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UvVOoD

Finan¢ni analyza se zejména V posledni dobé¢ stdva nepostradatelnou soucasti vétSiny
organizaci. Rychle rostouci konkuren¢ni prostiedi a casté ekonomické vlivy nuti
podniky pruzné reagovat na ménici se podminky na trhu. Proto je dilezité prubézné
zjistovat, v jaké financni situaci se podnik nachazi, aby i nadale bylo dosahovano

pozadovanych vysledka spolecnosti.

Hlavnim cilem ptfedkladané diplomové prace je zmapovat pomoci raznych ukazatela
ametod finan¢ni situaci vybraného podniku. Pro tucely této prace bylo zvoleno
Zapadoceského konzumni druzstvo SuSice, které na ceském trhu vystupuje pod
hlavickou skupiny COOP. Finan¢ni analyza vySe zminé€né organizace bude provedena

Vv pétiletém ¢asovém horizontu (tj. v letech 2008 — 2012).

Prace je rozdelena do dvou casti. V prvni casti se nejdfive k dané problematice
pfistupuje z teoretického hlediska. Nachédzi se zde informace o pfedmétech, cilech
a jednotlivych etapach financni analyzy. Dale se pozornost soustiedi na konkrétni
uzivatele, ktefi ze specifickych divodu sleduji finanéni vysledky organizace. Nasleduje
charakteristika klasickych zdroji vyuzivanych pro zpracovani financni analyzy
a nejcastéji pouzivanych piistupt pro zhodnoceni finanéni situace podniku. Teoretickou
¢ast uzavird pojednani o dalSich metodach financni analyzy, konkrétné se jedna

0 analyzy soustav ukazateld a souhrnné ukazatele hospodatenti.

Druha, tj. prakticka ¢ast prace vyuziva teoretickych poznatki a tyto aplikuje na vybrany
podnik — Zapadoceské konzumni druzstvo SusSice. Nejprve jsou uvedeny zakladni udaje
o spolecnosti. Pomoci horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a ztraty
jsou zjistény prvotni informace o hospodateni druzstva. Nasleduje analyza penéZnich
tokl, rozdilovych a pomérovych ukazateli. Rozbor je doplnén o Du Pontliv rozklad
ukazatele rentability vlastniho kapitalu. Pro ucely rychlého zhodnoceni finanéniho
zdravi podniku jsou pouZity n¢které bankrotni a bonitni modely. V zavérecné ¢asti této
prace je provedena komparace vybranych ukazateld S primérnymi hodnotami
Vv pfislusSném odvétvi. Toto srovnani vychazi z metodiky stanovené Ministerstvem

primyslu a obchodu Ceské republiky.

Jednim z dalSich cilt této prace je vysledné zhodnoceni financni situace Zapadoceského

konzumniho druzstva SuSice. V navaznosti na toto zhodnoceni jsou uvedena néktera



doporuceni, opatfeni a mozné navrhy, kterym by méla byt do budoucna vénovana

zvySend pozornost, aby nebyla ohroZena existence druzstva.

Predkladana prace je rovnéz doplnéna fadou obrazkt a tabulek, jejichz smyslem je
zvysit prehlednost a utvofit celistvy obraz o finan¢ni pozici a vykonnosti podniku

Vv jednotlivych letech sledovaného obdobi.



1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Vv v

V soucasné dob¢, kdy se stale méni ekonomické prostiedi, byva stale t€zsi zajistit
a predevsim také udrzet Gispéch organizace. Tento nelehky tkol spociva v dodrzovani
hned nékolika stéZejnich krokt. Podle Sedlacka [15] by mél podnik naptiklad rozvijet
své schopnosti, obohacovat se stale o nové vykony, ucit se novym poznatklim apod.
PiedevS$im by se vSak mél zaméfit na ty oblasti, kde je skuteéné lepsi nez jeho

konkurenti na trhu a neustale se zde zdokonalovat a byt uziteény celé spole¢nosti.

Z4dna Gsp&$na organizace se v této dobé neobejde bez rozboru své ekonomické situace.
K tomuto ucelu slouzi financni analyza, kterd poskytuje informace o vykonnosti

podniku a pomaha odhalit piipadna rizika, ktera vyplyvaji z jeho ¢innosti. [20]

V nadchazejicich kapitolach se proto pozornost zaméii na podrobnou charakteristiku
finan¢ni analyzy. Bude nas napiiklad zajimat, co je pfedmétem a cilem finanéni
analyzy, jaké jsou jednotlivé faze pii jeji realizaci, jaké vyuziva zdroje a kdo jsou jeji
uzivatelé. Teoreticky tivod pak bude zavrSen zédkladnimi metodami a ukazateli finanéni

analyzy.

1.1 Predmét a cil finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza patii k velmi pouzivanym pojmim, a proto ji také mizeme definovat
riznymi zpusoby. Pro potieby této prace byla zvolena nasledujici definice: ,, Financni
analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim

Vv ucetnich vykazech. “ [13, s. 9]

Vyse uvedend definice vystihuje podstatu finanéni analyzy, kterou se rozumi prace
s daty. Aby bylo dosazeno spravného vyhodnoceni finanéniho hospodatfeni podniku, je
zapotfebi umét pracovat se ziskanymi daty. To znamena hledat souvislosti a vztahy
mezi nimi, tfidit je a pomé&fovat navzajem. Timto zpusobem Se zvySuje vypovidaci
hodnota zpracovanych dat. [15] Na jednotlivé faze financni analyzy se vice zaméri

nasledujici kapitola.

Finan¢ni analyza vychazi z minulosti, kde je patrny postupny vyvoj organizace, az do
jeji soucasnosti. Informace z minulého vyvoje dale slouzi jako zakladni kamen pro
rozhodovani o budoucim finanénim vyvoji podniku. Zde se jiz také mizeme setkat

S pojmem finan¢ni planovani. Samotné planovani pak ¢lenime do dvou skupin. Jsou
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jimi kratkodobé a strategické planovani. Kratkodobé plany souviseji s béznym
zabezpecenim chodu organizace, zatimco strategické plany jsou spojené

s dlouhodobymi cili podniku.

Jaké jsou vlastné zékladni cile finan¢ni analyzy? Jak jiz zde zaznélo, zakladni snahou je
predev$im podat skuteCny obraz o finan¢ni a hospodaiské situaci podniku. Podle

Sedlacka [15, s. 4] byvaji zpravidla cilem finan¢ni analyzy tyto skute¢nosti:

e, posouzeni vlivu vnitiniho a vnéjsiho prostiedi podniku,

e analyza dosavadniho vyvoje podniku,

e komparace vysledkii analyzy v prostoru,

o analyza vztahii mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),

e poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

e analyza variant budouciho vyvoje a vyber nejvhodnéjsi varianty,

e interpretace vysledkii véetné navrhit ve financnim planovani a vizeni podniku. *

Vysledky, které piinese finan¢ni analyza, slouzi jako cenny podklad pro dalsi
rozhodovéni podniku, proto bychom méli pii jejim provadéni brat v Givahu nésledujici
podminky. Méli bychom pouzivat takové metody, které jsou aplikovatelné, efektivni
aucelné. To znamena, ze vyhovuji podminkam dané organizace, naklady na analyzu
nepievysuji oéekavané vynosy z vyuziti vysledki a jsou stavény piesné na miru danému

podniku. [15]

1.2 Faze finan¢ni analyzy

Tvorba finan¢ni analyzy obvykle spada do rukou manazera nebo vrcholového vedeni
podniku. [20] Ze zminéného lze usuzovat, Ze se jedna o pomérné slozity proces. Tento
proces se skladd zjednotlivych na sebe navazujicich Cinnosti, které lze nasledné

charakterizovat.

Prvni faze finan¢ni analyzy se nazyva piipravnd faze. Zde dochazi k vybéru, kontrole

nebo k upravée dat.

Dale se provadi tzv. analyza primarnich ukazatelit, tj. vertikalni a horizontalni analyza,

ktera poskytuje prvotni informace o finan¢ni situaci podniku.
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Nasleduje vypocet pomérovych ukazatelit a poté méreni vyvoje téchto ukazateli,
nejcastéji za pomoci riznych indexd, Casovych fad a trendd. Také zde dochazi ke

srovnani téchto ukazateld s hodnotami ukazateld z podobného odvétvi.

Na konci finan¢ni analyzy je nezbytna interpretace vysledkii a celkové zhodnoceni
finan¢niho stavu podniku, popfipadé zde mohou zaznit mdvrhy vedouci k napravé

stavajici situace. [8]

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace o finan¢ni situaci podniku, které poskytuje finan¢ni analyza, jsou piedmétem
zajmu nejen vrcholového vedeni a managementu, ale i dalSich subjekt. Nékteti autofi,
naptiklad Vochozka [20] ¢i Kralova [6], pak dale ¢leni tyto subjekty na interni a externi.
Zde zalezi ptedev§im na cilech finanéni analyzy, které mohou byt pro jednotlivé
uzivatele odlisné. Podle Griinwalda [2] patii mezi nejvyznamnéjsi uzivatele finanéni
analyzy tyto subjekty: manazefi, investofi a vlastnici, banky a ostatni vétitelé, obchodni

partnefi, zaméstnanci, stat a jeho organy a konkurenti.

Manazerfi

r~r

Manazefi se na zakladé udajt, které jim pfinasi finan¢ni analyza, rozhoduji o budoucim
vyvoji a finan¢nim fizeni podniku. Konkrétné se jedna napiiklad 0 zajisténi spravné
vySe a struktury majetku vcetné zplsobl jeho financovani, 0 rozdélovani zisku,
0 oceniovani podniku apod. Finan¢ni analyza piinasi také piehled o silnych a slabych
strankach finan¢niho fizeni podniku. Manazefi si tak snadno vytvafeji pohled na
financni situaci v podniku a na zaklad¢ zjisténych vysledka pak sestavuji plany a urcuji
cile pro nasledujici obdobi. Vyhodou je také fakt, Ze manaZeti pracuji denn€ s internimi
daty podniku, kterd maji neustile k dispozici, tudiZ se nemuseji spoléhat jen na

informace z ucetni zavérky. [2]

Investoii a vlastnici

Investory predevsim zajima vynosnost jimi vlozenych finan¢nich prostredki a s tim
spojena mira rizika. Pro investory (akcionare) je dulezity zejména vybér vhodnych
cennych papirt, ktery odpovida pozadovanému riziku. Dale sleduji vynosnost na akcii
avySe vyplacenych dividend. V neposledni fadé se také zajimaji, jaka je likvidita

a stabilita daného podniku. Vi¢i manaZzerim pak pouzivaji rizné kontrolni ndstroje
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(naptiklad vyro¢ni zpravy), aby se ubezpecili, Zze s majetkem spoleCnosti nakladaji

Vv takové mite, aby bylo zajisténo jeho dalsi trvani a rozvoj. [2]

Banky. véfitelé

Vetitele poskytujyi dluznikim své financni prostiedky a predpokladaji, Zze dojde
k zaplaceni této pujcky véetné dohodnutého uroku. Tento akt S sebou piinasi vysoké
riziko pravé v podobé nezaplaceni dluzné castky. Aby se této udalosti ptedeslo,
provéiuje se tzv. bonita dluznika. Pfi hodnoceni podniku se pak vychazi praveé
Z finan¢ni analyzy, kde se zjistuje jeho majetkova struktura vcetné zdrojt, ze kterych
byl majetek pofizen. Dale se provadi a zjiStuje rentabilita a také likvidita podniku.
Cilem téchto analyz je pfedevsim zjistit, jak efektivn¢ podnik hospodati a zda disponuje
potfebnymi finanénimi zdroji pro spldceni Gvéru. Banky také casto pii poskytovani
uvérl zahrnou do smluvnich podminek tzv. klauzuli, kde jsou striktné vymezeny
podminky uvéru. V piipadé, Ze dojde K piekroCeni hranice zadluZenosti podniku,

vzroste rovnéz urokova sazba. [2]

Obchodni partnefi (dodavatelé, odbératelé)

Uzivatelé finan¢ni analyzy jsou také obchodni partnefi, kteti predevSim sleduji, zda je
podnik schopen dostat svym zavazkim. Dodavatelé podle ¢asového hlediska sleduji
u svych obchodnich partnerit bud’ kratkodobou prosperitu z obchodniho vztahu, nebo
dlouhodobou stabilitu. Pro odbératele je pak rozhodujici spravny vybér podniku, ktery
by v¢as plnil veskeré své zavazky. [2]

Zaméstnanci

Zameéstnanci piirozené vénuji vysokou pozornost financni a hospodatské situaci
podniku, ve kterém pracuji. Prosperujici podnik vytvati vhodné pracovni podminky,
dochazi napiiklad k modernizaci prostredi. Pozitivni vyvoj podniku se mize také

odrazit Vv jejich mzdovém ohodnoceni, které¢ dale pfispiva k vyssi motivovanosti

pracovniki. [2]

Stat a jeho organy

Stat a jeho organy se zajimaji o financni analyzu podnikli pfedev§im z divodu
vykazovani dani. Dédle také mohou tyto informace slouzit jako dilezity podklad pro

sestavovani statistickych prizkumi a pii rozd€lovani finan¢nich vypomoci v podobé
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statnich subvenci, dotaci apod. Rovnéz stat sleduje financni situaci organizaci, kterym

byla svéfena statni zakazka. [20]
Konkurenti

Konkurenti sleduji a srovnavaji finan¢ni analyzy podobnych podnikt, ¢i dokonce celého
odvétvi. Zajimaji je predevsim vysledky hospodareni, ukazatelé rentability, cenové
politiky, vySe zasob, obratovost apod. Podniky, které se snazi utajit tyto informace nebo
jakymkoli zptisobem je zkreslit, neptisobi navenek vérohodné a dale miize byt ohrozena

jejich konkurenceschopnost. [2]

Uzivateli finan¢ni analyzy vs$ak existuje mnohem vice, nez obsahuje vySe uvedeny
vycet. Na tento fakt upozoriiuji ve svych publikacich napiiklad Vochozka [20] nebo
Griinwald [2]. Mezi dalsi zajemce o finan¢ni analyzu patii naptiklad: novinafi, studenti,
danovi poradci, odborové svazy atd. UZivatelem, at’ uz externim nebo internim, miize

byt kazdy subjekt, ktery za ur¢itym cilem sleduje finan¢ni zdravi daného podniku.
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2 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je zapotiebi Cerpat z pomérné velkého mnoZzstvi
informacnich zdroja. Data, kterd jsou obsazena v téchto zdrojich, by vSak méla splnovat
zakladni pfedpoklady. Pozadavek je zde kladen pfedevSim na kvalitu a komplexnost
zkoumanych dat. To znamena, Ze pii vytvareni finan¢ni analyzy musi finan¢ni analytik
brat v uvahu veskera data, ktera by mohla nasledné ovlivnit finan¢ni situaci podniku.
V soucasné dobé lze vyuzit SirSiho spektra informac¢nich zdroji nez dfive. Avsak
zakladnim pramenem pro zpracovani finan¢ni analyzy zlstavaji Ucetni vykazy, které

jsou zahrnuty v tcetni zavérce.

Pro externi uzivatele mohou byt informace obsazené v Gcetni zadvérce dokonce jedinym
zdrojem informaci. Povinnost zvefejnéni Gcetni zavérky upravuje v Ceské republice

zakon €.563/1991 Sb., o ucetnictvi, ktery se touto problematikou zabyva v § 18.
Ugetni zavérka se sklad z téchto vykazi:

e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty (vysledovka),

e piehled o penéznich tocich (cash flow).

Vochozka [20] pak tento vycet dale dopliuje o piilohu k Géetni zavérce, ve které jsou
zahrnuty veskeré dopliujici informace k témto zminénym vykazim. Také se zde tesi

zpiisoby ocenovani, zakladni Gi€etni metody a ucetni zasady.

Struktura rozvahy a vykazu zisku a ztraty je striktné¢ vymezena Ministerstvem financi.
Zatimco prehled o penéznich tocich (cash flow) neni nijak standardizovan. Hlavni
divod podle Ruckové [13] spociva v dynamickém vyvoji jednotlivych ekonomickych
¢innosti, ktery by mél tento penézni tok zachytit.

Finan¢ni analytici se snaZi b€hem celého procesu finan¢ni analyzy vytéZit z Gcetnich
vykazti maximum kvalitnich informaci. Na jejich zakladé pak budou zjisténa data

slouzit pro dal$i rozhodovani v organizaci.

V pribéhu finanéni analyzy je tfeba vénovat zvySenou pozornost jednotlivym hodnotdm
pouzivanych dat, nebot’ se obvykle dané informace ¢erpaji Z minulych obdobi. Proto se

zde klade pozadavek na novelizace. Dal§i hrozbou mohou byt chyby, zamérné
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odchylky, ¢i dokonce zkreslovani informaci. V disledku téchto problémi se provadi

odhady spolehlivosti dat, které jsou pro jejich dalsi pouziti velmi dilezité.

2.1 Rozvaha

Rozvaha predstavuje zdkladni ucetni vykaz podniku, ktery podava informace o stavu
majetku (strana aktiv) a zdroja kryti tohoto majetku (strana pasiv) k ur¢itému ¢asovému
okamziku v penéznim vyjadfeni. Obvykle ji organizace sestavuji K poslednimu dni
ucetniho obdobi. Jedna se tedy o staticky stav, jehoz nevyhodou je omezend vypovidaci
hodnota. Veliké riziko spociva také ve zkresleni ¢i prikrasleni udaja, pokud se rozvaha

sestavuje ke konci daného roku.

Hlavni cil rozvahy spo¢iva v ziskani informaci o majetkové struktuice podniku, zdrojich
financovani a celkové finanéni situaci podniku. U majetkové struktury se sleduje
napiiklad: slozeni majetku, jeho ocenéni, obrat zasob apod. Zdroje financovani jsou
druhou dilezitou polozkou, kde se zkoumd podil vlastnich a cizich zdroji na
financovani majetku. U celkové financni situace podniku se pozornost zamétuje

predevsim na dosazeny zisk, zpisob jeho rozdéleni a také na likviditu podniku. [13]

Pro kvalitni zpracovani téchto informaci je vSak nezbytnd dobra znalost vSech polozek

rozvahy. Obsahové vymezeni polozek rozvahy upravuje vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.
Podle Ruckové [13, s. 23] se pti sestavovani rozvahy sleduje hlavné:

e, stav a vyvoj bilancni sumy,

e struktura aktiv (jejich vyvoj a primérenost velikosti jednotlivych polozek),

e struktura pasiv (jejich vyvoj — duraz na podil viastniho kapitalu, bankovnich
a dodavatelskych uveri),

I3

e relace mezi sloZkami aktiv a pasiv.

2.1.1 Majetkova struktura podniku — aktiva

Pojem podnik, jak uvadi Sedlacek [15, s. 20], ,,je V ceské legislativé vymezen jako
soubor hmotnych, nehmotnych a osobnich slozek podnikani vietné véci, prav a jinych
majetkovych hodnot, které patii podnikateli a slouzi k provozovani podniku*. Aktiva
také muizeme chapat jako prostfedky slouzici k uspokojovani danych potieb a ptani
zakaznikti. Majetek podniku se v rozvaze ¢leni na stala aktiva, obézna aktiva a Casové

rozliSeni. Pfehledné toto rozd€leni znazornuje obrazek €. 1.
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Obrazek ¢. 1: Majetkova struktura podniku — aktiva

| AKTIVA |
| |

| STALA AKTIVA | |  OBEZNA AKTIVA |
[Dlouhodoby nlehmomy majetek | | zasLby |
[Dlouhodoby nehmotny majetek | | Dlouhodobé |p0hledévky |
[Dlouhodoby finanéni majetek | | Kratkodobé |p0hledévky |

| Finanénilmajetek |
|  CASOVEROZLISENI | | Pen&ni plrostfedky |

Zdroj: Sedlacek [15, s. 21]

Clenéni aktiv, jak uvadi vétiina autor, se uskutediiuje podle doby jejich
upotiebitelnosti. Knapkova a Pavelkova [5] uvadéji kromé doby upotiebitelnosti jesté
likvidnost podniku (rychlost a obtiznost aktiv pfi pfeméné na penézni prostiedky).
Ruigkova [13] pak ve své publikaci poukazuje na fakt, ze v Ceské republice se jednotlivé
polozky aktiv ¢leni od nejméné likvidnich poloZzek (dlouhodoby majetek), az po

polozky nejlikvidnéjsi (penézni prostiedky). Zatimco v USA je tomu naopak. [13]
Stala aktiva

Do stalych aktiv patii majetek podniku, jehoz doba Zivotnosti je delsi nez jeden rok. To
znamena, ze jeho spotfeba neni uskute¢néna najednou, ale napiiklad v pribéhu nékolika
let. Postupné opotiebeni majetku se ve formé odpisti prenasi do nakladi podniku.
Dlouhodoby majetek se ¢leni na dlouhodoby hmotny, nehmotny a financni majetek.
Plati zde, Ze ne vSechen majetek se odepisuje. Napiiklad u dlouhodobého hmotného
majetku plati tato skute¢nost pro pozemky, které se v prubchu let neopotiebovavaji.
Dale lze jmenovat napiiklad uméleckd dila a sbirky, jejichz hodnota se naopak
Vv priibéhu ¢asu zhodnocuje. Zaroven se také neodepisuje dlouhodoby finanéni majetek.
Jako ptiklad dlouhodobého nehmotného majetku, jenz se neodepisuje, lze uvést

goodwill, kde k ocenéni dochazi az v ptipad¢ jeho prodeje. [15]

Do dlouhodobého hmotného majetku se fadi: pozemky, budovy, stavby a samostatné

movité véci, popiipadé soubory movitych véci. Mezi dlouhodoby nehmotny majetek
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patii ocenitelné prava (licence, know-how a dalsi), software a vysledky vyzkumné nebo
projekeni Cinnosti, ¢i obdobné Cinnosti. Pficemz ocenéni téchto ¢innosti musi byt vyssi,
nez limit, ktery si stanovil podnik. Posledni ¢ast tvoii dlouhodoby finan¢ni majetek,
kam spadaji cenné papiry, podily a pljcky podnikiim ¢i ostatni pijcky s dobou
splatnosti delsi nez 1 rok. [15]

Obézn4a aktiva

Do obéznych aktiv se zahrnuje majetek s dobou pouzitelnosti obvykle kratsi nez 1 rok.
Vyjimkou mohou byt ale napiiklad dlouhodobé pohledavky, kde je splatnost delsi nez
1 rok. Obézna aktiva se dale Cleni na zdsoby, dlouhodobé a kratkodobé pohleddvky
a kratkodoby finanéni majetek. Zasobami rozumime materidl, nedokonc¢enou vyrobu,
vyrobky a zbozi. Mezi dlouhodobé a kratkodobé pohledavky patii predevsim
pohledavky z obchodnich vztahti. Poslednim z vySe jmenovanych aktiv je kratkodoby

finanéni majetek, ktery zahrnuje piedev§im penize a ucty v bankach. [2]

Charakteristickym rysem ob&zného majetku je jeho pfeména v jinou formu. Rika se, Ze
neustale obihd, coz je patrné z obrazku €. 2. Synek [17] také poukazuje na fakt, Ze pro

podniky je vyhodné, aby se obracel co nejrychleji, nebot’ pak se vytvari vétsi zisky.

Obrazek ¢. 2: Kolob&h ob&znych aktiv

PR INGS

pohledavky material
prodej na
v ér
hotowé rozpracovana
wyrobky wyroba
-

Zdroj: Vlastni piepracovani podle Synka [17, s. 44]
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Casové rozliSeni

Vv

Do tzv. Casového rozliSeni se dale zahrnuji naklady a piijmy p¥istich obdobi.

2.1.2 Kapitalova struktura podniku — pasiva

Kapitalova struktura podniku poskytuje odpovéd’ na otazku, zjakych zdroji je
financovan majetek podniku. Majetek podniku miizeme kryt vlastnimi nebo cizimi
zdroji. Proto se z hlediska ¢lenéni pasiv rozliSuje vlastni kapital, cizi kapital a Casové
rozliSeni. Prehledné toto rozdé€leni znazornuje obrazek ¢. 3. Zaroven pii financovani
polozek aktiv musi byt dodrzovana urcitd pravidla. Ta se tykaji pfedev$im vazeb mezi
majetkovou a kapitalovou strukturou podniku, ale také vazeb mezi jednotlivymi
polozkami majetku a zdroji financovéani. Zasadnim pravidlem je tzv. ,,zlaté bilanéni
pravidlo“. Tykd se horizontdlntho hodnoceni kapitadlové struktury a ftikd, ze
dlouhodoby majetek podniku by mél byt financovan z dlouhodobych zdroji
(dlouhodobym kapitalem). Dilezity je tedy ¢asovy soulad mezi jednotlivymi polozkami
aktiv a pasiv. To znamena, ze by podnik m¢l mit k dispozici kapital po dobu, po kterou
potiebuje mit financovan tento majetek. S dalSimi pravidly se mlZeme setkat pfi
vertikalni analyze kapitalové struktury. Zde se jedna predevsim o vztah mezi vynosnosti
a podstupovanym rizikem. Obecné by pak méla optimalni kapitdlova struktura
obsahovat takova pasiva, kterd zajisti rovnovdhu mezi vynosem a rizikem a zajisti

maximalizaci zisku. [13]

Obrazek ¢. 3: Kapitalova struktura podniku - pasiva

| KAPITAL |
| |
| VLASTNi KAPITAL | | CIZi KAPITAL |
| Zéklaldm’ kapitil | | Rez! rvy |
| Kapita’!lové fondy | | Dlouhodoblé zivazky |
| Fondly ze zisku | | Krétkodoblé zavazky |
| |Zisk | | Bankov1|n' avéry |

1
| CASOVE ROZLISENI |

Zdroj: Sedlacek [15, s. 24]
19



Celkova velikost podnikového kapitalu podle Synka [17, s. 45] zavisi zejména na:

o velikosti podniku (vétsi podnik vyzaduje vétsi kapital),

e stupni mechanizace, automatizace, robotizace (vyssi pouziti techniky rovnéz
vyzaduje vétsi kapital),

e rychlosti obratu kapitalu (naopak pii rychlejSim obratu je zapotiebi mensi
kapital),

e organizaci odbytu.

Vlastni kapital

Pod pojmem vlastni kapital chdpeme kapitél, ktery se rozhodl majitel dat do podniku.
Jednd se o vlastni zdroje, kter¢ mohly byt do podniku vlozeny, nebo vznikly

Z hospodarské ¢innosti.
Vlastni kapital zahrnuje:

e zakladni kapital,
e kapitalové fondy,
o fondy ze zisku,

e vysledek hospodareni.

