(Kislingerova, 2007, s. 414)

Trvalé kratkodoba aktiva jen vzacné klesaji na nulovou hodnotu.
(Brigham, 1994, s. 703)

DoCasny majetek vznika napfiklad sezénnimi a cyklickymi vykyvy, narazovym
zvysenim objemu vyroby, predzasobenim se v pfipadé moznosti nakupu vstupd za

vyhodné ceny a také neefektivnosti v fizeni jednotlivych sloZek pracovniho kapitalu.
(Kislingerova, 2007, s. 414)
Docasna kratkodoba aktiva se pohybuji od nuly do riizné urgité vyse.

(Brigham, 1994, s. 703)
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2 Rizeni pracovniho kapitalu

Pro financovani trvalych kratkodobych aktiv je mozné vyuzit tfi rliznych pristupu:

1. Umirnény pristup (maturity matching, self-liquidating approach) — Zivotnost

aktiv a zivotnost pasiv je sladéna. Tato strategie minimalizuje riziko, ze podnik

nebude schopny splatit své splatné zavazky. Toto riziko je reprezentovano

napfiklad tim, Ze by cash flow z investice nedostaCovalo na splaceni zavazku

vzniklého pfi pofizeni této investice. Jak je vidét na nasledujicim obrazku, stala

aktiva a trvala kratkodobd aktiva jsou financovana dlouhodobymi zdroji,

vlastnim kapitalem a spontaneous current liabilities. DoCasna kratkodoba aktiva

jsou pak financovana kratkodobymi zdroji. Teoreticky by se firma méla snazit

sladit presné strukturu Zivotnosti aktiv a pasiv. Naprfiklad plocha letisté

s Zivotnosti 30 let by méla byt financovana hypotékou na 30 let. Tohoto sladéni

vsak nemUZe byt naprosto presné dosazeno, protoZe Zivotnost aktiv nelze

odhadnout se stoprocentni jistotou a musi byt pouZzit zakladni kapital a ten nema

ur€enou Zivotnost. Umirnény pristup je méné rizikovy, ale drazsi nez napriklad

agresivni pristup, protoze pouziva vétsi podil dlouhodobych zdrojd, které maji

vysSi ndklady kapitalu.

2. Agresivni pristup (aggressive aproach) — v pfipadé tohoto pfistupu podnik

financuje vSechna dlouhodobd aktiva a cCast trvalych obéZznych aktiv

dlouhodobymi zdroji a zbyvajici Cast trvalych obéZznych aktiv kratkodobymi

v v,

zdroji. Kratkodobé zdroje jsou za obvyklych podminek levnéjsi nez dlouhodobé

e

zdroje. Agresivni pfistup k financovani je tedy levnéjsi, ale zaroven rizikovéjsi.

3. Konzervativni pFistup (conservative approach) — vSechna stala aktiva, trvala

obézné aktiva ale i Cast doCasnych obéznych aktiv je financovana dlouhodobymi

zdroji a jen malé ¢ast doCasnych obéznych aktiv je kryta kratkodobymi zdroji.

Tento pfistup je velmi bezpe€ny, ma nejniZsi riziko, ale zaroven se predpoklada,

Ze bude nejnakladngjsi.

(Brigham, 1994, s. 703 — 706, Synek, 2011, s. 340 - 341)
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Skupina BOHEMIA

3 BOHEMIA SEKT, s.r. 0.

3 BOHEMIA SEKT,s.r.o.

SEKT se zabyva vyrobou alkoholickych napoji. Je nejvétsim

vyrobcem 3umivych vin v Ceské republice, nejvyznamngjsim tuzemskym vyrobcem

klidnych vin a jednim z vyznamnych vyrobcd lihovin.

Nazev:

Sidlo:

Datum vzniku:
ICO:

Spisova znacka:

Predmét podnikani:

3.1 O spole¢nosti

3.1.1 Zakladni udaje

BOHEMIA SEKT, s.r.o.

Stary Plzenec, Smetanova 220, PSC 332 02
1. kvétna 1992

45358 711

C 26443 vedena u Krajskeho soudu v Plzni

vyroba konzumniho lihu, lihovin a ostatnich alkoholickych
napojll (s vyjimkou piva, ovocnych vin, ostatnich vin a medoviny

a ovocnych destilatll ziskanych péstitelskym palenim),

silnicni motorova doprava - nakladni vnitrostatni provozovana
vozidly o nejvétSi povolené hmotnosti do 3,5 tuny vcetné, -
nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvétsi povolené
hmotnosti nad 3,5 tuny, - nakladni mezinarodni provozovana
vozidly o nejvétSi povolené hmotnosti do 3,5 tuny vcetné, -
nékladni mezinarodni provozovana vozidly o nejvétsi povolené
hmotnosti nad 3,5 tuny,

hostinska Cinnost,

oSetfovani rostlin, rostlinnych produktl, objektd a pddy proti

Skodlivym organism{m pfipravky na ochranu rostlin,
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Jednatelé:

Prokura:

Spolecnici:

3 BOHEMIA SEKT, s.r. 0.

- vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prfilohach 1 az 3
Zivnostenskeho zakona,

- rostlinna vyroba vcetné chmelarstvi, ovocnarstvi, vinohradnictvi a
péstovani zeleniny, hub, okrasnych rostlin, léCivych a
aromatickych rostlin, rostlin pro technické a energetické uZiti na
pozemcich vlastnich, pronajatych, nebo uZivanych na zékladé

jiného pravniho dlivodu, popfipadé provozovana bez pozemkd.
Ing. Ondrej Beranek, dat. nar. 14. srpna 1972,
den vzniku funkce: 23. Cervence 2011,
Mgr. Petr Cerny, dat. nar. 18. listopadu 1968,
den vzniku funkce: 23. Cervence 2011,
Ing. Slavomir Hermann, dat. nar. 14. dubna 1962,
den vzniku funkce: 2. ledna 2012,
jménem spolecnosti jednaji vZdy dva jednatelé spole€né.
Ing. Rastislav VaSica, dat. nar. 5. srpna 1976,
Ing. Martin Fousek, Ph.D., dat. nar. 2. dubna 1969,
Ing. Bedrich Taus, dat. nar. 10. srpna 1951,
k zastupovani spolecnosti jednaji alespon 2 prokuristé spolecné.
Henkell International GmbH (obchodni podil: 99,9%),

Henkell & Séhnlein KG (obchodni podil: 0,1%).

Zakladni kapital: 178 932 000,- K.

VySe uvedené udaje o spole¢nosti jsou platné ke dni 15.04.2013 06:00:00 a jsou ziskany

na zékladé vypisu z obchodniho rejstfiku.

3.1.2 Historie a vznik spolec¢nosti

Pocatky tradice vinafstvi ve Starém Plzenci lze sledovat uz ve stredovéku, kdy se

objevily prvni pisemné zpravy o vinarskych sklepich mistnich klasterd.
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3 BOHEMIA SEKT, s.r. 0.

V roce 1871 byl na misté sidla dnesni spolecnosti BOHEMIA SEKT, s. r. 0. zaloZen
akciovy pivovar Alt Pilsenetz Brauhaus, A. G., viz pfiloha A.

Roku 1942 byla zahajena vyroba prvnich sektd v ramci spolecnosti Ceskomoravské

sklepy Sumivych vin. Prvnim sektem byl Black Widow, viz pfiloha B.

V roce 1945 byla zahajena vyroba sektu Chateau Radyné, ktery je nejdéle vyrabénym
sektem v Ceské republice.

V roce 1969 se zacal pripravovat vznik znacky Bohemia Sekt, ke kterému doslo v roce
1970.

V roce 1992 pak doslo k zaloZeni akciové spoleCnosti Vinarské zavody Stary Plzenec.
Spolecnost byla zapsana do obchodniho rejstiiku dne 1. kvétna 1992 pod obchodni
firmou Vinarské zavody Stary Plzenec a. s. SpoleCnost byla zaloZzena rozhodnutim
Fondu narodniho majetku Ceské republiky se sidlem v Praze 1, Gorkého namésti 32, a
prijetim zakladatelske listiny ve formé notérského zéapisu Statniho notarstvi pro Prahu 5
C.j. 5 NZ 369/92, 5 N 451/92 ze dne 4. 5. 1992. Zakladni kapitél Cinil pfi zalozZeni
176.890.000,- K¢ a byl tvoren 176 890 ks akcii na jméno ve jmenovité hodnoté 1 000,-

K¢. Sidlo firmy je od pocCatku podnikani ve Starem Plzenci, viz pfiloha C.

SpoleCnost byla po privatizaci v roce 1995 na zakladé rozhodnuti valné hromady
akcionafli pfejmenovana na Bohemia Sekt, Ceskomoravska vinafska akciova

spolec¢nost.

V roce 1997 byly poloZeny zéklady vinarsko-vinohradnické skupiny Bohemia Sekt, a to
ziskanim vyznamného majetkového podilu ve spolecnosti VINO Mikulov, a. s. Skupina

se v nésledujicich letech rozrostla o dalsi vyznamné spolecnosti.

V roce 2007 byla spole€nost pfejmenovana na BOHEMIA SEKT, a.s. a k1. lednu
2012 byla spolecnost prevedena na spolecnost s ruCenim omezenym s obchodni firmou
BOHEMIA SEKT, s.r.o.
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3 BOHEMIA SEKT, s.r. 0.

Vyvoj nazvu spolecnosti Ize vidét v iplném vypisu z obchodniho rejstriku.

Obrazek €. 8: Vyvoj obchodni firmy

Datum zépisu: 1. kvéma 1992
Spisova znacka: E 247 vedend u Krajskéno soucu v Plzni zapsano 1. <vétna 1592
vvnazano 1. ledns 2012
C 26443 vedend u Krzjského soudu v Flzni zapsano 1. edra 2012
Obchodni firma: Vinafske zdvody Stary Plzzne: 3. s. zapsino 1. kvétns 1992
wwnzzano 24. fervence 1995
Echemia Szkt, Ceskomorzvsks vinafska akciovéd spoleénost zapsdno 24, fervence 1935
¥y¥nazano 1. ledna 2007
ECHEMIA SELT. a.5. zaps3no 1. edra 20C7
vy¥nazano 1. ledna 2012
EOQHEMIA SELT, s.1.C. zapsano 1. edra 2012

Zdroj: Uplny vypis z obchodniho rejstfiku,

BOHEMIA SEKT jako materska spole¢nost

Spolenost BOHEMIA SEKT, a. s. jako matefskad spolecnost je stoprocentnim
vlastnikem vSech svych dcefinych spoleCnosti. Akcionafskou strukturu v roce 2011

znazornuje nasledujici schéma.
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Obrézek €. 9: Schéma struktury akcionar(

Struktura akciondit mateiské spole¢nosti BOHEMIA SEKT, a.s.
(plati k 31.12.2011):

Akcionaf Vyse vkladu Vyie vkladu Podil Paodil
k31.12.2010 | k31.12. 2011 | naZK na ZK
2010 2011
v tis. KE v tis. KE ¥ %
Henkell International GmbH 178 932 178 753 100,0 509
Henkell & Sohnlein KG 0 179 0,0 0,1
QOstatni akcionafi 0 0 0,0 0,0
Zaméstnanecké akcie 0 0 0,0 0,0
Celkem 178 932 178 932 100,0 100,0
Henkell international GmbH Henkell & Sthnlein KG
BOHEMIA SEKT, a.s.
PRAZSKA VODKA & DYNYBYL, Zemédélska
DESTILATY, spol. s r.0. spol. s r.o. spolefnost PALAVA
5.0
VIND Mikulov, CHATEAU BIENEC, Ceskomaoravska vina, HABANSKE SKLEPY, Vinafstvi Paviov,
spol. s r.o. spol. sr.o. spol.sr.o. spol. s r.o. spol. 5 no.

Zdroj: vyrocni zprava spolecnosti za rok 2011

3.1.3 Oetker Group

V roce 1999 vstoupila do spolecnosti BOHEMIA SEKT, a. s. spoleCnost Henkell &
Séhnlein Finance Holding B. V., viz pfiloha D. Od roku 2006 byla jedinym vlastnikem
spolecnosti BOHEMIA SEKT, a. s. spoleCnost Henkell International GmbH. V Cervnu
roku 2011 prodala spolecnost Henkell Internationall GmbH na zakladé Smlouvy o
prevodu cennych papird 179 ks akcii spoleénosti Henkell & Séhnlein KG. Spoleénost
BOHEMIA SEKT, s. r. 0. je tak ¢lenem skupiny Henkell & Co. Sektkellerei KG.
Skupina Henkell & Co. Sektkellerei KG je ¢lenem Oetker Group, jejiz matefskou
spole¢nosti je Dr. August Oetker KG. Skupina Oetker zahrnuje vice nez 400

spolecnosti po celém svéte.
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Obrazek €. 10: Struktura Oetker Group

Dr. August Oetker KG
Pivoa ] e
Potraviny nealkoholicke ?u.m rii “:“?’ Lodni doprava | Bankownictvi | Ostatni zajmy
ST vino a destilaty
nipoje
Henlkell & Co. Atlantic
T i ekl TOHEE | g tlerel: | Tiiibas il | fOemE Forfaiting
Nanppe st KG Lampe k0 Compatry Ltd.
Dr. August Sohnlein Cheeisihe
Oetler Fadeberger Bheingold Hamburg Sud Fabrik
Nahrungsmittel Pilsner Sekthellerai Liner Services Budenheim KG
KG GmbH
Fiirst von Oetker Daten-
Dr. Oetker Food- Ty o Metternich  |Rudolf A Oethker und
Service Sektkellere: KG Informationsver
GmbH arbeitung KG
Martin Braun- Schofferhofer i ~ i Foland
Gruppe Weizen Pomhant g Alanca Transport KG
FrischeParadiese Eupferbers :
Delikatessengro| Clausthaler Sekthellerai ?I,E'ﬂni::?{z
Bhandel GmbH ¥
WG Detke.:r
Selters ) Collection
Mineralwasser Tolatessh e Masterpiece
Weinvertrieb KG
Hotels
Gorbatschow
Wodka KG
Scharlachberg
Weinbrennerei
GmbH

Zdroj: vlastni zpracovani, inspirované webovymi strankami www.oetker-gruppe.de

Henkell & Co. Sektkellerei KG

Spolecnost Henkell & Séhnlein byla zalozena Adamem Henkellem v roce 1832, kdy
oteviel vinny sklep v MohuCi a vroce 1856 pak zacal produkovat Sumivé vino.
Spolecnost v soucCasné dobé zahrnuje spolecnosti jako napfiklad Gorbatschow Wodka
KG, Deinhard KG, Séhnlein Rheingold Sektkellerei GmbH, Furst von Metternich
Sektkellerei GmbH, Kuemmerling KG, Alfred Gratien S.A.S, Mionetto USA Inc.,
Cavas Hill nebo napfiklad Hubert J. E. s.r.o.