,Zakladni kapital je tvoren penezZitymi i nepenéZitymi vklady spolecniku do
spolecnosti . [15, s. 24] Zakladni kapital byva také nékdy zaménovan s pojmem vlastni
kapital. Nicmén¢ vlastni kapital pfedstavuje souhrn nékolika polozek, do kterych spada
J1Z zminény zékladni kapital. Dalsi polozkou jsou kapitalové fondy. V literatufe se pak
muzeme setkat s nasledujici definici [5, s. 32]: ,, Kapitdlové fondy predstavuji externi

“«“

kapital, ktery podnik ziskal zvnéjsku“. Do této skupiny se fadi: emisni aZio, dary,
dotace, vklady spole¢nikli nezvysujici zakladni kapital a ocetiovaci rozdily z pfecenéni
majetku. [5] Dale sem fadime fondy ze zisku, které zahrnuji rezervni fond, nedélitelny
fond, statutarni fond a ostatni fondy (napft. socidlni fond). Posledni polozkou je vysledek
hospodateni. RozliSuje se vysledek hospodareni bézného obdobi, ktery muize mit
podobu zisku nebo ztraty. A dale se jednd o nerozdeleny zisk minulych let, poptipadé

neuhrazena ztrata. [15]
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Cizi kapital
Cizi kapital podniky vyuzivaji z riiznych diivodd, naptiklad pokud pravé nedisponuji
dostateCnymi finan¢nimi prostfedky, které potfebuji na nakup stroji, materialu apod.
Cizi kapital se vSak chape jako dluh, ktery podnik musi do urcitého ¢asového okamziku
splatit v¢éetné uroku.
Mezi cizi kapital patfi:
o kratkodobé zavazky (splatnost do 1 roku — prijaté zalohy od odbératelt,
nezaplacené dan¢ a pojisténi, zavazky ke spole¢niklim a zaméstnanctim atd.),
e dlouhodobé zavazky (splatnost je dels$i nez 1 rok — emitované dluhopisy,
zavazky z prondjmu, smeénky k tthrad¢ atd.),
e rezervy (zdkonné rezervy, ostatni rezervy),

e Dbankovni uvéry (zavazky k finan¢nim institucim). [15]

Casové rozliSeni

Posledni poloZzkou pasiv je Casové rozliSeni, kam se tadi naptiklad vydaje piistich

obdobi.

Obecné by u kapitalové struktury mélo platit nésledujici tvrzeni. Podnik by mél mit
k dispozici takové mnozstvi kapitalu, které skute¢né potiebuje. V pfipadé€, ze tomu tak
neni, mohou nastat dvé nasledujici situace. Za prvé se jedna o tzv. prekapitalizaci. To
znamend, Ze podnik disponuje nadbytkem dlouhodobého kapitdlu a jeho vyuziti je
nehospodarné (napi. bylo emitovano vice akcii, nez muze byt efektivné vyuzito).
Druhym stavem je tzv. podkapitalizace. Podnik nema dostatek kapitdlu a mize byt
ohroZena jeho likvidita (napf. v obdobi rozvoje podniku, nebo rozSifeni vyroby).
Organizace by proto mély mit neustale na paméti pravidlo, Ze majetkova struktura musi

odrazet strukturu kapitalovou. [15]

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty zachycuje veskeré naklady a vynosy za ucetni obdobi, které tvori
hospodaisky vysledek podniku. Tento Gcetni vykaz, stejné jako rozvaha, se sestavuje
v pravidelnych intervalech. VétSinou tomu byva jednou do roka nebo i v krat§im
casovém horizontu. Informace, které podava vykaz zisku a ztraty, jsou dulezité pro

hodnoceni firemni ziskovosti. [13]
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Z pohledu finan¢ni analyzy je hlavné dilezit¢ clenéni ndkladl a vynosi podle jejich
véené souvislosti. RozliSuje se proto vysledek hospodateni z provozni, financni
a mimoidadné Cinnosti. Souctem provozniho hospodarského vysledku a hospodarského
vysledku z finan¢nich operaci ziskavame hospodadisky vysledek za béinou cinnost.
Pokud déle secteme hospodaisky vysledek za béznou ¢innost a mimotadny hospodarsky

vysledek, dostavame hospodadisky vysledek za ucetni obdobi.

vvvvvv

Zde se odrazi, jak je firma schopna ze své hlavni ¢innosti vytvofit zisk. Provozni
vysledek hospodaieni se dale sklada z jednotlivych vysledkd. Jednd se o vysledek
z prodeje zbozi, vysledek z prodeje investiéniho majetku a materidlu a vysledek
Z ostatni provozni ¢innosti. Za zminku zde stoji jeste¢ dalsi dilezitd polozka, kterou je
pfidana hodnota, ktera se zjisti souctem obchodni marze a vykonti a zaroven se odecte

vykonova spotieba. [13]

Je dulezité zminit, ze pii sestavovani vykazu zisku a ztraty plati tzv. akrualni princip.
Griinwald a Holeckova [2, s. 41] tuto situaci popisuji nasledovné: ,,transakce jsou
zachycovany a vykazovdny v obdobi, jehoz se casové i vécné tykaji, nikoliv podle toho,
zda doslo v daném obdobi K penéznimu prijmu nebo vydaji“. To znamena, Ze pokud
bylo dosazeno vynost v ur¢itém obdobi (doslo k jejich realizaci), musi zde byt uznéany,

jejich thrada pak ale mtiZe nastat az v dal§im obdobi.

2.3 Priehled o penéznich tocich

Piehled o penéznich tocich, nazyvany téz jako cash flow, poskytuje informace
0 ptijmech a vydajich penéznich prostfedki a jejich ekvivalentl za urcité obdobi. Jedna
se 0 pomérné mladou metodu pouZzivanou ve financni analyze, ktera pochédzi z USA.
U nas byla poprvé sestavena az v roce 1993. Vykaz cash flow poskytuje informace
0 skute¢né financ¢ni situaci podniku. Naptiklad odpovida na otazky: ,,Jaky byl prirustek
Nemovitosti a strojniho zarizeni? Jaké byly vynosy z obligaci, které uvery jiz byly
splaceny?“ [13, s. 35] Pfi sestavovani tohoto vykazu se mohou pouzit dvé metody.
Jedna se o pfimou a neptimou metodu. Piima metoda spociva ve sledovani piijmu
avydaji za stanovené¢ obdobi. Nepiimd metoda se sestavuje za provozni ¢innost
a vychézi se zde z hospodatského vysledku, ktery je dale upraven o nepenézni operace

a zmeény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu. [16]
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Vykaz cash flow se sklada celkem ze tii ¢asti, které obsahuji nasledujici ¢innosti. Jedna
se 0 provozni, finan¢ni a investi¢ni ¢innost. Do provozni ¢innosti se zahrnuji piijmy
a vydaje, které se tykaji bézné ¢innosti (napt. zmény pohledavek a zédvazka z provozni
¢innosti, zmény zasob apod.) Do investi¢nich vydaji patii pfedev§im zmény spojené
S pofizenim ¢i prodejem investicniho majetku. Tteti oblasti je finan¢ni ¢innost, kam se
fadi veskeré finanéni operace (napf. pfijaté nebo vyplacené dividendy, pfijimani nebo
splaceni uvérii apod.) Sectenim téchto tfi penéznich tokl (z provozni, investi¢ni,
finan¢ni ¢innosti) a penéznich prostfedkl na zacatku obdobi, ziskavame stav penéznich
prostfedkll na konci obdobi. Vykaz cash flow je zaroven vhodnym indikatorem pro

posouzeni platebni schopnosti a likvidity podniku. [2]

2.4 Priloha k ucetni zavérce

Neméné dilezitym dokumentem, zejména pro externi uzivatele, je pfiloha k ucetni
zavérce. Ta poskytuje dopliujici informace, které se ve vykazu zisku a ztraty ani
vrozvaze nevyskytuji. Pfiloha tedy poméha predevS§im externim uZzivatelim
ve vytvofeni spravného usudku na finanéni pozici podniku a déle jim poskytuje
informace, na jejichz zakladé mohou odhadovat budouci postaveni podniku. Jaké udaje
bychom tedy mohli vtomto dokumentu najit? Naptiklad informace o zpusobech
oceflovani a odepisovani podniku a také informace o ucetnich metodéach, které podnik
pouziva. Dale zde muzeme nalézt veSkeré informace souvisejici s leasingem majetku
daného podniku, to znamena vysi splatek a dobu jeho trvani. Také se zde muzeme
dozveédét udaje o pujckach, tvérech, udaje o fyzickych a pravnickych osobach, které
maji v podniku podstatny vliv. Dalsi informace se mohou tykat napiiklad prepocteného
poctu zaméstnanct za dané obdobi, zplisobl stanoveni opravnych poloZzek a opravek

k majetku atd.

2.5 Vzajemna souvislost mezi ucetnimi vykazy

V predeSlém textu byly charakterizovany ucetni vykazy, které slouzi jako stéZejni
podklady pii zpracovani finan¢ni analyzy. Jaké hlavni informace nam tedy pfinesl tento
blizsi pohled? A existuje provazanost mezi jednotlivymi Géetnimi vykazy? Zakladnim
dokumentem je rozvaha, ktera poskytuje uzivateli prehled o stavu majetku spolecnosti
a zdrojich jeho financovani. Tyto zdroje rozliSujeme na vlastni a cizi. Pficemz

vvvvv
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se vzdy zjistuje za urcité obdobi. Vysledek hospodateni je vlastné rozdil mezi naklady

a vynosy podniku, ktery se do rozvahy pienasi z vykazu zisku a ztraty. Vyznamnou

polozkou v rozvaze je stav finan¢nich (penéznich) prostiedkli. Rozdil téchto penéznich

prostiedkli na zacatku a na konci obdobi se dale zachycuje ve vykazu cash flow.

Celkova provazanost téchto ucetnich vykazil je patrna z nize uvedené¢ho obrazku €. 5.

Obrazek €. 4: Vzajemna provazanost ucetnich vykaza

CF

Pocatecni stav
penéznich
prostiedkd

Ptijmy

Vydaje

Konecny stav
penéznich
prostredki

Zdroj: Kndpkovd, Pavelkova [5, s. 56]
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3 METODY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku lze vyuzit rizné druhy metod. Avsak dfive,
nez se finanéni analytik za¢ne zabyvat otdzkou finan¢niho zdravi konkrétniho podniku,
m¢él by se zamyslet nad tim, jaké metody by bylo vhodné zvolit. Proto je dulezité si
naptiklad uvédomit, k jakému Gcelu ma financni analyza poslouzit. Déle je zapotiebi
zabyvat se otazkou nakladovosti pfi zpracovani finan¢ni analyzy. Finan¢ni analytik by
mél zejména posoudit, do jaké hloubky a v jakém rozsahu bude tuto analyzu
zpracovavat. Volba vhodnych pfistupt se musi vzdy dopiedu promyslet tak, aby mély
zpétnou vazbu na cil, kterého chce podnik dosahnout. Zaroven je také dilezité, aby se
po celou dobu ¢innosti pracovalo s kvalitnimi informacemi, které zajisti spolehlivost

ziskanych vysledki a podnik tak pfedejde chybnému rozhodnuti. [13]

V podstaté 1ze pii hodnoceni ekonomickych procesti vyuzit dva zakladni ptistupy. Tim
prvnim  je  fundamentdlni  analyza, kterda pracuje s  ekonomickymi
a mimoekonomickymi procesy. Druhym piistupem je fechnickd analyza, kterd vyuziva
rizné matematické, matematicko-statistické a algoritmizujici metody, které slouzi ke
kvantitativnimu zpracovani dat. Také finan¢ni analyzu, ktera je predmétem této prace,

fadime do druhé skupiny, nebot’ se zde vyuziva fada matematickych postupt. [14]
Podle Knapkové a Pavelkové [5] se pti finan¢ni analyze pouzivaji hlavné tyto metody:

e analyza stavovych (absolutnich) ukazateld,
e analyza tokovych ukazatelt,

e analyza rozdilovych ukazatelq,

e analyza pomérovych ukazateld,

e analyza soustav ukazateld,

e souhrnné ukazatele hospodateni.

vvvvvv

ucely této prace se pozornost zaméfi na vySe zminéné metody, které budou
V nadchazejicim textu podrobné¢ vysvétleny.
3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Pti analyze absolutnich ukazatelli se pracuje s horizontalni a vertikalni analyzou.

U horizontalni analyzy se zkoumaji vyvojové trendy v hospodafeni podniku. To
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znamena, ze se jedna o zachyceni Casovych zmén absolutnich ukazatelti. Vertikalni
analyza pak zkouma procentni rozbor komponent. Vyjadiuje tedy, jak se jednotlivé
polozky vykazi podileji na globalni veli¢iné (na sumé aktiv ¢i pasiv). PeSkova
a Jindfichovska [12, s. 44] dale poukazuji na skutecnost, Ze ,, horizontdlni a vertikdlni
analyza provadeéji hlavné rozbory stavu vyvoje financni situace i jeho pricin z minulych
let, pouze s minimdalni moznosti prognoz budouciho vyvoje financni situace podniku .

Ob¢ analyzy slouzi jako prvotni zdroj informaci o hospodareni urcité organizace.

Horizontalni analyza absolutnich ukazatelu

Horizontalni analyza se provadi jako ¢asové srovnani jednotlivych daji v ucetnich
vykazech po tadcich — tedy horizontaln¢. Zména téchto veliin se zaznamenava bud’
absolutné, nebo relativné. Absolutni zména nam ftikd, jak se dana polozka zménila
Vv Case. Je tedy zapotiebi mit idaje minimalné€ za dv€ po sobé jdouci obdobi. Absolutni

zménu pak lze zapsat takto [12]:

ABSOLUTNI ZMENA = HODNOTAt- HODNOTA®-1

Relativni zména ukazuje, jak se dana polozka procentualné zmeénila v Case a tato zména

se vyjadii nasledovné [12]:

PROCENTN{ ZMENA ABSOLUTN{ ZMENA 100
= *k
HODNOTA_,

Vertikalni analyza absolutnich ukazatelu:

U této analyzy se postupuje V ¢ase vzdy vertikalné jednotlivymi u€etnimi vykazy, proto
také vertikalni analyza. Za pomoci této analyzy se také mohou odvozovat hlavni trendy
a Casové zmény danych polozek, pokud mame k dispozici informace za dvé a vice

obdobi. Dale také miize slouzit jako vhodny nastroj pro srovnani mezi podniky. [12]

3.2 Analyza tokovych ukazateli

U analyzy tokovych ukazatelii se pozornost zamétfuje na sledovani ucetnich vykazi,

ve kterych jsou obsazeny zejména tokové polozky. Jednd se predevSim o vykaz zisku
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a ztraty a cash flow. Pii analyze cash flow jde zejména o vyjadieni vnitini finan¢ni sily
podniku. To znamend, jak je podnik schopny vyprodukovat ze své hospodaiské ¢innosti
dostate¢né mnozstvi financnich prostredki, které slouzi k pokryti dalezitych polozek.
Naptiklad se muze jednat o nové financni investice, Uhradu zavazk ¢i vyplatu

dividend. [13]

3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele podle Knapkové a Pavelkové [5, s. 81] ,,slouzi k analyze a rizeni
financni situace v podniku s orientaci na jeho likviditu“. Mezi nejCastéji pouzivany
ukazatel patii Cisty pracovni kapital, nékdy téz oznaCovany jako provozni kapital.
Pojem Ccistého pracovniho kapitdlu se také snazi blize specifikovat PeSkova
a Jindfichovska [12, s. 50]: ,, Cisty znaci, Ze tento kapitdl je zhlediska financniho
ocistén od zavazkii casnych uhrad ciziho kratkodobého kapitilu, je tedy samostatné
oddelen od té soucasti obéznych aktiv, kterou lze pouzit pouze k uhradam splatnych
kratkodobych zdvazku. Pojmem pracovni se vyjadiuje mozZnost dispozice s timto
majetkem, jako je jeho pohyblivost, pruznost, manévrovaci prostor v cinnostech
podniku*. Pro podnik pak slouzi jako dulezity indikator, ktery poukazuje na jeho
platebni schopnost. Hodnota ukazatele se vypocte jako rozdil mezi obéznym majetkem
a kratkodobymi cizimi zdroji. VySe této hodnoty také tika, jak je podnik schopen
prib&zné platit své financni zavazky. Co se tyce likvidity, mlze tento ukazatel
obsahovat vysoce likvidni, tak i nelikvidni polozky. Zaroven pak muze byt jeho vySe
ovlivnéna 1 zpiisoby oceniovani majetku. Dale se do skupiny rozdilovych ukazatelti
mohou zaradit Cisté pohotové prostiedky. Jejich vySe se zjisti zrozdilu mezi
pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité¢ splatnymi zavazky. Ukazatel vypovida

0 okamzité likvidité pravé splatnych zavazk. [5]

3.4 Analyza pomérovych ukazatelii

Pomérové finan¢ni ukazatele vSeobecné oznacujeme za hlavni néstroj finan¢ni analyzy.
Je tomu zejména proto, Ze tyto ukazatele pracuji s tdaji, které se ziskdvaji z hlavnich
ucetnich vykazl a poskytuji tak rychly ptehled o finan¢ni situaci konkrétniho podniku.
Vyhodou téchto ukazateld je také jejich pomérné snadna konstrukce, kdy se z rozvahy,

vykazu zisku a ztraty, nebo z cash flow vezmou poméry jednotlivych polozek. Zakladni
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informace o finanéni situaci podniku poskytuji podle Ruckové [13] tyto skupiny

pomérovych ukazateli:

o ukazatele likvidity,

o ukazatele rentability,

e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele aktivity,

e ukazatele trzni hodnoty,

e ukazatele s vyuzitim cash flow.

Zde je dilezité také poznamenat, Ze v ptipad¢ financni analyzy neplati situace, ¢im vice
je pouzito ukazateli, tim Iépe. Pozornost by méla byt sméfovana zejména na vybér
vhodnych ukazatelti, které umozni postihnout aktudlni financ¢ni situaci v daném
podniku. Nekdy se po provedeni piislusnych vypocti odhali uréity problém, avsak jeho
konkretizace mnohdy vyzaduje hlubsi analyzu. Nelze vyvozovat zdvéry a ptipadna
doporuceni na zakladé vypoctu jediného ukazatele. Je tedy zapotiebi zkoumat vzajemné
vtahy a zavislosti mezi jednotlivymi ukazateli tak, aby bylo dosazeno kvalitniho obrazu

hospodatské a finan¢ni situace konkrétniho podniku. [12]

3.4.1 Ukazatele likvidity

Pojem likvidita znamené schopnost dané¢ho podniku dostat svym zavazkim. Sedlacek
[15, s. 66] definuje likviditu ,,jako souhrn vsech potencidalné likvidnich prostredkai,
kterée ma podnik kdispozici pro uhradu svych splatnych zavazki*. Knépkova
a Pavelkova [5, s. 89] uvad&ji nasledujici vystiznou definici: ,, Ukazatele likvidity
V podstaté pomeéruji to, c¢im je mozno platit (Citatel), Stim, co je nutno zaplatit
(jmenovatel) “. Velmi blizkym pojmem k pojmu likvidita je solventnost. Solventnost
tedy znamena pfipravenost podniku hradit své dluhy. Je tedy zasadni podminkou
likvidity. Pokud podnik nedisponuje dostatecnou likviditou, dostava se do situace, kdy
neni schopen hradit své zavazky, coz mlze vést k platebni neschopnosti a v nékterych
ptipadech dokonce az k bankrotu podniku. Na prvni pohled by se mohlo zdat, Ze je
vyhodné, pokud je likvidita podniku vysoka. AvSak pfili§ vysoké likvidita znamena
hrozbu zejména pro vlastniky podniku. JelikoZ dochazi k ptiliSnému vazéani penéznich

prosttedkli v obéZnych aktivech a ndslednému sniZovani rentability. Podniky by se mély
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snazit udrzet takovou miru likvidity, kdy budou schopni hradit své zdvazky a zaroven

bude dochazet ke zhodnocovani financ¢nich prostredkd.
Zpravidla se rozlisuji tyto tii typy likvidity:

e bézna likvidita (current ratio),
e pohotova likvidita (quick ratio),

e okamzita likvidita (cash ratio).

Bézna likvidita

Bézna likvidita (current ratio) byva definovana jako likvidita udavajici, kolikrat pokryji
obézna aktiva kratkodobé cizi zdroje. Oznacuje se jako likvidita 3. stupné a jeji
vypovidaci schopnost se v§eobecné poklada za velmi nizkou. Ruckova [13, s. 50] zde
také poukazuje na fakt, ze tento ukazatel ,, neprihlizi ke strukture aktiv z hlediska jejich
likvidnosti a dale nebere v uvahu strukturu kratkodobych zdvazki z hlediska doby
splatnosti“. Ukazatel tedy zahrnuje jak prodejné, tak neprodejné zasoby. Proto by mél
finanéni analytik pfi vypoctu tohoto ukazatele vyloudit z aktiv tyto neprodejné zasoby.
Rickova [12] dale uvadi, ze by se hodnota bézné likvidity méla pohybovat v rozmezi od

1,5 - 2,5. Ukazatel bézné likvidity vypadé nasledovné:

e Obézna aktiva
Bézna likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (quick ratio) oznaCovand jako likvidita 2. stupné odstraiuje
nedokonalost z vyse uvedeného vzorce. Od obéznych aktiv se zde odecitaji celkové
zasoby. V citateli tak zGstdvaji penéZni prostfedky, kratkodobé pohledavky
a kratkodobé CP. Ditlezité je pak srovndni béZzné a pohotové likvidity, kde si mizeme
povsimnout vyznamného vlivu zasob na likviditu daného podniku. Sedlacek [15] dale
uvadi, ze je tento vliv patrny zejména u obchodnich spole¢nosti, kde dochazi k rychlé
obméné zasob, nebo tam, kde se pracuje se zdsobami sezénniho charakteru. Podle
Sedlacka [15] by hodnota tohoto ukazatele neméla poklesnout pod 1. Knapkova
a Pavelkova [5] uvadgji hodnotu v rozmezi 1 — 1,5. Ukazatel pohotové likvidity vypada

nasledovné:
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. Obé&zna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Okamzita likvidita

Okamyzita likvidita (cash ratio) se oznacuje za likviditu 1. stupné a v Citateli se pracuje
jen s nejlikvidnéjsimi prostiedky rozvahy. To znamena, Zze se do Citatele fadi penézni
prosttedky v hotovosti, penézni prostiedky na bézném uctu a dalsi ekvivalenty (napf.
Seky, kratkodobé cenné papiry). V nekterych publikacich, naptiklad od Knépkové
a Pavelkové [5], se také mizeme setkat s pojmem finan¢ni majetek. Podle Ruckové
[13] se za pfijatelnou hodnotu ukazatele povazuje rozmezi od 0,9 — 1,1. Knapkova
a Pavelkova [5] pak uvadé¢ji hodnotu v rozmezi 0,2 — 0,5. Avsak metodika primyslu
a obchodu udéava hodnotu 0,2, kterd se uz ovsem povazuje za velmi kritickou. Rackova
[13, s. 49] také dale poukazuje na dulezity fakt, ze ,, nedodrzeni predepsanych hodnot
jesté nemusi za kazdou cenu znamenat financni problémy firmy, protoze i ve firemnich
podminkach se pomérné casto vyskytuje vyuzivani ucetnich pretazkii, kontokorentii,
které nemusi byt pri pouziti udajit z rozvahy patrné“. Pii vypoctu tohoto ukazatele je
proto dilezité fadné piezkoumat kratkodobé zdroje financovani. Ukazatel okamzité

likvidity vypada nasledovné [13]:

Pohotové platebni prostiredky

Okamzita likvidita =
amzita frkvidita Dluhy s okamzitou splatnosti
Nebo [2]:
o Kratkodoby finan¢ni majetek
Okamzita likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje + Kratkodobé bankovni uvéry

U ukazatelll likvidity je nutné také podotknout, Ze udavané hodnoty, které by mély
dosahovat, jsou pouze doporucené. Spravny usudek o0 situaci podniku z hlediska
likvidity 1ze ziskat pti jeho sledovani v del§im ¢asovém horizontu. Zde by mél byt také
stanoveny urCity vyvojovy trend. Rozdilné interpretace vyslednych hodnot ukazatelt

likvidity lze také spatfovat u raznych cilovych skupin, pro které je tato analyza
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vypracovana. V¢ritelé se nejspiSe budou pfiklanét k horni hranici hodnot ukazatele,
zatimco vlastnici budou spokojeni, pokud se hodnoty budou blizit ke spodni hranici

hodnot. [13]

3.4.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability ptfedstavuji vyznamna métitka pro posouzeni finanéniho zdravi
podniku. Pomoci téchto ukazatelii jsme schopni posoudit, jak podnik vytvaii nové
zdroje a jestli je schopen pfi pouziti investovaného kapitalu dosahnout zisku. Ukazatele
tedy slouzi k posouzeni vynosnosti vlozeného kapitalu. Pfi vypoctu hodnot rentability
se vychazi zejména zvykazu zisku a ztraty a dale také zrozvahy. Obecna
charakteristika konstrukce tohoto pomérového ukazatele vypada nasledovné. V ¢Citateli
se vzdy objevuje vysledek hospodateni, ktery mize nabyvat rizné podoby. Jednotlivé

kategorie zisku se mohou takto ¢lenit:

e EAT (earnings after taxes) — zisk po zdanéni (Cisty zisk),

e EBT (earnings before taxes) — zisk pied zdanénim,

e EBIT (earnings before interest and taxes) — zisk pied uroky a zdanénim,

e EBITDA (earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) —

zisk pted uroky, danémi, odpisy a amortizaci.

Tento vycet kategorie zisku dale obohacuje Peskova a Jindfichovska [12] o tzv. EAC

(earnings available for common stockholders), coz je zisk pro akcionare.

Ve jmenovateli téchto pomérovych ukazateli pak vystupuje urcity druh kapitalu. Jeho
velikost se obvykle odviji naptiklad od velikosti spole¢nosti, rychlosti obratu kapitalu
apod. Stejné jako zisk lze rozdélit do ur€itych kategorii, tak i kapital 1ze ¢lenit podle

ruznych hledisek. Pfi vypoctu rentability mtizeme brat v uvahu:

o Celkovy kapital — zahrnuje vlastni 1 cizi kapital a pouZiva se napf. pii vypoctu
rentability celkového kapitalu,

e Viastni kapital — vlastni kapitdl byva dilezity zejména pro vlastniky firmy
a pouziva se napf. pii vypoctu rentability vlastniho kapitalu,

e Dlouhodoby investovany kapital — zahrnuje veskeré investované penize
akciondii nebo véfiteli a pouziva se pro vypocCet rentability celkového

investovaného kapitalu.
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V nasledujici ¢asti prace budou charakterizovany jednotlivé pomérové ukazatele

rentability, které se nejcastéji pouzivaji.

Rentabilita aktiv (ROA)

Mezi typické a nejcastéji pouzivané ukazatele rentability patii rentabilita aktiv (return
on assets), kterd udava vykonnost ¢ili produkéni silu dané spolecnosti.