50



3 BOHEMIA SEKT, s. r. 0.

Rust skupiny Henkell je pfehledné zachycen na nasledujicim obrazku.

Obrézek ¢. 11: Rist skupiny Henkell v pribéhu nékolika poslednich desetileti

11958 1971 _ National )
| Rudolf August Oetker Fiirst von Metternich mmercia
gtcittq‘uilreis Ig: ot is introduced
|Sahnlein Rheingo
'Sektkellerei 1974 ;
11959 Fiirst von Metternich bl 2003 2006
;G H. von Mumm'sches m.ﬁ:lneburgi;sche_%méne Bk ekl Der Gute Pott-Rum
IWeingut Schloss Johannisherg Deidesheim Holbiii R
1960 1.1.1987 1995 11997 2004 Sternmarke
Wodka Gorbatschow GmbH | |Henkell & Co. Kurpfalz AG, |Deinhard KG, Kupferberg Gold 2010
and Lutter & Wegner, Berlin | |and Sohnlein Speyer Koblenz Scharlachberg Kuemmerling
Rheingald KG Filrst Bismarck
1964 merge Jacobi 1880
Launch of the brand
Sohnlein Brillant =
Classical export 1988 11996 1999 2003|2005 ——
S | | : 2009
Henkell & Shnlein |H&S Polska| | Bohemia AG, 5 5 .
Austria is formed lis founded | | Czech Republic ﬁ;:ﬁ;il}a'”" ;;ﬁiﬁ;wka’ a‘%gaﬁ"'ﬁgmﬁr_‘%m
and Silver Ice, | AS Budampex, Estonia
1995 | 1997 2000 Czech Republic 2008
BB AG, Vinpol GmbH, |Hubert LE. a.5., Walton : :
Hungary Poland Slovakia :Jgaﬂg?g wine ﬂ'ﬂ:%ig ';'l'lint"la';"
Gratien & Meyer 5.4, |Dran § Peciiok. Shivak
1992 Champagne Alfred | Hungary Vitis Pezinok, Slovakia
- Hungarovin AG, Gratian S.A,, 2007
International } Hungary France Kiew Sparkling Wine Cellars, Ukraine

Zdroj: webové stranky firmy Henkell & Co. Sektkellerei KG

3.1.4 Strategie spolecnosti

Podnikatelska a rozvojova strategie spolecnosti sméfuje k vytvareni silné a efektivné

rizené skupiny s:

dostateCnym surovinovym zazemim,
vysoce kvalitni produkci,
modernimi vyrobnimi postupy,

vykonnym systémem marketingu a distribuce.

3.1.4.1 Zakaznici spole¢nosti

Spole¢nost plsobi na trhu Ceské republiky, kde zastava post nejvétsiho prodejné-
distribuéniho systému na domacim trhu alkoholickych napojl. Kromé doméciho trhu se
spolecnost Uspésné uplatiiuje i v dalSich obchodnich teritoriich, a to hlavné v ramci
Evropy. Mezi vyznamna exportni teritoria patfi napfiklad Slovensko, Belgie, Polsko,

Némecko, Svycarsko. Vyjimkou ale nejsou ani zemé jako Vietnam nebo Japonsko.
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3.1.4.2 Konkurence

Spole¢nost BOHEMIA SEKT, s.r.o. je v ramci Ceské republiky pomérné jedinetna. Dé

se fici, Ze nema primou konkurenci.

Co se tyCe vyroby vina, pak dle mezi nejvétsi doméaci vyrobce vina v roce 2011 patfili:

skupina Bohemia Sekt, a. s.,

Moravské vinarské zavody, Bzenec, s. r. 0.,
PATRIA Kobyli, a. s.,

Templarskeé sklepy Cejkovice, vinafské druzstvo
VINIUM, a. s., Velké Pavlovice,

VINSELEKT Michlovsky a. s.,

ZNOVIN ZNOJMO, a. s.,

Vinné sklepy Valtice, a. s.,

Ceské vinaFské zavody, a. s.
(Ustav zemédélské ekonomiky a informaci, 2011, s. 77)

Z vySe jmenovanych spoleCnosti se zabyva vyrobou sektu spoleCnost Templarské
sklepy Cejkovice, VINSELEKT Michlovsky a Vinné sklepy Valtice. Dalsi &eskou
spolecnosti, ktera vyrabi sekt je napfiklad Vinné sklepy Lechovice, spol. s r.o.

Napfiklad spoleCnost Vinium Velké Pavlovice chtéla vroce 2002 spolecnost
BOHEMIA SEKT, s.r.o. koupit. Jeji trzni podil by ale timto presahl 30 % a spojeni
podnik{ by tak musel fesit Ufad pro ochranu hospodarské soutéze.

(http://www.agroweb.cz/)

3.1.4.3 Organizacni struktura

Spole¢nost BOHEMIA SEKT, a. s. ma sidlo ve Starém Plzenci a oddélené provozy
(vinarstvi) v Mikulové a ve Velkych Bilovicich. Vnitiné je spolecnost rozdélena do 5
Usekd:

usek generalniho Feditele,

vyrobni Usek,

obchodni Usek,
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marketingovy Usek,

ekonomicky usek.

(Vyrocni zprava 2011, s. 3)

3.1.4.4 Rizikové vlivy

Mezi hlavni rizikové faktory ovliviujici spolecnost jsou, vzhledem k vyznamu exportu

pro spoleénost, vnéjsi vlivy plsobici na pohyb ménového kurzu. Témito faktory jsou
napfiklad:

globalni dluhové krize,
stav vefejnych financi v CR,
schodek statniho rozpoctu,

restriktivni opatfeni vlady.

Financéni rizika spolecnost eliminuje vyuZivanim dostupnych financnich instrumentd.
Pfipadné riziko nedostatecné likvidity je kryto rdmcovymi smlouvami, které firma
uzavrela s komerénimi bankami. Tyto smlouvy zahrnuji Gvérové linky, které mize
firma vyuZivat v podobé kontokorentniho Gvéru, kratkodobého tvéru na finan¢nim trhu,
celnich zéaruk, bankovnich zaruk zaplaceni spotfebni dané a otevieni akreditivl. Dalsi
moznosti plynouci z téchto rdmcovych smluv je uzaviran terminovych obchodl. Ty
firma realizuje se zdmérem eliminace kurzového rizika, a to s ohledem na dostupné

prognozy a analyzy vyvoje finanénich a makroekonomickych ukazateld.

3.2 Financ¢ni analyza

Financni analyza je vyznamnou soucasti komplexu financniho Fizeni podniku.
UmoZiuje ziskat vSeobecny prehled o stavu podniku z financ¢niho hlediska a o vyvoji

jeho hospodareni. ZajiStuje také zpétnou vazbu mezi planem a skutecnosti.

3.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza

V nésledujici kapitole se pokusim zhodnotit vyvoj hospodareni spole¢nosti BOHEMIA
SEKT, s.r.o. pomoci horizontalni a vertikalni analyzy finanénich vykazl. Pro porovnani
vyvoje hospodareni spole¢nosti pouZiji data za pét po sobé nasledujicich let, a to od
roku 2007 do roku 2011.
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3.2.1.1 Analyza individualni rozvahy

Pomoci tabulkového procesoru jsem provedla absolutni a relativni horizontalni analyzu
a vertikalni analyzu individualnich rozvah spolecnosti BOHEMIA SEKT, s.r.0. pro
roky 2007 az 2011, viz pfilohy G, Ha l.

Aktiva jsou tvofena ze tfi Ctvrtin obéznymi aktivy a jednu Ctvrtinu tvofi dlouhodoba
aktiva. Podil obéZnych aktiv na celkové vysi aktiv se v priibéhu sledovanych péti let
mirné sniZzoval, a to tak, Ze v roce 2008 a 2009 rostly 0 3 % a v roce 2010 a 2011 se pak
sniZily o pfiblizné 14 %. Pasiva jsou tvorena ze dvou tfetin vlastnimi zdroji a z jedné
tfetiny cizimi zdroji. Kratkodobé cizi zdroje pak tvofi jednu Ctvrtinu bilancni sumy.
Zé&kladni kapital se na pasivech podili pfiblizné 10 %. Vysledek hospodareni minulych
obdobi tvofi pfriblizné jednu polovinu vlastniho kapitalu a vysledek hospodareni
béZného obdobi je podobné jako zakladni kapital jednou desetinou celkovych pasiv,
jeho podil ve sledovaném obdobi roste, coZ ukazuje na stale se zlep3ujici hospodareni
spoleCnosti.

Déle se zaméfim na tu Cast rozvahy, ktera tvofi pracovni kapital a takeé na kratkodobé
zavazky, které se pouzivaji pro zjisténi ukazatele Cistého pracovniho kapitalu. Jak jsem
jiz TFikala, obéZzna aktiva tvofi pfiblizné 75 % celkovych aktiv spoleCnosti. Ve
sledovanych letech jsou celkové obéZzné aktiva ve vysi kolem jedné miliardy korun. V
letech 2008 a 2009 vySe obéZnych aktiv mirné rostla v letech 2010 a 2011 se opét
snizila, pficemz toto sniZeni je vyraznéjs$i nez predchozi narlst. Podil zasob na bilan¢ni
sumé se v roce 2010 pomérné vyrazné snizil, a to o pfiblizné 5 procentnich bod(. Toto
snizeni bylo dano predev$im snizenim nedokoncené vyroby a polotovar( a vyrobk{
oproti roku 2009, ktery byl jednim z nejaspésnéjsich roku firmy. Tento propad v roce
2010 je dan tim, Ze tento rok byl ovlivnén svétovou hospodarskou krizi, ktera se do
Ceské ekonomiky pIné promitla pravé v roce 2010. V roce 2011 se podil zasob opét

vrétil na béznou Uroven.

Z&soby zboZi se snizily velmi vyznamné. Jejich podil na bilancni sumé sice neni velky,
ale i tak jejich sniZeni je dobrym krokem pro snizeni vyse pracovniho kapitalu. V roce
2008 jejich vyse klesla ze 38 mil. KE z roku 2007 na polovinu v roce 2008 a déle na
jednu desetinu v roce 2009. Od roku 2009 opét vySe zbozi na skladé mirné roste, stale

se ale drzi na hladiné do 5 mil. K¢.
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VySe zaloh poskytnutych na z&soby se kontinudlné sniZzuje. Jejich podil na bilan¢ni
sumé je velmi maly. Dlouhodobé pohledavky jsou tvofeny odloZzenou dafiovou
pohledavkou a jejich podil na bilancni sumé se zvySuje jen zanedbatelné. OdloZena

danova pohledavka se nezahrnuje do pracovniho kapitalu.

Podil kratkodobych pohledavek na bilan¢ni sumé byl do roku 2011 stale kolem 45 %,
v roce 2011 ale vyznamné poklesly pohledavky za ovladanou osobou. Pohledavky za
ovladanou osobou nejsou soucasti pracovniho kapitalu, protozZe jde o zisk spolecnosti

uloZeny u své materské spolecnosti.

Pohledavky z obchodnich vztahl tvofi stabilné kolem ¢tvrtiny aZ jedné tfetiny bilanéni
sumy. V letech 2008 a 2009 byly ve vysi 27 %, v roce 2010 mirné vzrostly na 32 % a
v letech 2010 a 2011 pak tvorily opét 27 %, resp. 30 %. V roce 2008 se podafilo velmi

sniZit jiné pohledavky a pak je jiz drzet na arovni pod Ctvrt procenta bilancni sumy.

Relativni horizontalni analyza velmi dobfe ukazuje velké zmény dlouhodobého
nehmotného majetku. Tyto zmeény jsou zplsobeny predevsim snizenim polozek
software a ocenitelna prava. Spolecnost pofidila pred nékolika lety program SAP, tato
investice byla v fadu miliond K¢. V pribéhu let byl tento program odepisovan a tak se
opét sniZzovala poloZzka dlouhodobého nehmotného majetku. Stejné tak byly pofizeny
obchodni znadmky, které se taky v nasledujicich letech odepisovaly. Dlouhodoby

hmotny a finan¢ni majetek se drzi viceméné na stabilni Grovni.

3.2.1.2 Analyza vykazu ziskl a ztrat

Stejné jako u individualni rozvahy jsem provedla pomoci tabulkového procesoru
analyzu individualnich vykaz( zisk( a ztrat, viz pfilohy J, K a L. Horizontalni analyzu
jsem provedla naprosto stejné jako u rozvahy. U vertikalni analyzy jsem seCetla viechny
vynosy a vSechny néklady a jednotlive vynosové, resp. ndkladové polozky jsem

porovnavala s celkovymi vynosy, resp. celkovymi néklady.
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V roce 2009 doslo k vyznamnému propadu trzeb za prodej zboZi a v souvislosti s tim
také k poklesu néklad(d na prodané zbozi. Obchodni marze klesla o 64 % v roce 2009
a o dalSich 11 % v roce 2010. V roce 2011 se obchodni marze navysila oproti roku 2010
0 13 %. V poloZce pridané hodnoty zaznamenala firma také pokles v letech 2009
a 2010, ale jen mirny a v roce 2011 opét vyraznéjsi narlist. Pokles v trzbach za zbozi
v letech 2009 a 2010 byl nasledovan také poklesem prislusnych naklad(l na prodané
zbozi. Pokles trzeb za vlastni vyrobky a zbozi v roce 2010 byl vykompenzovan také
prodejem dlouhodobého hmotného majetku a materialu, a dale snizenim nakladd, a to
predevsim naklad(l osobnich a ostatnich provoznich nakladd. Vysledek hospodareni
tedy nakonec vykazoval mirné rostouci tendenci, a az v roce 2011 mirné poklesl. Tento
pokles ale neni vyznamny. Oproti roklm 2007, 2008 a 2009 je totiz vysledek

hospodareni za rok 2010 vyssi.

Rok 2009 bezprostfedné po svétove financni krizi byl pro spole¢nost velmi silnym
rokem. Svétova krize se do Ceské ekonomiky pIné promitla az v roce 2010, ale
spolecnost BOHEMIA SEKT, s.r.0. na krizi zareagovala velmi flexibilné a bez vétsSich

potiZi ji tak prekonala.

Na nasledujicim grafu lze vidét, Ze vysledek hospodafeni ma kromé mirného
meziro¢niho poklesu v poslednim sledovaném roce, rostouci tendenci.

Obrazek €. 12: Vyvoj vysledku hospodareni po zdanéni
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéakladé Udajd z vyrocnich zprav
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3.2.2 Pomérova analyza

VzoreCky pouZité v pomérové analyze jsou podle publikace Evy Kislingerové a Jifiho

Hnilici, Financni analyza — krok za krokem, pokud neni uvedeno jinak.

3.2.2.1 INFA

Pro porovnani finanéni situace podniku s nejlepsimi firmami v odvétvi a primérem za
odvétvi Ize vyuzit benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikatorl INFA.
Tento systém vznikl ve spolupraci Ministerstva prlimyslu a obchodu a autory metodiky
INFA Doc. Ing. Inkou Neumaierovou, CSc. a Ing. lvanem Neumaierem. Do roku 2009
bylo mozné vyuzivat odvétvovou Klasifikaci OKEC. Od roku 2007 byla zavedena
odvétvova klasifikace CZ-NACE.

(http://www.mpo.cz/cz/infa-cznace.html, cit. 01-04-2013)

Spolecnost Bohemia sekt je dle vypisu z Registru ekonomickych subjektl, ktery je
jednim z registrd vedenych Ceskym statistickym Gfadem zafazena do nésledujicich
odvétvi dle Klasifikace CZ-NACE:

Tabulka €. 3: Klasifikace CZ-NACE

Klasifikace ekonomickych ¢innosti - CZ-NACE
11020(Vyroba vina z vinnych hrozn(
11|Péstovani plodin jinych nez trvalych
16|Podp0irné ¢innosti pro zemédeélstvi a poskliziiové ¢innosti
10| Vyroba potravinarskych vyrobki
11010(Destilace, rektifikace a michani lihovin
46340(Velkoobchod s ndpoji
47110|Maloobchod s prevahou potravin, napojl a tabakowych vyrobki
v nespecializovanych prodejnach
49410|Silni¢ni nakladni doprava
56100|Stravovani v restauracich, u stank( a v mobilnich zaFizenich
71209|Ostatni technické zkousky a analyzy
7490|Ostatni profesni, védecké a technické Cinnosti j. n.
855)Ostatni vzdélavani

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Udajd z Registru ekonomickych subjektl
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Dle vyse uvedené klasifikace je v ramci firmy nejdllezitéjsi odvétvi klasifikované jako
10 Vyroba potravinafskych vyrobkl, resp. 11020 Vyroba vina z vinnych hroznd.

Spolecnost budu proto porovnavat s podniky v ramci tohoto odveétvi.

3.2.2.2 Ukazatele rentability

Velmi Casto se pro ilustraci uspésnosti hospodareni spoleCnosti vyuZivaji ukazatele
rentability. Jejich zakladni vzorec obsahuje vynosy v Citateli a vloZeny kapitél ve
jmenovateli. V zakladu tedy ukazatel ukazuje, jaky vynos pfinese jedna jednotka
vloZeného kapitalu.

3.2.2.2.1 Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu, anglicky Return on Equity, se zkratkou ROE, nam

ukazuje, kolik K¢ zisku prinesla v daném obdobi 1 K¢ vlastniho kapitalu.

CE B VH za \icetni obdobi
VK A.

kde:

ROE je rentabilita vlastniho kapitalu,
CZ je ¢isty hospodaFsky vysledek,
VK je vlastni kapital.

Neustale rostouci tendence ukazatele je pfehledné vidét v tabulce i grafu, viz nize.
Tabulka €. 4: Vypocet ROE

Oznaceni |Nazev polozky 2007 2008 2009 2010 2011
oAk Vysledek hospodareni za uéetni obdobi 124399| 132282 145332| 179791 171766
A, Vlastni kapital 1063526 1079127 944981| 889055 715418
ROE 11,70%| 12,26%| 15,38%| 20,22%| 24,01%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Udaji z finanénich vykaz( spole¢nosti
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Obrézek €. 13: Graf vyvoje rentability vlastniho kapitélu v letech 2007 - 2011
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Zdroj: vlastni zpracovani

Pomoci benchmarkingového systému INFA jsem srovnala hodnotu rentability vlastniho
kapitalu spole¢nosti BOHEMIA SEKT, s. r. 0. s primérem v odvétvi (11020 Vyroba

vina dle CZ-NACE.) a také s nejlepSim konkurentem v odvétvi.

Na grafu je vidét, Ze spolecnost zaCala v roce 2009 dosahovat vyssi rentability vlastniho

kapitalu, nez je jeno primérna hodnota v odvétvi.

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu by mél pokryvat obvyklou vynosovou miru
a rizikovou prémii. Obecné lze fici, Ze by ukazatel mél byt tedy vysSi nez bezrizikova
Urokova mira, kterd se udava jako vynosnost cennych papird garantovanych statem.
(Valach, 1999, s. 99)

Spole¢nost BOHEMIA SEKT, s.r.o. si stoji, co se tyCe ukazatel( rentability velmi
dobre.
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Obrézek ¢. 14: Srovnani ROE s odvétvim
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Zdroj: benchmarkingovy systém INFA na strankach www.mpo.cz

3.2.2.2.2 Rentabilita kapitalu

Rentabilita celkového investovaného kapitadlu (ROCE, Return On Capital Employed)

ROCE =

kde:

EBIT  VH predzdanénim + N.

VK+DLK A.+B.I+B.II+B.IV.1.

EBIT je zisk pred uroky a zdanénim (Earnings Before Interests and Taxes),

VK je vlastni kapital,

DI.K. je dlouhodoby cizi kapital.

Tabulka ¢. 5: ROCE

Oznaceni [Nazev polozky 2007 2008 2009 2010 2011
roAx Vysledek hospodareni pred zdanénim 173467 163733| 185299 225117 217611
N. Ndkladové uroky 27 29 9 0 166
A. Vlastni kapital 1063526] 1079127| 944981] 889055| 715418
B.I. Rezervy 136651| 139508 184591 183521 224189
B.1I. Dlouhodobé zavazky 1855 2113 1855 2706 2706
ROCE 14,43%| 13,41%| 16,38%| 20,94%| 23,11%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Obrézek ¢. 15: ROCE
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Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita investovaného kapitalu spole¢nosti aZz na mirny pokles v roce 2008 roste.

V roce 2011 dosahovala tato rentabilita témér 25 %.

3.2.2.2.3 Rentabilita celkovych aktiv

Rentabilita celkovych aktiv (ROA, Return on Assets) vyjadfuje celkovou efektivnost
podniku a oznaCuje se také jako produkéni sila podniku. VySe ROA fika, kolik zisku
pfinese spolecnosti 1 K& majetku vloZzeného do podnikani. Tento ukazatel hodnoti
vynosnost viech aktivit bez ohledu na to, z jakych zdroji byly financovany a kdo
kapital poskytl. Financni struktura podniku tedy v tomto pfipadé neni podstatna a do

Citatele se dosazuji celkova aktiva.

EEBIT VH pied sdanénim+N.

ROA = =
A

aktiva celkem

kde:

EBIT je zisk pred uroky a danémi (Earnings Before Interests and Taxes),
A jsou aktiva celkem,

VH je vysledek hospodarent,

N. jsou nékladové uroky.
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Tabulka €. 6: Vypocet rentability celkovych aktiv

Oznaceni [Nazev poloZky 2007 2008 2009 2010 2011
ool Vysledek hospodareni pred zdanénim 173467| 163733| 185299 225117 217611
N. Nakladové uroky 27 29 9 0 166
Aktiva celkem 1575088 1596823| 1606853| 1419882| 1291668
ROA | 11,01%| 10,26%| 11,53%| 15,85%| 16,86%

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak 1ze vidét na nésledujicim grafu, rentabilita celkovych aktiv spole¢nosti ma rostouci
tendenci, a to kromé roku 2008, kdy diky poklesu vysledku hospodafeni a narlstu
nakladovych Grok( mirné klesla.

Obrézek ¢. 16: ROA v grafu
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Zdroj: vlastni zpracovani

3.2.2.3 Ukazatele aktivity

U této skupiny ukazatelll je velmi dileZité hodnotit jejich vysledek vzhledem k odvétvi,
ve kterém podnik podnika. Ukazatele aktivity ukazuji, jak dobfe podnik dokaze

zhodnotit sva aktiva. Vyse aktiv se u podnik( v rdiznych odvétvich mize velmi lisit.

3.2.2.3.1 Obrat aktiv

Obrat aktiv (Assets Turnover Ratio) je definovan jako pomér trzeb a celkovych aktiv.

s wrs

Vysledkem je absolutni Cislo, které vyjadfuje, kolik K¢ trzeb pfipada na jednu K¢ aktiv.
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r I.+11.1
Obrat aktiv = = ,
AKT aktiva celkem

Vypocet obratu aktiv jsem provedla v tabulce spolecné s ostatnimi ukazateli. Je vidét, Ze

~ v

obrat aktiv je trvale niZsi nez jedna, Cili trzby jsou niZsi nez celkova aktiva.
Tabulka €. 7: Obrat aktiv

Oznaceni |Nazev polozky 2007 2008 2009 2010 2011
l. Trzby za prodej zboZi 113858 | 115916 | 56506 27 653 29 899
11.1. Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb | 1209777] 1230549 | 1147388 | 1043856 | 1153 589
Aktiva celkem 1575088 1596823 | 1606853 | 1419882 | 1291668
C.l Zasoby 449181 | 434334 | 446462 | 314616 | 370777
C.I Dlouhodobé pohledavky 14322 20603 29 872 25383 27 102
C.ll Kratkodobé pohledavky 656047 | 714898 | 738310 | 648062 | 459 687
B.III. Kratkodobé zavazky 368462 | 376075 | 475379 | 343708 | 349308
Obrat aktiv 0,84 0,84 0,75 0,75 0,92
Obrat zasob 2,95 3,10 2,70 3,41 3,19
Doba obratu aktiv 428,4 426,9 480,5 477,0 392,9
DOZ Doba obratu zasob 122,2 116,1 133,5 105,7 112,8
DI Doba inkasa pohledavek 182,3 196,6 229,7 226,3 148,1
DOP Doba splaceni zavazk{ 100,2 100,5 142,2 115,5 106,3

Zdroj: vlastni zpracovani
Obrézek €. 17: Obrat aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani
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3.2.2.3.2 Obrat zasob

VySe obratu zasob (Inventory Turnover Ratio) znamend, kolikrat se zasoby preméni
v ostatni formy obézného majetku, dale v prodej hotovych vyrobk( az k opétovnému

pofizeni zasob.

. T L+IL1
Obratzasob= — =
zasoby C.I
Nazev polozky 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat zasob 2,95 3,10 2,70 3,41 3,19

Obrézek ¢. 18: Obrat zasob
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Zdroj: vlastni zpracovani

3.2.2.3.3 Doba obratu aktiv

Doba obratu aktiv je obracenym ukazatelem ukazatele obratu aktiv. Vysledek je opét
absolutni Cislo a lze jej chapat jako pocet dni, za které dojde k obratu aktiv v trzbach.
U ukazatel(i doby obratu lIze trzby délit skutenym pocétem dnil v roce (365), poctem
dnl v prestupném roce (366) nebo upravenym pocétem dndl (360). V nasledujicim textu

budu pouZivat variantu s 360 dny.

—— AKT aktiva celkem
oba obratu aktiv = =
1/360  (+L1)
360
Nazev ukazatele 2007 2008 2009 2010 2011
Doba obratu aktiv 428,4 426,9 480,5 477,0 392,9

64



3 BOHEMIA SEKT, s. 1. 0.

Obrézek ¢. 19: Doba obratu aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani

3.2.2.3.4 Doba obratu zasob

Doba obrati zisoh ZAS C.1
oDa obra Zd5S00 — =
T/360 ~ (I.+11.1.)
360
Oznaceni |Nazev ukazatele 2007 2008 2009 2010 2011
DOZ Doba obratu zasob 122,2 116,1 133,5 105,7 112,8

Obrazek €. 20: Doba obratu zasob
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Zdroj: vlastni zpracovani
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3.2.2.3.5 Doba inkasa pohledavek

POHL B Ef+ecin
T/360  (I.11.1.)

Doba inkasa pohledavek =

360
Oznaceni |Nazev ukazatele 2007 2008 2009 2010 2011
DI Doba inkasa pohledavek 182,3 196,6 229,7 226,3 148,1
Obrézek €. 21: Doba inkasa pohledavek
- r
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Zdroj: vlastni zpracovani
3.2.2.3.6 Doba splatnosti kratkodobych zavazk

Doba spl ti kratkodobych kit re i

oba atnosti kratkodobych zavazka = =

P 8 T/360 (I.+11.1.)
360

Oznaceni |Nazev ukazatele 2007 2008 2009 2010 2011
DOP Doba splaceni zavazk 100,2 100,5 142,2 115,5 106,3
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Obréazek ¢. 22: Doba splaceni zavazki
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m Doba splaceni zavazkd

3.2.2.4 Ukazatele likvidity

3.2.2.4.1 Likvidita Ill. stupné

Likvidita tfetiho stupné je nejobecnéjSi ukazatel likvidity. Nékdy je nazyvana také

Vv o v

celkova nebo bézna. Bézné byva doporucovana hodnota v rozmezi 1,5 - 2,5.

_ obézna aktiva _ QAKT _ E.
kratkodobé zavazky KD B.IIl + B.IV.2.4+B.IV.3.

L3

3.2.2.4.2 Likvidita Il. stupné

Likvidita druhého stupné je jiz o néco pfisnéjsi nez likvidita tfetiho stupné. Zkouma
schopnost splatit své kratkodobé zéavazky pomoci kratkodobych pohledavek
a financniho majetku. Tyto polozky jsou vice likvidni nez napfiklad zasoby, protoze se
snaze preméni v penézni hotovost. Likvidita druhého stupné byva v nékterych
publikacich nazyvana také likviditou béznou nebo pohotovou. Bézné byva

doporuc¢ovana hodnota mezi 0,7 a 1,2.

obéina aktiva — zasoby KrP+FM Clur+ cC.1v
kriatkodobé zavazky KD B.IIl +B.IV.2.+B.IV.3.

LZ2=
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3.2.2.4.3 Likvidita l. stupné

Likvidita prvniho stupné, neboli také okamzitd ¢i penézni likvidita, je z ukazatell

v v

likvidity tou nejprisnéjsi. Jeji vySe znamena schopnost uhradit kratkodobe zavazky
okamzité, Cili pomoci nejlikvidnéjsich aktiv (penéznich prostiedkd v hotovosti, na
bankovnich Gctech a kratkodobych cennych papir(). Bézné je doporucovéana hodnota

mezi 0,2 a 0,5.

11— financnimajetek  FM C.1v.
kratkodobé zidvazky KD B.IIl + B.IV.2.+B.IV.3.