Zisk

ROA =
Aktiva

Vypocet tohoto ukazatele, resp. spravné dosazeni hodnot do cCitatele, neni v tomto
ptipadé zcela jednozna¢ny. Pokud se v Eitateli jiz zminéného vzorce objevi EBIT,
tj. zisk pied uroky a zdanénim, pak méti hrubou produkéni silu aktiv podniku. Zaroven
také slouzi pti komparaci podnikli s riznym typem financovéani a odlisnym daiiovym
zatiZzenim.

Druhou moznosti, kterd se zde nabizi, je dosazeni Cisté¢ho zisku (EAT) do Ccitatele.
V tomto ptipadé se jedna o Cisty zisk, ktery obsahuje jiz zdanéné troky. Cilem tohoto
ukazatele je pak poméfit vlozené prostiedky nejen se ziskem, nybrz také s Groky, které

ptedstavuji vynos pro vétitele. [15]

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Podle Peskové a Jindfichovské [12, s. 68] mizeme ukazatel ROE definovat nasledovné:
,, Rentabilita viastniho kapitalu vyjadriuje, v jaké mire podnik zhodnocuje viastni zdroje,
tedy jaky zisk dosahuji viastnici podniku v poméru ke svému majetku. Vyjadiuje tak
efektivnost reprodukce kapitalu vioZeného akcionari ¢i viastniky “.

Cisty zisk

ROE = ———
Vlastni kapital

Pro vlastniky je tedy vyhodné, pokud vynosnost vlastniho kapitalu pfevysuje vynosnost
celkového kapitalu, ktery byl do podniku vlozen. Sedlacek [15] dale uvadi, ze pro
investora je zadouci, aby hodnota ukazatele ROE ptevySovala uroky, které by mohl
ziskat pfti jiné formé& financovani (napf. z majetkovych CP apod.). Nebot’ zde investor
nese vysoké riziko spojené se ztratou kapitalu, pokud dojde k bankrotu podniku. Pii
vypoctu ukazatele rentability by se pfislusné hodnoty mély zjistovat v delSim ¢asovém
horizontu. Nelze tedy vyvozovat zavéry, které byly zaznamenany béhem kratkého

¢asového useku.
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Rentabilita celkového investovaného kapitadlu (ROCE)

Rentabilitu celkového investovaného kapitalu definuje Ruackova [13, s. 53] jako
., ukazatel, ktery vyjadiuje miru zhodnoceni vsech aktiv spolecnosti financovanych

vlastnim i cizim dlouhodobym kapitdlem *.

Zisk

ROCE =
Dlouhodobé zavazky + Vlastni kapital

Ve jmenovateli tohoto ukazatele se tedy objevuji pouze dlouhodobé dluhy
(napf. emitované obligace, dlouhodobé bankovni Uvéry) a vlastni kapital. Ukazatel je
také vhodny pro prostorové srovnani podnikii a monopolnich spole¢nosti

(napt. telekomunikace).

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb pométuje rizné podoby zisku s objemem trzeb. Do celkového objemu
trzeb se pak obvykle zahrnuji trzby, jez tvoii provozni vysledek hospodafeni. AvSak

mohou se sem zahrnout i v§echny trzby.

_ Zisk
" Trzby

ROS

V praxi se ukazatel oznacuje jako ziskové rozpéti a slouzi pro vyjadieni ziskové marze.

V takovém piipad¢ by se mél do Citatele vzorce dosadit Cisty zisk po zdanéni.

Knapkova a Pavelkova [5] dale uvadg&ji, Ze pro komparaci ziskové marze mezi podniky,
je vhodné dosazovat do citatele EBIT (zisk pied uroky a zdanénim). Hodnoceni tak neni
ovlivnéno kapitalovou strukturou, naptiklad pfi srovnani se zahrani¢nimi podniky, kde
je jina mira zdanéni.

Jako dopliikovy ukazatel k ukazateli trzeb se oznacuje rentabilita nadklad (ROC). Tento

ukazatel tika, jaky je pomér celkovych ndklada k trzbam.

ROC = 1 — Rentabilita trzeb
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3.4.3 UKkazatele zadluzenosti

V soucasné dob¢ vyuziva cela fada podnikl k financovani své ¢innosti nejen vlastni, ale
také cizi zdroje. Tyto cizi zdroje ptedstavuji dluhy, které sebou piinasi urcitou miru
rizika. Ta se také stupnuje srozsahem téchto dluhti. Podniky museji zvazit svoji
finan¢ni situaci s ohledem na vysi téchto rizik, aby i do budoucna byly schopni splacet
své zavazky. Hlavnim problémem tedy Casto byva nalézt optimalni vztah mezi vlastnim

a cizim kapitalem.

Na vyuzivani cizich zdroji nelze pohlizet jen v negativnim slova smyslu. V mnoha
publikacich se také mizeme setkat stvrzenim, Ze vyuzivani vlastnich zdrojii se
povazuje za drazsi zplsob financovani nez vyuzivani zdroji cizich. Podniky s optimalni
vysi kapitalové struktury tak mohou pfi vyssi zadluZenosti dosahovat vyssi rentability.
Tento fakt je dan predev§im danovym efektem (danovym Stitem). Knapkova
a Pavelkova [5, s. 83] pak vysvétluji tento efekt nasledovng:,, ...uroky z ciziho kapitalu
snizuji danové zatizeni podniku, protoze urok jako soucast nakladii snizuje zisk,

ze ktercho se plati dane “.

Pti analyze zadluZenosti se porovnavaji jednotlivé polozky z majetkové a finanéni
struktury, kdy se hleda odpovéd’ na otazku, z jakych zdroja jsou financovana ptislusna
aktiva. Dale se pracuje i s polozkami vysledovky, kde se opét zkouma vzajemna
zavislost jednotlivych veli¢in. Podrobnéji budou tyto vazby charakterizovany

V nasledujicim textu, kde bude pozornost zaméfena na stézejni ukazatele zadluzenosti.

Ukazatel celkové zadluzenosti

Mezi zakladni ukazatele zadluZenosti patii ukazatel celkové zadluZenosti, ktery se také
oznacuje jako ukazatel véfitelského rizika. Jeho hodnotu ziskame z nasledujiciho

vztahu:

Celkova zadlus ‘= Cizi zdroje
clkova zadiuzenos " Celkova aktiva

Knapkova a Pavelkova [5] uvadéji, ze by se hodnota tohoto ukazatele méla pohybovat
v rozmezi mezi 30 — 60 %, pficemz na tuto hodnotu se odvolava vice autord ve svych
publikacich. Pti vyhodnocovani vyse tohoto ukazatele je vSak dilezité piihlédnout

Kk odvétvi, ve kterém se podnik nachazi.
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Doplitkovym ukazatelem k ukazateli celkové zadluzenosti se pouziva koeficient
samofinancovdni. Jeho hodnota se zjisti z podilu vlastniho kapitalu a celkovych aktiv.

Soucet obou ukazatelii by se m¢l ptiblizné rovnat 1.

Mira zadluZenosti

Mira zadluZenosti je vyznamnym ukazatelem zejména pro banku, nebot’ poskytuje
cenn¢ informace pii rozhodovani o poskytnuti uvéru. Mira zadluzenosti dava do poméru
cizi zdroje k vlastnimu kapitalu. Avsak proto, abychom mohli posoudit, jaky je podil
téchto cizich zdroji, a zda se jeho vySe zvySuje, ¢i naopak, je nezbytné sledovat

ukazatel v del§im ¢asovém horizontu.

) Cizi zdroje
Mira zadluzenosti = ——
Vlastni kapital
Ukazatel urokového kryti

Ukazatel urokového kryti se sestavuje zejména z divodu, aby podnik zjistil, zda je pro

vvvvvv

EBIT
Nakladové aroky

Ukazatel Grokového kryti =

Vysledna hodnota ukazatele nam fika, kolikrat zisk prevySuje troky nebo také udava
velikost bezpe¢nostniho polstare pro véfitele [13]. Doporucend hodnota tohoto
ukazatele se u jednotlivych autort lisi. Naptiklad Ruckova [13] se odvolava na hodnotu,
ktera je doporucena v zahrani¢i a ¢ini trojnasobek. Sedlacek [15] uvadi, ze je vhodné,
pokud zisk ptfevySuje uroky alespon tfikrat az Sestkrat. Pokud by hodnota tohoto
ukazatele byla rovna 1, tento vysledek by znamenal, ze EBIT podniku je postacujici

Kk pokryti Groka véfitelim. AvSak nezbyva jiz na zaplaceni dani a vyplatu Cistého zisku.

3.4.4 Ukazatele aktivity

,, Ukazatele aktivity zachycuji relativni vazanost kapitalu v jednotlivych formach aktiv*

[16, s. 66]. Pomoci téchto ukazatelt se vyjadiuje bud’ rychlost obratu (tj. kolikrat dojde
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k poctu obratek za sledované obdobi) nebo doba obratu (tj. vazanost aktiva v urcité
form¢). Doba obratu je vlastn¢ prevracend hodnota k poctu obratek. Ukazatele aktivity
nam také fikaji, jak podnik hospodafi se svymi aktivy a jednotlivymi slozkami téchto
aktiv. A dale také poukazuji na skutecnost, jak se toto hospodateni odrazi ve vynosnosti

a likvidité podniku. [13]

Obrat celkovvch aktiv

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se aktiva obrati za urcité Casové obdobi (nejcastéji
za rok). VSeobecné pak plati, ze vysledna hodnota ukazatele by méla byt co nejvyssi.
Pfi¢emz miniméalni hodnota ukazatele je rovna 1. OvSem zalezi na pfislusném odvétvi,
ve kterém se podnik nachazi. Nelze tedy méfit stejnym metrem pro vyrobni a obchodni
podnik. Naopak nizka hodnota tohoto ukazatele upozoriiuje na neefektivni vyuzivani

majetku podniku. [15]

Ro¢ni trzby

Ikovych aktiv =
Obrat celkovych aktiv Aktiva

Obrat zasob

Sedlacek [15, s. 61] definuje obrat zasob ,,jako ukazatel intenzity vyuziti zasob a udava,

kolikrat je v pritbehu roku kazda polozka zdsob podniku prodana a znovu uskladnéna “.

Roc¢ni trzby
Obrat zasob = ———
Zasoby

Sedlacek [15] dale upozorfiuje na uréité nedostatky tohoto ukazatele. Jednim z téchto
nedostatkll je to, Ze trzby jsou tokova veli¢ina a zachycuji veskeré aktivity v prib¢hu
roku, zatimco zasoby zachycuji stav k ur¢itému datu. Jako feSeni tohoto nedostatku tedy
navrhuje, aby se do jmenovatele dosazovaly primérné ro¢ni zasoby. Také je u tohoto
ukazatele nezbytné oborové srovnani, na jehoz zakladé lze vyvozovat dalsi zavéry

a pripadna doporuceni.
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Doba obratu zasob

Vyslednd hodnota tohoto ukazatele se vyjadiuje ve dnech a udava, kolik dnid jsou
zasoby vazany v podnikani, nez dojde K jejich spotiebé, ¢i prodeji. Pro vypocet

ukazatele se pouZije nasledujici vzorec [4]:

Zasoby

Doba obratu zasob = W

V nékterych publikacich se prislusny vzorec nasobi 360 dny, avSak pro dosazeni vétsi
presnosti se pocita s hodnotou 365. U tohoto ukazatele lze do citatele dosadit
i jednotlivé druhy zbozi. Dilezité je opét sledovat jeho vyvoj v ¢ase a dale vysledné

hodnoty porovnat s hodnotami podnikti Z podobného odvétvi.

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek udava, za jakou dobu jsou v priméru pohledavky splaceny.
Ke splaceni pohledavek by mélo dojit vétSinou do doby, kterd je uvedena na piislusné
faktufe. V soucasné dobé¢ se vSak pomérné Casto stava, ze k thrad€ pohledavky nedojde
do doby splatnosti. A tento fakt mize zejména u mensich podnikli ptredstavovat urcité
finanéni komplikace. Podniky si tak v ramci své obchodni politiky stanovuji kritéria,
v ramci kterych se povazuje tato doba za optimalni. Vysledna hodnota ukazatele se
vypo¢ita podle vzorce [4]:

Pohledavky

Doba obratu pohledéavek = Triby/360

Doba obratu zavazku

Naopak z doby obratu zavazkl zjistime, jak dany podnik splaci své zavazky vuci

ostatnim dodavateliim. Jeho hodnota se vypocita ze vzorce [4]:

Zavazky

Doba obratu zavazku = W

Tento ukazatel postihuje dobu od jeho vzniku, az po jeho uhrazeni. Knapkova

a Pavelkova [5] také uvadéji, ze by hodnota tohoto ukazatele méla dosahovat minimalné
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hodnoty doby obratu pohledavek. Piiznivé vsak je, pokud doba obratu zavazku je delsi

nez doba obratu pohledavek.

3.45 Ukazatele trzni hodnoty

Podklady pro zpracovani ukazatell trzni hodnoty se Cerpaji z udaju, které poskytuje
kapitalovy trh. Hlavni zajem o tyto hodnoty vykazuji zejména investoii a také ostatni
ucastnici obchodujici na kapitdlovém trhu. Prioritnim hlediskem pro vSechny investory
vSak =zastava navratnost vlozenych prostiedkd, které se dosahuje Vv podobé
dividendového vynosu ¢i ve formé rlstu ceny akcii. Na zéklad¢é informaci, které
poskytuje dana vynosnost, zvazuji investoii dal$i moznosti v pokra¢ovani své investi¢ni
¢innosti.

Cisty zisk na akeii

Ukazatel zisku na akcii se povazuje za jeden z nejvyznamnéjSich, nebot vypovida
o0 finan¢ni situaci daného podniku. ,, Tento ukazatel udadvd, kolik penéznich jednotek
zisku po zdanéni pripada na jednu kmenovou akcii* [7, s 81] Sedlacek [15] upozoriuje
na fakt, Ze budouci hodnotu tohoto ukazatele 1ze obtizné stanovit z divodu nec¢ekaného
vyvoje ceny akcii. Zisk v ukazateli byva také ovlivitovan odlisnymi praktikami podniku.
Zde lze jmenovat napiiklad: zplisoby ocenovani aktiv, odpisové metody zvolené ucetni

jednotkou apod.

Cisty zisk
Pocet kmenovych akcii

Cisty zisk na akcii =

Ucetni hodnota akcie

Ugetni hodnota akcie odrazi vykonnost podniku v minulosti. Ukazatel by mél také
v ¢ase rist, aby podnik byl z finan¢niho pohledu pro investory zajimavy. Podle
Sedlacka [15] je také vhodné porovnavat cetni hodnotu akcie s trzni hodnotou

podniku, kterd se stanovila na kapitdlovém trhu.

Vlastni kapital

Ugetni hodnota akcie =
Pocet kmenovych akcii
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Ukazatel P/E

Podle Sedlacka [15, s. 70] tento ukazatel ,, ukazuje, kolik jsou investori ochotni zaplatit
za 1 korunu vykazovaného zisku na akcii, nebo také odhaduje pocet let potrebnych
ke splaceni ceny akcie jejim vynosem . Vysoka hodnota P/E muze signalizovat nizké
riziko akcie nebo o¢ekavany rust dividend v budoucnu. Naopak, pokud P/E vykazuje
V ramci oboru nizké hodnoty, mize tento fakt znamenat nizsi ristovy potencial podniku

¢1 vetsi riziko nebo obé mozné varianty.

Trzni cena akcie
Ukazatel P/E = ———— ”
Cisty zisk na akcii

3.4.6 Ukazatele s vyuzitim cash flow

Hlavni cil pfi analyze penéznich tokt spoc¢iva v odhaleni negativnich jevli ohrozujici
platebni schopnosti podniku a ve zmapovani jeho finan¢ni situace. Mnohé platebni
potize lze piitom vycist ze struktury kapitalu ve vykazu cash flow. Kubickova
a Kotésovcova [7, s. 78] uvadéji, ze ne€které varovné signaly se mohou vyskytovat
,,Z pomeéru vydaji z investicni cinnosti k zisSku a odpisiim, nebo z poméru provozniho
cash flow a nevyhnutelnych vydajii z financovani (napr. splatky dlouhodobych uveru), i

¢

ze vzajemného pomeéru prijmit a vydajii v oblasti financovani .
Ruzickova [13, s. 63] také upozoriiuje na fakt, ze ,, podstatnou vypovidaci schopnost
maji ukazatele, kteri poméruji financni toky z provozni cinnosti k nékterym slozkam
vwkazu zisku a ztraty ¢i rozvahy “.

Obecné muzeme cash flow rozdélit na tii ¢asti. Jedna se o cash flow z provozni éinnosti
(ptijmy a vydaje spojené s béZznym provozem podniku), cash flow z investi¢ni éinnosti
(nakup nebo prodej investi¢nich aktiv — napf. nakup stroji) a cash flow z financéni
cinnosti (ptijmy a vydaje spojené se ziskdvanim nebo splacenim finan¢nich zdroji
v podniku).

Zakladni vztah pro vypocet cash flow udava nasledujici rovnice [13]:

Cash flow = zisk + odpisy + zména dlouhodobych rezerv
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Cash likvidita

Ukazatel cash likvidity pométuje, jak je podnik schopen z Cistého penézniho toku
Z provozni ¢innosti splacet provozni kratkodobé zavazky. O piijatelné hodnoté tohoto

ukazatele vétSinou rozhoduje finan¢ni analytik na zaklad¢ zkuSenosti.

o Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
Cash likvidita =

Provozni kratkodobé zavazky

Kryti provoznich vvdaja

U piimé metody se ukazatel kryti provoznich vydaji (KPV) vyjadiuje nasledovné:

Provozni piijm
KPV = prijmy

" Provozni vydaje

Je vhodné, aby provozni pfijmy pievySovaly provozni vydaje. Za krajni piijatelnou

hodnotu podle Griinwalda a Holeckové [2] se povazuje hodnota vétsi nez 1.

U nepiimé metody se vyhradné pouZziva tento vzorec:

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
Trzby

Cash provozni vykonnost =

U vzorce se také vychazi z predpokladu, Ze trzby byly hotové placeny a pohledavky

jsou bézn¢ splaceny. [2]

Solventnost

Solventnost se posuzuje podle kryti ¢istych dluhti penéznimi toky [2, se 142]:

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

Kryti ¢istych dluhu ¢znimi toky =
Tyt cistych CIURt peneziimi toky Cizi zdroje — rezervy — kratkodoby finan¢ni majetek
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Cash rentabilita vlastniho kapitdlu

Cash rentabilita vlastniho kapitalu je obvykle vyssi nez rentabilita vlastniho kapitalu.
Proto také plati, ze Cisty pen€zni tok z provozni Cinnosti je vyS$i neZz rentabilita

vlastniho kapitalu.

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

Cash rentabilita vlastniho kapitalu =
ash rentabilita vlastniho kapitalu Viastni kapital

Mira akumulace kapitlu

Ze vzorce, ktery pométuje vydaje z rozdéleni zisku v béZném roce a zisk po zdanéni
V minulém roce, mizeme usuzovat, zda doSlo k vyplaté¢ dividend za minuly rok.
Griinwald a Holeckova [2] také poukazuji na fakt, ze piesnéjSiho vysledku nelze

z vysledovky a rozvahy vycist.

3.5 Analyza soustav ukazatell

Z analyzy soustav ukazateli je patrné, jak se jednotlivé dil¢i veliCiny podileji
na vrcholovém ukazateli. Mezi témito jednotlivymi veliCinami lze pak zejména vycist
vzajemné vazby a zavislosti. Pfi rozhodovani o pouziti vhodnych ukazatell, které budou
do soustavy zahrnuty, hraji dilezitou roli nasledujici aspekty. Tim prvnim je urcenti cile,

pro ktery se bude soustava ukazatelti sestavovat a dale detailnost tohoto rozboru. [5]
Podle Knapkové a Pavelkové [5] existuji dva typy soustav ukazateli:

o Paralelni soustava ukazatelii — jednotlivé ukazatele disponuji stejnou
dilezitosti a jsou ftazeny vedle sebe. Neexistuje zde vrcholovy ukazatel,
ze kterého by se postupné odvozovaly dalsi ukazatele.

e  Pyramidova soustava ukazatelii — vrcholovy ukazatel je postupné rozkladan na
dil¢i ukazatele, které tvofi tzv. ,,pyramidu®. Typické jsou zejména pevné vazby

mezi témito ukazateli.

Jak jiz zde bylo naznafeno, smysl pyramidové soustavy ukazateld spociva v jeho
postupném rozkladu na samostatné ukazatele. Pficemz pii tomto rozkladu se mohou

Vv zasadé uplatnit dva postupy. Jedné se o aditivni postup, kdy se provad¢ji soucty nebo
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rozdily ukazatell a multiplikativni postup, kdy se uplatiiuji souciny nebo podily

ukazatelu.

3.5.1 Du Pontav rozklad

Du Pontiv rozklad rentability se poprvé pouzil v chemické spole¢nosti Du Pont de
Nemours, odkud také plyne jeho nazev. [7] Jedna se o nejvice pouzivanou metodu,

ve které dochazi k postupnému rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE).

Obrazek ¢. 5: Du Pontav rozklad

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita aktiv Finan¢ni paka
(ROA) X Aktiva/Vlastni kapital
Zisk/Trzby X Trzby/Aktiva
(ROS) (Obrat aktiv)
Cisty zisk / Trzby Cisté trzby / Celkova aktiva
\| | | T
Trzby ) Celkové naklady Obézna aktiva + Stala aktiva

Zdroj: vlastni prepracovani podle Sedlacka [15, s. 83]

Z obrazku ¢. 5 je patrné, Ze vysledny ukazatel vlastniho kapitalu (ROE) vychazi
ze vzajemného pusobeni ukazatele rentability aktiv (ROA) aukazatele kapitalové
struktury, tedy ,.finan¢ni paky* (aktiva/vlastni kapital). V dalsi casti diagramu se
ukazatel ROA rozklada na rentabilitu trzeb (ROS) nasobenou obratem aktiv

(trzby/aktiva). Nyni se pozornost zaméii na levou stranu tohoto rozkladu, tedy na
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rentabilitu trzeb. Hodnota tohoto ukazatele je vysledkem podilu ¢istého zisku a trzeb.
Cisty zisk je pak tvofen zrozdilu trzeb a celkovych nakladii. Polozka celkovych
nakladi déale zahrnuje ndklady na prodané zbozi, provozni naklady, nakladové troky
a dan z pfijmi. Pokud leva strana diagramu vykazuje nizké ¢i klesajici hodnoty, hleda
se jeji pricina v jednotlivych nékladovych polozkach. Prava strana rozkladu pak sleduje
jednotlivé polozky aktiv. Pficemz hodnota obratu aktiv se zisk4 podilem Cistych trzeb
a celkovych aktiv. Celkova aktiva jsou dale tvofena stdlymi a obéznymi aktivy.
Do obéznych aktiv se dale ftadi =zasoby, pohledavky, penézni prostiedky
a obchodovatelné cenné papiry.

Jednim z hlavnich cilt pii rozkladu ukazatele ROE je ptfedevsim odhalit mista, kterym
by méla byt vénovana vétSi pozornost pfi zvySovani rentability. Rlstu hodnoty
rentability lze docilit podle Sedlacka [15] nejen zvySovanim trzeb, nybrz také
zrychlenim obratu aktiv, lep§im vyuzitim ciziho kapitalu ¢i zménou struktury finan¢nich
zdrojui. Pomoci ostatnich ukazatell, které se v rozkladu vyskytuji, se mohou analyzovat
dalsi dil¢i problémy. Jednd se napiiklad o analyzy spojené se snizovanim/zvySovanim
cen produktl ¢i snizovanim nékterych nakladovych polozek. Déle se jedna o analyzy
spojené s hledanim oblasti s vyssi ziskovou marzi, kde by mohla byt zahajena vyroba

nového vyrobku, ¢i kam by mohla byt dokonce pfesunuta celd vyroba. [15]

3.6 Souhrnné ukazatele hospodareni

Souhrnné ukazatele hospodateni slouZi jako nastroj pro zhodnoceni celkové financni
situace podniku. Tyto ukazatele tedy pomahaji identifikovat mista, kde je podnik silny
a dosahuje prosperity, ale také odhalovat slaba mista, ve kterych by se mél podnik
do budoucna zlepsit. Na zakladé udaji, které tyto souhrnné ukazatele poskytuji, se

rozli$uji tyto dva typy modelt. Jedna se o bankrotni modely a bonitni modely.

3.6.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely slouzi jako indikatory zejména pro véfitele, které informuje o tom,
zda je podnik ohrozen bankrotem. Zaroven se ale ptfedpoklada, Ze podniky pied
samotnym bankrotem vykazuji fadu znaki, které signalizuji urcité finanéni problémy.
rentabilitou vloZeného kapitalu. Do tzv. bankrotnich modell se fadi: Altmaniv model,

Index IN & Taffleriiv model. [14]
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o Altmanuyv model (Z-skore)

Altmantiv model se povazuje za nejpouzivanéjs$i metodu, kterd poskytuje informace
0 finan¢ni situaci podniku. Vychazi se zde ztzv. diskrimina¢ni analyzy, kde jsou
jednotlivym ukazatelim pfifazeny pfislusné vahy. Altmanova rovnice z roku 1968 ma

nasledujici tvar [5]:
Z-skore=1,2*xX;+1,4*xX,+3,3*xX3+0,6*X,+1,0=*X;

kde:

X, — pracovni kapital/celkova aktiva,

X, —nerozdélené zisky/celkova aktiva,

X3 — EBIT/aktiva celkem,

X, — trzni hodnota vlastniho kapitalu/ucetni hodnota dluhu,

X5 — trzby/celkova aktiva.

U tohoto modelu plati, ¢im je vys$§i hodnota Z-skore, tim je vétsi Sance podniku na
pteziti. Podle Knapkové a Pavelkové [5, s. 132], ,, pokud je hodnota Z vyssi nez 2,99,

md firma uspokojivou financni situaci, pri Z = 1,81 — 2,99 mad nevyhranénou financni

situaci a pri Z mensim nez 1,81 ma velmi silné financni problemy “.

Tento model prosel béhem let urCitym vyvojem, vroce 1983 doslo k upraveni
jednotlivych vah u danych ukazateli a zaroven se zménila 1 interpretace téchto
vysledki. Dale v roce 1998 byl index rozsifen o dal§i proménnou, jehoz tvar ma

nasledujici podobu [5]:

Z-skore=1,2+X;+1,4+xX,+3,3xX3+0,6+xX;,+1,0*xX;—1,0x*Xg
kde:

X¢ - zavazky po lhuaté splatnosti/celkové vynosy.

Interpretace vysledki zlstala stejna.