Tabulka €. 8: Ukazatele likvidity

Oznaceni |Nazev 2007 2008 2009 2010 2011
C Obézna aktiva 1177 830| 1211011| 1249725| 1046940 918288
C.l Dlouhodobé pohledavky 14322 20603 29 872 25383 27 102
C.l Kratkodobé pohledavky 656047| 714898| 738310 648062 459687
C.lv Kratkodoby financni majetek 58 280 41176 35081 58 879 60 722
B.III. Kratkodobé zavazky 368462 376075| 475379| 343708| 349308
L3 Likvidita tretiho stupné 3,20 3,22 2,63 3,05 2,63
L2 Likvidita druhého stupné 1,94 2,01 1,63 2,06 1,49
L1 Likvidita prvniho stupné 0,16 0,11 0,07 0,17 0,17

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrazek €. 23: Ukazatele likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani

68



3 BOHEMIA SEKT, s.r. 0.

Spole¢nost BOHEMIA SEKT, s.r.o. ma velmi dobrou likviditu. VVSechny vypocitané
ukazatele likvidity maji hodnoty, svédCici o dobré schopnosti hradit kratkodobé
zavazky. Likvidita tfetiho a druhého stupné se drzi nad doporucovanou hodnotou.
Likvidita prvniho stupné je mirné pod obecné doporucovanou hodnotou. Spolecnost se

snazi drzet vSechna aktiva na co nejnizsi urovni a svou likviditu si velmi pe€livé hlida.

3.3 Vypocet skute¢né vyse pracovniho kapitalu

V nésledujici kapitole uvedu vypocet kapitalu dvéma mirné odliSnymi metodami. Prvni
metoda bude za respektovani vzorce dle publikace Finan¢ni analyza — krok za krokem,
a to z dlvodu kompatibility s vypoctem optimalni vyse cistého pracovniho kapitalu
pomoci obratového cyklu penéz. Druhd metoda pak bude pfi zohlednéni toho, které
polozky by se presné mély pfi vypoCtu uvaZzovat. V tomto druhém pripadé nebudu
v ramci kratkodobych pohledavek a kratkodobych zavazkd poditat s témi za ovladajici

osobou.

Dle Finanéni analyzy — krok za krokem

Vzorec je prevzat z vySe uvedené publikace a zahrnuje vSechna obézna aktiva kromé

dlouhodobych pohledavek.

Pracovnikapitil = OAKT — KD = C.—C.1I — (B.Ill + B.IV.2. +B.IV.3.)
=(Cr+cC.lL+C.IV)— (B.1II.+B.1V.2.+B.IV.3.)

Tabulka €. 9: Vypocet pracovniho kapitalu

Ozn. Nazev polozky 2007 2008 2009 2010 2011

C.l Zasoby 449181 | 434334 | 446462 | 314616 | 370777
C.1I Kratkodobé pohledavky 656047 | 714898 | 738310 | 648062 | 459 687
C.lv Kratkodoby finan¢ni majetek 58 280 41176 35081 58 879 60722
NWC (‘fist\'/ pracovni kapital 795046 | 814333 | 744474 | 677 849 | 541878
B.III. Kratkodobé zavazky 368462 | 376075 | 475379 | 343708 | 349308
WC1 [Kontrolni soucet OA 1163508|1190408|1219853|1021557| 891186
WC?2 Kontrolni soucet NWC+KZ 1163508]|1190408|1219853|1021557| 891 186

Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé Udajd z vyrocnich zprav
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Obrézek €. 24: Graf Cistého pracovniho kapitalu
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Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka €. 10: Podily jednotlivych poloZek na pracovnim kapitalu
Nazev 2007 2008 2009 2010 2011
C.l/(Cl+Cll+C.IV) 39% 36% 37% 31% 42%
C.1/ (C.l+C.l+C.IV) 56% 60% 61% 63% 52%
C.IV/(CI+C.l+C.IV) 5% 3% 3% 6% 7%
NWC / (C.1 + C.III + C.IV) 68% 68% 61% 66% 61%
Kratkod. zav. (C.I + C.llIl + C.IV) 32% 32% 39% 34% 39%

Zdroj: vlastni zpracovani

Je vidét, Ze nejvétSi Cast (nadpolovicni vétSinu) pracovniho kapitalu tvofi kratkodobé

pohledavky. Ty jsou nasledovany z&sobami, které se podili pfiblizné 37 %. Nejmensi
gast pracovniho kapitalu tvofi kratkodoby finanéni majetek. Cisty pracovni kapital pak
tvori priblizné 65 % pracovniho kapitalu a za sledovanych 5 let je jeho prdmérna vyse
cca 715.000.000,- KE. Obézny majetek tedy musi firma kryt pfiblizné 715 miliony K¢

dlouhodobych zdroj(.
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V roce 2010 doSlo k vyraznému poklesu Cisteho pracovniho kapitalu. Nejvyraznéjsi

podil na této zméné meélo sniZeni zasob, a dale sniZeni pohledavek.

P¥i zohlednéni cash poolingu

Velmi presny je vypocet Cisteho pracovniho kapitalu pomoci konkrétniho vyctu polozek
rozvahy. Do vypocCtu Cisteho pracovniho kapitalu touto presnéjSi metodou jsem
nezahrnula kratkodobé pohledavky za ovladajici osobou a kratkodobé zavazky vici
ovladajici osobg. Je vidét, zZe

Tabulka €. 11: VypoCet NWC pomoci konkrétnich poloZek rozvahy

Individudlni rozvaha 2007 2008 2009 2010 2011
C.I Zasoby 449181 | 434334 | 446462 | 314616 | 370777
C.I.1. Pohledavky z obchodnich vztah( 428960 | 433892 | 518874 | 383431 | 383431
C.III.6 Stat - danové pohleddvky 0 10836 0 2844 0
C.I.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 3329 4030 2871 3516 4525
C.Il1.8a. |Prijmy z pfiStich obdobi 1321 1496 1400 1338 1098
C.II1.8b. |Dohadné ucty aktivni 315 63 0 305 7
C.111.9. Jiné pohledavky 191 122 4031 565 872 626
C.IV Kratkodoby finan¢ni majetek 58 280 41176 35081 58 879 60 722
D.l. Casové rozliseni 9780 3 066 2917 2630 5507
wWC Pracovni kapital 1142288| 932924 |1008170| 768431 | 826693
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztahl 121352 | 98558 89 959 93113 91219
B.II1.5. Zavazky k zaméstnancim 4929 6 061 5796 5516 6 029
B.III.6 Zavazky ze socidlniho zabezp. A zp 2775 2617 2611 2653 2789
B.II1.7. Stat - dafové zavazky a dotace 65990 | 155677 | 285913 | 176604 | 173071
B.IIl.10a. |Vydaje pfistich obdobi 5898 7 809 8632 8430 9571
B.II1.10b. |Dohadné ucty pasivni 42222 | 51739 | 72148 | 38842 | 35609
B.IIl.11. |[Jiné zavazky 125296 | 53439 10320 | 10450 820
C.l. Casové rozliseni 4594 0 47 47 47
Kz Kratkodobé zavazky celkem 373056 | 375900 | 475426 | 335655 | 319155
NWC Cisty pracovni kapital 769232 | 557024 | 532744 | 432776 | 507 538

Zdroj: vlastni zpracovani
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4 Vypocet optimalni vySe pracovniho kapitalu

4.1 Globélni zplsob

Jak jsem jiZ psala v teoretické Casti, obratovy cyklus penéz (OCP) vypocitame seCtenim
doby obratu zasob, doby obratu pohledavek a odeétenim doby odkladu plateb.
Optimalni vysi pracovniho kapitalu pak zjistime vynasobenim obratového cyklu penéz

jednodennimi naklady (kapitalova potfeba = OCP * jednodenni néklady).
Vzorec pro vypocet je OCP = DOZ + DI - DOP, kde:

DOZ ... doba obratu zésob,

DI ... doba obratu pohledavek,

DOP ... doba odkladu kratkodobych zavazkd.

Doby obratu jsem vypocitala v kapitolach finanni analyzy a pomoci nich jiz lze OCP
zjistit snadno. Obratovy cyklus penéz pro spolecnost BOHEMIA SEKT, s.r.0. ve
sledovaném obdobi mirné kolisa a vychazi priblizné v délce 200 dni. Po tyto dny je
potfeba financovat dlouhodobymi zdroji, aby nedoSlo k naruseni financni stability
spolecnosti a aby nebyla ohrozZena jeji platebni schopnost. V tabulce jsou uvedeny doby
obratu ve dnech a nasledné obratovy cyklus penéz také v poCtu dnll. Grafické
znazornéni zmeény délky obratového cyklu penéz je na nasledujicim obrazku. Osa x
znazornuje jednotlivé roky 2007 az 2011 a na ose y je pocCet dni obratoveho cyklu
penéz. Délka obratového cyklu penéz do roku 2009 rostla, coZ neni pfiznivé. Naopak od
roku 2010 se spoleCnosti podarilo dobu trvani cyklu sniZit, pficemzZ sniZeni v roce 2011

bylo velmi vyrazné.

Tabulka €. 12: Vypocet obratového cyklu penéz

Oznaceni Nazev polozky 2007 2008 2009 2010 2011
DOZ Doba obratu zasob 122,1675 116,1265 133,5054 105,703 112,785
DI Doba inkasa pohledavek 182,3258 196,6485 229,7092 226,2605 148,0742

DOP Doba splaceni zdvazki 100,2137 100,55 142,1524 115,4772 106,2545
ocCP Obratovy cyklus penéz 204,2796 212,225 221,0622 216,4864 154,6048
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Obrézek €. 25: Graf vyvoje obratového cyklu penéz
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Zdroj: vlastni zpracovani

Kapitalova potreba na obézny majetek se pak vypocte jako soucin obratového cyklu

penéz a celkovych jednodennich nakladd.

Kapitalova potfeba = OCP * jednodenni naklady
Tabulka €. 13: Jednodenni naklady

Oznaceni |[Nazev 2007 2008 2009 2010 2011

A. Naklady na prodané zboz| 72 415,00 70573,00] 40007,00] 12946,00| 13214,00

B. Vykonnova spotteba 758 578,00] 827 032,00{ 717 103,00( 628 426,00| 778 892,00

C. Osobni naklady 119764,00] 136 954,00| 131 574,00| 130 440,00| 137 611,00

D. Dané a poplatky 2 636,00 2051,00f 2263,00] 1198,00 836,00

H. Ostatni provozninaklady | 145580,00] 145120,00] 36947,00| 23298,00] 29 909,00
Naklady celkem 1098 973,00] 1 181 730,00 927 894,00[ 796 308,00] 960 462,00
Jednodenni naklady 3052,70 3282,58| 2577,48| 2211,97| 2667,95

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka €. 14: Kapitalova potreba

Oznaceni |[Nazev 2007 2008 2009 2010 2011

OCP Obratovy cyklus penéz 204,28 212,23 221,06 216,49 154,60
Jednodenni naklady 3052,70 3282,58| 2577,48|] 2211,97| 2667,95

KP Kapitalova potreba 623 605,02| 696 646,41| 569 784,02| 478 860,61| 412 477,77

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka ¢. 15: Porovnani

Ozn. Nazev poloZky 2007 2008 2009 2010 2011

NWC Cisty pracovni kapital | 795046 | 814333 | 744474 | 677849 | 541878

KP Kapitalova potfeba 623605 | 696646 | 569784 | 478861 | 412478
Doporucené snizeni | -171441 | -117 687 | -174 690 | -198 988 | -129 400

Zdroj: vlastni zpracovani

Ve vyse uvedené porovnavaci tabulce je vidét, Ze na zakladé vypoctl, které jsem
provedla, by méla spolecnost snizit svij Cisty pracovni kapital o priblizné 150 miliond
korun. Vzhledem k tomu, Ze nejvétSi podil na pracovnim kapitalu maji kratkodobé
pohledavky, doporucCila bych zamérit se pfedevsim na jejich sniZeni a dale na snizeni

zasob, které jsou druhou nejvétsi polozkou, z hlediska podilu na pracovnim kapitélu.

4.2  Analyticky zpUsob

4.2.1 PFijem a zpracovani objednavky odbératele

7N

Spolec¢nost provadi prijem a zpracovani objednavky odbératele dvéma zplsoby:

elektronicka vyména dat,

tradicni cesta (vyuziti poStovnich a telekomunikacnich sluzeb a elektronické

posty).
Elektronickd vyména dat (Electronic Data Interchange, EDI) probihd tak, Ze mezi
rdznymi pocitacovymi aplikacemi uzivatel(i se vymeénuji strukturované dokumenty. Aby
byla zajisténa kompatibilita pfi komunikaci v ramci EDI, byl vytvofen mezinarodni
standard UN/EDIFACT. Aplikacni norma, ktera je podmnozinou tohoto standardu, je
systétm EANCOM, ktery pro identifikaci zboZzi, sluzeb a spolecnosti, které spolu

komunikuji, pouziva systém EAN kod.

(Elektronickd vymeéna dat, dostupné na http://data.businessworld.cz/file/elektronicka-

vymena-dat.pdf)
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Spole¢nost BOHEMIA SEKT, s.r.0. vyuZiva interni systém SAP, ktery také podporuje
elektronickou vyménu dat. Napfiklad objednéni zboZi pak vypadd obecné tak, Ze
odbératel pofidi ve svém informacnim systemu objednavku, ta je pres EDI prenesena
spolecnosti. Spole¢nost prijme objednavku z EDI do svého systému, Cili do SAPu, kde
objednéavka vznikne automaticky. Pfes EDI pak probiha vyména i ostatnich doklad(,
jako napfiklad faktury.

Vyhody EDI oproti tradiCni papirové cesté jsou rychlost (neexistuji zde prodlevy
v predavani dokumentl a ruénimu zadavani objednavky do systému), spolehlivost (diky
automatickému vzniku objedndvky v SAPu zde nehrozi riziko chyby pfi zadavani)
a tento zplsob je také levngjsi, a to diky Uspore pracovnich sil a dalSich naklad( jako je

napfiklad poStovné.

S nékterymi odbérateli ma spoleCnost uzaviené ramcové smlouvy, ve kterych jsou
sjednany podminky tykajici se napfiklad ceny nebo doby splatnosti. V tomto pfipadé je
pak cely proces objednavky zboZi vyrazné urychlen. Po pfijeti objednavky zakaznicky
servis zjisti, zda ma vyroben dostatek zboZi pro danou objednavku. Pokud je dane zboZi

vyrobeno, pak preda objednavku sveé logisticke firme.

Spole¢nost BOHEMIA SEKT, s.r.o. zajistuje logistické sluzby pomoci outsourcingu.
Ma smlouvu s externi logistickou firmou HOPI, kterd zajistuje 90 % logistickych
sluzeb spole¢nosti. Spolecnost vlastni také nékolik vlastnich dodavkovych vozl, které
vyuziva pri vétsich objednavkach pro zasobovani odbérateld, se kterymi neméa uzaviené

ramcoveé smlouvy.

Spole¢nost HOPI, s.r.o. je jednou z nejvyznamnéjSich logistickych firem ve stfedni
Evropé a je zndma také diky dlrazu, ktery klade na environmentalni politiku. Nelze
nezminit heslo spolecnosti, které zni ,,Don’t worry be HOPI*, Tato firma komunikuje se
svymi Kklienty pomoci EDI, pro spolecnost BOHEMIA SEKT, s.r.o. je tedy vzajemna

komunikace velmi bezproblémova.

Vyrobené zboZi je pfimo z vyrobniho pasu prevezeno do externiho konsignacniho
skladu u firmy HOPI. Sklady se nachazeji v JaZlovicich (pobliz Ri¢an u Prahy)
a v Prostéjove. Po pfrijeti objednavky odbératele a zjisténi disponibility danymi vyrobky
potvrdi spolecnost odbérateli tuto objedndvku a pomoci EDI ji poskytne logistické

firmé. Ta pak komunikuje s odbératelem a ddvad mu pFesné informace o stavu vyfizeni
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objednavky a pohybu zbozi. Zakaznik tak naprosto presné vi, kdy mu objednané zboZzi

dorazi.

S nékterymi zakazniky spole¢nost BOHEMIA SEKT, s.r.o. nema uzaviene ramcové
smlouvy. Jednd se predevSim o gastronomicka zafizeni, Cili napfiklad hotely
a restaurace. Objednavky téchto zakaznik{ spolecnost zavazi vlastnimi vozy anebo opét
pomoci externi logistické firmy. To zaleZi na velikosti objednévky.

4.2.2 Objednavani zasob od dodavatele

Material firmy je zhlavni Casti tvofen vyrobnim materidlem. NejvyznamnéjSimi
poloZzkami vyrobniho materialu jsou etikety, lahve, kartony a zatky. Pro tisk etiket
vyuZziva spoleCnost sluzeb polygrafické firmy. Tiskarny vSak nedisponuji takovymi
sklady, aby umoznily spolecnosti skladovat vytisténé etikety u nich. Proto spolecnost
etikety skladuje ve vlastnim skladu. Lahve jsou po vyrobeni skladovany
v konsignacnim skladu ve sklarné a do spolecnosti jsou dovezeny teprve ve chvili, kdy
jsou potfebné ve vyrobé. Vyroba lahvi se musi planovat dlouho dopfedu. Vyrabi se
jednou v roce a v ramci jednoho vyrobniho cyklu je vyrobeno napfiklad ¢tvrt milionu
lahvi, které pak lze postupné odebirat z konsignacniho skladu presné podle aktualni
potfeby. Vzhledem k tomu, Ze tento postup je stejny u vSech sklaren (velikost vyrobni
davky je podminéna vyrobni technologii) a také s ohledem na povahu materialu
(kfehky, narocny na dopravu) je tato moznost pro spolecnost nejvyhodnéjsi. DalSim
material je napfiklad reklamni material, ktery je skladovan ve firmé. Hodnota této
skladové polozky je na minimalni urovni a vzhledem k velikosti spoleCnosti je

nevyznamna.

Spolecnost méa zasoby nedokoncené vyroby. Jedna se o vino, lih a polotovary pfi vyrobé
sektll. Vyrobek je povaZovan za nedokondenou vyrobu od pocatku vyroby aZ do
okamZiku, kdy se dostane do faze opatfeni etiketou. V této chvili se z nedokoncené
vyroby stava vyrobek. PFi vyrobé sektu je nedokonCend vyroba napfiklad vino
s kvasinkami, které lezi v tancich. Mezi zasoby patfi také zbozi. Jedna se o produkty,
které spolecnost sama nevyrabi. Takovym zbozim je napfiklad Wodka Gorbatschow.
Poskytnuté zalohy na zéasoby jsou polozkou velmi dilezitou. Spolecnost poskytuje
zélohy vétsinou dodavatelim hrozn0, aby tim ziskala konkurenéni vyhodu oproti jinym
zajemcdim o odkup hrozn0. Tyto zalohy mohou byt kratkodobé i dlouhodobé.
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Vyroba probiha na zékladé roc¢niho planu. VytiZzenost vyrobnik linek je tedy zndmé na
cely rok dopfedu a meziro€né se vyrazné nemeéni. Velké zmény by pfipadaly v Gvahu,
napfiklad pokud by néktery vyrobek ztratil svou exkluzivitu. Pak by mohla byt
poptavka vyrazné nizsi. Vyrobk( se prodaji miliony kusl a v ramci vyrobniho cyklu Ize
vyrobit urcity pocet lahvi za den. Pokud by se vyrazné zménila poptavka, pak by nebylo
mozné napriklad jeji zvySeni flexibilné pokryt. Proto je potfeba vyrobu planovat a
predpovidat predem. Vyrobni linky jsou natolik automatizovane, Ze nelze dopustit, aby
pfi vyrobé jakakoliv poloZzka materidlu nebyla v€as na misté. Pak by doSlo k zastaveni

celé vyroby.

4.2.3 Doba dodani zasob dodavatelem

Pokud neni material v poZadovaném mnozstvi na skladé, pak je potfeba ho na zakladé
ramcovych smluv s dodavateli objednat. Dodavka pak mlzZe trvat pfiblizné dva tydny.

Priimérna doba dodani zasob dodavatelem je ovsem v délce 3 mésicd.

4.2.4 Technologicka priprava vyroby

Sekt neboli Sumivé vino vznika druhotnym kvaSenim hotovych pfirodnich vin (tzv.
tichych vin) po pfidani cukru a dosézniho likéru. Sekundarni kvaSeni v uzavienych
nadobach pod tlakem zplsobi, Ze vino se syti oxidem uhli¢itym, ktery takto vznika a
z vina tichého se tak stane vino Sumivé. Tento proces lze nazyvat Sampanizaci vina.
Tiché vino je produkt, ktery vznika kvasenim hroznil bez jakychkoliv pfisad. Tomuto
vinu se také Fiké klidné. Pro vyrobu Sumivych vin se vyuZivaji vina s niz8i cukernatosti,
napfiklad Ryzlink rynsky, Burgundské modré, Burgundské bilé, Chardonnay nebo
kupfikladu Ryzlink vlassky. SpoleCnost tedy pro vyrobu sektu musi nejdfive vyrobit
nizko cukernaté stolni vino, z néj pak vytvorit cuvée. Cuvée tvori technologiCti mistfi,
ktefi presné védi, jaky podil kterého stolniho vina z téch, které maji k dispozici, maji do
cuvée pridat. Vybrana vina se pak v uréeném podilu spoji v tanku a pfidaji se kvasinky

pro druhotné kvaSeni. Pro S$ampanizaci vina se pouZivaji dva zplsoby.
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Prvni metodou je klasickd metoda pomoci kvaSeni vina v lahvi (tradi¢ni metoda zréani,
Méthode Champenoise). Pfi tomto zplisobu vyroby Sumivého vina se kvasinky pFidavaji
pfimo do kazde jednotlive lahve, pfesné do té, kterou si pak zékaznik koupi. Na konci
kvaSeni se pomoci pozvolného setfasani nechaji sedimentovat kvasinky a vyloucené
kaly na zatku lahve, ktera je ve stojanu umisténa hrdlem dol(. Potom se lahve podchladi
v prostoru hrdla a vino se odkali degorZzovanim, Cili odstranénim staré zatky a
odstielenim usazenych kvasnic a kalll diky pfetlaku oxidu uhli¢itého. Lahev se nakonec
zazétkuje novou zatkou. Tato metoda je povaZzovéana za nejlepsi. Sumiva vina vyrobena
pomoci kvaSeni v lahvi jsou nejcennéjsi. Zakladatel tradice Sumivych vin, mnich Dom
Perignon, v 17. stoleti nadSené o sektech prohlasil: ,,Pit sekt je jako pit hvézdy*. Pouze
vina pfipravena timto zplsobem ve velmi presné vymezené oblasti Champagne se
mohou nazyvat Sampanske. VSechna ostatni vina musi byt oznaCovana jako Sumiva
vina, resp. sekty. Tradi¢ni metodou vyrabi spole¢nost napfiklad sekty z fady Bohemia
Sekt Prestige a také vlajkova lod’ spole¢nosti sekt Louis Girardot brut. Louis Girardot
brut se napfiklad vyrabi ze tfi odriid vina, pochazejiciho z Palavy — Chardonnay,
Rulandského bilého a Ryzlinku rynského a v lahvich leZzi na kvasinkach 24 aZz 36
meésicd.

Druha metoda nazyvana Charmat vyuziva kvaSeni v ocelovém tanku. V momentg, kdy
je Sumivé vino hotové, staci se na staceci lince do lahvi a tim je vyrobni proces
protozZe je méné pracnd, doba potfebna pro vyrobu je kratsi, Setfi se pfi ni prostor a také
ztraty pfi degorzovani. Metodou Charmat vyrabi spoleCnost napfiklad sekty Fady
Bohemia Sekt.

4.2.5 Planovani vyroby

Spole¢nost ma své planovaci oddélent, které se zabyva predikci prodejd na rok dopredu.
Pro tuto predikci vyuziva rdznych odhad(. Plan vyroby je pak sestaven na zakladé
téchto peclivé vypracovanych plani prodejl. Spolecnost je pfi planovani limitovana
predevsim dostupnym mnozstvim surovin, Cili vinnych hroznd a z nich vyrabéného
vina. Spole¢nost by byla schopna prodat mnohem vétSi mnozstvi vyrobkd, nez
v souCasnosti prodava. Je ale limitovana pravé vyrobnim materidlem v podobé vinnych

hroznd.
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4.2.6 Vyrobni technologie

O technologii vyroby jsem se zminila jiz v kapitole o pfipravé vyroby. Spole¢nost
vyrabi sekt, tuto vyrobu zajiStuje ve Starém Plzenci a dale vyrabi ticha vina a lihoviny,
jejichZz vyroba probihd v Mikulové. Rada bych jesté dodala, Ze vino je zpracovavano
z hroznli tuzemskych i zahranicnich. Z tuzemskych hroznl se vyrabi vino luxusnéjsi,
jako napriklad Bohemia Sekt Prestige, Chateau Radyné, Louis Girardot, Chéateau
Bzenec. Ze zahranicnich surovin se vyrabi sekty zakladni, jako napfiklad Bohemia Sekt
demi sec, Motyl. Suroviny se dovazi predevSim ze Slovenska a Italie. Pokud je vino
vyrdbéno i ze surovin zahranicnich, pak se musi tato informace uvést na etiketé.
Napfiklad Motyl je vyrabén z 60 % z domécich hroznli a ze 40 % ze zahranicnich

hroznd.

4.2.7 Skladovani hotovych vyrobkd

Spolecnost skladuje hotové vyrobky pfedevsim v externich konsignacnich skladech u
sve logistické firmy HOPI. SpoleCnost disponuje i svymi vlastnimi sklady, v téch ale
uklada predevsSim vyrobni materidl, jako napfiklad etikety a pohotovostni zasobu
vlastnich vyrobku pro pokryti pfipadnych urgentnich menSich objednavek od

odbérateld.

4.2.8 Expedice hotovych vyrobkd

Spolecnost expeduje hotové vyrobky rovnou do externiho konsigna¢niho skladu, do
kterého je preveze sama logisticka firma HOPI.

4.2.9 Priprava a doruceni faktury odbérateli

Podobné jako objednavka, je pfiprava a doruceni faktury odbérateli feSeno dvéma

zpUsoby, a to:

elektronicky,

tradicni cestou (poStovni a telekomunikacni sluzby, e-mail).
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Elektronicka fakturace ma mnoho vyhod oproti napfiklad zvoleni cesty pFes postu.
Odbératel nem0ze v pripadé elektronické fakturace Fici, Ze mu faktura nedorazila,

protozZe systém funguje velmi bezchybné.

4.2.10 Doprava hotovych vyrobkt odbérateli

Hotové vyrobky jsou odbérateli dopravovany za vyuZiti sluzeb logistické firmy HOPI.
Informacni systémy logistické spolecCnosti a spolecnosti BOHEMIA SEKT, s.r.o. jsou
vzajemné propojeny, proto je logistickd spolecnost informovana o schvalené
objednavce odbératele prakticky okamzité a mlze tak ihned expedovat poZadované
zbozi odbérateli. Odbératel je o dopravé sveho zboZi informovan pfimo logistickou

firmou.

4.2.11 Dohodnuta splatnost pohledavky

Splatnost pohledavek za odbérateli je stanovena v ramcovych smlouvach s odbérateli.
Pokud nemd spolecnost s odbératelem sjednanou rdmcovou smlouvu, pak splatnost

pohledavky dohodne pfimo v objednavce.

Odbératele spolecCnosti 1ze rozdélit do Ctyr skupin podle toho, jak dlouha je dohodnuta
doba splatnosti pohleddvek. Prvni skupinou jsou ti odbératelé, ktefi musi platit predem.
Dalsi skupina odbératel(l maji splatnost stanovenou v délce 14 dnl. Do této skupiny
patfi gastronomicka zafizeni jako napfiklad hotely a restaurace. S témito odbérateli
spoleCnost nema uzaviené ramcové smlouvy. Treti skupinu tvofi velkoobchody, a ty
musi své zavazky V0cCi spolecnosti splatit do 30 dnl. Posledni skupina ma dohodnutou
dobu splatnosti nejdelsi, a to vice nez 30 dnli. Do této skupiny, kterou lze oznacit za

exkluzivni, patfi vyznamni velci odbératelé.

80



4 Vypocet optimalni vySe pracovniho kapitalu

4.2.12 Odbératelova vlle a schopnost zaplatit véas

Odbératel by samoziejmé byl v nejvyhodnéjsi pozici, pokud by své zavazky nemusel
uhradit viibec. To by ale znamenalo nejen ukonéeni obchodni spoluprace se spolecnosti,
ale také pravni disledky a vymahani pohledavek spolecnosti vici témto odbératellim.
Spole¢nost pouziva pro zvyseni odbératelovy vile zaplatit véas rlizné donucovaci
nastroje. Pokud jiz odbératel ma hlubsi historii obchodnich pfipad( se spolecnosti, pak
financnich problém(, pak spolecnost pro jeho pohledavku vytvori napfiklad splatkovy
kalendaf, ¢imz zajisti, Ze pohledavka bude postupné splacena a odbératel tak nebude

zatizen jednorézoveé velkou ¢astkou, ale pravidelné mensimi ¢astkami.

vvvvvv

pojisténi pohledavek. V pojistné smlouveé je stanoven pojistny limit pro pfipad krachu
odbératele a dojde-li k této situaci, je spolecnosti vyplaceno pojistné pInéni. Spolec¢nost
si nechava své pohledavky pojistit u velmi zndmé pojistovny Atradius
Kreditversicherung, Niederlassung der Atradius Credit Insurance N.V. Atradius pracuje
na trhu uz od roku 1925 a se svym 31% podilem na celosvétovém trhu Gvérového

pojiténi je jednou z prednich svétovych Gvérovych pojistoven.

DalSimi instrumenty, které spoleCnost vyuZivd pro své zajisténi, jsou sménky.

U velkoobchodd pouziva institut zastavy majetku.