Altmantiv model a jeho vypovidaci schopnost z hlediska bankrotu podniku neni pftilis
vérohodna. Muze vSak slouzit jako vhodny dopinék k finanéni analyze, zejména

u sttedné velkych podnikd, u kterych je dostatek informaci pro zpracovani této analyzy.
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e Index IN

Tzv. Index IN, jehoz autory jsou manzelé Inka a Ivan Neumaierovi, se snazi na zaklade
zkuSenosti a matematicko-statistickych modelti vyhodnotit finanéni zdravi Ceskych

podnikii na izemi CR. [14]

Konstrukce Indexu IN spociva ve vyjadieni rovnice, kde se vyskytuji pomérové
ukazatele zadluzenosti, dale ukazatele rentability, aktivity a také likvidity. Kazdému
z ukazatell je dale pfifazena konkrétni véha, jez byla stanovena na zakladé
aritmetického priméru hodnot u kazdého z ukazateli v odvétvi. Index IN tedy vice

piihlizi ke specifickym znakiim daného odvétvi. [14]

Index IN se stejné jako Altmantiv model béhem let nékolikrat modifikoval. K posledni
této modifikaci modelu doslo v roce 2005, kde se rovnéz zmeénila i interpretace

jednotlivych vysledki. [14]

o Taffleritv model

Poslednim jmenovanym modelem, ktery se rovnéz fadi do skupiny bankrotnich modelt,
je Taffleriv model. Podle Kralové [6] se jedna o variantu Altmanova modelu. Zaroven
také poukazuje na fakt, ze Tafflerv model pracuje s ukazateli, kteti zahrnuji predevS§im
kritéria platebni schopnosti (ziskovost, likviditu, finan¢ni riziko a pfiméfenost

pracovniho kapitalu).

3.6.2 Bonitni modely

Bonitni modely slouzi k posouzeni kvality podniku, ktera je hodnocena podle jeho
vykonnosti. Tyto modely poskytuji dilezité informace ptedev§im pro investory a také
vlastniky podniku, na jejichz zakladé¢ vidi, zda se jednd o dobry nebo $patny podnik.
Mezi tzv. bonitni modely patii naptiklad Tamariho model, Kralickiiv Quicktest ¢i Index

bonity.

e Tamariho model

Tamariho model hodnoti bonitu podniku na zaklad¢ vysledki jednotlivych pomérovych
ukazatelli, kde se zaroven zkouma4 i jejich aktualni pozice v uréitém oboru. Vysledky
téchto poméerovych ukazatelii se dale oboduji a jednotlivé vysledné hodnoty se sectou.

Dale plati, ze ¢im vyssiho Cisla podnik dosahuje v celkové sumé, tim je bonita podniku

45



V oboru vys$i. Tamariho model se fadi mezi modely s dobrou vypovidaci schopnosti,

avsak 1 zde plati, ze dalezitou roli hraje pfedevsim kvalitni zpracovani vSech informaci.

e Kralickiiv Quicktest

Kralickiiv Quicktest je zalozen na klasifikaci jednotlivych ukazatelli (podle tabulky
¢. 1). Pricemz se hodnoti ukazatele finan¢ni stability a ukazatele rentability podniku.
Vyslednd hodnota vtomto pifipadé¢ se stanovi jako prosty aritmeticky pramér

jednotlivych znamek téchto ukazatelt.

Tabulka ¢. 1: Kralicktiv Quicktest — stupnice hodnoceni

Ukazatel Vﬂz(l))r " d;ﬁlytn (iZ) D(Eg)r y Sp&t)ny insOo:lvre(f:in(S)
Kvéta vlastniho kapitalu | >30 % >20% >10 % >0% negativni
Doba splaceni dluhu < 3 roky <5let <12 let > 12 let > 30 let
CF v % trzeb >10 % >8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: Sedlacek [15, s. 107]

Pficemz podle Sedlacka [15] plati:

Kvota viastniho kapitalu = vlastni kapital/celkova aktiva

Doba splaceni dluhu = (cizi kapital — kratkodoby financni majetek)/bilancni cash flow
Cash flow v % trzeb = cash flow/trzby

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = EBIT/celkova aktiva

e Index bonity

Index bonity vyuziva pro hodnoceni podniku celkem né¢kolik ukazatelii, kterym jsou
pridéleny jednotlivé vadhové koeficienty. Vyslednd hodnota se vypocte z nésledujici

rovnice [15]:

Bi: 1J5*Xi1+0'08*Xi2+10*Xi3+5*Xi4+0'3*Xi5+0'1*Xi6
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¥ = cash flow
1™ cizi zdroje
celkova aktiva
X, = — ,
cizi zdroje
X = zisk pred zdanénim
37 celkova aktiva
zisk pred zdanénim
Xy = P
celkové vykony
zasoby
X5 = P
celkové vykony
celkové vykony
X6 =

celkova aktiva

Pti hodnoceni této metody opét plati, ze ¢im je hodnota vysledného ukazatele (B;)
vyssi, tim je financné-ekonomickd situace podniku lepsi. Pro vyvozeni ptesnéjSich
zaveérl lze vyuzit tzv. hodnotici stupnici, kterd podrobnéji popisuje vyslednou situaci
podniku. Pokud podnik dosahuje vysledné hodnoty +3, jeho situace se oznauje za
extrémné dobrou. Dale pii hodnoté +2 se situace hodnoti za velmi dobrou a pii
hodnoté +1 se situace vyhodnocuje za dobrou. Jestlize se hodnota vysledného ukazatele
pohybuje kolem 0, vyskytuji se urcité problémy podniku. Naopak hodnoty zaporné,
znaci Spatnou finan¢né-ekonomickou situaci podniku. Pfi hodnoté -1 nastavd Spatnd

situace, pfi -2 velmi Spatna situace a pfi -3 extrémné Spatna situace.
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4 ZAPADOCESKE KONZUMNI DRUZSTVO SUSICE

Subjektem, ktery byl zvolen pro zpracovani této finan¢ni analyzy, je Zapadoceské
konzumni druzstvo SuSice (dale jen ,,ZKD SuSice®). Dfive nez pfistoupime kK samotné

finanéni analyze, bude tento podnik pro lepsi zmapovani vychozi situace predstaven.

ZKD Susice patii k podnikiim s velmi bohatou historii, jehoz poc¢atky sahaji az do roku
1900, kdy se zakladaly a postupné sjednocovaly rizné vyrobni a konzumni spolky.
V roce 1918 vznika ,,ZapadoCeské konzumni druzstvo Plzen®, kterému se zejména po
valce' dafilo vybudovat silnou sit prodejen. Nésledn& se také rozhodlo o novém
organiza¢nim usporadani, kdy se v letech 1950 — 1951 ZKD Plzen rozdé&lilo na okresni
spottebni druzstva — JEDNOTY. Dne 1. 7. 1950 vznikla JEDNOTA, spotiebni
avyrobni druzstvo v Klatovech a dne 29. 1. 1951 zahgjila rovnéz svoji Cinnost

JEDNOTA, spotiebni a vyrobni druZstvo v Susici.

V ramci Gzemni regionalizace vSak doSlo v roce 1960 ke slouceni téchto Jednot
avznikla Jednota, spotiebni a vyrobni druistvo Klatovy se sidlem v SuSici. Jednota
i nadale byla pod vlivem tehdej$iho politického rezimu a dochazelo zde k dal$im
transformacim a organiza¢nim zménam, které v roce 1992 vyustily ke zméné nazvu na

Zapadoceské konzumni druZstvo SuSice.

Od pocatku 90. let proSlo druzstvo nékolika vyznamnymi zménami. Majetek, ktery
Z rozhodnuti statnich organti druZstvo spravovalo po fadu let, bylo povinno, na zakladé
restitunich zékont, vydat zpét byvalym majitelim. Dale doslo k ukoncéeni nékterych
¢innosti, jako byly napiiklad ubytovaci sluzby. V roce 1997 se v dasledku své
ztratovosti zruSily 1 pojizdné prodejny. DruZstvo zaroven proSlo béhem poslednich let
nékolika integra¢nimi zménami. V roce 1998 se jednalo o velkoobchodni integraci se
ZKD Plzen, ZKD HorSovsky Tyn a Jednotou Tachov. Na tyto zmény navazala dale
maloobchodni integrace se ZKD HorSovsky Tyn a to v podobé pievzeti 44 prodejen.
V roce 2003 doslo k celkové fuzi obou druzstev. V tomto smeéru ZKD SuSice prodélalo
spousty zmén, kdy dochdzelo k uzavirani nékterych prodejen, nebo naopak k otevirani
novych prodejen. Ty se pak od sebe odliSovaly v mnoha aspektech, jako jsou vzhled,
velikost a obrat. Proto byly prodejny rozdéleny do fetézcti: KONZUM, TUTY, TIP,
Diskont a stavebniny. [24]

1V letech 1945 - 1950 muselo druZstvo pod vlivem tehdejsich statnich organt prevzit zkonfiskované i malé
znarodnéné prodejny, restaurace a potravinaiské vyrobny. Vlivem téchto udalosti pocet prodejen vzrostl z ptivodnich
400 na 2.000. [24]
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Zakladni informace z obchodniho rejstiiku pfinaseji 0 podniku tyto udaje:
Datum zapisu: 18. fijna 1956

Sidlo: Susice - Susice I, nam. Svobody 135, PSC 342 01

Obchodni firma: Zapadoceské konzumni druzstvo SuSice

Pravni forma: DruZstvo

Zakladni ¢lensky vklad: 100 K¢

Zapisovany zakladni kapital: 1.000.000 K¢

Predmét podnikani:

e hostinska ¢innost,

e feznictvi a uzenarstvi,

e silni¢ni motorova doprava,
e pekafstvi, cukrafstvi,

e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 a 3 Zivnostenského zakona.

Mezi obchodni aktivity druzstva se fadi zejména maloobchodni &innost, jejiz hlavni
obor ¢innosti spociva v prodeji potravinaiského a nepotravinaiského zboZi.
V soucasnosti druZzstvo provozuje celkem 118 prodejen, jejichZ obrat za posledni rok
docilil ¢astky 894 milionli korun. Dale druzstvo provozuje velkoobchodni cinnost
v zastoupeni dvou skladi v Susici a v Kolinci. Obrat sortimentu v této oblasti za rok
2012 dosahl ¢astky 623 miliont korun v ndkupnich cenach bez DPH. Mezi dalsi ¢innost
druzstva patii vyroba lahiidek a cukrdaiskych produktii, ktera se realizuje piimo
ve vyrobn¢ v SuSici. Jeji produkce v uplynulém roce dosahla 15 milionii korun. Mezi

pomocné ¢innosti lze dale zatadit dopravni éinnost a ¢innost udriby. [24]

Soucasny stav druzstva a jeho vyvoj v minulych letech lze charakterizovat podle
dosahovanych vykont c¢innosti druzstva. Zde lze od roku 2002 sledovat rostouci
procesy. V roce 2003 byla zavrSena jiz zminéna fuze se ZKD HorSovsky Tyn a v roce
2004 doslo k dalsimu rozsifeni ¢innosti o 10 novych prodejen z oblasti Sokolova. Od
roku 2009 — 2011 vykony druzstva postupné klesaly a to zejména v dusledku

ekonomické krize a rostouci sile konkurence. V roce 2012 dosahované vykony druZstva
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opét vzrostly, pfedev§im diky modernizaci a rozsitfeni velkoobchodni ¢innosti. V roce

2013 druzstvo predpoklada dalsi narast. Nazorné celou situaci zobrazuje obrazek €. 6.

Obrazek ¢. 6: Vyvoj vykont druzstva v letech 2002 — 2012 a predpoklad roku 2013

Vyvoj vykonl druizstva (v tis. K¢)
1600000
1400000
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~ 1000000 +— -
> o ™~ [Fp)
M 800000 o H S S & & 8 o o5 % O
= 600000 &5 &J o 4 F oD~ = Vykony
= ~ n X Y A © 5 o
N4 O ~ ® O o o B 8 © I«
400000 o+ D =
200000 +— -
0
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obdobi

Zdroj: ZKD Susice [24]

Ze zminéného obrazku je patrné, ze ZKD SuSice se snazi své postaveni na trhu udrzet
zejména prostiednictvim integraci s okolnimi druzstvy. Také je zfejmé, ze se postaveni
druzstva na trhu za poslednich 20 let zménilo a Vv soucasné dobé jej vystiidaly
nadnarodni maloobchodni fetézce, které zde dominuji. I ptes stale rostouci konkurenci
adopady celosvétové krize na ekonomiku druzstva se podniku dafi dlouhodobé
dosahovat uspokojivych vysledkl v oblasti vykont, produktivity prace a obratky zasob,
jejichz podrobnéjsi analyza bude predmétem nésledujicich kapitol. V uplynulém roce se

podatilo druzstvu vytvofit zisk a to ve vysi 983 tis. K¢&.

Poslani druZstva spoc¢iva v udrZeni jeho zakladni filozofie, kterou je pusobit na trhu jako
,,obchiidek na rohu “, ktery slouzi pro denni ndkupy. Zaroven si také dlouhodobé klade
za cil splnovat své dvé zakladni funkce. Jedna se o funkci podnikatelskou a funkci
socialni. V ramci podnikatelské funkce vyviji svoji €¢innost v oblasti potravinarského
a nepotravinaiského zbozi denni potieby, velkoobchodu, lahtidek a cukrafskych
vyrobkil. Zde klade daraz predevs§im na produkci kvalitniho a nezavadného zbozi. Déle
preferuje regiondlni produkty znaSeho kraje a neustdle se snazi zlepSovat nabidku
cerstvého zbozi. V ramci socidlni funkce poskytuje druZstvo svym clenim zejména
rizné vyhody (darky k ndkupu, ¢lenské kalendatre, kupony atd.) a podporuje ¢innost

¢lenskych vyborti v obcich, kde sidli druzstevni prodejny. [24]
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5 FINANCNI ANALYZA ZAPADOCESKEHO KONZUMNIHO
DRUZSTVA SUSICE

5.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Pro ziskani prvotnich informaci o hospodaiské situaci spole¢nosti bude pouzita analyza
absolutnich ukazateld. Nejprve se provede analyza jednotlivych veli¢in Vv case - po
fadcich (tj. horizontalni analyza). Poté bude nésledovat vertikalni rozbor polozek
ucetnich vykazu (tj. vertikalni analyza). Hlavnim zdrojem pro nasledujici metody budou
data obsazena v uCetnich vykazech, konkrétné¢ v rozvaze avykazu zisku a ztraty
spoleCnosti. Oba vykazy lze nalézt v ptiloze této prace pro obdobi let 2008 — 2012,

ve kterém probé&hne nasledujici rozbor.

5.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se provede pro vy$e zminéné obdobi zvlast pro polozky rozvahy
azvlast pro polozky vykazu zisku a ztraty. Zaroven se sledované zmény budou

zjistovat absolutné a relativné (tj. procentnim rozborem).

5.1.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

V nadchazejicim textu dojde k analyze vybranych polozek rozvahy a K analyze zmén,
které se odehradly ve sledovaném obdobi. PficemZz Udaje obsaZené v tabulce €. 2
zachycuji absolutni zmény vybranych polozek rozvahy vzdy mezi dvéma po sobé
jdoucimi roky. Zatimco tabulka ¢. 3 znazoriiuje relativni (procentni) zmény téchto

polozek mezi dvéma po sob¢ jdoucimi roky.

Z uvedenych tabulek 1ze konstatovat nasledujici vyvoj bilanéni sumy. Nejdiive Klesla
bilan¢ni suma v roce 2009 o 4,77 % proti roku 2008. Poté v roce 2010 doslo k jejimu
naristu pfiblizné o 1 % proti roku predeslému. Nartst 1ze rovnéZ zaznamenat 1 V roce
2011 a to téméf o 4 % proti roku 2010. Nicméné v roce 2012 se bilan¢ni suma opét

snizuje o0 4,71 % proti roku pfedchozimu.
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Tabulka ¢. 2: Horizontalni analyza rozvahy (absolutné) v letech 2008 - 2012

ROZVAHA (v tis. K¢ Rozdily v jednotlivych letech

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011
AKTIVA CELKEM -21 844 373 16171 -21 298
Dlouhodoby majetek -20 704 11 282 30 658 -12 934
Dlouhodoby nehmotny majetek -76 3151 -8 -432
Dlouhodoby hmotny majetek -20 628 8131 30 666 -12 498
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 -4
Obézna aktiva 1681 -10 279 -14 085 -8 275
Zéasoby -20 544 -1183 3088 4 647
Dlouhodobé pohledavky -442 162 -140 -46
Kratkodobé pohledavky -36 951 31078 -30 612 10 168
Kratkodoby finan¢ni majetek 59 618 -40 336 13579 -23 044
Casové rozliSeni -2 821 -630 -402 -89
PASIVA CELKEM -21 844 373 16171 -21 298
Vlastni kapital 1446 -719 966 -3634
Zéakladni kapital -1 320 -164 -131 -95
Kapitalové fondy 4018 698 1377 1 006
RF, NF, OF ze zisku -575 -671 -255 -554
VH minulych let 0 -663 -842 -9
VH béZného ucetni obdobi -677 81 817 -3982
Cizi zdroje -23 423 201 16 422 -18 197
Rezervy -47 788 -832 -233
Dlouhodobé zavazky -172 65 419 -56
Kratkodobé zavazky -21 521 -6 289 2032 -5 630
Bankovni Givéry a vypomoci -1683 5637 14803 -12278
Casové rozliseni 133 891 -1217 533

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich vykazii druzstva

Nejprve se pozornost zaméfi na vyvoj celkovych aktiv ve sledovaném obdobi. Pii
pohledu na tabulku €. 2 je patrné, Ze dlouhodoby majetek (DM) zaznamenal v roce 2009
pokles o0 8,31 % proti roku 2008, coz se v absolutnim vyjadieni rovna castce 20,7 mil.
K¢. V dalsich dvou letech hodnota dlouhodobého majetku opét mirné vzrostla.
K poklesu vSak opét dochazi v roce 2012 a to témét o 5 %, coz v absolutnim vyjadfeni
¢ini témer 13 mil. K& Vyvoj DM byl ve sledovaném obdobi predevSim vysledkem
fizené investicni politiky druzstva a nasledné kumulace zdroji na dostavbu

velkoobchodniho skladu v SuSici.

Hodnota stalych aktiv ve sledovaném obdobi byla zejména ovlivnéna vyvojem
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. Polozka financniho majetku se

s vyjimkou posledniho roku nezménila. Pomémé vyznamnych vykyvi lze pozorovat
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u vyvoje dlouhodobého nehmotného majetku (DNM), ktery v roce 2009 poklesl o 76 tis.
K¢ (34 %) proti predeslému roku. Divodem bylo dokonceni vymeény softwaru
pokladnich systému na prodejnach (v roce 2008) a v roce 2009 doslo k vytazeni staré¢ho
softwaru. Naopak v roce 2010 se hodnota DNM zvysila ptiblizn¢ o0 3,1 mil. K&, coz
v relativnim vyjadieni ¢ini 2158,22 % proti roku 2009. Tento nardst byl naopak
Druhou polozkou, kterd nese nejvétsi podil na vyvoji stalych aktiv, piedstavuje
dlouhodoby hmotny majetek (DHM). Druzstvo vroce 2010 zahgjilo zatim nejvétsi
investi¢ni akci. Jednalo se 0 dostavbu velkoobchodniho skladu v SuSici, ktera
pokracovala i v roce 2011, kdy byl majetek zafazen do uzivani. Pti pohledu do tabulky
¢. 2 se jednalo vroce 2011 o narGst DHM o 30,6 mil. K& proti roku predeslému.
Poklesu DHM si lze v§imnout opét v roce 2012, kdy se druzstvo piednostné zaméfilo

na splaceni ivéru na zminénou akci a omezilo tak své investicni aktivity.

Nyni se pozornost zaméti na vyvoj obéznych aktiv. Pii pohledu na vyvoj polozky zdsob
Vv jednotlivych letech lze konstatovat, ze k vyraznému poklesu doslo v roce 2009, ktery
¢inil pfiblizné 20,5 mil. K¢ proti pfedchozimu roku. V roce 2010 se pokles jesté
prohloubil a to o témét 1,2 mil. K¢&. Hlavnim divodem poklesu objemu zasob byl narust
zakladni sazby DPH v roce 2010 na 20 %. Druzstvo v dusledku zvySené sazby DPH

minimalizovalo své zdsoby. Zaroven se na poklesu zasob podepsal 1 pokles vykont.

Vyvoj dlouhodobych pohleddvek vykazuje nejvétsi pokles v roce 2009 proti roku 2008.
V absolutnim vyjadfeni se jednalo o ¢astku 442 tis. K&. Pokles byl jednak zplsoben
splatkou prodaného majetku v hodnoté 96 tis. K¢ a jednak poklesem ostatnich
pohledéavek. V tomto ptipad¢ se jednalo o pohledavky za manka a Skody se splatnosti
delsi nez 1 rok - ve zbyvajicim rozsahu 346 tis. K& Vyvoj kratkodobych pohledavek,
rovnéz zaznamenal vroce 2009 pokles o témét 45 % proti roku 2008, ktery byl
zpuisoben mobilizaci finan¢nich prostfedkl na investi¢ni aktivity druzstva v roce 2010
(dostavba velkoobchodniho skladu v Susici). Ke zvySeni kratkodobych pohledavek opét
dochazi v roce 2012 zhruba o 10,1 mil. K¢ proti roku 2011. Toto zvySeni souviselo

S investi¢nimi aktivitami druZstva.

Posledni analyzovanou polozkou aktiv je kratkodoby financni majetek. Zde je vhodné
zejména poukazat na vyvoj v roce 2009, kde byl zaznamenan silny nartst v celkové

vysi témef 60 mil. K& proti roku 2008. Relativné tato zména Cini 504,72 % proti
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ptedchozimu roku. Druzstvo si tak vytvofilo dobrou finanéni zakladnu, ktera byla
v nasledujicich letech pouzita na dostavbu velkoobchodniho skladu v Susici. Rok 2012
byl spojen s dal$im rozsifenim velkoobchodni ¢innosti, kdy si Ize povSimnout opét

poklesu kratkodobého financniho majetku, ktery v absolutnim vyjadieni Cinil zhruba

23 mil. K¢.

Tabulka ¢. 3: Horizontalni analyza rozvahy (relativné) v letech 2008 - 2012

ROZVAHA (v %) Procentni rozdily v jednotlivych letech

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011
AKTIVA CELKEM 4,77 0,09 3,71 -4,71
Dlouhodoby majetek -8,31 4,94 12,80 -4,79
Dlouhodoby nehmotny majetek -34,23 2158,22 -0,24 -13,13
Dlouhodoby hmotny majetek -8,33 3,58 13,04 -4,70
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 -0,33
Obézna aktiva 0,82 -4,99 -7,19 -4,55
Zasoby -18,82 -1,34 3,53 5,13
Dlouhodobé pohledavky -47,58 33,26 -21,57 -9,04
Kratkodobé pohledavky -44,80 68,25 -39,96 22,10
Kratkodoby finan¢ni majetek 504,72 -56,47 43,67 -51,58
Casové rozliSeni -66,50 -44,33 -50,82 -22,88
PASIVA CELKEM 4,77 0,09 3,71 -4,71
Vlastni kapital 0,49 -0,24 0,32 -1,21
Zakladni kapital -21,66 -3,44 -2,84 -2,12
Kapitalové fondy 13,48 2,06 3,99 2,80
RF, NF, OF ze zisku -0,23 -0,27 -0,10 -0,22
VH minulych let 0,00 -5,96 -8,05 -0,09
VH béZného ucetni obdobi -88,85 95,29 492,17 -405,09
Cizi zdroje -14,68 0,15 12,05 -11,92
Rezervy -14,51 284,48 -78,12 -100,00
Dlouhodobé zavazky -3,77 1,48 9,41 -1,15
Kratkodobé zavazky -14,54 -4,97 1,69 -4,61
Bankovni uvéry a vypomoci -25,34 113,67 139,70 -48,34
Casové rozliSeni 59,11 248,88 -97,44 1665,63

Zdroj: viastni zpracovani podle uicetnich vykazii druzstva

Lepsi orientaci ve vyvoji jednotlivych poloZek stalych a obéZznych aktiv v daném

obdobi poskytuje grafické zobrazeni, které je patrné z obrazku €. 7.

54



Obrazek ¢. 7: Vyvoj polozek stalych a obéznych aktiv v letech 2008 — 2012

Vyvoj polozek stalych a obéZnych aktiv
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H Stala aktiva 249 014 228310 239 592 270 250 257316
H Obénd aktiva| 204 372 206 053 195 774 181 689 173 414

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Nyni se pozornost zaméii na vyvoj jednotlivych polozek pasiv. Jestlize bylo
v pfedchozim textu konstatovano, ze hodnota aktiv na konci sledovaného obdobi
(tj. v roce 2012) poklesla, musi rovnéz platit, Ze i hodnota pasiv na konci tohoto obdobi

klesla.

Na vyvoji polozky pasiv se pfevaznou ¢asti podili polozka vlastniho kapitalu nez cizi
zdroje. Vyvoj viastniho kapitdlu se v priabéhu let 2008 — 2012 vyrazn&ji nezménil
a pohyboval se primérné okolo hodnoty 298 tis. K¢&. Cizi zdroje vykazaly Vv souctu za
dané obdobi pokles 0 14,4 %. Vyznamny narist zachycuje rok 2011 a to o 12,05 %.

Za povsimnuti jisté stoji vyvoj polozky zdkladniho kapitalu (ZK), jehoz zmény jsou
ovlivnény jak souhrnem c¢lenskych vkladl, které se pribézné s vyvojem poctu jeho
&lenti méni?, tak zm&nami plynoucimi z vyplaty majetkovych podild z transformace. Do
roku 2009 byla vyplata majetkovych podili danové zvyhodnéna, od roku 2010 byla
vSak tato vyplata minimalni. Tudiz lze konstatovat, Ze na vyvoji ZK v uplynulych letech
mél vliv pfedevSim pohyb ¢lent druzstva, ktery se od roku 2008 do roku 2012 snizil
01.975 ¢lent. ZK poklesl od roku 2008 do roku 2012 celkem o 1,7 mil. K¢.
Nejvyznamnéjs$i polozkou vlastniho kapitalu piedstavuji rezervni fondy, nedélitelné
fondy a ostatni fondy ze zisku, jejichz vySe se v pribéhu sledované¢ho obdobi vyraznéji
nezménila. Zajimavy vyvoj lze pozorovat u VH minulych let, ktery vykazuje postupné

klesajici charakter, tudiz je zde patrny negativni vyvoj. VH bézného obdobi se udrzuje

2 Zapisovany zakladni kapital viak zistava neménny a druZstva &ini 1.000.000 K&.
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po celé obdobi v kladnych hodnotach, pticemz v roce 2012 se jeho hodnota snizuje
ve srovnani s rokem 2011 o téméf 4 tis. K¢ a celkovy vysledek hospodateni po zdanéni

dosahuje poprvé v tomto obdobi ztraty ve vysi 2.999 K¢.

Na hodnoté cizich zdroji se nejveétsi mérou podileji kratkodobé zavazky, které se
s vyjimkou roku 2011 snizovaly. Celkovy pokles ve sledovaném obdobi ¢inil v souctu
zhruba 22,5 %. Pricemz polozka dlouhodobych zavazki zaznamenala vyrazny rist a to
zejména v letech 2010 a 2011. Jejich celkova hodnota ve sledovaném obdobi vzrostla
témet 0 6 %, coz v absolutnim vyjadieni za celé obdobi ¢ini 256 tis. KE. Zaroven lze
Vv téchto letech vidét vyrazné zvySeni u polozky bankovnich uveri a vypomoci. Prvni
nartst vroce 2010 ¢inil pfiblizné 5,6 mil. K& (114% nartst) proti roku 2009, druhy
nartst v roce 2011 dosahuje ¢astky 14,8 mil. K¢ (140% nartst) proti roku 2010. K vyse
Zminénym skute¢nostem dochazelo, nebot’ druzstvo od roku 2010 zacalo vyuZzivat
investi¢ni uvér na rozsifeni velkoobchodniho skladu v SusSici. Ten rovnéz pokracoval

v roce 2011, kdy byl zaznamenéan nejvétsi nartst. V soucasné dobé se uveér splaci.

Celkovy vyvoj polozek vlastniho a ciziho kapitalu lze pro lepsi orientaci znazornit

pomoci grafického zobrazeni, které je patrné z obrazku ¢. 8.

Obrazek ¢. 8: Vyvoj polozek vlastniho a ciziho kapitalu v letech 2008 — 2012

Vyvoj poloZek vlastniho a ciziho kapitalu
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2008 2009 2010 2011 2012
M Vlastni kapitdl| 297884 | 299330 | 298611 | 299577 | 295943
M Cizi kapitdl 159519 | 136096 | 136297 | 152719 | 134522

Zdroj: Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich vykazii druzstva

5.1.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty popisuje zmény jednotlivych polozek

vykazu zisku a ztraty, které ve sledovaném obdobi nastaly. Analyza vybranych polozek
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bude opét zachycena jak v absolutnim (tabulka ¢. 4), tak v relativnim vyjadieni (tabulka

¢. 5), tj. procentnim rozborem.

Pii pohledu na zminéné tabulky je patrny zejména vliv ekonomické krize, ktera se silné
projevila v roce 2009 a vyrazné ovlivnila ¢innost druzstva i v nasledujicich letech. Vliv
ekonomické krize se vyrazné¢ podepsal zejména na poklesu vykonii, které se proti roku
2008 snizily o témer 5 %. Problematiku poklesu vykond se druzstvo snazi eliminovat

zejména prostiednictvim plosného rozsifeni velkoobchodni sité.

Druzstvo se pohybuje v odvétvi s velmi vysokou konkurenci, ktera nuti snizit kone¢nou
cenu pro spotiebitele. Tento fakt se podepsal na vyvoji nasledujicich polozek. Trzby
za prodané zbozi vykazuji ve vSech letech klesajici tendenci. Vyjimku tvofi jen rok
2012, kdy doslo k jejich nardstu o 87,8 mil. K& proti roku 2011. Zaroven se vSak
i vtomto roce zvysuji ndklady na prodané zbozi, které vzrostly o 90,6 mil. K¢ proti
roku ptedchéazejicimu.

Tabulka €. 4: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (absolutn¢)

i . i .o Rozdily v jednotlivych letech
Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢)

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011
Trzby za prodej zbozi -117349| -158197 -66519 87826
Naklady vynalozené na prod. zbozi -97143 | -141419 -57380 90628
Obchodni marzZe -20 206 -16 778 -9 139 -2 802
Vykony -2 103 132 4 690 3009
Vykonova spotieba -6 485 -4 890 2542 780
Piidana hodnota -15 824 -11 756 -6 991 -573
Osobni naklady -18 808 -8 027 -2 505 -5 352
Mzdové naklady -10 726 -8 623 -1 550 -2 997
Odpisy HIM a NIM -247 356 -499 1726
Trzby z prodeje IM a materidlu 1758 -7 286 7739 -6 638
ZC prodan¢ho IM a materialu 6 407 -9.090 1322 -991
Zména stavu rezerv a opr. polozek 210 -1171 -275 505
Provozni vysledek hospodareni -1 264 710 1714 -4 251
Financ¢ni vysledek hospodareni =277 399 -628 -455
VH za béZnou ¢innost -677 81 817 -3 982
VH za 1detni obdobi -677 81 817 -3 982
VH pi‘ed zdanénim -1541 1109 1086 -4 706

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazi druzstva

Obchodni marze vykazuje ve sledovaném obdobi klesajici trend, ktery se vyviji stale
pomaleji. Zaroven si lze povSimnout, Ze 1 pridana hodnota Vv jednotlivych letech klesa

stale pomaleji. Pozitivni pokles 1ze na druhou stranu spatiovat u osobnich ndkladii,
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které béhem sledovaného obdobi klesly v souc¢tu o 23,3 %. Vyrazné se pak na tomto
vysledku podepsal pokles mzdovych nakladii, kdy druzstvo v roce 2008 zaméstnavalo
657 pracovnikt, v roce 2012 ¢inil jejich pocet 534.

Provozni vysledek hospodareni se i ptes pokles v roce 2009 oproti roku 2008 vyvijel po
celé sledované obdobi v kladnych hodnotéach. V roce 2012 vsak poklesl témét 0 4,3 mil.
K¢ proti roku predchozimu a dostal se do zaporné hodnoty. Tento fakt byl zplisoben
piredevsim vysokymi vstupnimi naklady na rozsiteni velkoobchodni Cinnosti. Financni
vysledek hospodareni (FVH) béhem sledovaného obdobi dosahoval zapornych hodnot,
pricemz k mirnému zlepSeni doslo jen v roce 2010 a to 0 38,18 %. Negativni vyvoj
u FVH byl dan zvysenim nakladovych urokt a zvySenim poplatkil za penézni styk.

Tabulka €. 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (relativng)

i ] i Procentni rozdily v jednotlivych letech
Vykaz zisku a ztraty (v %)

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011
Trzby za prodej zboZi -8,36 -12,30 -5,89 8,27
Néklady vynalozené na prod. zbozi -8,31 -13,20 -6,17 10,38
Obchodni marze -8,59 -7,81 -4,61 -1,48
Vykony -4,97 0,33 11,63 6,68
Vykonova spotieba -6,83 -5,53 3,04 0,91
Pridana hodnota -8,67 -7,05 -4,51 -0,39
Osobni néklady -11,70 -5,66 -1,87 -4,07
Mzdové naklady -9,09 -8,04 -1,57 -3,09
Odpisy HIM a NIM -1,31 1,91 -2,62 9,32
TrZzby z prodeje IM a materialu 16,81 -59,65 157,04 -52,40
ZC prodaného IM a materidlu 232,64 -99,22 1861,97 -71,14
Zmena stavu rezerv a opr. polozek 45,06 -173,22 55,56 -65,58
Provozni vysledek hospodareni -46,49 48,80 79,17 -109,59
Finanéni vysledek hospodareni 36,07 -38,18 97,21 35,71
VH za béZnou ¢innost -88,85 95,29 492,17 -405,09
VH za ucetni obdobi -88,85 95,29 492,17 -405,09
VH pi‘ed zdanénim -78,99 270,49 71,49 -180,65

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii druZstva

Vysledek hospodareni za béznou cinnost a ucetni obdobi je shodny (mimotadny
vysledek hospodateni byl 0 ve sledovaném obdobi). Béhem sledovaného obdobi se
rovn&z druzstvu dafi dosahovat zisku, i kdyZ je zde patrny pokles zejména v roce 2009
témef 0 89 % ve srovnani s rokem 2008. Ztraty dosahuje druzstvo az v roce 2012, kdy
doslo k poklesu o témét 4 mil. K¢, v relativnim vyjadifeni se jedna zhruba o 405 %
pokles oproti roku 2011. Jedna se o ptechodny stav, ktery, jak jiz zde zaznélo, byl dan

roz$ifenim velkoobchodni ¢innosti druzstva.
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Na nasledujicim obrazku ¢.

v

jednotlivych polozek trzeb a nakladd na prodané zbozi.

9 je vgrafickém zobrazeni patrny ptehledny vyvoj

Obrazek ¢. 9: Vyvoj polozek trzeb a nakladd na prodané zbozi v letech 2008 — 2012
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Zdroj: viastni zpracovani, 2013

5.1.2 Vertikalni analyza

V nésledujicim textu bude provedena vertikdlni analyza rozvahy a zisku a ztraty
druzstva. Pii této analyze, jak uz samotny nazev napovida, se postupuje vertikalng, tedy

po jednotlivych sloupcich a dané veli¢iny se zkoumaji v procentnim vyjadieni.

5.1.2.1 Vertikilni analyza rozvahy

Pii provadéni vertikalni analyzy rozvahy se zkouma, jak se dané polozky majetku
a kapitalu podileji na celkové sumé aktiv a pasiv zvoleného subjektu. Zakladnou

v jednotlivych letech se uvazuje hodnota celkovych aktiv (pasiv).

Pfi bliz§im zkoumani udajii, které poskytuje tabulka ¢. 6, jsou patrné nasledujici
informace. Ze struktury aktiv je vidét, ze druzstvo investovalo ve sledovaném obdobi
prevazné svij kapital na nakup dlouhodobého majetku. Jak jiz bylo v ptfedchozim textu
uvedeno, druzstvo rozsifovalo velkoobchodni sklad v SuSici. Zaroveni ve sledovaném
obdobi doslo k ndkupu nového softwaru. Podil dlouhodobého majetku na celkovych

aktivech ¢inil v poslednich dvou sledovanych letech témét 60 %.
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Obeézna aktiva se na celkovych aktivech ve zkoumaném obdobi podilela v priméru
okolo 44 %. Pti¢emz nejvyssiho podilu bylo dosazeno v roce 2009, kdy se ob&zna
aktiva podilela 47,28 % na celkovych aktivech, nebot' vyrazné vzrostl kratkodoby
finanéni majetek, ktery vytvofil dobrou vychozi finan¢ni situaci pro nasledné
financovani velkoobchodniho skladu v Susici. Nejvétsi podil na obéznych aktivech pak
zaujimaji zdsoby, pri¢emz nejvyssiho podilu bylo dosazeno v roce 2008 a to 23,85 % na
obéznych aktivech. Vyse tohoto podilu nebyla uz po zbytek obdobi atakovana. Mirné

zlepSeni nastalo v roce 2012, kdy podil zasob na ob&Znych aktivech dosahoval 22,08 %.

Tabulka ¢. 6: Vertikalni analyza rozvahy druzstva v letech 2008 - 2012

ROZVAHA (v %) 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 54,41 52,39 54,93 59,75 59,70
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,05 0,03 0,76 0,73 0,66
Dlouhodoby hmotny majetek 54,10 52,08 53,90 58,75 58,76
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,26 0,28 0,28 0,27 0,28
Obézna aktiva 44,66 47,28 44,89 40,17 40,23
Zasoby 23,85 20,33 20,04 20,01 22,08
Dlouhodobé pohledavky 0,20 0,11 0,15 0,11 0,11
Kratkodobé pohledavky 18,02 10,45 17,57 10,17 13,03
Kratkodoby finan¢ni majetek 2,58 16,39 7,13 9,88 5,02
Casové rozliSeni 0,93 0,33 0,18 0,09 0,07
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 65,09 68,69 68,46 66,23 68,66
Zéakladni kapital 1,33 1,10 1,06 0,99 1,02
Kapitalové fondy 6,52 7,76 7,92 7,94 8,56
RF, NF, OF ze zisku 54,65 57,26 57,05 54,96 57,55
VH minulych let 2,43 2,55 2,40 2,13 2,23
VH bé&Zného i¢etni obdobi 0,17 0,02 0,04 0,22 -0,70
Cizi zdroje 34,86 31,23 31,25 33,76 31,21
Rezervy 0,07 0,06 0,24 0,05 0,00
Dlouhodobé zavazky 1,00 1,01 1,02 1,08 1,12
Kratkodobé zavazky 32,34 29,02 27,56 27,02 27,05
Bankovni uvéry a vypomoci 1,45 1,14 2,43 5,62 3,04
Casové rozliSeni 0,05 0,08 0,29 0,01 0,13

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii druZstva

Ze struktury pasiv druzstva lze vidét, jakymi zdroji byl majetek podniku financovan.
Zde je patrné, ze prevazujicitho podilu dosahuje viastni kapital nez cizi zdroje na
celkovych pasivech. Zarovenn byl podil vlastniho kapitdlu po celé obdobi relativné

stabilni. Pficemz nejvyS$iho podilu na vlastnim kapitalu zaujimaji rezervni fondy,
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nedeélitelné fondy a fondy ze zisku, ze kterych se hradi pfevazna ¢innost druzstva. Jejich

podil na vlastnim kapitalu se pohybuje okolo 56 %.

Podil cizich zdrojui na celkovych pasivech se ve sledovaném obdobi rovnéz vyviji
relativné stabiln€. Nejvyssiho podilu cizich zdroji na celkovych pasivech bylo dosazeno
v roce 2008 a 2011, kdy se rovnéz zvysil i podil bankovnich uvéri a vipomoci na cizich
zdrojich. DruZzstvo, jak jiz bylo uvedeno v pifedchozim textu, ¢erpalo v tomto obdobi
uver na své investiéni aktivity. Dale je také patrné, ze podnik vyuziva prevazné pro
financovani svych aktivit krdtkodobé zavazky, které jak je vidét pii pohledu na tabulku

¢. 6 zaujimaji nejvetsi podil na cizich zdrojich.
5.1.2.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pii vertikdlni analyze vykazu zisku a ztraty je rozhodujici urceni zékladny, tedy
polozky, ke které se budou vztahovat vSechny ostatni polozky. Obvykle se za zéklad
povazuje velikost trzeb. Pro nasledujici analyzu vykazu zisku a ztraty druzstva byl
urCen jako zaklad soucet polozek Trzby za prodej zbozi a Trzby z prodeje IM

a materialu.

Pti pohledu na tabulku €. 7 je zcela patrné, ze nejvetsi podil na trzbach predstavuji rzby
za prodej zbozi. Za sledované obdobi se jedna v priméru o 99,24% podil na celkovych

trzbach. Zbylou ¢ast tedy predstavuji trzby z prodeje IM a materidlu.

Vyznamnou mérou se na celkovych trzbach rovnéz podileji ndklady vynaloZené na
prodané zboZzi. Jejich podil na velikosti trzeb je béhem sledovaného obdobi relativné
stabilni a v priméru se jedna o 82,37% podil. Pii takto vysokém podilu nakladt
vynalozené na prodané zbozi neni divu, Ze obchodni marze druzstva dosahovala

V priméru jen 16,87% podilu.

Nelichotivého vysledku rovnéz dosahuji i podily jednotlivych vysledk hospodatreni na
velikosti trzeb. Financni vysledek hospodareni po celé sledované obdobi zaznamenal
negativni vyvoj, tudiZ v procentnim vyjadieni dosahoval jeho podil na velikosti trzeb
v priméru -0,09 %. Provozni vysledek hospodareni se po dané obdobi vyvijel
v kladnych hodnotach, vyjimka pak nastala v roce 2012, kdy jeho podil na trzbach ¢inil
-0,03%. Zaporné hodnoty bylo dosazeno v disledku vysokych nakladt vynalozenych na
velkoobchodni Cinnost druzstva. Za sledované obdobi tak druzstvo doséhlo poprvé
ztraty.
61



Tabulka ¢. 7: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty druzstva v letech 2008 - 2012

Vykaz zisku a ztraty (v %) 2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej zboZi 99,26 99,06 99,57 98,82 99,48
Naklady vynalozené na prod. zbozi 82,64 82,51 82,08 81,24 83,37
Obchodni marze 16,62 16,54 17,48 17,59 16,11
Vykony 2,99 3,10 3,56 4,19 4,16
Vykonova spotieba 6,71 6,81 7,37 8,01 7,52
Pridana hodnota 12,90 12,83 13,67 13,76 12,75
Osobni néklady 11,36 10,93 11,81 12,23 10,90
Mzdové naklady 8,34 8,26 8,70 9,03 8,14
Odpisy HIM a NIM 1,34 1,44 1,68 1,72 1,75
Trzby z prodeje IM a materialu 0,74 0,94 0,43 1,18 0,52
Provozni vysledek hospodareni 0,19 0,11 0,19 0,36 -0,03
Finan¢ni vysledek hospodareni -0,05 -0,08 -0,06 -0,12 -0,15
VH za béZnou {innost 0,05 0,01 0,01 0,09 -0,26
VH za ucetni obdobi 0,05 0,01 0,01 0,09 -0,26
VH pred zdanénim 0,14 0,03 0,13 0,24 -0,18

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii druZstva

5.2 Analyza penéZnich toki

vvvvvv

druZstva. Pro ptfehlednost a jednodussi orientaci ve vyvoji penéznich tokti ZKD SuSice
je k dispozici tabulka ¢. 8. Kompletni ptehled o penéznich tocich, ktery byl zpracovan
nepfimou metodou, 1ze nalézt v ptiloze C této prace.

Tabulka ¢. 8: Vyvoj tokli penéZni hotovosti druzstva v letech 2008 - 2012

e 2008 2009 2010 2011 2012

(v tis. K¢€)

Stav PP a pen. ekvivalentti na

et it obdobi 48732 40812 71430| 60094| 51673

G pont el 2 oo 3076 | 25664 5 603 8912 -2 354

c1nnosti

Cisty penézni tok z investicni 5942 | 5275| -15938| -16701| -22777

c1nnosti1

§1sty penézni tok z financni 1098 321 21001 632 -913

¢1nnosti

Clstefnlzinllzvysenl peneznlch _7 920 30 618 _11 336 -8 421 -26 044

prostredku

BlayREipsnilcyivalcailing 40812 | 71430| 60004| 51673| 25629

konci uéetniho obdobi

Zdroj: viastni zpracovani podle ucetnich vykazii druzstva

Celkovy vyvoj penéznich tokti za jednotlivé roky ve sledovaném obdobi zachycuje
ukazatel Cistého sniZeni/zvySeni penéZnich prostfedkii, ktery byl kromé& roku 2009

zaporny. Ke snizeni penézniho toku vroce 2008 dosSlo zejména vlivem vysSich
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investi¢nich ¢innosti druzstva spojenych s pofizenim dlouhodobého majetku. Vyssi
nakladové vydaje byly zptsobeny nasledujicimi faktory. Za prvé se jednalo o vydaje
spojené s nakupem nového softwaru pokladnich systému na vSechny prodejny a dale si
ZKD Susice prosla v tomto roce tzv. rebrandigem? viech prodejen. Na druhou stranu Ize
ale konstatovat, ze rok 2008 byl jedinym rokem, kdy druzstvo dosahlo kladného
vysledku ve finan¢ni oblasti. Od roku 2009 do konce sledovaného obdobi byl vyvoj
zaporny. Vysledek Cistého penézniho toku z finan¢ni oblasti je zejména ovlivnén vysi
darii, které druzstvo kazdorocné ziskava od Svazu Ceskych a moravskych spotiebnich
druzstev (SCMSD). Tyto dary mély rovnéz zasadni vliv v roce 2008 na finanéni oblast.
Cash flow z finan¢ni ¢innosti tak dosahlo vtomto roce kladného navyseni v Castce
1.098 tis. K&.

Jak jiz zde zaznélo, ¢istého zvySeni penéznich prostiedkil, bylo zaznamenano jen v roce
2009. V tomto roce doslo zejména ke kladnému navysSeni U penéznich tokl z provozni
¢innosti, které se zvysily o 25 664 tis. K¢ oproti roku 2008. V této oblasti Ize pozorovat
vyraznou zménu napiiklad u stavu zdvazki, kde doslo k jejich snizeni o 21 521 tis. K¢
oproti pfedchozimu roku. Vysledek penéznich tokii zinvesti€ni Cinnosti rovnéz
vykazoval kladné navySeni, nebot’ se druzstvu vtomto roce podatilo ziskat znacny

finan¢ni potencial z prodeje dlouhodobého majetku.

Od roku 2010 se na klesajicim vyvoji penéZnich tokii podilela zejména rozséhla
investi¢ni €innost druZstva spojend s dostavbou velkoobchodniho skladu v Susici.
Zaroven v roce 2010 a také v roce 2011 zacalo druzstvo vyuZzivat dlouhodobé uvéry

na pokryti této akce.

V roce 2012 se na poklesu celkového penézniho toku nejvice podilel pokles penéznich
tokd z investi¢ni Cinnosti, ktery €inil -22 777 tis. K¢ oproti pfedchozimu roku. Pokles
V této oblasti byl opét zplsoben vysSimi investicnimi vydaji spojenymi s pofizenim
dlouhodobého majetku. Druzstvo zahajilo pocatkem biezna roku 2012 dalsi rozsdhlou
akci na rozsifeni velkoobchodni ¢innosti a jen néklady spojené s ptipravou této ¢innosti

se vySplhaly od zacatku roku na 4 mil. K¢.

Lepsi orientaci v celkovém vyvoji penéznich tokidl druzstva ve sledovaném obdobi

poskytuje grafické zobrazeni, které je patrné z obrazku ¢. 10.

® Od roku 2007 byl pod hlavitkou Svazu &eskych a moravskych spotfebnich druZstev Praha zahdjen proces tzv.
»rebrandingu®, neboli pfeznaceni na jednotny vzhled prodejen SD v CR.
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Obrazek ¢. 10: Vyvoj penéznich toki druzstva v letech 2008 — 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

5.3 Analyza rozdilovych ukazatelii

Jak jiz bylo feceno v teoretické casti této prace, analyza rozdilovych ukazatell
predstavuje jeden z dulleZitych zdroji informaci ve vztahu k likvidité podniku.
V nadchézejicim textu se pozornost zaméti na nejdilezitéjsi ukazatel v této kategorii

atim je Cisty pracovni kapitdl (CPK).

5.3.1 Cisty pracovni kapital

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu, tj. obéznych aktiv o¢isténych o kratkodobé zavazky

(dluhy), zachycuje tabulka ¢. 9.

Do polozky kratkodobych dluhii byly dale zahrnuty kratkodobé zéavazky, bézné
bankovni Gvéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci. Vysledny ukazatel ¢istého pracovniho
kapitalu dosahoval ve sledovaném obdobi kladnych hodnot, coz znamena, Ze ob&zna
aktiva prevySovala kratkodobé dluhy. Jinymi slovy lze tvrdit, Ze podnik v daném obdobi
disponoval takovym mnozstvim obé&znych aktiv, kterymi byl schopen zabezpecit
kratkodobé zavazky.
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Nejvyssi hodnoty Cistého pracovniho kapitalu bylo dosazeno v roce 2009, kdy hodnota
CPK dosahovala &astky 74 133 tis. K& Tento fakt byl zpiisoben zejména vyvojem
struktury aktiv a pasiv, kde je patrny ruast obéznych aktiv oproti roku piedchozimu
a zaroven vyrazny pokles zejména u polozky kratkodobych zdvazki, ktery Ccinil

21 521 tis. K¢ oproti roku 2008, coz je patrné z rozvahy druZzstva.

Tabulka ¢. 9: Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu druzstva v letech 2008 — 2012

UKAZATELE (v tis. K&) 2008 2009 2010 2011 2012

Ob&zn4 aktiva** 203443 [ 205566 | 195125| 181180 172951
Kratkodobé dluhy* 154637 | 131433 | 128029 | 132616 | 126708
Cisty pracovni kapital (CPK) 48806 | 74133 | 67096| 48564 | 46243

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii druZstva

*Kratkodobé dluhy zahmuji soucet kratkodobych zavazkli, béznych bankovnich uvéra
a kratkodobé finan¢nich vypomoci.
**(Qdecteny jsou dlouhodobé pohledavky.

Piehledné znazoriuje vyvoj CPK ve sledovaném obdobi obrazek ¢&. 11.

Obrazek ¢. 11: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu druzstva v letech 2008 — 2012

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu (CPK)
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Zdroj: viastni zpracovani, 2013

5.4 Analyza pomérovych ukazatela

V dalsi casti této prace bude provedena analyza pomérovych ukazateld, ktera jako
zakladni nastroj finan¢ni analyzy poskytne pfehledny a rychly pohled na finan¢ni situaci
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druzstva. K nasledujicimu rozboru budou opét slouzit tdaje z let 2008 — 2012, které

jsou obsazené v ucetnich vykazech, konkrétné v ptiloze této prace.

5.4.1 Ukazatele likvidity

V nize uvedené tabulce ¢. 10 lze nalézt dosahované hodnoty likvidity u analyzované¢ho
podniku ve sledovaném obdobi.

Tabulka ¢. 10: Ukazatele likvidity druzstva v letech 2008 — 2012

UKAZATELE LIKVIDITY 2008 2009 2010 2011 2012

BéZzna likvidita 1,33 1,57 1,54 1,38 1,37
Pohotova likvidita 0,61 0,89 0,85 0,69 0,62
Okamzita likvidita 0,08 0,56 0,26 0,37 0,19

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii druZstva

Prvnim analyzovanym ukazatelem je bezna likvidita, jejiz hodnoty bylo dosazeno
podilem obé&znych aktiv a kratkodobych dluhii (do polozky kratkodobych dluhii byly
nasledné zahrnuty kratkodobé zavazky, bézné bankovni uvéry, finanéni vypomoci
a odecteny byly dlouhodobé pohledavky). Doporuc¢ovanou hodnotou u tohoto ukazatele
se uvadi rozmezi od 1,5 — 2,5. Druzstvo se pohybuje v uvedeném rozmezi v letech 2009
a 2010. V ostatnich letech se hodnota bézné likvidity pohybuje mirn€ pod doporuc¢enou
hranici. V roce 2008 byl divodem poklesu zejména nartist polozky kratkodobych
zavazkd. V ostatnich letech 2011 a 2012 byl divodem tohoto stavu zejména pokles

obéznych aktiv a zaroven se V téchto letech zvysily béZzné bankovni véry.

Druhym analyzovanym ukazatelem je pohotova likvidita, kde se v Citateli vypoctu
pracuje pouze s polozkami kratkodobych pohledavek a finanéniho majetku.
Ve jmenovateli zistavaji kratkodobé dluhy, jako tomu bylo v pfedeslém vypoctu.
Doporucovana hodnota u ukazatele pohotové likvidity by se méla nachazet v rozmezi
od 1 - 1,5. Zde je patrné, ze druzstvo se ve sledovaném obdobi ani jednou nenachazelo

v tomto rozmezi, tudiz nebylo dosaZeno dostatecné pohotové likvidity.

Poslednim analyzovanym ukazatelem je okamzita likvidita, ktera pracuje jen
s nejlikvidnéjSimi prostiedky. Z tohoto diivodu vystupuje v Citateli vypoctu kratkodoby
finan¢ni majetek a ve jmenovateli jsou kratkodobé zavazky. Za doporuc¢ovanou hodnotu
ukazatele se povazuje rozmezi 0,2 — 0,5, pficemz metodika primyslu a obchodu udéva

hodnotu 0,2. Druzstvo se ve stanoveném limitu pohybuje v letech 2009 — 2011. V roce
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hranici. Dlvodem nizké hodnoty okamzité likvidity v téchto letech byl ptfedevSim
pokles  kratkodobého financniho majetku. Tento pokles byl predevSim
zpusoben investi¢ni ¢innosti druzstva, kterd s sebou nesla zvySeni hodnoty zasob
a kratkodobych pohledavek, které musely byt financovany pravé na ukor kratkodobého

finan¢niho majetku.