4.2.13 Doba prevodu penéz bankovnim systémem nebo postou

Spolecnost vyuziva k pfevodu penéz predevsim bankovnich sluzeb. Je to rychlejsi,
musi banka pfi pfevodu na Gzemi Ceské republiky v Ceské méné mezi rlznymi
prevadgjicimi institucemi zajistit pFipsani Castky prevodu ve prospéch Gctu pfijemce
nejpozdéji nasledujici bankovni pracovni den po G€innosti prikazu k pfevodu. Pokud se
jedna o prevod v ramci jedné prevadgjici instituce, pak musi byt Castka pfipsana jesté
v ten samy den, kdy nastala GcCinnost prikazu k pfevodu nebo nésledujici bankovni

pracovni den. Jedné-li se o preshrani¢ni bankovni pfevod, pak neni-li dohodnuta Ihiita,
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musi byt ¢astka pripsana na Ucet pfijemce do 5 bankovnich pracovnich dnd od dne
nabyti G¢innosti pfikazu k pfevodu.

Zakon o omezeni plateb v hotovosti napfiklad vymezuje pfipady, kdy je spolecnost
povinna provest platbu bezhotovostné prostfednictvim osoby opravnéné poskytovat
platebni sluzby nebo provozovatele poStovnich sluZzeb formou poStovniho poukazu.
Tato povinnost se vztahuje na platby, jejichZ vySe prekracuje ¢astku 350.000,- K¢.

PFi vyuziti postovnich sluzeb pro Ghradu je dle Postovnich podminek Ceské posty, s.p.
mozné vyuzit PoStovni poukazku A, kdy odesilatel uhradi poukézanou penézni Castku
v hotovosti a Castka je pripsana prijemci do 3 pracovnich dni ode dne podani. Dalsi
moznosti je PoStovni poukazka B, kdy odesilatel hradi penézni Céastku pfevodem
z bankovniho Uétu a prijemci je Castka vyplacena v hotovosti. Odesilatel mdZze urgit
Ihditu v rozmezi 10 az 30 dnll ode dne podani. Pokud odesilatel Ihdtu neurci, pak lhdta
automaticky ¢ini 25 dnli ode dne podani. Pak existuje moznost vyuziti Postovni
poukézky C, kdy je Uhrada odesilatelem i vyplata pfijemci v hotovosti. Zde plati stejné

Ihdity jako u poukazky B.
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5 Doporuéeni pro optimalizaci

Na zakladé provedené analyzy hotovostniho cyklu jsem dospéla k ndzoru, Ze spolecnost
ridi svlj pracovni kapital velmi dobfe. VyuZiva napfiklad mnoha instrumentd pro
zajisténi proti rizikim z nesplaceni pohledavek vici odbératelim. Dilezité je zminit
to, Zze vzhledem k velikosti skupiny BOHEMIA SEKT, jejimu podilu na trhu a z néj
vplyvajici vyjednavaci sile ma velmi dobré postaveni a odbératelé si ani v podstaté ani
nechtéji dovolit své pohledavky nesplacet, protoZze maji zajem na trvani jejich
obchodniho vztahu se spolecnosti. Navic jsou s odbérateli uzavirdny ramcové smlouvy,
kde jsou jiz dllezité podminky jako napfiklad doba splatnosti faktur pevné sjednany.
Samoziejmé spolecnost nemiZe riziku nesplaceni pohledavky predejit stoprocentngé
a vzdy se najde moznost, jak néco zlepsit. V pfipadé Ze vymahani nékteré pohledavky
se zda byti velmi slozitym, pak doporucuji spole¢nosti vyuZit moznosti faktoringu
a pohledavku Uplatné postoupit faktoringové spolecnosti. Faktoringova spole€nost
bezprostredné po postoupeni pohledavky vyplati spolecnosti zalohu ve vysi kolem 70 %
hodnoty pohledavky a v okamZiku, kdy se faktoringove spolecnosti podafi vydobyt
pohledavku od odbératele, dojde k zuctovani transakce a spolecnosti je vyplacen zbytek
hodnoty pohledavky sniZeni o dohodnutou provizi faktoringoveé spolecnosti. Tento
postup bych doporucila pfedevsim pro pohledavky se splatnosti nad 30 dnd, Cili

pohledavky za odbérateli z Ffad velkoobchody.

Z4soby spolecnosti jsou dané nékolika faktory. Zasoby materidlu, ktery je tvoren
pfedevsim materialem vyrobnim, jsou do znacné miry dané technologii vyroby tohoto
materialu. Velmi vyhodnd je napfiklad moznost uskladnéni vyrobenych lahvi
v konsignacnim skladu u sklaren. U dalSiho typu zasob vyrobniho materialu, kterym
tisknout jediné v urcitych davkach a navic nemaji skladovaci prostory, Cili spole€nost si
necha vyrobit vyrobni etikety napfiklad na cely rok, skladuje je ve vlastnich skladech
apostupné je znich spotfebovava. Zasoba hotovych vyrobkd je pfimo z vyroby
pfevazena do konsignacniho skladu u logistické firmy HOPI. Ve vlastnich skladech ma
spolecnost jen minimalni zé&sobu, kterd je urCend pro flexibilni vykryti pfipadnych
neoCekavanych objednavek. Zasoby ve vlastnich skladech spolecCnosti jsou tedy

predevsim etikety a dalSi drobnéjsi vyrobni material a samoziejmé nedokoncena vyroba.
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Co se tyka nedokoncené vyroby, ta je dana technologii vyroby a diky mnoha letdim
zkuSenosti a optimalizace je v takové vysi, jaka je opravdu potfeba. Nicméné neustale je
potfeba i nedokoncenou vyrobu kontrolovat a zjiStovat, zda nejsou v nékteré Casti
vyrobniho procesu mista pro mozné zlepSeni. U zasob vyrobniho materialu bych
doporucila uplatfiovat metodu ABC a tedy zaméfovat se na 20 % poloZek, ktere tvori
80 % obratu, a u této skupiny zasob se co nejvice neustdle snaZit o vyjednéni jesté
lepSich podminek u dodavateld, pfipadnou moznost uloZeni v konsignacénim skladu
nebo napfiklad snahu o co nejvyhodnéjSi kombinaci frekvence objednavek
a objednavaného mnozstvi. U zasob hotovych vyrobkd bych se zaméfila na snahu
skladovat co nejvice u logistické firmy v konsignacnim skladu a zasobu vyrobk{ ve

vlastnich skladech pfiblizZit k nule.

Financni majetek spole¢nosti je dan z 98 % penézi uloZzenymi na bankovnim Gctu
apouze ze 2 % v penézni hotovosti. Rizeni finanéniho majetku je dano internimi
smérnicemi v rdmci koncernu a vSechny prebytecné prostfedky spolecnost uklada ve
formé kratkodobych pijéek koncernu (pohledavky za ovladajici osobou). Tyto
prostfedky uloZené u materské spolecnosti jsou spolecnosti kdykoliv v pfipadé potieby
opét dany k dispozici. PoloZzka kratkodobého finanéniho majetku tedy de facto je na

optimalni drovni, a to vzhledem k nutnosti dodrzovani internich smérnic koncernu.

Kratkodobé zdvazky spolecnosti jsou tvoreny predevSim zavazky z obchodnich
vztahl. Diky vynikajici finanéni situaci spolecnosti a také cash poolingu nepotfebuje
spole¢nost Zadne bankovni Gvéry a vypomoci. PFi optimalizaci je tedy Uucelné zaméf¥it se
na zavazky zobchodni cinnosti. Zde bych spoleCnosti doporucila snazit se
o prodlouzeni splatnosti dodavatelskych faktur, ¢imZ spole¢nost prodlouZi svou dobu
odkladu plateb a bude mit déle k dispozici volné financni prostfedky. OvSem tato snaha
o prodluzovani splatnosti musi byt provadéna velmi Setrné, protoze pfi prilis velkém
tlaku na dodavatele by mohli tito ziskat pocit z p¥ili$ velké nadvlady spolecnosti, a to by
mohlo poSkodit dobré jméno spolecnosti.
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6 Zaveér

Béhem studovani Sirokého spektra literatury a odbornych webovych stranek jsem se
ujistila v tom, Ze finanéni analyza je nejen velmi dllezita, ale také individualné ladéna.
PFi analyzovani financni situace spoleCnosti vzdy zéleZi na tom, kdo tuto analyzu
provadi a komu jsou ur€ené jeji vysledky. Analyzovat mohou osoby s pFistupem
k internim Gdajdm spoleénosti nebo lidé mimo spoleénost, ktefi se pak Fidi pfedevsim
zvefejnénymi financnimi vykazy, pfipadné takeé tiskové zpravy a podobné. Mnohem
presngjsi vysledky poskytne samoziejmé finanCni analyza provadénd interné. Asi
nejznaméjSimi vystupy finanni analyzy jsou ukazatele rentability a likvidity.
Z ukazatel(l rentability vyGteme, kolik korun zisku pfipadd na danou srovnavaci
zékladnu napf. celkova aktiva. Cim vy3si vyjde hodnota daného ukazatele rentability,
tim 1épe. Ukazatele likvidity pak méfi schopnost spole€nosti uhradit své kratkodobé,
resp. okamzité splatné zavazky. Aby ukazatele likvidity vykazovaly pfiznivé hodnoty,
pak je potfeba aby spoleCnost méla dostateCnou vysi kratkodobych aktiv, kterymi
pokryje své kratkodobé zavazky. Tim ale klade na aktiva naprosto opacné pozadavky,
nez je vyZadovano pro pfiznivost ukazateld rentability, protoZe ty naopak vykazuji lepsi
hodnoty, pokud spole¢nost ma nizsi stav aktiv (pfipadné jiné srovnavaci zakladny).
S ukazateli likvidity souvisi také pojem Cisty pracovni kapitél, ktery je ukazatelem
rozdilovym a pocCitd se jako rozdil mezi urCitymi poloZzkami obéZznych aktiv
a kratkodobych zavazk(. Jeho vysledek lze interpretovat jako tu ¢ast obéznych aktiv,
kterd je kryta dlouhodobymi zavazky. Pokud tento ukazatel vychazi v kladnych
hodnotach, pak to znamena, Ze neni respektovano Zlaté bilancni pravidlo, které fika, Ze
struktura aktiv a pasiv by méla Casové ladit, Cili Ze kratkodoba aktiva maji byt kryta
kratkodobymi zdroji a dlouhodobé aktiva zdroji dlouhodobymi. Poruseni toho pravidla
tim, Ze urcita Cast kratkodobych aktiv je kryta dlouhodobymi zdroji, vSak jeSté neni tak
Spatné, protoZe dlouhodobé zdroje maji obecné nizsi naklady, nez zdroje kratkodobe.
Na druhou stranu ale zase lze Fici, Ze pfiliS vysoka kladna hodnota Cistého pracovniho
kapitalu znamena neefektivnost v tom smyslu, Ze penize leZici v obéznych aktivech by
mohly spoleénosti vydélavat, pokud by byly v obéhu. Dalsi situace tak mize byt ta, kdy
je zlaté pravidlo financovani poruSeno z druhé strany, tedy kdy Cisty pracovni kapital je

zaporny a nejen Ze vSechna obézna aktiva jsou kryta kratkodobymi zavazky, ale témito
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kratkodobymi z&vazky je kryta i urCité Cast aktiv dlouhodobych. Tato situace poukazuje

na agresivni zplsob financovani pracovniho kapitélu.

Pro aplikaci poznatk(l ziskanych pfi sepsani teoretické zakladny jsem si vybrala
spoleCnost BOHEMIA SEKT, s.r.o0. kterd je pro mé ztélesnénim Uspésneho podniku.
Spolecnost slavi uspéchy na mnoha polich. Jeji produkty opétovné ziskavaji ocenéni jak
od neodborné verejnosti (jako priklad bych uvedla vitézstvi Bohemia Sektu Chardonnay
ve Volbé spotiebiteld — Nejlepsi novinka roku 2012 v kategorii sektu), tak i Fadu
ocenéni ze strany odbornik(l (zde bych jmenovala napfiklad sekt Louis Girardot brut,
ktery pravidelné ziskdva nejvysSi ocenéni na prestiznich mezinarodnich vystavach,

naposledy napfiklad stfibrnou medaili na soutézi AWC Wiena 2012).

Po provedeni financni analyzy spoleCnosti, analyzy jejiho hotovostniho cyklu jsem
zjistila, Ze spolecnost hospodafi a fidi sva aktiva mnohem lépe, nez jsem se pfi vybéru
této spolecnosti sama domnivala. Spole€nost ma velkou vyhodu v tom, Ze v oblasti
vyroby sektu neméa v Ceské republice téméF Zadnou konkurenci. Co se tyce sektl
vyrobenych v Cesku, jmenovala bych jako nejvyraznéjsi konkurenci vinafské druzstvo
Templaiské sklepy Cejkovice, ktera ale zdaleka neméa tak vysoky trzni podil jako
spole¢nost BOHEMIA SEKT, s.r.o. Mnohem Sir8i konkurenci ma pak spole¢nost co se

tyCe jejich dcefinych spolecnosti, které vyrabi tiché vino.

Vypocet Cistého pracovniho kapitalu spole¢nosti BOHEMIA SEKT, s.r.0. za roky 2007
az 2011 na zékladé individualnich rozvah v plném rozsahu, zverfejnénych v jednotlivych
vyrocnich zpravach ukazal, Ze prlimérna hodnota NWC za téchto sledovanych pét let
¢ini 559.863.000,- KE. V prvnim sledovaném roce pfi tom hodnota Cistého pracovniho
kapitalu byla rovna pfiblizné 770 miliondm K¢ a v poslednim sledovaném roce, Gili
v roce 2011, pak hodnota Ginila pFiblizné 500 milion(l K&. Trend tohoto ukazatele je

tedy Klesajici, coZz ukazuje na Uspésnost fizeni.

Co se tyka pohledavek za odbérateli, dospéla jsem k nazoru, Ze spolecnost by je mohla
optimalizovat vyuzitim faktoringu, a to u téch odbératelll, ktefi maji dohodnutou

splatnost pohledavek nad 30 dni. Takovymi odbérateli jsou pfedevsim velkoobchody.

Zasoby spoleCnosti jsou dané nékolika faktory. Zasoby materialu, ktery je tvoren
pfedevsim materialem vyrobnim, jsou do znacné miry dané technologii vyroby tohoto
materidlu. Velmi vyhodnd je napfiklad moZnost uskladnéni vyrobenych lahvi
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v konsignacnim skladu u sklaren. Doporuceni pro zasoby se tykaji predevsim vyrobniho
materialu, kde bych navrhovala uplatfiovat metodu ABC a velmi dlisledné Fidit skupinu
materialu, obsahujici priblizné 20 % polozek, které ale tvofi 80 % obratu. U této
skupiny zasob se co nejvice neustale snazZit o vyjednani jeSté lepSich podminek
u dodavateld, pfipadnou moznost uloZeni v konsigna¢nim skladu nebo napfiklad snahu
0 co nejvyhodnéjsi kombinaci frekvence objednavek a objednavaného mnoZzstvi.
U zasob hotovych vyrobk( bych se zaméfila na snahu skladovat co nejvice u logistické

firmy v konsignacnim skladu a zasobu vyrobk{ ve vlastnich skladech priblizit k nule.