Grafické zobrazeni, které je patrné z obrazku ¢. 12, poskytuje lepsi orientaci ve vyvoji
ukazateld likvidity druzstva ve sledovaném obdobi. Pti pohledu na tento obrazek je
ziejmé, ze pozadovanych hodnot u bézné a okamzité likvidity bylo dosazeno v letech
2009 a2010. Naopak vroce 2008 nesplioval stanové rozmezi zadny z ukazatell
likvidity druzstva. Jak jiz bylo vySe zminéno, diivodem v tomto roce byl pfedev§im

vysoky nartst polozky kratkodobych zavazki.

Obrazek ¢. 12: Vyvoj ukazatelu likvidity druzstva v letech 2008 - 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

5.4.2 Ukazatele rentability

V nasledujicim textu se pozornost zaméfi na vypocet nejbézné€ji pouzivanych ukazatela
rentability. Jak jiz bylo feCeno v teoretické casti této prace, spoleCnym znakem
ukazateld rentability je, Ze pracuji s riznymi podobami zisku. Proto je nezbytné si tyto

kategorie zisku pied samotnym vypoctem blize specifikovat.
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Tabulka ¢. 11: VySe zisku druzstva v jednotlivych kategoriich zisku v tis. K¢

KATEGORIE ZISKU (v tis. K¢) 2008 2009 2010 2011 2012
EBIT (zisk pred troky a zdanénim) 2248 550 1632 3284 -1 584
EBT (zisk pred zdanénim) 1951 410 1519 2 605 -2 101
EAT (zisk po zdanéni) 762 85 166 983 -2999

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazi druzstva

Nasledujici tabulka ¢. 12 obsahuje vybrané ukazatele rentability, které byly vypocteny

za pomoci vyse zminénych kategorii zisku ve sledovaném obdobi 2008 — 2012.

Tabulka ¢. 12: Ukazatele rentability druzstva v letech 2008 — 2012

UKAZATELE RENTABILITY 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Rentabilita aktiv (ROA pi pouziti EBIT) | 0499% | 013% | 037% | 0,73% | -0,37 %
Rentabilita aktiv (ROA pii pouziti EAT) | 0,17% | 002% | 004% | 022% | -0,70%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 026% | 003% | 006% | 033% | -1,01%
Ef;iilfi“(tﬁ 8‘21]‘5‘;Véh° investovancho 0,74% | 018% | 053% | 1,03% | -0,52%
Rentabilita trzeb (ROS) 0,05% | 001% | 001% | 009% | -0,269%
Rentabilita nakladi (ROC) 99,95 % | 99,99 % | 99,99 % | 99,91 % | 100,26%

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii druZstva

Pro lepsi orientaci ve vyvoji ukazatell rentability druzstva v daném obdobi byla

zkonstruovana graficka podoba, ktera se nachazi dale na obrazku €. 14. Pfi pohledu na

tento obrazek je na prvni pohled ziejmé, Ze vSechny ukazatele rentability druZstva se ve

sledovaném obdobi 2008 — 2012 vyvijely podobnym smérem. Pokles vSech ukazatell

rentability je patrny jiz v roce 2009, nicméné stale se druzstvo pohybovalo v kladnych

hodnotach. V dalSich dvou letech vykazovaly ukazatele mirné zlepseni, pticemz rok

w7

2011 byl pro vsechny ukazatele rentability nejpfiznivéjsi. Naopak prudky pokles

prob&hl v roce 2012, kdy vSechny ukazatele rentability vykazovaly zaporné hodnoty.
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Obrazek ¢. 13: Vyvoj ukazatell rentability druzstva v letech 2008 — 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Z obrazku ¢. 13 je rovnéz patrné, ze pro vypocet ukazatele rentability aktiv (ROA) byly
vyuzity dvé rizné kategorie zisku, nebot’ ur€eni Citatele u tohoto ukazatele neni zcela
jednoznacné. Za prvé byl pouzit zisk pred troky a zdanénim (EBIT), ktery je vhodny
spiSe pro mezipodnikové srovnani. Druhou moznosti, kterd byla zvolena pro vypocet
ROA, je zisk po zdanéni (EAT). Vysledné hodnoty ukazatele ROA za pouziti EAT se
pohybuji od roku 2008 — 2011 v kladnych hodnotach, pfi¢emz nejvyssi narust byl
zaznamenan V roce 2011. Divodem této zmeény byl EAT druzstva, ktery za sledované
obdobi dosahl pravé v roce 2011 nejvyssi hodnoty a to ve vysi 983 tis. K¢, coz bylo
zpusobeno piedevsim zlepSenim provozniho vysledku hospodaieni. Naopak v roce 2012
se EAT druzstva podstatné zhorsil a dosahoval ztraty ve vysi 2.999 tis. K¢. Ta byla

zpusobena vysokymi naklady na rozsahlé investicni aktivity druZstva.

Vlivem EAT v roce 2012, ktery poklesl 0 3.982 tis. K¢ oproti roku piedeslému, doslo
zaroven ke zhorSeni pomérového ukazatele rentability viastniho kapitalu (ROE).
Ukazatel ROE tak zaznamenal v roce 2012 pokles 0 1,34 % ve srovnani s piedchozim

rokem. Do této doby se vyvijel stejné jako ukazatel ROA v kladnych hodnotach.
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Dal$im analyzovanym ukazatelem je rentabilita celkového investovaného kapitalu
(ROCE), jejiz hodnota se ze zminénych ukazateli za sledované obdobi vyvijela
nejptiznivéji. Patrna je rostouci tendence od roku 2009 — 2011, stejné jako u ostatnich
ukazateld rentability. K propadu opét dochazi v roce 2012, ktera byla znovu zptisobena
zapornou hodnotou EBIT. Déle je nutné zminit, ze v letech 2010 a 2011 doslo také
Kk nartstu dlouhodobych uvérd a zavazki, které vsak pres kladné se vyvijejici EBIT

druzstva nemély vyznamnéjsi dopad na vyslednou hodnotu ukazatele ROCE.

Poslednim analyzovanym ukazatelem je pomérovy ukazatel rentability trzeb (ROS),
ktery se od roku 2008 — 2011 pohyboval ve velmi nizkych kladnych hodnotach, jednalo
se o rozmezi 0,01 % — 0,09 %. V roce 2012 hodnota ukazatele ROS, stejné jako u v§ech

ostatnich ukazateli klesla, z divodu zaporného EAT.

Z analyzy ukazatel rentability ZKD SuSice je patrné, ze podnik dosahuje velmi nizké
hodnoty u vSech zminénych ukazateli. Hlavni divod tohoto vyvoje spatiuje druzstvo
ve velmi vysoké konkurenci, kterd se za poslednich nékolik let jest¢ vice zosttila
a v dasledku tohoto stavu je druzstvo nuceno pracovat s nizkou vysi primérné marze.
Vyse hrubé marze a jeji vyvoj od roku 2007 ilustruje piehledné obrdzek ¢. 14,

ze kterého je rovnéz patrny narust podilu DPH na trzbach.

Obrazek ¢. 14: Vyvoj a struktura obratu druzstva v letech 2007 — 2012

2012 B Mékupni oena
N Hrubd marie
2011 O DPH

2010

2009

2008

2007

20000 270000 420000 620000 820000 1020000 1220000 1420000 1620000

Zdroj: ZKD Susice [24]
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5.4.3 UKkazatele zadluzenosti

V nasledujicim textu bude pozornost zamétena na vypocet ukazatelti zadluzenosti, které
pomohou odpovédét na otazku, z jakych zdrojl je financovan majetek druzstva. Nize
uvedena tabulka ¢. 13 zobrazuje jednotlivé hodnoty ukazatelti zadluzenosti ZKD SuSice

béhem sledovaného obdobi.

Tabulka ¢. 13: Ukazatele zadluzenosti druzstva v letech 2008 — 2012

UKAZATELE ZADLUZENOSTI 2008 2009 2010 2011 2012
Ukazatel celkové zadluZenosti 34,86 % | 31,23% | 31,25% | 33,76 % | 31,21 %
Koeficient samofinancovani 65,09 % | 68,69 % | 68,46 % | 66,23 % | 68,66 %
Mira zadluZenosti 53,55 % | 45,47 % | 45,64 % | 50,98 % | 45,46 %
Ukazatel urokového kryti 7,57 3,93 14,44 4,84 -3,06

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii druZstva

Ukazatel celkové zadluzenosti, oznacovany také jako ukazatel véfitelského rizika,
poskytuje zékladni informace o celkové zadluzenosti druzstva. Doporu¢ovana hodnota
tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi mezi 30 — 60 %. Ukazatel celkové
zadluzenosti druzstva se ve sledovaném obdobi pohyboval v rozmezi od 31,21 % —
34,86 %, doporucené hranice bylo tedy splnéno. Pii bliz§im zkoumani je dale patrné, Ze
nejvyssich hodnot celkové zadluzenosti bylo dosazeno v letech 2008 a 2011. V roce
2008 dosahoval ukazatel hodnoty 34,86 %, tedy nejvyssi hodnoty v uplynulych péti
letech. Divodem byl silny vliv cizich zdroji, na nichZz se podilela z pfevazujici ¢asti
vysoka hodnota kratkodobych zavazkl. V roce 2011 vzrostla celkova zadluzenost
02,51 % oproti roku 2010 a dosahovala 33,76 %. Zde byl divodem rovnéz narGst

polozky kratkodobych zavazki, ale i polozky bankovnich Gvért a vypomoci.

Dopliujicim  ukazatelem k ukazateli celkové zadluzenosti je  koeficient
samofinancovani. Z vyse uvedené tabulky je rovnéz patrné, ze hodnota koeficientu
samofinancovani se zvysuje, kdyz se hodnota ukazatele celkové zadluzenosti snizuje

a naopak.

Ukazatel miry zadluzenosti je zejména dilezitym indikatorem pro banky pfi
poskytovani avéru, nebot” informuje o vysi cizich zdroji na vlastnim kapitalu podniku.
Z vyse uvedené tabulky lze vycist, Ze mira zadluZenosti druzstva dosahovala opét

nejvyssich hodnot v letech 2008 a 2011, kdy podil cizich zdroji dosahoval v roce 2008
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hodnoty 53,55 % a v roce 2011 ¢inil tento podil 50,98 %. Duvodem vysSich hodnot
miry zadluzenosti bylo vys§i vyuzivani cizich zdroji na pokryti investi¢ni ¢innosti

druzstva.

Informace o tom, zda je pro podnik jesté unosné dluhové zatizeni, poskytuje ukazatel
urokoveho kryti. Obvykle se doporucuje, aby EBIT podniku pievySoval nakladové
uroky ttikrat. To se také béhem sledovaného obdobi druzstvu datilo, coz vypovida
0 schopnosti podniku pokryt naklady na vyptjéeny kapital. Vyjimkou je rok 2012, kdy

doslo ke ztraté a ukazatel vykazoval zaporné hodnoty.

V nize uvedeném obrazku ¢. 15 lze prehledné spatfit vyvoj ukazatel zadluzenosti

druzstva pro obdobi let 2008 — 2012.

Obrazek ¢. 15: Vyvoj ukazateli zadluZenosti druzstva v letech 2008 — 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

5.4.4 Ukazatele aktivity

Dalsi cast této prace se bude zabyvat ukazateli aktivity, které pomohou nahlédnout
do oblasti hospodateni podniku s aktivy. Bude se zkoumat nejen rychlost obratu
jednotlivych polozek, ale i doba obratu, tedy vazanost polozek aktiv v uré¢ité forme.
Tabulka ¢. 14 ptehledné zobrazuje ukazatele aktivity druzstva, které¢ budou v dalSim

textu blize specifikovany.
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Tabulka ¢. 14: Ukazatele aktivity druzstva v letech 2008 — 2012

UKAZATELE AKTIVITY 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat celkovych aktiv 3,12 3,01 2,64 2,41 2,75
Obrat zasob 13,36 15,15 13,19 12,32 12,67
Doba obratu zasob (ve dnech) 27,31 24,10 27,67 29,62 28,80
e I I I
Doba ffl"(’::t(;‘nzei;‘)“kﬁ zobchodnich | 5904 | 2629| 2855| 3440 3008

Zdroj: vlastni zpracovani podle ucetnich vykazii druzstva

Obrazek ¢. 16: Vyvoj ukazatelii obratovosti aktiv a zdsob druzstva
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Ukazatel obratu celkovych aktiv vykazuje od roku 2008 — 2011 mirnou klesajici

tendenci, ktera je rovnéz patrna z obrazku ¢. 16. Pfic¢ina tohoto vyvoje byla zptisobena

zejména poklesem trzeb za prodané zbozi, ktery ve zminéném obdobi ¢inil

342 065 tis. K¢. V roce 2012 se obrat celkovych aktiv opét zvysuje, nebot’ doslo k ristu

trZzeb za prodané zbozi a soucasné i K rustu trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb.

Za sledované obdobi lze konstatovat, ze k nejvétsimu obratu aktiv v trzbach doslo

v roce 2008 (3,12 krat za rok).
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U ukazatele obratu zdasob 1ze nejvétsi vykyv zaznamenat v roce 2009. Zaroven si lze
povSimnout vztahu mezi ukazatelem obratu zasob a ukazatelem doby obratu zasob.
Jestlize hodnota ukazatele obratu zasob roste, logicky se pak snizuje ukazatel doby
24,10 dne. V dalsich letech se pocet dni doby obratu zvySoval. V roce 2011 pak dosahl

maxima ve vysi 29,62 dne. Diivodem byl nartst zasob, predev§im u polozky zbozi.

Obrazek ¢. 17: Vyvoj ukazatelli doby obratu pohledavek a zavazkl druzstva
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Dalsi zkoumanou polozkou je doba obratu pohledavek z obchodnich vztahii. Z obrazku
¢. 17 je patrné, ze od roku 2009 doslo k postupnému nartstu primérné doby, za jakou
byly pohledavky splaceny. V roce 2009 se jednalo o celkov€ nejkratsi dobu za celé
sledované obdobi, ktera Cinila pfiblizné¢ 7,12 dne. Pficemz v roce 2012 se tato doba
zvysila jednou tolik a to na 14,69 dne. Z vyro¢ni zpravy z roku 2012 se Ize dale dodist,
ke kterym spolecnostem mélo druzstvo za posledni rok vyznamné pohledavky
z obchodnich vztahti. Jednalo se zejména o0 Jednotu SD v Tachové, ZKD Plzen
a Sodexho Pass CR, Praha.

Doba obratu zdavazkii z obchodnich vztahii se vyvijela ve sledovaném obdobi kolisavé.
Nejdiive doslo ke snizeni této doby zhruba o 3 dny v roce 2009, v dalsich dvou letech

byl vSak zaznamenan mirny nartst. Pficemz vroce 2011 se doba obratu zavazka
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pohybovala na 34,40 dnech a dosahovala tak nejvyssi hodnoty béhem celého obdobi.
V roce 2012 byl zaznamenan pokles o téméef 4 dny a doba pro splaceni zavazki
Z obchodnich vztahu ¢inila 30,08 dnd. Z udaju z vyro¢ni zpravy z roku 2012 lze rovnéz
vycist, vici kterym obchodnim partnerim druzstvo vykazovalo za posledni rok
vyznamné zavazky. Jednalo se zejména o COOP Centrum druzstvo, Praha, ZKD Plzen,

Geco - Tabak, a.s., Praha a BIS a.s., Plzen.

Podle teorie by mél pro udrzeni finanéni rovnovahy platit vztah, kdy doba obratu
zavazku je del$i nez doba obratu pohledavek. Tento fakt druzstvo spliuje, tudiz lze
na zéklad¢ tohoto tvrzeni konstatovat, ze v oblasti doby obratu zavazkt a pohledavek

Z obchodnich vztahi se podnik vyviji ptiznive.

5.4.5 Ukazatele s vyuzitim cash flow

Finanéni situaci podniku pomohou dale zmapovat ukazatele na bazi cash flow. V nize

uvedené tabulce €. 15 se nachdzeji vybrané ukazatele cash flow druzstva ve sledovaném

obdobi.

Tabulka ¢&. 15: Ukazatele cash flow druZstva v letech 2008 — 2012

UKAZATELE CASH FLOW 2008 2009 2010 2011 2012
Cash likvidita -0,02 0,20 0,05 0,07 -0,02
Solventnost -0,02 0,40 0,05 0,08 -0,02
Cash rentabilita vlastniho kapitalu -0,01 0,09 0,02 0,03 -0,01

Zdroj: vlastni zpracovani podle udajii vicetnich vykazii druzstva

Cash likvidita ukazuje, jak je podnik schopen z ¢istého penézniho toku z provozni
¢innosti splacet provozni kratkodobé zavazky. Ukazatel se po sledované obdobi vyvijel
v pomérné nizkych hodnotach. V roce 2008 a 2012 byla cash likvidita podniku zaporna,
nebot’ druzstvo vykazalo v téchto letech zdporny Cisty penézni tok z provozni €innosti.
V letech 2009 — 2011 se ukazatel vyvijel pozitivné a podnik tak byl schopen

z provozniho cash flow hradit své kratkodobé zavazky.

Solventnost podniku ukazuje na jeho pfipravenost hradit své zavazky a je tedy
podminkou likvidity. K vysledné hodnoté solventnosti podniku se dospélo pfes

ukazatele kryti Cistych dluhti penéznimi toky (viz podkapitola 3.4.6). Dosazené hodnoty
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solventnosti druzstva se vyvijely podobné jako u ukazatele cash likvidity. Podle tohoto
ukazatele byl podnik ptipraven hradit své kratkodobé zavazky v letech 2009 — 2011.

Cash rentabilita viastniho kapitalu se opét v letech 2008 a 2012 vyvijela zdporné diky
negativnimu vyvoji ¢istého penézniho toku z provozni ¢innosti. Déle je patrné, ze v roce
2009 vykazal ukazatel nejvyssi hodnotu, nebot’ podnik dosahl nejvyssich kladnych tokt

z provozni ¢innosti ve vysi 25 664 tis. K¢.

5.4.6 Ukazatele produktivity prace

V nasledujicim textu se pozornost zaméfi na vybrané ukazatele produktivity prace,
pomoci kterych bude zkoumana vykonnost druzstva a zaroven ndklady na zaméstnance
za sledovaného obdobi. V niZze uvedené tabulce €. 16 jsou k dispozici vybrané ukazatele

produktivity prace druzstva v letech 2008 — 2012.

Tabulka ¢&. 16: Provozni ukazatele druzstva v letech 2008 — 2012

UKAZAP%('EEPE%E%’;)T WVITY\ 2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012

Produktivita prace z trZeb 2174,029 | 2129,959 | 1978,027 | 1973,523 | 2217,788
ﬁ;gﬁgi‘;ima price z pFidané 277,732 | 270,969 | 265,678 | 267,448 | 275,891
Primérnd mzda rotni 179,531 | 174351 | 169,130 | 175,503 | 176,135
Primérna mzda mésiéni 14,961 14,529 14,094 14,625 14,678

Zdroj: viastni zpracovani podle udajit ucetnich vykazii druzstva

Ukazatel produktivity prdce z trzeb, ktery se vypoéte jako podil trzeb k celkovému
poctu zaméstnancii, vykazoval v obdobi 2008 — 2011 postupnou klesajici tendenci.
Tento vyvoj byl zplisoben vyraznym sniZzenim celkovych trZzeb, které byly jiZ zkoumany
a popsany pii provadéni horizontdlni analyzy vykazu zisku a ztraty, konkrétné
v podkapitole 5.1.1.2. Zaroven Vv tomto obdobi doslo i k mirnému poklesu celkového
poctu zaméstnancii, ktery vSak nemél na vyvoj ukazatele takovy vliv, jako tomu bylo
U poklesu trzeb. Nejvyssi produktivity bylo dosazeno az v roce 2012. Na ukazateli mé¢l,
I pfes dalsi pokles zaméstnanct, vliv predevsim rist hodnoty celkovych trzeb.

Ukazatel produktivity prace z pridané hodnoty byl vypocten podilem ptidané hodnoty

k celkovému pocétu zaméstnanc. Ztabulky ¢. 16 je patrné, ze piidana hodnota
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na zaméstnance v letech 2008 — 2010 postupné klesala, naopak v poslednich dvou
letech opét vzrostla.

Pomoci zbyvajicich dvou ukazatelli produktivity prace byl zachycen vyvoj primérné
rocni a meésicni mzdy analyzovaného podniku. Vysledné hodnoty bylo dosazeno
pomérem mzdovych nakladl k celkovému poctu pracovnikli. Vyvoj primérnych mezd
v podniku v letech 2008 — 2011 postupné klesal, pficemz k nejvétsimu propadu béhem
sledovaného obdobi doslo vroce 2010, kdy primérna ro¢ni mzda cinila zhruba
169 tis. K¢ a primérna mési¢ni mzda se rovnala Castce 14 094 K¢. K obratu ve vyvoji
doslo v roce 2011, kdy se primérnd mzda zvysila na 103,77 % proti roku piedeslému.
V tomto roce se rovnéz podafilo dosahnout i narustu produktivity prace z ptidané
hodnoty na 100,67 % proti roku 2010. Celkovy vyvoj produktivity prace a primérné

ro¢ni mzdy ptehledné zobrazuje nize uvedeny obrazek €. 18.

Obrazek ¢. 18: Vyvoj produktivity prace a primérné roéni mzdy druZstva

Vyvoj produktivity prace a priimérné ro¢ni mzdy
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Zdroj: vlastni zpracovani podle udajii z vyrocnich zprav, 2013

V roce 2012 Ize pozorovat dalsi pozitivni vyvoj produktivity prace z piidané hodnoty,
ktera proti roku 2011 vzrostla na 103,16 %. Primérna ro¢ni mzda se rovnéz zvysila na
100,36 %.
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5.5 Analyza soustav ukazateli

Pomoci analyzy soustav ukazateli lze pozorovat, jak se dil¢i veli¢iny podileji
na veli¢iné hlavni a jaké jsou mezi ukazateli vzajemné vazby. V nasledujicim textu
bude proveden tento rozbor veli¢in pomoci nejznaméjsi metody, za kterou je povazovan

Du Pontuv rozklad.

5.5.1 Du Pontav rozklad

Du Pontiv rozklad se fadi mezi pyramidové soustavy ukazatelt, kde dochazi
Kk postupnému rozlozeni ukazatele rentability viastniho kapitilu (ROE). Pomoci tohoto
rozboru lIze sledovat podil dil¢ich veli€in na vySe zminéném ukazateli. Nésledujici

obrazek ¢. 19 byl sestaven podle schématu v podkapitole 3.5.1.

Vysledné hodnoty ukazatele ROE vychazeji ze vzajemného plsobeni rentability aktiv
(EAT/celkova aktiva) a financni pdky (aktiva/vlastni kapitdl). Ukazatel se rovnéz
po celé sledované obdobi vyvijel v kladnych hodnotach, pticemz vyrazné zmény si lze

v§imnout v roce 2012, kdy ukazatel ROE poklesl o 1,34 % proti roku pfedchozimu.

Ukazatel rentability aktiv (ROA) se v dalsi ¢asti schématu rozklada na ukazatele
rentability trzeb (EAT/trzby) vynasobenou obratem aktiv (trzby/aktiva). Rentabilita
trzeb se ve sledovaném obdobi pohybovala ve velmi nizkych kladnych hodnotach, kdy
stejné¢ jako u vSech piedeSlych ukazatelli rentability klesla v roce 2012 z divodu
zaporného EAT. Ukazatel obratu aktiv vykazoval az do roku 2011 postupnou klesajici
tendenci, ktera byla zptisobena poklesem trzeb za prodané zbozi. V roce 2012 Ize opét

pozorovat mirné zlepSeni.

V dalsi casti se schéma rozdé€luje na levou a pravou stranu. Leva strana rozklada
ukazatel ROS, ktery je tvofen podilem cistého zisku a trzeb. Cisty zisk je pak dan
rozdilem celkovych nakladt a vynost. Zde lze pozorovat, ze v roce 2012 byly celkové
naklady vyssi nez vynosy, Z tohoto diivodu byla vysledna hodnota EAT zdporna a ¢inila
— 2.999 tis. K¢. Prava strana rozkladu pak sleduje jednotlivé polozky aktiv. Pficemz
obrat aktiv je tvofen podilem trzeb a celkovych aktiv. Celkova aktiva se dale skladaji
Z polozek obéZnych aktiv a stalych aktiv. ObéZzna aktiva ve sledovaném obdobi
vykazovala postupnou klesajici tendenci a od pocatku do konce sledovaného obdobi
poklesla zhruba o 15 %. Stala aktiva zase naopak béhem obdobi rostla, k mirngjsimu

poklesu doslo az v roce 2012.
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Obrazek ¢. 19: Du Pontav rozklad u ZKD SuSice za obdobi 2008 — 2012

ROE
ROK Podnik
2008 0,26%
2009 0,03%
2010 0,06%
2011 0,33%
2012 -1,01%

ROA Finan¢ni paka
ROK Podnik ROK Podnik
2008 0,17% 2008 1,54
2009 0,02% X 2009 0,01
2010 0,04% 2010 0,01
2011 0,22% 2011 0,02
2012 -0,70% 2012 0,01
ROS Obrat aktiv
ROK Podnik ROK Podnik
2008 0,05% 2008 3,12
2009 0,01% X 2009 3,01
2010 0,01% 2010 2,64
2011 0,09% 2011 2,41
2012 -0,26% 2012 2,75
Cisty zisk (v tis. K¢) Triby (v tis. K¢) Triby (v tis. K¢) Aktiva (v tis. Kc)
ROK Podnik ROK Podnik ROK Podnik ROK Podnik
2008 762 2008 |1 403950 2008 |1 403950 2008 457 628
2009 85 / 2009 (1286601 2009 (1286601 / 2009 435784
2010 166 2010 [1128404 2010 [1128404 2010 436 157
2011 983 2011 |[1061885 2011 |[1061885 2011 452 328
2? -2999 2012 (1149711 2012 (1149711 2012 431030
Vynosy (v tis. Kc) Naklady (v tis. Kc) OA (v tis. K¢) SA (v tis. K¢)
ROK Podnik ROK Podnik ROK Podnik ROK Podnik
2008 | 1465466 2008 |1464704 2008 204 372 2008 249014
2009 (1344017 - 2009 (1343932 2009 206 053 + 2009 228 310
2010 (1178849 2010 (1178683 2010 195 774 2010 239592
2011 1129180 2011 1128197 2011 181 689 2011 270250
2012 [1207891 2012 [1210890 2012 173414 2012 257 316

Zdroj: viastni zpracovani podle udajii 7 vyrocnich zprav, 2013

Zuvedeného rozboru je patrné, na jaké oblasti by se méla spoleCnost zaméfit pfi
zvySovani rentability vlastniho kapitalu. Pozornost by méla byt vénovana zejména
nizkému vysledku hospodafeni. Dale je nezbytné sledovat vyvoj trzeb, Které v daném

obdobi poklesly a jejichz vyvoj se dale promitl do celkového obratu aktiv.
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5.6 Souhrnné ukazatele hospodareni

Dalsi ¢ast této prace se bude zabyvat vybranymi bankrotnimi a bonitnimi modely,

pomoci nichz dojde ke komplexnimu zhodnoceni financni situace ZKD SuSice.