Rizeni finantniho majetku je dano internimi smérnicemi v ramci koncernu a viechny
prebytecné prostfedky spolecnost uklada ve formé kratkodobych pljcek koncernu
aspolecnost si muze tyto uloZené prostiedky kdykoliv vyzadat pro kryti svych
financnich potfeb. VVzhledem k nutnosti dodrZovani internich smérnic koncernu a tomu,
Ze toto zahrnuje cash pooling, ktery je velmi u¢innou metodou optimalizace, povazuji

finan¢ni majetek za optimalni.

Pfi optimalizaci kratkodobych zavazk( bych se zaméfila na zavazky z obchodni
¢innosti. Zde bych spoleCnosti doporucila snazit se o prodlouzeni splatnosti
dodavatelskych faktur, ¢imz spolecnost prodlouZzi svou dobu odkladu plateb a bude mit
déle k dispozici volné financni prostfedky. Snaha o prodluzovéani splatnosti musi byt
provadéna velmi Setrné, protoZze pfi pfilis velkém tlaku na dodavatele by mohli tito
ziskat pocit z prilis velké nadvlady spoleCnosti, coZz neodpovida podnikatelské etice

a mohlo by to poSkodit dobré jméno spolecnosti.
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9 Seznam pouzitych zkratek

A = aktiva

AKT = aktiva

a.s. = akciova spolecnost

CK = cizi kapital

CZ = Cisty hospodarsky vysledek

DI = doba splatnosti pohledavek

DOP = doba odkladu plateb

DOZ = doba obratu zasob

EDI = Electronic Data Interchange, elektronickd vymeéna dat

GmbH = Gesellschaft mit beschréankter Haftung, spolecnost s rucenim omezenym
GWC = gross working capital, hruby pracovni kapital

INFA = Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikator(
KZ = kratkodobé zavazky

KG = Kommanditgesellschaft, komanditni spolecnost

KP = kratkodobé pohledavky

KPM = Katedra podnikové ekonomiky a managementu

NWC = net working capital, Cisty pracovni kapital

POHL = pohledavky

PPS = Projektovani podnikatelskych subjekt(

SAP = Systeme, Anwendungen und Produkte in der Datenverarbeitung, program
s.r.0. = spolec¢nost s ru¢enim omezenym

OA = 0hézna aktiva

OCP = obratovy cyklus penéz

OKEC = odvétvova klasifikace ekonomickych &innosti
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VH = vysledek hospodareni
WC = working capital, pracovni kapital

ZAS = zésoby
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Priloha A

Slozky Cistého pracovniho kapitalu dle Kislingerové

C. ObéZna aktiva

C.l.  Zasohy

C.l. 1 Material

2 Nedokoncend vyroba a polotovary

3 Vyrobky

4  Mlada a ostatni zvirata a jejich skupiny

5 Zbozi

6 Poskytnuté zalohy na zasoby

C.Il.  Dlouhodobé pohledavky

C.l. 1 Pohledavky z obchodnich vztahi

2 Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba

3 Pohledavky - podstatny vliv

4  Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za G€astniky sdruzeni

5 Dlouhodobé poskytnuté z&lohy

6  Dohadné ucty aktivni

7 Jiné pohledavky

8 OdloZena dafova pohledavka

C.lIIl.  Kratkodobé pohledavky

C.I1l. 1 Pohledavky z obchodnich vztah(

2 Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba




3 Pohledavky - podstatny vliv

4  Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gc€astniky sdruzeni

5 Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

6  Stat — danové pohledavky

7  Kratkodobé poskytnuté zalohy

8  Dohadné ucty aktivni

9  Jiné pohledavky

C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek

C.IV. 1 Penize

2 Uty v bankéch

3  Kréatkodobé cenné papiry a podily

4 Porizovany kratkodoby financni majetek

D.I.  Casové rozliseni

D.l 1 Naklady pristich obdobi

2 Komplexni naklady pfistich obdobi

3 PFijmy pfriStich obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Kislingerove, 2007, s. 413




Tabulka €. 16: Kratkodobé zavazky pro NWC dle Kislingerové

B. Cizi zdroje

B.Il.  Dlouhodobé zavazky

B.I1.5. Dlouhodobé prijaté zalohy

B.11.9. Jiné zavazky

B.Ill.  Kratkodobé zavazky

B.Ill. 1 Zavazky z obchodnich vztahd

2  Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba

3 Zavazky - podstatny vliv

4  Zavazky ke spolecnikdim, ¢lentim druzstva a k Gcastnikim sdruzeni

5  Zavazky k zaméstnancim

6  Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi

7  Stat - darfove zavazky a dotace

8  Kratkodobé prijaté zalohy

9  Vydané dluhopisy

10 Dohadné ucty pasivni

11 Jiné zavazky

B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci

B.IV. 1 Bankovni Gvéry dlouhodobé

2  Kréatkodobé bankovni Gvéry

3 Kratkodobé finan¢ni vypomoci

C.l Casové rozliseni




2 Vynosy pristich obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Kislingerové, 2007, s. 413



Priloha B

Plvodni budova pivovaru

Zdroj: webové stranky spolecnosti Bohemia Sekt

Black Widow

KVASENO V LAHVICH

Y gy
e i

ORIGINAL FILLING

Zdroj: webové stranky spolecnosti Bohemia Sekt



P¥iloha C

Sidlo spole¢nosti (bod oznaceny ,,A*)

Zdroj: Google maps, dostupné na https://maps.google.cz, cit. 13-02-13

Budova sidla spole¢nosti

Zdroj: webové stranky spolecnosti



Pf¥iloha D

Sidlo spole€nosti Henkell & Co. Sektkellerei KG ve Wiesbadenu (pobliz Frankfurtu nad

Mohanem)

=¥ Dh. Auyusl Oelse =+ . Richaid Kaseluaws ky -+ Rudvl=Augus| Oelker = Ci.b. oo August Oe ks =* Richard Oelser

Zdroj: http://www.oetker-gruppe.de/oetker-gruppe/html/default/deut-734dyb.en.html




Priloha E

Znacky produktti spole¢nosti BOHEMIA SEKT, s.r.0.

&
{-%ﬁ’:‘:ﬂﬂﬁﬁ[ E-/é'?

http://www.bohemiasekt.cz/

CHATEAU BZENEC
http://www.chateaubzenec.cz/

VINO MIKULOY
http://www.vinomikulov.cz/

e

http://www.habanskesklepy.cz/cs-CZ/domu.html

ViMmgaRsTYI

PAV LOV

Py

http://www.vinarstvipavlov.cz/

3
| PRAZSKA
VODKA

http://www.prazska.cz/

DYNYBYL

http://www.dynybvyl.cz/

&

WODKA
GORBATSCHOW

http://www.wodka-gorbatschow.de/




Priloha F

Produkty spolecnosti BOHEMIA SEKT, s.r.o.

Sumiva vina

o

O O

o
o

Bohemia Sekt,
= Bohemia Sekt Demi Sec,
= Bohemia Sekt Brut,
= Bohemia Sekt Rosé Demi Sec,
= Bohemia Sekt Rosé Brut,
= Bohemia Sekt Demi Sec Cervené,
= Bohemia Sekt Sec, bilé,
= Bohemia Sekt Blanc de Noirs Brut,
= Bohemia Sekt Chardonnay Brut,
= Bohemia Sekt nealkoholicky,
Bohemia Sekt Prestige,
= Bohemia Sekt Prestige brut,
= Bohemia Sekt Prestige rosé brut,
= Bohemia Sekt Prestige demi sec,
Chateau Radyné, Chateau Belveder, Chateau Bzenec,
Louis Girardot,
Motyl sekt,
= Motyl demi sec,
= Motyl doux (sladky),
» Motyl rosé demi sec,
= Motyl sekt suchy,
Hubert,
= Hubert Club demi sec,
= Hubert Club brut,
= Hubert de Luxe,
= Hubert Club doux,
Alfred Gratien,
= Alfred Gratien brut classique,
= Alfred Gratien Cuvée Paradis brut,
Henkell,
Mionetto,

Sumivé napoje a perliva vina

o
o

Avanti,
Frizzante,

ticha vina

o

O OO0 O0Oo

Vino Mikulov,
Habanské sklepy,
Vinarstvi Pavlov,
Golden Grape Winery,
Mionetto,

ostatni,



lihoviny a aperitivy

o Metropol,
Wodka Gorbatschow,
Prazska vodka,
Dynybvl,
Nordic Ice,

o Karpatské Brandy Special,
emulzni likéry

o Angelli,

o Canari,
darkova baleni.

O O OO



Priloha G — Horizontalni analyza rozvahy (absolutni)

Individualni rozvaha 2008/2007 | 2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010

Aktiva celkem 21735 10030 -186971| -128214

B Dlouhodoby majetek -4732 -28 535 16 101 -2439
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek -4 387 -7013 -7 759 6 030
B.1I Dlouhodoby hmotny majetek 1616 -21 552 26121 -11 469
B.11I Dlouhodoby finan¢éni majetek -1961 30 -2 261 3000
C ObézZna aktiva 33181 38714 -202785| -128652
C.l Zasoby -14 847 12128| -131846 56 161
C.I.1. Material 2375 891 -9590 887
C.l.2. Nedokoncena vyroba a polotovary 29 496 -47 513 -38 252 63 873
C.1.3. Vyrobky -15 255 76 409 -77 635 -4227
C.1.5. Zbozi -25384 -11023 456 1994
C.l.6. Poskytnuté zalohy na zasoby -6 079 -6 636 -6 825 -6 366
C.ll Dlouhodobé pohleddavky 6281 9269 -4 489 1719
C.II Kratkodobé pohledavky 58 851 23412 -90248| -188375
C.I1.1. Pohledavky z obchodnich vztahl 4932 84982| -135443 0
C.11.2. Pohledavky - ovladana a ovladajici osoba 229550 -45 950 28485| -173085
C.I.6 Stét - dariové pohledavky 10836/ -10836 2844 -2844
C.I1.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 701 -1159 645 1009
C.1l.8a. |Prijmy z pristich obdobi 175 -96 -62 -240
C.111.8b. |Dohadné ucty aktivni -252 -63 305 -298
C.11.9.  |Jiné pohledavky -187 091 -3466 307 -246
C.lV Kratkodoby finan¢ni majetek -17 104 -6 095 23798 1843
C.IV.1. Penize -377 -223 -330 227
C.IV.2.  |Uety v bankéach -16 727 -5872 24128 1616
D.I. Casové rozliseni -6 714 -149 -287 2877
Pasiva celkem 21735 10030 -186971| -128214

A. Vlastni kapital 15601| -134146] -55926| -173637
A.l Zakladni kapital 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 7 892 0 1362 0
ALlll. Rezervnifondy, nedélitelny fond a ost.f.z. -230 -440 34 -136
A.lV. Vysledek hospodareni minuldch let 56| -146756 -91781] -165476
AV. Vysledek hospodareni béZzného obdobi 7 883 13 050 34 459 -8025
B. Cizi zdroje 10728 144129 -131045 45423
B.l. Rezervy 2 857 45 083 -1070 40 668
B.1I. Dlouhodobé zavazky 258 -258 851 0
B.III. Kratkodobé zavazky 7438 99479] -131671 5600
B.111.1. Zavazky z obchodnich vztah( -22794 -8 599 3154 -1894
B.111.2. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 8100 22100
B.III.5. Zavazky k zaméstnanciim 1132 -265 -280 513
B.111.6 Zavazky ze socidlniho zabezp. A zp -158 -6 42 136
B.111.7. Stat - daniové zdvazky a dotace 89687 130236 -109309 -3533
B.III.10a. |Vydaje pfistich obdobi 1911 823 -202 1141
B.III.10b. [Dohadné ucty pasivni 9517 20409] -33306 -3233
B.III.11. |Jiné zdvazky -71857| -43119 130 -9630
C.l. Casové rozlideni -4.594 47 0 0




Priloha H — Horizontalni anal

vza rozvahy (relativni)

Individudlni rozvaha 2008/2007]2009/2008 | 2010/2009 2011/2010

Aktiva celkem 1% 1% -12% -9%
B Dlouhodoby majetek -1% -7% 5% -1%
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek -20% -41% -76% 247%
B.II Dlouhodoby hmotny majetek 0% -6% 8% -3%
B.1lI Dlouhodoby finan¢ni majetek -6% 0% -7% 10%
C Obézind aktiva 3% 3% -16% -12%
C.| Zasoby -3% 3% -30% 18%
C.I.1. Material 4% 2% -16% 2%
C.1.2. Nedokoncéend vyroba a polotovary 13% -18% -18% 36%
C.1.3. Vyrobky -17% 102% -51% -6%
C.1.5. Zbozi -67% -87% 27% 94%
C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby -18% -24% -33% -46%
C. Dlouhodobé pohledavky 44% 45% -15% 7%
C.1I Kratkodobé pohledavky 9% 3% -12% -29%
C.II.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 1% 20% -26% 0%
C.11.2. Pohleddvky - ovladana a ovladajici osoba 740% -18% 13% -71%
C.11.6 Stat - danové pohledavky X -100% X -100%
C.I.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 21% -29% 22% 29%
C.l11.8a. |PFijmy z pfiStich obdobi 13% -6% -4% -18%
C.II1.8b. |Dohadné ucty aktivni -80% -100% X -98%
C.111.9. Jiné pohledavky -98% -86% 54% -28%
C.lv Kratkodoby financni majetek -29% -15% 68% 3%
C.IV.1. |Penize -28% -23% -43% 53%
C.IV.2. [Uey v bankéch -29% -15% 70% 3%
D.I. Casové rozlideni -69% -5% -10% 109%

Pasiva celkem 1% 1% -12% -9%
A. Vlastni kapital 1% -12% -6% -20%
Al Zakladni kapital 0% 0% 0% 0%
ALl Kapitdlové fondy 9% 0% 1% 0%
ALlll. Rezervnifondy, nedélitelny fond a ost.f.z. 0% -1% 0% 0%
A.lV. Vysledek hospodareni minulach let 0% -24% -19% -43%
AV. Vysledek hospodafeni béZného obdobi 6% 10% 24% -4%
B. Cizi zdroje 2% 28% -20% 9%
B.l. Rezervy 2% 32% -1% 22%
B.1I. Dlouhodobé zavazky 14% -12% 46% 0%
B.1II. Kratkodobé zavazky 2% 26% -28% 2%
B.1I.1. Zavazky z obchodnich vztahi -19% -9% 4% -2%
B.IIl.2.  |Zavazky - ovladand nebo ovladajici osoba X X X 273%
B.III.5. Zavazky k zaméstnanclim 23% -4% -5% 9%
B.11l.6 Zavazky ze socidlniho zabezp. A zp -6% 0% 2% 5%
B.1.7. Stét - danové zdvazky a dotace 136% 84% -38% -2%
B.111.10a. |Vydaje pfiStich obdobi 32% 11% -2% 14%
B.IIl.10b. |Dohadné ucty pasivni 23% 39% -46% -8%
B.IIl.L11. |Jiné zavazky -57% -81% 1% -92%
C.l. Casové rozlideni -100% X 0% 0%




Priloha | — Vertikalni analyza rozvahy

Individualni rozvaha 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%
B Dlouhodoby majetek 25% 24% 22% 26% 28%
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek 1% 1% 1% 0% 1%
B.II Dlouhodoby hmotny majetek 21% 21% 19% 24% 25%
B.III Dlouhodoby finan¢ni majetek 2% 2% 2% 2% 3%
C Obézna aktiva 75% 76% 78% 74% 71%
C.| Zasoby 29% 27% 28% 22% 29%
C.I.1. Material 3% 4% 4% 3% 4%
C.1.2. Nedokoncena vyroba a polotovary 15% 16% 13% 12% 19%
C.1.3. Vyrobky 6% 5% 9% 5% 5%
C.1.5. Zbozi 2% 1% 0% 0% 0%
C.1.6. Poskytnuté zalohy na zédsoby 2% 2% 1% 1% 1%
C.l Dlouhodobé pohledavky 1% 1% 2% 2% 2%
C.1I Kratkodobé pohledavky 42% 45% 46% 46% 36%
C.I.1. Pohledavky z obchodnich vztah( 27% 27% 32% 27% 30%
C.111.2. Pohledavky - ovladana a ovladajici osoba 2% 16% 13% 17% 5%
C.III.6 Stat - danové pohleddvky 0% 1% 0% 0% 0%
C.I.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 0% 0% 0% 0% 0%
C.I1.8a. |Ptijmy z pfiStich obdobi 0% 0% 0% 0% 0%
C.I11.8b. |Dohadné ucty aktivni 0% 0% 0% 0% 0%
C.111.9. Jiné pohledavky 12% 0% 0% 0% 0%
C.lV Kratkodoby finanéni majetek 4% 3% 2% 4% 5%
C.IV.1. Penize 0% 0% 0% 0% 0%
C.IV.2.  |U¢y v bankéch 4% 3% 2% 4% 5%
D.l. Casové rozlideni 1% 0% 0% 0% 0%
Pasiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%
A. Vlastni kapital 68% 68% 59% 63% 55%
A.l Zakladni kapital 11% 11% 11% 13% 14%
Al Kapitdlové fondy 5% 6% 6% 7% 7%
ALlll. Rezervnifondy, nedélitelny fond a ost.f.z. 4% 4% 4% 4% 4%
AlV. Vysledek hospodareni minulach let 39% 39% 29% 27% 17%
AV. Vysledek hospodareni béZzného obdobi 8% 8% 9% 13% 13%
B. Cizi zdroje 32% 32% 41% 37% 45%
B.I. Rezervy 9% 9% 11% 13% 17%
B.II. Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0% 0%
B.III. Kratkodobé zavazky 23% 24% 30% 24% 27%
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztahl 8% 6% 6% 7% 7%
B.IIl.2.  |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0% 0% 0% 1% 2%
B.II1.5. Zavazky k zaméstnanclim 0% 0% 0% 0% 0%
B.III.6 Zavazky ze sociadlniho zabezp. A zp 0% 0% 0% 0% 0%
B.II1.7. Stat - dariové zavazky a dotace 4% 10% 18% 12% 13%
B.Ill.10a. |Vydaje pfistich obdobi 0% 0% 1% 1% 1%
B.IIl.10b. |Dohadné ucty pasivni 3% 3% 4% 3% 3%
B.III.11. |Jiné zdvazky 8% 3% 1% 1% 0%
C.l. Casové rozliseni 0% 0% 0% 0% 0%




Priloha J — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat (absolutni)

Ozn. |Nazev polozky 2008/2007 | 2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010
l. Trzby za prodej zboZi 2058 -59410 -28 853 2246
A. Naklady na prodané zboiZi -1842 -30 566 -27 061 268

+ Obchodnimarze 3900 -28 844 -1792 1978
Il Vykony 35870 -153 650 -124 288 224 605
I1.L1. |Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 20772 -83 161 -103 532 109 733
11.2. |Zména stavu zasob vl. Cinnosti 14 392 -68 390 -21763 112 691
11.3. |Aktivace 706 -2099 1007 2181
B. Vykonnova spotieba 68 454 -109 929 -88 677 150 466
B.1. |Spotfeba materialu a energie 34082 -73 547 -88 186 143 757
B.2. |Sluzby 34372 -36 382 -491 6709
+ Pfidana hodnota -28 684 -72 565 -37 403 76 117
C. Osobni naklady 17190 -5380 -1134 7171
C.1. |Mzdové naklady 17 057 -3738 -2712 5 866
C.2. |Odmény ¢lenlm orgdni spol. a druZstva 0 0 0 0
C.3. |Ndklady na soc. zabezp. a zdr. poj. 155 -1603 1085 1238
C.4. |Socialnindklady -22 -39 493 67
D. Dané a poplatky -585 212 -1065 -362
E. Odpisy DNM a DHM -753 33 -3552 -3058
Ill.  |Trzby z prodeje DM a materidlu -1904 625 10274 -12 350
I11.1. |Trzby z prodeje DM -2285 -1424 11441 -11824
111.2. |Trzby z prodeje materialu 381 2049 -1167 -526
F. ZGstatkova cena prodaného DM 351 -633 1080 -2574
F.1. |Zlstatkova cena prodaného DM 542 -473 1390 -2 685
F.2. |Prodany material -191 -160 -310 111
G. Zména stavu rezerv a oprav. pol. -29 758 5096 -49 916 62 859
IV. |Ostatni provoznivynosy 3479 -6 826 -443 -513
H. Ostatni provozni naklady -460 -108 173 -13 649 6611
* Provoznivysledek hospodareni -13094 30079 40 664 -7 393
J. Prodané cenné papiry a podily 301 -301 0 0
VIl. |Vynosy z dlouhodobého fin. majetku 3195 -2850 312 955
VII.1.|UJ pod podstatnym vlivem 3195 -2 850 312 955
M. |Zména stavu rezerv a opr. pol. ve fin. obl. -300 280 20 0

X. Vynosové uroky 2115 -6 686 -2 259 -629
N. Nakladové uroky 2 -20 -9 166
XI.  |Ostatnifinanc¢nivynosy 4017 4636 -7 475 -2227
0. Ostatni finan¢ni naklady 5964 3654 -8 587 -1954
* Financ¢nivysledek hospodareni 3360 -8513 -846 -113
Q. Dan z pfijm za béZnou ¢innosti -17 617 8516 5359 519
Q.1. |-splatnd -12 951 11 602 -8 658 7573
Q.2. | -odloZena -4 666 -3086 14017 -7 054
** |Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 7 883 13050 34 459 -8 025
*** |Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 7883 13 050 34 459 -8 025
**&% 1\Vysledek hospodareni pred zdanénim -9734 21566 39818 -7 506




Priloha K — Horizontalni analyza vykazu ziskU a ztréat (relativni)

Ozn. |Nazev polozky 2008/2007 | 2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010
l. Trzby za prodej zbozi 2% -51% -51% 8%
A. Ndklady na prodané zbozi -3% -43% -68% 2%
+ Obchodni marze 9% -64% -11% 13%
Il. Vykony 3% -12% -11% 23%
I1.L1. |TrZby za prodej vl. vyrobk( a sluzeb 2% -7% -9% 11%
[1.2. |Zména stavu zasob vl. ¢innosti 94% -230% 56% -187%
I1.3. |Aktivace 13% -33% 24% 42%
B. Vykonnova spotfeba 9% -13% -12% 24%
B.1. |Spotfeba materidlu a energie 6% -13% -18% 35%
B.2. |Sluzby 15% -14% 0% 3%
+ Pfidana hodnota -6% -15% -9% 20%
C. Osobni naklady 14% -4% -1% 5%
C.1. [Mzdové ndklady 20% -4% -3% 6%
C.2. |Odmény ¢lendm orgdni spol. a druZstva 0% 0% 0% 0%
C.3. |Ndklady na soc. zabezp. a zdr. poj. 1% -5% 4% 4%
C.4. [Socidlninaklady -1% -2% 22% 2%
D. Dané a poplatky -22% 10% -47% -30%
E. Odpisy DNM a DHM -2% 0% -8% -8%
lll. |TrZby z prodeje DM a materidlu -22% 9% 139% -70%
l11.1. |TrZzby z prodeje DM -51% -66% 1542% -97%
I11.2. |TrZby z prodeje materialu 9% 45% -18% -10%
F. ZUstatkova cena prodaného DM 6% -10% 19% -38%
F.1. [ZUstatkova cena prodaného DM 44% -27% 107% -100%
F.2. |Prodany material -4% -3% -7% 3%
G. Zména stavu rezerv a oprav. pol. -63% 29% -219% -232%
IV. [Ostatniprovoznivynosy 51% -66% -13% -17%
. Ostatni provozni naklady 0% -75% -37% 28%
* Provoznivysledek hospodareni -8% 20% 23% -3%
J. Prodané cenné papiry a podily X -100% X X
VII. |Vynosy z dlouhodobého fin. majetku 294% -67% 22% 55%
VII.1. [U) pod podstatnym vlivem 294% -67% 22% 55%
M. |Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve X -93% -100% X
X. Vynosové uroky 25% -64% -60% -41%
N. Nakladové uroky 7% -69% -100% X
Xl.  |Ostatnifinan¢ni vynosy 89% 54% -57% -39%
0. Ostatni financni naklady 158% 38% -64% -41%
* Financ¢ni vysledek hospodareni 33% -63% -17% -3%
Q. Dan z pfijm{ za béZnou Cinnosti -36% 27% 13% 1%
Q.1. |-splatna -25% 31% -17% 19%
Q.2. | -odloZend 263% 48% -147% -157%
**  |Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 6% 10% 24% -4%
***  1\ysledek hospodareni za Uéetni obdobi 6% 10% 24% -4%
***kx 1\Vysledek hospodareni pred zdanénim -6% 13% 21% -3%




Priloha L — Vertikalni analyza vykazu zisk( a ztrat

Ozn. |Nazev polozky 2007 2008 2009 2010 2011
I Trzby za prodej zboZi 8% 8% 5% 3% 2%
Il. Vykony 90% 89% 93% 95% 96%
II.L1. |Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 88% 86% 96% 100% 92%
II.2. |Zména stavu zasob vl. ¢innosti 1% 2% -3% -6% 1%
II.3. |Aktivace 0% 0% 0% 0% 1%
Ill.  |Trzby z prodeje DM a materialu 1% 0% 1% 2% 0%
IIl.1. |TrZzby z prodeje DM 0% 0% 0% 1% 0%
I1l.2. |Trzby z prodeje materialu 0% 0% 1% 1% 0%
IV. |Ostatni provoznivynosy 0% 1% 0% 0% 0%
VIl. |Vynosy z dlouhodobého fin. majetku 0% 0% 0% 0% 0%
VII.1. [U) pod podstatnym vlivem 0% 0% 0% 0% 0%
X. Vynosové uroky 1% 1% 0% 0% 0%
Xl.  |Ostatnifinan¢nivynosy 0% 1% 1% 1% 0%
Vynosy celkem 100% 100% 100% 100% 100%
A. Naklady na prodané zbozi 6% 5% 4% 1% 1%
B. Vykonnovd spotieba 61% 64% 68% 73% 72%
B.1. |Spotfeba materidlu a energie 43% 44% 47% 47% 51%
B.2. |Sluzby 18% 20% 21% 25% 21%
C. Osobni naklady 10% 11% 12% 15% 13%
C.1. |Mzdové naklady 7% 8% 9% 11% 9%
C.2. |O0dmény ¢lentim organl spol. a druzstva 0% 0% 0% 0% 0%
C.3. |Naklady na soc. zabezp. a zdr. poj. 2% 2% 3% 3% 3%
C.4. |Socidlnindklady 0% 0% 0% 0% 0%
D. Dané a poplatky 0% 0% 0% 0% 0%
E.  |Odpisy DNMa DHM 4% 3% 4% 5% 3%
F. ZUstatkova cena prodaného DM 0% 0% 1% 1% 0%
F.1. |Zlstatkova cena prodaného DM 0% 0% 0% 0% 0%
F.2. |Prodany material 0% 0% 0% 0% 0%
G. Zména stavu rezerv a opr. pol... 4% 1% 2% -3% 3%
H. Ostatni provozni ndklady 12% 11% 1% 3% 3%
J. Prodané cenné papiry a podily 0% 0% 0% 0% 0%
M. |Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve fin. o. 0% 0% 0% 0% 0%
N. Nakladové uroky 0% 0% 0% 0% 0%
0. Ostatni finan¢ni naklady 0% 1% 1% 1% 0%
Q. Dan z ptijm0 za béZnou Cinnosti 4% 2% 4% 5% 4%
Q.1. | -splatna 4% 3% 5% 5% 4%
Q.2. | -odloZend 0% 0% -1% 1% 0%
Ndklady celkem 100% 100% 100% 100% 100%




Abstrakt

CHAVIKOVA, Pavla. Optimalizace pracovniho kapitalu ve vybrané spolenosti. Plzef:
Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 97 s., 2013.

Tématem této diplomové prace je optimalizace pracovniho kapitalu ve vybrané
spoleCnosti. Teoreticka Cast definuje pracovni kapitél, pribliZzuje vyznam jeho Fizeni pro
spoleCnost a dale detailné rozebira moZnosti optimalizace jeho jednotlivych sloZek.
Prakticka Cast byla zpracovavana na zakladé spoleCnosti BOHEMIA SEKT, s.r.o.
Spolecnost je obecné popsana, je provedena financni analyza, vypocet pracovniho
kapitalu. Vystupem jsou doporuceni pro optimalizaci pracovniho kapitalu spole¢nosti.
Kli¢ova slova: pracovni kapital, Cisty pracovni kapitél, zasoby, pohledavky, financni

majetek, optimalizace

Abstract

CHAVIKOVA, Pavla. Working capital optimization in a chosen company. Pilsen:
Faculty of economics ZCU in Pilsen, 97 p., 2013.

The topic of this thesis is optimization of working capital in a chosen company. The
theoretical part defines working capital, introduces the importance of working capital
management for the company and analyses individual components of working capital in
detail. The practical part has been prepared on the basis of BOHEMIA SEKT, s.r.o. The
company is described generally, financially analysed and the working capital is
calculated. The outcome of this thesis are recommendations for working capital

optimization in the company.

Keywords: working capital, net working capital, supplies, receivables, financial assets,

optimization