5.6.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely vyuziva mnoho firem ke zhodnoceni své finan¢ni situace, nebot’

slouzi jako dulezity indikator, ktery poskytuje informace o tom, zda je podnik ohrozen

bankrotem ¢&i nikoliv.

e Altmanuv model (Z-skére)

Altmantiv model, ktery se v nasledujicim textu pouzije ke zjisténi finanéni pozice ZKD

SusSice, vychazi z upravené verze zroku 1983. Dale je postupovano podle Sedlacka

[15, s. 110] ze vzorce:

2,=0717+«A+0,847+«B+3,107+xC+ 0,420 *D + 0,998 « E

kde:
Z; — vysledna hodnota Altmanova modelu,

A, B, C, D, E —viz tabulka ¢. 17.

Tabulka ¢. 17: Altmantiv model (Z-skore) pro ZKD Susice v letech 2008 — 2012

Ukazatele Vaha | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
A (Cisty pracovni kapital/celkova aktiva) 0,717 | 0,1066 | 0,1701 | 0,1538 | 0,2074 | 0,1073
B (nerozdélené zisky/celkova aktiva) 0,847 | 0,0017 | 0,0002 | 0,0004 | 0,0022 | -0,0070
C (EBIT/celkova aktiva) 3,107 | 0,0049 | 0,0013 | 0,0037 | 0,0073 | -0,0037
D (trZni hodnota VK/u¢etni hodnota dluhu) | 0,42 | 1,8674 | 2,1994 | 2,1909 | 1,9616 | 2,2000
E (trzby/celkova aktiva) 0,998 | 0,9995 | 0,9992 | 0,9971 | 0,9999 | 0,9987
Z-skore (Zi) X [1,8750 | 2,0470 | 2,0376 | 1,9232 | 1,9803

Zdroj: viastni zpracovani podle udajii z ucetnich vykazii druzstva

Pii vyhodnocovani finan¢ni situace podniku podle Altmanova modelu plati, ze podniky

s hodnotou Z; vétsi nez 2,99 maji dobrou financni pozici. Pokud se hodnota nachazi
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vV rozmezi 1,2 — 2,9 patii podnik do tzv. ,,8edé zony* s nevyhranénou pozici. Pii hodnoté

mensi nez 1,2 hrozi firm¢ vazné finanéni problémy. [15]

Pti pohledu na vySe uvedenou tabulku ¢. 17 je patrné, Zze ZKD SusSice se nachazi v tzv.
,Sedé zong“. Pricemz nejniz$i hodnoty Z-skore bylo dosazeno v roce 2008, kde byl
hlavnim divodem pokles u wukazatele D vtabulce (trzni hodnota vlastniho
kapitalu/Gcetni hodnota dluhu). Hlavni pfi¢innou poklesu tohoto ukazatele bylo zvyseni
cizich zdroju (zejména kratkodobych zavazkl) oproti vyvoji vlastniho kapitalu. Dale si
1ze povs§imnout, Zze Z-skore v dalSich dvou letech vzrostlo. K poklesu opét doslo v roce
2011, kde hlavnim divodem byl stejné jako v roce 2008 pokles hodnoty u ukazatele D
v tabulce. Ke zhorseni hodnoty tohoto ukazatele doslo z diivodu zvyseni polozky cizich
zdrojt, nebot’ druzstvo zacalo vyuZzivat investicni Gvér na rozsifeni své velkoobchodni
¢innosti. V roce 2012 hodnota Z-skore nepatrné vzrostla i pies negativni vyvoj vysledku

hospodateni druzstva.
e Index INO5

Tzv. Index IN patii k ukazatelim, kter¢é se bc&hem svého vyvoje nékolikrat
modifikovaly. V nasledujicim textu se proto vychazi z posledni aktualizované podoby,

tedy Indexu INO5. Postupovano je podle Sedlacka [15, s. 112] ze vzorce:
IN0O5=0,13xA+0,04+xB+3,97+xC+0,21+«D+ 0,09 +E
kde:

A, B, C, D, E — viz tabulka ¢. 18.

Tabulka ¢. 18: Index INOS pro ZKD Susice v letech 2008 — 2012

Ukazatele Vaha 2008 2009 2010 2011 2012
A (aktiva/cizi zdroje) 0,13 2,8688 | 3,2020 | 3,2000 | 2,9618 | 3,2042
B (EBIT/nakladové uroky) 0,04 7,5690 | 3,9286 | 14,4425 | 4,8365 | -3,0638
C (EBIT/celkova aktiva) 3,97 0,0049 | 0,0013 | 0,0037 { 0,0073 | -0,0037
D (celkové vynosy/celkova aktiva) 0,21 3,2023 | 3,0841| 2,7028 | 2,4964 | 2,8023
E (obézna aktiva/KZ a uvéry) 0,09 1,3809 | 1,6292 | 15893 1,4170| 1,4146
Index INO5 X 14920 | 1,3727 | 1,7192  1,2591 | 0,9952

Zdroj: vlastni zpracovani podle udajii Z ucetnich vykazii druzstva
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Pfi vyhodnocovani Indexu INO5 se vychazi z nasledujicich ptedpokladu. Pokud je
hodnota IN vétsi nez 1,6, podnik zaujima uspokojivou finanéni pozici. Jestlize hodnota
IN spada do rozmezi 0,9 — 1,6, nachézi se v ,,Sedé zon¢*“. Pfi hodnotach mensich nez 0,9

hrozi firmé vazné finan¢ni problémy. [15]

Z uvedeného hodnoceni a na zaklad¢ vyslednych hodnot obsazenych v tabulce ¢. 18 lze
tvrdit, ze ZKD Susice spada do tzv. ,,Sed¢ zony*“, s vyjimkou roku 2010. V tomto roce
dosahl Index INO5 hodnoty pfes 1,7 a podnik zaujimal uspokojivou finan¢ni pozici. Na
tomto zvratu se podilel z prevazné ¢asti ukazatel urokového kryti (B), jehoz vysledna
hodnota byla ovlivnéna ristem EBIT a také niz§imi nakladovymi troky. Od roku 2010
se Index INOS5 postupné snizoval. V roce 2012 dosahl nejnizsi hodnoty ptedevsim diky

zapornému vysledku hospodafteni.

e Tafflerav model

TafflerGv bankrotni model slouzi opét jako vhodny nastroj k posouzeni finanéni situace
podniku. Podle Sedlacka [15, s. 113] se vyslednd hodnota modelu ur¢i na zakladé

nasledujiciho vzorce:
T=053+R1+0,13xR2+0,18+*R3 + 0,16 * R4
kde:

T — vyslednd hodnota Tafflerova modelu,

R1, R2, R3, R4 — viz tabulka ¢. 19.

Tabulka ¢. 19: Tafflertiv bankrotni model pro ZKD Susice v letech 2008 — 2012

Ukazatele Vaha 2008 2009 2010 2011 2012

R1 (zisk pfed zdanénim/kritkodobé | o5 | 5135 | 00032 | 00126 | 00213 | -0,0180
zavazky)

R2 (ob&nd aktiva/cizi kapitsl) 013 | 12812 | 15140 | 14364 | 1,1807 | 12801
R3 (kritkodobé zdvazky/celkova 018 | 03234 | 02902 | 02756 | 02702 | 02705
aktiva)

R4 (celkové trzby/celkova aktiva) 0,16 1,3486 | 1,3123 | 1,3125| 1,3376 | 1,3121
Celkova hodnota Tafflerova modelu X 0,4475 | 0,4607 | 0,4530 | 0,4286 | 0,4167

Zdroj: viastni zpracovani podle udajii 7 vyrocnich zprav druzstva
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Pti vyhodnoceni Tafflerova modelu plati, Ze pokud je vysledna hodnota vétsi nez 0,3,
pak podniku hrozi nizkd pravdépodobnost bankrotu. Jestlize vSak vyslednd hodnota

spadne pod 0,2, pak Ize o¢ekavat vyssi pravdépodobnost bankrotu. [15]

Z tabulky ¢. 19 je patrné, Ze béhem sledovaného obdobi dosahovala vysledna hodnota
Tafflerova modelu pro ZKD Susice vyssi hodnoty nez 0,3. Na zakladé tohoto zjisténi

1ze fici, ze podnik neni ohroZen bankrotem.

5.6.2 Bonitni modely

Druhou skupinou, kterd se snazi prostfednictvim riznych metod hodnotit finan¢ni
zdravi podniku, jsou bonitni modely. V nasledujicim textu se pozornost zameéfi
na vybrané typy téchto modelli, pomoci nichz dojde ke zhodnoceni vykonnosti

ZKD Susice.

e Kiralicktiv Quicktest

Kralickliv rychly test (Quicktest) pracuje se dvéma typy ukazatelii. Za prvé se jedna
o ukazatele financni stability, kam se tadi kvota vlastniho kapitalu a doba splaceni
dluhu z cash flow. Druhym typem jsou ukazatele rentability podniku, kam patii cash

flow v % trzeb a rentabilita celkového kapitalu.

Tabulka ¢. 20: Kralickiv rychly test pro ZKD Susice v letech 2008 — 2012

Kralickiv rychly test 2008 2009 2010 2011 2012
Ukazatele finan¢ni stability 2 1,5 2 2 2
Kvota vlastniho kapitalu 65,09 % | 68,69 % | 68,46 % | 66,23 % | 68,66 %
Stupnice hodnoceni 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF 7,33 3,33 5,63 5,77 6,65
Stupnice hodnoceni 3 2 3 3 3
Ukazatele rentability podniku 4 4 4 4 45
Cash flow v % trzeb 090% [ 1,20% | 1,36% | 0,89% | 1,00 %
Stupnice hodnoceni 4 4 4 4 4
Rentabilita celkového kapitalu 0,49 % 0,13 % 0,37 % 0,73% | -0,37 %
Stupnice hodnoceni 4 4 4 4 5
Vysledna hodnota (primér znamek) 3 2,75 3 3 3,25

Zdroj: viastni zpracovani podle udajii z vyrocnich zprav druzstva
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Kralicklv rychly test, ktery byl sestaven pro ZKD Susice pro obdobi let 2008 — 2012,
spociva nejprve ve stanoveni hodnot jednotlivych ukazatelti. Postupovano je dale podle

Sedlacka [13], kde:

Kvota viastniho kapitalu = viastni kapital/celkova aktiva

Doba splaceni dluhu = (cizi kapital — kratkodoby financni majetek)/bilancni cash flow
Cash flow v % trzeb = cash flow/trzby

Rentabilita celkového kapitalu = EBIT/celkova aktiva

Vysledné hodnoty jednotlivych ukazateli jsou poté obodovany stupnici od jedné
do péti, piesné podle tabulky ¢. 1 v teoretické ¢asti této prace v podkapitole 3.6.2.
V poslednim kroku se provede aritmeticky primér vSech vyslednych znamek
za jednotliva obdobi. Vysledné hodnoty Kralickova Quicktestu pro ZKD SusSice jsou

patrné z posledniho fadku vyse uvedené tabulky ¢. 20.

Pti pohledu na zminovanou tabulku a na vysledné hodnoty tohoto testu je patrné, Ze
problematickou oblasti se jevi ukazatele rentability podniku. Pfi¢emz nejhuie
klasifikovan byl predev§im ukazatel rentability celkového kapitalu, za ktery podnik
obdrZel béhem sledovaného obdobi zndmku 4 a v poslednim roce dokonce znadmku 5.
Duivod této klasifikace spoc¢iva v nizké hodnoté vySe zminéného ukazatele, ktera je
zpusobena nizkou hodnotou EBIT ve vsech letech. V poslednim roce byl dokonce
vysledny ukazatel zaporny, z tohoto diivodu obdrzel podnik za rok 2012 znamku 5.
Zaroven také ukazatel cash flow z trzeb se po celou dobu nevyvijel ptiznive, a proto
podnik obdrzel za tento ukazatel ve vSech letech znamku 4. Daleko pfiznivéji se vSak
vyvijely ukazatele finan¢ni stability, zejména kvoty vlastniho kapitalu. Tento ukazatel
dosahl ve vSech letech vyborné hodnoty. DruzZstvo je tak schopno vlastnimi zdroji
pokryt své potteby. Na druhou stranu neni podle Sedlacka [15] vhodné, aby byl podil
vlastnich zdroji pfiliS vysoky, nebot’ mize byt diivodem nizké hodnoty ukazatele
rentability vlastniho kapitadlu. Podnik by nemél dopustit, aby veskeré jeho potteby byly
kryty vlastnimi zdroji z diivodu tzv. ,,zlatého bilan¢niho pravidla® (dlouhodoba aktiva
by méla byt kryta dlouhodobymi zdroji, kratkodoba aktiva zase kratkodobymi zdroji).
Celkova vysledna hodnota Kralickova Quicktestu pro ZKD SuSice za jednotlivé roky
ve sledovaném obdobi dosahla v priméru hodnoty 3, coz znaci dobrou pozici z hlediska

bonity podniku.
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e Index bonity

Index bonity se rovnéz fadi do skupiny bonitnich modeli. Jeho hodnota se stanovi podle

Sedlacka [15, s. 109] z nasledujici rovnice:

Bi=1,5*Xil+0,08*Xiz+1O*Xi3+5*Xi4+0,3*Xi5+0,1*Xi6

kde:

B; - vysledna hodnota indexu bonity,

X1, X2, X3, X4, X5, X6 — viz tabulka ¢. 21.

Tabulka ¢. 21: Index bonity pro ZKD Susice v letech 2008 — 2012

Ukazatele Vaha | 2008 2009 2010 2011 2012
X1 (cash flow/cizi zdroje) 15 0,0803 | 0,1152 ( 0,1154 | 0,0639 | 0,0881
X2 (celkova aktiva/cizi zdroje) 0,08 2,8688 | 3,2020 [ 3,2000 [ 2,9618 | 3,2042
X3 (EBT/celkova aktiva) 10 0,0043 | 0,0009 | 0,0035| 0,0058 | -0,0049
X4 (EBT/celkové vykony) 5 0,0461 | 0,0102 | 0,0377 [ 0,0579 | -0,0437
X5 (zasoby/celkové vykony) 0,3 2,5263 | 2,1510 | 2,1674 | 1,9672 | 1,9456
X6 (celkové vykony/celkova aktiva) 0,1 0,0924 | 0,0923 | 0,0925| 0,0995| 0,1114
Celkova hodnota X 1,3902 | 1,1439 | 1,3116 | 1,2798 | 0,7159

Zdroj: viastni zpracovani podle udajii z vyrocnich zprav druzstva

Pti vyhodnocovani indexu bonity plati vSeobecné pravidlo, které tika, Ze ¢im je hodnota

B; vétsi, tim je finanéné-ekonomicka situace daného podniku lepsi. [15] Pro pfesnéjsi

orientaci lze vyuZzit hodnotici stupnice v niZze uvedené tabulce €. 22.

Tabulka ¢. 22: Hodnotici stupnice

extrémneé velmi . , urcité 3 velmi extrémné
v , v , Spatna ) dobra , i
Spatna Spatna problémy dobra dobra
-3 -2 -1 0 1 2 3

Zdroj: vlastni zpracovani podle Sedlacka [15, s. 109]
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Vysledny index bonity u ZKD Susice se béhem sledovaného obdobi pohyboval kolem
hodnoty 1. Pticemz nejvy$$i hodnoty B; bylo dosazeno v roce 2008, kdy index
dosahoval pfiblizn¢ hodnoty 1,39. Naopak nejniz$i hodnoty B; podnik dosahl v roce
2012, kdy index poklesl priblizné na 0,72. Tento pokles byl zpisoben piedevsim
negativnim vysledkem hospodafeni. Podle hodnotici stupnice lze vSak konstatovat, ze
za celé sledované obdobi, a to i pies pokles indexu v roce 2012, dosahovalo druzstvo

dobré finanéng-ekonomické situace.
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6 BENCHMARKING PODNIKU S ODVETVIM

Dalsi moznosti, ktera bude vyuzita k ovéfeni finan¢niho zdravi ZKD SuSice, je
benchmarking spole¢nosti s odvétvim. Tzv. Benchmarkingovy diagnosticky systém
finan¢nich indikatori INFA vyuziva fada organizaci, aby mohla porovnat svoji finan¢ni

situaci s vysledky nejlepsich firem v odvétvi ¢i s primérem za odvétvi. [22]

Potiebna data pro nasledujici srovnani jsou dale ¢erpana pifimo z internetovych stranek
Ministerstva primyslu a obchodu Ceské republiky (MPO CR). Na téchto strankach jsou
rovnéz k dispozici veskeré dilezité ukazatele finan¢ni analyzy pro dand odvétvi
za jednotlivé roky. AvsSak vysledné hodnoty ukazateli za rok 2012 pro jednotliva
odvétvi zde nejsou kompletni, ztohoto diivodu se provede benchmarking podniku

s pfislusnym odvétvim za obdobi let 2008 — 2011. [23]

Predtim, nez dojde k samotnému porovnani jednotlivych vyslednych hodnot podniku
s oborem, je dilezité provést klasifikaci analyzovaného podniku. JelikoZz se druzstvo
nezabyvd pouze jedinou obchodni aktivitou, nebylo rozhodnuti 0 zafazeni
do ptislusného odvétvi jednoduché. Nicméné hlavni obchodni aktivitou ZKD SuSice je
maloobchodni ¢innost (tj. prodej potravinaiského a nepotravinaiského zbozi). Z tohoto
divodu a na zakladé klasifikace CZ NACE se nésledujici srovnani vybranych ukazatelli

podniku provede s odvétvim: Maloobchod, kromé motorovych vozidel. [23]

V nasledujicim textu se pozornost soustfedi jen na vybrané ukazatele finanéni analyzy,
které¢ maji pro tento ucel nejvyssi vypovidaci schopnost. Zaroven bude dalsi ¢ast této
prace doplnéna fadou obrazkl a tabulek, jejichz smyslem je zvysit vypovidaci
schopnost 0 hospodaiské situaci spolecnosti Vv letech 2008 — 2011 ve vztahu

K vybranému odvétvi.
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6.1 Srovnani vybranych ukazateli rentability

Nize uvedena tabulka ¢. 23 dokumentuje vyvoj vybranych ukazatelli rentability

vlastniho kapitalu a rentability aktiv ZKD SuSice ve srovnani s odvétvim v letech

2008 — 2011.

Tabulka ¢. 23: Srovnani rentability podniku s odvétvim v letech 2008 — 2011

Ukagatele 2008 2009 2010 2011
rentability | o1k | Odvetvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi

Rentabilita

viastniho kapitalu| 0,49 % | 10,89% | 0,13%| 2,65%| 037%| 894%| 073%| 817 %

(ROE)

Rentabilita aktiv 0 0 o 0 o o 0 o

R 026%| 7.09%| 003%| 1.89%| 006%| 551%| 033%]| 3.95%

Zdroj: viastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku a dat MPO

Obrazek ¢. 20: Srovnani rentability vlastniho kapitalu podniku s odvétvim

Rentabilita vlastniho kapitalu u podniku a odvétvi
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Zdroj: viastni zpracovani, 2013

Pii pohledu na obrazek ¢. 20 je patrné, ze ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

U druzstva se béhem sledovaného obdobi vyvijel v podstatné nizSich hodnotach, nez

tomu bylo u odvétvi. Nejvyssiho rozdilu si lze vSimnout v roce 2008, ktery mezi

podnikem a odvétvim cinil 10,40 %. Naopak v roce 2009 se hodnota ukazatele ROE

snizila jak u odvétvi, tak u podniku a odvétvi ve srovnani s druzstvem dosahovalo vyssi

hodnoty 0 2,52 %. V dalsich dvou letech se ROE podniku postupné zvySoval, zatimco
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Vv odvétvi se nejdiive hodnota ukazatele v roce 2010 zvysila a v roce 2011 opét poklesla.
Velmi nizké hodnoty ukazatele ROE, které podnik dosahl ve srovnani s odvétvim, jsou
disledkem piedevsim nizkého vysledku hospodaieni druzstva. V roce 2009 hodnota
ROE nejvice poklesla, nebot’ se Cisty zisk (EAT) podniku snizil o 677 tis. K& oproti
roku 2008. V dalsich letech se podafilo druzstvu dosahovat vySSiho vysledku

hospodareni, coz se také pfiznivé odrazilo v dalSich vyvoji ukazatele ROE.

Obrazek €. 21: Srovnani rentability aktiv podniku s odvétvim

Rentabilita aktiv u podniku a odvétvi
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Zdroj: viastni zpracovani, 2013

Podobny vyvoj jako u ROE lze zaznamenat u ukazatele rentability aktiv (ROA).

Z obrazku ¢. 21 je rovnéz patrny nejveétsi rozdil u ROA mezi podnikem a odvétvim

v v

v roce 2009, kdy ROA v odvétvi prevySovala hodnotu podniku o 1,86 %. V tomto roce
se ROA podniku i odvétvi dostala na nejnizs$i hodnoty za celé sledované obdobi.
V dalsich letech je patrny opét rostoucti trend rentability aktiv u podniku. U odvétvi byl

zaznamenan nejdiive rist ukazatele, nicméné v roce 2011 doslo opét k poklesu.

6.2 Srovnani obratu aktiv

Vyvoj ukazatele obratu aktiv podniku ve srovnani s odvétvim v letech 2008 — 2011

zobrazuje nize uvedena tabulka ¢. 24.
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Tabulka ¢. 24: Srovnani obratu aktiv

podniku s odvétvim v letech 2008 — 2011

Ukazatel obratu 2008 2009 2010 2011

ELY Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi
Obrat aktiv
(Obrat/Aktiva) 312 226 301 198 264 212 241 2,09

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku a dat MPO

Obrazek €. 22: Srovnani obratu aktiv podniku s odvétvim

Obrat aktiv u podniku a odvétvi
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Zdroj: viastni zpracovani, 2013

Jak je patrné z obrazku €. 22, ukazatel obratu aktiv se ve sledovaném obdobi vyvijel

prizniveéji u ZKD SuSice, nebot’ dosahoval vyssi vysledné hodnoty ve srovnani

s odvétvim. NejvysSich hodnot obratu aktiv bylo zaznamenano v roce 2008, jak

U podniku, tak v odvétvi. Od tohoto roku se obrat aktiv u podniku postupné snizoval

vlivem klesajicich trzeb z prodeje zbozi. Vysledné hodnoty ukazatele u odvétvi se

vyraznéji neménily. V roce 2011 se hodnoty obratu aktiv u podniku a odvétvi nejvice

priblizily a druzstvo ptevysilo odvétvi o 0,32 %.

6.3 Srovnani koeficientu samofinancovani

V nize uvedené tabulce je zndzornén vyvoj koeficientu samofinancovani podniku

ve srovnani s odvétvim v letech 2008 — 2011.
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Tabulka ¢. 25: Srovnani koef. samofinancovani podniku s odvétvim 2008 — 2011

Koeficient 2008 2009 2010 2011
samofinancovini | pognik | Odvétvi| Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi
Koeficient
:{',‘l‘:l‘;gl';a“c“Vé“i 65,09 % | 38,65 % | 68,69 % | 39,51 % | 68,46 % | 42,11 % | 66,23 % | 39,49 %
kapital/Aktiva)

Zdroj: viastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku a dat MPO

Obrazek ¢. 23: Srovnani koeficientu samofinancovani podniku s odvétvim

Koeficient samofinancovani u podniku a odvétvi
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Pti pohledu na obrazek ¢. 23 je patrné, Ze se koeficient samofinancovani vyvijel jak
u podniku, tak v odvétvi stejnym trendem a nedoslo zde k vétSim vykyvim. AvSak
vys$$i vysledné hodnoty dosahoval koeficient u podniku, kdy v priméru za sledované
obdobi ¢inila hodnota ukazatele 67,11 %. Vysledny koeficient u druzstva pievysil
koeficient v odvétvi v priméru o 27,18 %. Podnik vtomto sméru vykazuje velice
dobrou finan¢ni samostatnost. Nicméné na druhou stranu vyvstava otazka, zda-li neni
podil vlastnich zdrojl na financovani potieb druZstva pftili§ vysoky a zda se podnik fidi

znamym ,,zlatym bilan¢nim pravidlem*®, aby byla zachovéna efektivnost financovani.

6.4 Srovnani ukazateli likvidity

Vyvoj ukazatelti likvidity podniku ve srovnani s odvétvim v letech 2008 — 2011 je

patrny z dale uvedené tabulky ¢. 26.
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Tabulka ¢. 26: Srovnani likvidity podniku s odvétvim v letech 2008 — 2011

Ukazatele likvidity 2008 | 2009 | 2000 | 2011
Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi
El':;':lﬂffa'fkw giy| 008 014] 056 06| 026| 029 037 024
:‘p':fl‘l’ dtate giy| 06l 060 08| 058 085 068 069 065
:‘ljg\"ilgiltﬁ('v‘iﬁm) 133 103| 157| 101| 154 126 138

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku a dat MPO

Obrazek €. 24: Srovnani ukazatela likvidity podniku s odvétvim

Ukazatele likvidity u podniku a odvétvi
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Obrazek ¢. 24 zachycuje, jak se ve sledovaném obdobi vyvijely jednotlivé stupné
likvidity podniku ve srovnani s odvétvim. Okamzita likvidita (L1) se vyvijela u podniku
velmi kolisave, zatimco v odvétvi ukazatel postupné rostl az do roku 2010. V roce 2008
bylo dosazeno vibec nejnizsi hodnoty L1 a to jak u podniku, tak v odvétvi. Dokonce
vV tomto roce nebyl splnén limit, ktery by mél podle metodiky primyslu a obchodu
dosahovat minimalni vySe 0,2. V roce 2009 okamzita likvidita druZstva pfevysila
okamzitou likviditu v odvétvi. V dalSim roce se hodnoty okamzité likvidity podniku
a odvétvi vzajemné pftiblizily, pficemz v odvétvi byl ukazatel vyssi. V roce 2011 se
vSak situace obratila a okamzitd likvidita podniku pfevySila hodnotu v odvétvi.

Pozadované hranice dosahl podnik ve vSech letech s vyjimkou roku 2008, v odvétvi se
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daného limitu podatilo dosahnout jen v letech 2010 a 2011. Vyvoj okamzité likvidity
podniku zavisi na vysi kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych zavazki.
V roce 2008 nebyla splnéna doporucena hodnota ukazatele z divodu vysoké hodnoty
kratkodobych zavazkl ve vztahu k celkové vysi financniho majetku. V dalSich letech se
hodnota zavazkl postupné snizovala, coz se pozitivn¢ odrazilo v dosazenych hodnotach
tohoto ukazatele. Naopak kratkodoby finan¢ni majetek se vyvijel velmi kolisavé prave
v disledku cerpani financnich prostiedkii spojenych s dostavbou velkoobchodniho

skladu v Susici.

Druhym analyzovanym ukazatelem je pohotova likvidita (L2). Zde je patrné, Ze se tento
ukazatel Iépe vyvijel u podniku ve srovnani s odvétvim. K nejvétSimu priblizeni
vysledné hodnoty L2 doslo v roce 2008, kdy se ukazatele podniku a odvétvi téméf
rovnaly. Doporucované hodnoty, ktera by se méla nachazet v rozmezi od 1 — 1,5,
nebylo dosazeno ani u podniku ani v odvétvi, pfesto lepsi vysledky vykazalo

ve sledovaném obdobi druZstvo.

Poslednim zkoumanym ukazatelem je bézna likvidita (L3), ktera se béhem sledovaného
obdobi opét vyvijela 1épe u podniku nez v odvétvi. Doporu¢ovana hodnota u tohoto
ukazatele by se méla pohybovat vrozmezi od 1,5 — 2,5. Druzstvo se v uvedeném
rozmezi vyskytovalo v letech 2009 a 2010, zatimco vyvoj ukazatele v odvétvi nedosahl
ani jednou doporucovaného rozmezi. Bézna likvidita se ve sledovaném obdobi vyvijela
Vv zavislosti na vySi ob&znych aktiv a kratkodobych dluhti. V roce 2008 nebylo
pozadované hranice dosazeno z diivodu vysokych kratkodobych dluhii podniku. V roce

2011 byl naopak hlavnim divodem zejména pokles ob&éznych aktiv.

6.5 Srovnani produktivity prace z pridané hodnoty

Produktivitu prace z piidané hodnoty podniku ve srovnani s odvétvim zachycuje

v letech 2008 — 2011 tabulka ¢&. 27.

Tabulka ¢. 27: Srovnani produktivity prace podniku s odvétvim v letech 2008 — 2011

Produktivita prace 2008 2009 2010 2011

z pridané hodnoty

(v tis. K&) Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi | Podnik | Odvétvi

Produktivita prace
na pracovnika

277,73 | 565,809 | 270,97| 565,531| 265,68| 598,975| 267,45| 614,504

Zdroj: viastni zpracovani podle vyrocnich zprav podniku a dat MPO
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Obrézek €. 25: Srovnani produktivity prace podniku s odvétvim
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Zdroj: viastni zpracovani, 2013

Produktivita prace z pfidané hodnoty je podstatné vyssi v odvétvi nez u podniku, jak je
patrné z obrazku €. 25. V odvétvi 1ze dale vypozorovat postupny rostouci trend tohoto
ukazatele, ktery od roku 2008 — 2011 vzrostl 0 8 %. Naopak produktivita prace
z ptidané hodnoty u podniku ve sledovaném obdobi poklesla v souétu 0 4 %. Negativni
vyvoj tohoto ukazatele byl zplisoben klesajicim trendem pfidané hodnoty. Na jeji vysi
se predevsim podepsala klesajici obchodni marze, kterd se ve sledovaném obdobi

snizila 0 46 123 tis. K¢&.

94



7 ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE ZAPADOCESKEHO
KONZUMNIHO DRUZSTVA SUSICE

V této kapitole dojde ke shrnuti a zhodnoceni vysledkt hospodateni druzstva, které byly
zjistény na zakladé¢ provedené finan¢ni analyzy a nasledné komparace podniku
s odvétvim. Z analyzy absolutnich ukazatelii, konkrétné z horizontalni analyzy rozvahy,
je patrné, ze celkova bilan¢ni suma se snizila. V souhrnu za sledované obdobi se jednalo
o Castku ve vysi 26 598 tis. K¢ Zrozboru bilan¢ni sumy, ktery byl proveden, déle
vyplyva, ze v oblasti aktiv dosSlo ke zlepSeni. Ke zjevnému nartistu této polozky na
strané aktiv doSlo vroce 2011, kdy byla dokonéena jedna =z nejrozsahlejSich
investi¢nich akei druzstva. Zminéna akce se tykala dostavby velkoobchodniho skladu
Vv Susici. V souvislosti s touto ¢innosti se podnik rozhodl pro ¢erpani investi¢niho uvéru,

coz se zaroven promitlo do zvySeni polozky cizich zdroji na strané€ pasiv.

Pokles bilan¢ni sumy byl zejména zplsoben negativnim vyvojem obéznych aktiv. Pfi
bliz§im zkoumani je dale patrné, Ze obézna aktiva byla nejvice ovlivnéna celkovym
snizenim zasob. K nejvétsimu poklesu této polozky doslo v roce 2009 ato ve vysi
20 544 tis. K¢ oproti piedchozimu roku. Jednalo se o zcela specifickou situaci, kdy se
V nésledujicim roce ocekaval rist DPH a zména kolkli u tabdkovych vyrobki.
Spole¢nost proto zamérné minimalizovala své zasoby, aby se vyhnula ztratam
vyplyvajicich z odvodu vys$i DPH pii nezménéné nakupni a prodejni cené. V dalsich
letech se na vyvoji zasob nepiiznivé podepsal zejména pokles celkovych vykont
podniku a také pokles trzeb za prodané zbozi, coz lze vypozorovat z provedené analyzy
vykazu zisku a ztraty (viz podkapitola 5.1.1.2). Druzstvo se snazi tento nepfiznivy
vyvoj eliminovat, coz je patrné jiz z roku 2012, kdy doslo ke zlepSeni vykontl a zaroven
K rustu polozky zasob. V nasledujicim roce druzstvo rovnéz ocekava dalsi zvyseni trzeb
v ramci velkoobchodni integrace, kterd byla zahajena v roce 2012. Nicméné aby doslo
K udrzeni ¢i dokonce K postupnému zvySovani vykont a trzeb podniku, bude nezbytné
k dosazeni tohoto cile podniknout dalsi kroky. V nasledujicich letech 1ze spole¢nosti
doporucit naptiklad dalsi integrace s okolnimi druzstvy, diky nimz by se zvysil podil
podniku na trhu. V tvahu ptipada i rozsifeni nabidky zbozi ¢i uvedeni nového produktu
na trh. V souvislosti s témito zménami lze vSak ocekavat rist nakladovych polozek.
Proto by méla vSem zminénim akcim pfedchédzet dikladna kalkulace vSech polozek,

na zaklad¢ které by bylo rozhodnuto o dal§im postupu v investi¢ni ¢innosti druzstva.
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V oblasti likvidity 1ze hodnotit tento vyvoj pomérné dobie, a to zejména ve srovnani
s odvétvim, kde druzstvo dosahovalo celkové lepSich vysledkl. Co se tyce okamzité
likvidity, podniku se podafilo v letech 2009 — 2011 splnit doporuc¢eny limit stanoveny
podle metodiky pramyslu a obchodu. Nejhor$iho vysledku okamzité likvidity druzstva
bylo dosazeno vroce 2008, a to z divodu vibec nejniz§i hodnoty kratkodobého
finan¢niho majetku a zaroven nejvyssi hodnoty kratkodobych zavazkl za sledované
obdobi. V nasledujicich letech v§ak hodnota kratkodobych zavazka podniku vykazovala
Klesajici trend. Kratkodoby finan¢ni majetek se po celé obdobi vyvijel velmi kolisaveé.
Pohyby u této polozky souvisely zejména s financovanim dostavby velkoobchodniho
skladu v Susici. Proto by bylo vhodné zajistit v nasledujicich letech stabilni vyvoj
finan¢niho majetku, aby v této souvislosti nebyla ohrozena okamzita likvidita podniku.
Pohotova likvidita podniku nedosahla sice béhem sledovaného obdobi doporucenych
hodnot, ale ve srovnani s odvétvim lze pozorovat, ze si podnik vedl 1épe ve vSech
zkoumanych letech. Bézna likvidita podniku dosahovala doporu¢enych hodnot v letech
2009 a 2010. V roce 2008 nebylo pozadovaného limitu dosazeno z ditvodu nejvyssi
hodnoty kratkodobych zavazk, v ostatnich letech (2011 a 2012) se na vyvoji ukazatele
podepsal predevsim pokles obéznych aktiv. Opét vSak lze konstatovat, ze druzstvo ve
vSech letech vykazalo vys$i vyslednou hodnotu bézné likvidity, nez tomu bylo

V odvétvi.

Z hlediska finan¢ni analyzy se jevi jako nejvice znepokojujici oblast rentability
ZKD Susice. Druzstvo dosahovalo v obdobi 2008 — 2011 velmi nizkych hodnot vSech
ukazateld rentability. V roce 2012 byla dokonce vysledna rentabilita zaporna v dasledku
ztratového vysledku hospodafeni. Rentabilita aktiv (ROA) i rentabilita vlastniho
kapitalu (ROE) podniku ve srovnani s odvétvim vykazaly béhem sledovaného obdobi
podstatné¢ niz§i hodnoty U obou ukazateli. Pro zlepSeni hodnot vSech ukazatelii
rentability je nezbytné zvysit vysledek hospodateni podniku. Proto by se mélo druzstvo
do budoucna vice zaméfit na snizovani vSech nakladovych polozek a zaroven usilovat

0 postupné zvySovani trzeb.

Pozitivné 1ze hodnotit vyvoj ukazatele zadluZzenosti ZKD SuSice, jehoz doporucena
hranice by se méla pohybovat mezi 30 — 60 %. Zadluzenost podniku se po celé obdobi
pohybovala v dolni hranici doporu¢ovaného rozmezi a ani pii Cerpani Givéru na své

investi¢ni Cinnosti nedoslo Kk vyznamnéj§im zménam tohoto ukazatele. Zajimavé
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informace rovnéz poskytuje i koeficient samofinancovani podniku, ktery ve srovnani
s odvétvim dosahoval téméf o 30 % vysSich hodnot. Z vysledné vyse koeficientu je
patrné, ze ZKD SusSice pfi financovani svych potfeb vykazuje velmi dobrou financni
samostatnost. Vyvoj tohoto koeficientu by vSak mohl byt do urcité miry znepokojujici,
pokud vezmeme v uvahu znamé ,zlaté bilan¢ni pravidlo® pro zajisténi efektivnosti
financovani. Nicméné ekonomicky feditel druzstva ptizndva, ze cena vlastnich zdroji je
Vv tomto podniku pomérné nizka a jakékoliv néklady spojené s Cerpanim cizich zdroja
jsou pro podnik velmi zatézujici. Proto se pozornost pii financovani soustiedi
pfedev§im na levné cizi zdroje (jako naptiklad obchodni uvéry), které jsou vSak

omezené.

Co se tyce hodnoceni podniku na zéklad¢ ukazatelt aktivity, 1ze dospét k nasledujicim
zavériam. Ukazatel obratu celkovych aktiv podniku se ve srovnani s odvétvim vyvijel po
celé obdobi piiznivéji. Nicméné do roku 2011 vykazoval postupny klesajici trend, ktery
byl zptsoben poklesem celkovych trzeb. Spolecnost by se proto v nasledujicich letech
méla vice zamé&fit na tuto oblast a pokusit zlepsit vyvoj celkovych trzeb. Timto krokem
by se zlepsil obrat celkovych aktiv a zaroven by se také zlepsila obratovost zasob

podniku.

Pozornost by méla byt vénovana i ukazatelim produktivity prace. Ze srovnani druzstva
s odvétvim vyplyva, Ze produktivita prace z piidané hodnoty dosahovala podstatné
vyS$§ich hodnot v odvétvi, kde je také patrny postupny rostouci trend. Zatimco vysledné
hodnoty u podniku az do roku 2011 klesaly. Podobného vyvoje, stejné jako
u ptedchoziho ukazatele, Ize zaznamenat u produktivity prace z trzeb, ktera do roku
2011 klesala. Resenim nizké hodnoty u ukazatele produktivity se nabizi bud’ zvyseni
trzeb, nebo snizeni po¢tu zaméstnanct. Druhé uvedené feseni by vedlo sice k uspoie
mzdovych nakladd, nicméné pro podnik by nebyl tento krok schiidny. Zejména, pokud
vezmeme V uvahu dalsi integra¢ni aktivity spole¢nosti s okolnimi druzstvy. Proto by se

mél podnik vice orientovat na prvni navrhované feSeni, tj. zvySeni polozky trzeb.

Na zékladé provedeného zhodnoceni finan¢ni situace lze druzstvu doporudit, aby se

do budoucna zaméfilo na tyto stéZejni oblasti:

e klesajici hodnotu obéznych aktiv, sledovat zejména vyvoj polozek zasob,
e vysi kratkodobého finan¢niho majetku tak, aby nebyl ohrozen ukazatel okamzité
likvidity,
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e zlepsit vysledek hospodaieni, tj. pokusit se 0 snizeni celkovych nakladu
(snizenim externich sluzeb — energie, servis apod.) a zvySeni trzeb (rozsifovani
velkoobchodni sité, ¢i sortimentu zbozi),

e vysi podilu vlastnich zdrojt pfi financovani vlastnich potteb.

Zapadoceské konzumni druzstvo SuSice Se zZ finan¢niho hlediska odliSuje od klasickych
obchodnich spole¢nosti. Jeho hlavni cil spo¢iva nejen v dosazeni podnikatelské funkce,
ale také v zajisténi socidlni funkce, tj. uspokojovani potieb svych clenii. Proto je také
dosazeny zisk urceny spiSe pro dalsi rozvoj spole¢nosti. Na druhou stranu je i pro takto
specificky podnik dilezité udrzet si svoji pozici na trhu. Aby tohoto cile bylo dosazeno
i v nasledujicich letech, bude nutné zavést néktera opatieni.

Jednim z téchto opatieni je usilovat v nasledujicich letech o postupné zvyseni celkovych
trzeb spolecnosti. Tohoto zvySeni by mohlo byt dosazeno integraci s nékterym
z okolnich druzstev. Navrhovany zpisob se jiz v minulosti nékolikrat osvédcil. Zaroven
se také timto zpisobem zvySuje a upeviiuje postaveni podniku na trhu. Dal§i moZnosti
je rovnéz roz8ifit nabizeny sortiment zbozi, ¢i zavést zcela novy typ produktu, pomoci
kterého by doslo ke zvySeni poctu zakazniki a tedy i1 vykond druzstva. V této oblasti je
nutné zminit, Ze spolecnost jiz planuje ncékteré zmény v souvislosti s rozSifenim své
nabidky zboZi. Jednd se o dvé vyznamné akce. Prvni z nich je zavedeni poStovnich
sluzeb v nékterych prodejnach na venkové, kde Ceska posta planuje uzavieni svych
pobocek. Ve druhé planované akci chece druZzstvo nékteré své prodejny vybavit stanky
s nabidkou volné prodejnych Iékli. Pokud se tento prodej Vv budoucnu osvédci, lze

uvazovat o postupném zavedeni i do dalSich obchodd.

DalS§im navrhovanym opatfenim je sniZit V nasledujicich letech nékteré nakladové
polozky. Jednalo by se o klasické externi sluzby, jako naptiklad ndklady za energii,
servis, telefony apod. Dale by mélo dojit ke sniZzeni ndkladi na opravy a udrZovani.
Tohoto tkolu Ize dosahnout provadénim pouze nezbytnych oprav majetku podniku.
V neposledni fadé by mélo dojit i ke sniZeni pfepravni nakladovosti. To je mozné
naptiklad zménou rozvoznich linek. Snizeni ndkladovych polozek je vhodné aplikovat
i v oblasti zasob. Toho lze docilit naptiklad upravenim nékterych dodavatelskych

podminek, ¢i v krajnim piipad¢ zménou dodavatele.
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Vyse uvedena opatieni jsou navrhy, jak by spolecnost méla postupovat, aby dosahla
Vv nasledujicich letech zlepSeni nekterych svych stéZzejnich ukazateld. Na zaklade€ téchto
doporuceni by se zlepsily zejména ukazatele rentability, aktivity a produktivity podniku.
Zaroven by se také zvysil vysledek hospodaieni a celkové by se upevnila pozice

podniku na trhu.
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8 ZAVER
Cilem této diplomové prace bylo pomoci nastrojui financ¢ni analyzy zmapovat a nasledné
zhodnotit financni situaci Zapadoceského konzumniho druzstva SuSice. Financ¢ni

analyza uvedeného podniku byla provedena v pétiletém ¢asovém horizontu, tj. od roku

2008 — 2012.

Prvni ¢ast prace se nejprve vénovala specifikaci dané problematiky z teoretického
hlediska. Veskeré poznatky v této Casti vychazely z odbornych zdroji celé fady autort.
Zde je vhodné doplnit, Ze ackoliv metodika u riznych autorti neni vzdy zcela jednotna,
dil¢i zavéry se v zasad¢é shoduji. Za stézejni lze v teoretické ¢asti oznacit kapitolu
zabyvajici se charakteristikou vSech bézn¢ pouzivanych metod a ukazatelli financni

analyzy. Jeji poznatky pak byly v praktické ¢asti aplikovany na zvolenou spole¢nost.

Ve druhé, tj. praktické casti doslo ke zmapovani financni situace Zapadoceského
konzumniho druzstva SuSice. Pomoci analyzy absolutnich ukazatell bylo zjisténo, ze se
snizila celkova bilan¢ni suma podniku. Zatimco dlouhodoby majetek vzrostl vlivem
investi¢ni Cinnosti spolecnosti, obéZna aktiva vykazala klesajici tendenci. Na jejich
vyvoji se podepsal zejména pokles zasob, ktery souvisel s poklesem celkovych vykont

a s klesajici tendenci trzeb za prodané zbozi.

Dale byla provedena analyza tokovych, rozdilovych a pomérovych ukazatelt. Z této
analyzy bylo zjisténo nékolik zasadnich skute¢nosti. V oblasti likvidity si podnik vedl
pomérn¢ dobie a to zejména ve srovnani s odvétvim, kdy dosdhl celkové lepSich
vysledkt. Nejvice znepokojujici z hlediska finan¢ni analyzy se projevila oblast
rentability, kde podnik dosahoval velmi nizkych hodnot. Jejich vyvoj byl ovlivnén
dosazenym vysledkem hospodaieni. Naopak priznivych vysledk bylo zaznamenano
v oblasti zadluZenosti a samofinancovani. Po této strance spole¢nost prokazala nizkou
miru zadluzenosti a velmi dobrou finan¢ni samostatnost. Pozornost byla rovnéz
vénovana vybranym ukazatelim aktivity, jejichz vyvoj byl pfiznivéjsi u spolecnosti nez
v odvétvi. AvSak i1 Vv této oblasti byl zaznamenan postupny klesajici trend zplisobeny
celkovym snizenim trzeb. Dal§im analyzovanym ukazatelem byla produktivita préce.

Jeji hodnoty se v daném obdobi pohybovaly pod primémymi hodnotami v odvétvi,

nebot’ byla opét ovlivnéna klesajicim vyvojem trzeb.
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V praci byl také proveden rozbor pomoci Du Pontova rozkladu ukazatele vlastniho
kapitalu. Tento rozbor potvrdil jiz vySe zminéné slabé stranky spolec¢nosti. Jedna se
piedevsim o nizky vysledek hospodateni a zna¢ny pokles ve vyvoji trzeb. Ten se také

odrazil ve vyvoji obratu aktiv, jehoz vyse se v daném obdobi snizila.

Zhodnoceni finan¢ni situace podniku pokracovalo V praci pomoci souhrnnych ukazateli
hospodareni. Na zdklad¢ sestavenych bankrotnich modeli spadal podnik vétSinou do
tzv. ,,Sedé zony* s nevyhranénou finan¢ni pozici. Druha skupina, tj. bonitni modely,
vyhodnotily finan¢ni situaci spolecnosti za pomérné dobrou. Modely prokazaly, ze

spole¢nost neni ohrozena bankrotem a zaujiméa pomérné uspokojivou finan¢ni pozici.

Déle byla provedena komparace spolecnosti s vybranymi hodnotami ukazatelt
v piislusném odvétvi. Veskeré udaje pro toto srovnani byly cerpany piimo
z internetovych stranek Ministerstva primyslu a obchodu Ceské republiky. Pro

komparaci bylo zvoleno odvétvi s ndzvem: Maloobchod, kromé motorovych vozidel.

V samotném zavéru praktické casti se nachazi celkové zhodnoceni finanéni situace
spole€nosti. Koneénym vystupem této prace jsou pak konkrétni ndvrhy a opatieni

vedouci ke zlepSeni vybranych finan¢nich ukazatel, resp. finanéniho zdravi podniku.
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Priloha A: Vykaz rozvahy ZKD Susice v letech 2008 — 2012

Netto stav k 31.12 v tis. K¢

Ozna- AKTIVA

geni 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
AKTIVA CELKEM 457 628 | 435 784 | 436 157 | 452 328 [ 431 030
B. Dlouhodoby majetek 249 014 | 228 310 | 239 592 | 270 250 | 257 316
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 222 146 3 297 3289 2 857
3. Software 222 146| 1108 453| 2857
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 247 584 | 226 956 | 235 087 | 265 753 | 253 255
B.I1. | Pozemky 12304 | 13227 | 13422| 13592| 13565
2. | Stavby 214 952 [ 195 961 | 185 573 | 242 041 | 228 665
3. Sj&%f;agng;wsggc' a 19719| 16000| 13588| 10120| 10182
7. Eﬁi?:;?f;g}t’/efOUhOdOby 609| 1768| 22504 0 10
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek 1208 1208 1208| 1208| 1204
3, S:fgl,‘l;d"’“h"d"bé cenné papiry | 4108|1208 1208| 1208| 1204
C. Obézna aktiva 204 372|206 053 | 195 774 | 181 689 | 173 414
C.l. Zasoby 109 147 | 88603 | 87420| 90508| 95155
C.I1. Material 2272 2129| 1932 1939| 1700
5. | Zbozi 106 875| 86474| 85488| 88569| 93455
C.Il. Dlouhodobé pohledavky 929 487 649 509 463
o |amesersoone® @z || s o o o
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 61 61 61 61 67
7. Jiné pohledavky 676 330 588 448 396
C.IlI. Kratkodobé pohledavky 82484 | 45533| 76611| 45999| 56 167
C.l.1. Pohledavky z obchodnich vztahtl || 35829 | 25544 | 32011 | 33583 | 47 661
6. |Stat-dafiové pohledavky 1570| 1475 534 8| 1312
7. Ostatni poskytnuté zalohy 12100| 13646| 11729 2353 1106
8. | Dohadné tdty aktivni 1327| 2065| 2477| 2063| 1125
9. |Jiné pohledavky 31658| 2803| 29860 7992| 4963
C.IV. Kratkodoby finan&ni majetek 11812 | 71430| 31094 | 44673 | 21629
C.V.1. |Penize 6669| 6425| 7132| 8956| 6294
Uéty v bankach 5143 | 65005| 23962| 35717 | 15335
Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
D.I. Casové rozliseni 4242| 1421 791 389 300
D.I.1. Naklady pfistich obdobi 4003 161 415 287 299
3. PFijmy pfistich obdobi 239| 1260 376 102 1




Netto stav k 31.12 v tis. K¢

Ozna- PASIVA
ceni 2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 457 628 | 435784 | 436 157 | 452 328 | 431 030
A Vlastni kapital 297 884 | 299330 | 298611 | 299 577 | 295943
Al Zakladni kapital 6 094 4774 4610 4 479 4 384
Al.1. | Zakladni kapital 6 094 4774 4610 4 479 4 384
Al Kapitalové fondy 29817| 33835| 34533| 35910 36916
2. | Ostatni kapitalové fondy 29817| 33835| 34533| 35910 36916
Alll.  |RF, NF a OF ze zisku 250 094 | 249519 | 248 848 | 248 593 | 248 039
ALllL1. | Zakonny rezervni fond, ned. fond || 214 821 | 214 821 | 214 821 | 214 821 | 214 821
2. | Statutarni a ostatni fondy 35273 34698| 34027| 33772 33218
A.lV. | Vysledek hosp. minulych let 11117 11117 10454 9612 9603
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 11117 11117 10454 9612 9603
AV. Xg:{ﬁ?he;:g’jg&d(f‘f’_‘; bézného 762 85| 166  983| -2999
B. Cizi zdroje 159519 | 136096 | 136297 | 152719 | 134 522
B.l. Rezervy 324 277 1065 233 0
3. |Rezerva na dan z pfijmu 324 277 1065 233 0
B.II. Dlouhodobé zavazky 4 558 4 386 4 451 4870 4814
10. | Odlozeny dariovy zavazek 4 558 4 386 4 451 4 870 4814
B.lI. | Kratkodobé zavazky 147 995 | 126474 | 120185| 122217 | 116 587
B.1II.1. | Zavazky z obchodnich vztahu 113629| 94365| 90188| 102853| 97586
4. |48vazky ke spol., Clenim 942| 1240| 1102 626 115
druzstva a k ucastnikim sdruzeni

5. | Zavazky k zaméstnancim 10 448 7 580 8122 7 355 7 264
6. | Zavazky ze SP a ZP pojisténi 4290 4047 3902 3794 3 559
7. | Stat-danové zavazky a dotace 1205 2600 2076 1686 1482
8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 2 405 1570 1484 2030 2388
10. | Dohadné ucty pasivni 15076| 15072 13311 3873 4193
B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 6 642 4959 10596 | 25399 13121
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 2752 15000 3 000
B.IV.2. | Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 3 000 6 000 6 000
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 6 642 4 959 4 844 4 399 4121
C.l Casové rozliseni 225 358 1249 32 565
C.1.1. | Vydaje pristich obdobi 182 345 1226 19 521
2. |Vynosy pfistich obdobi 43 13 23 13 44




Priloha B: Vykaz zisku a ztraty ZKD Susice v letech 2008 — 2012

Ozna- Skuteénost v iéetnim obdobi v tis. Ké
ceni Text 2008 2009 2010 2011 2012
l. Trzby za prodej zbozi 1403 950 | 1286 601 | 1128 404 | 1061 885 | 1149 711
A. Naklady vynalozené na 1168 856 | 1071 713 | 930 294 | 872914 | 963 542
prodané zbozi
+ Obchodni marze 235094 | 214888| 198110 188971| 186 169
. Vykony 42305| 40202 40334| 45024| 48033
II. 1. | ]r2by za prodej viastnich 24387| 23324| 24786| 29473| 34588
vyrobku a sluzeb
3. Aktivace 17 918 16 878 15548 15 551 13 445
B. Vykonova spotieba 94929 | 88444 83554| 86096| 86876
B.1. Spotieba materidlu a energie 64 377| 62520 58286| 57238| 55323
B.2. Sluzby 30552 25924 25268| 28858| 31553
+ Pfidana hodnota 182470 | 166646 | 154 890 | 147 899 | 147 326
C. Osobni naklady 160 707 | 141899 | 133872| 131367 | 126 015
CA1. Mzdové naklady 117952 | 107226| 98603 97053| 94056
c.2. |9dmeny clentm organd 637 537 461 564 510
spole€nosti a druzstva
Naklady na socialni
C.3. zabezpeceni a zdravotni 41 606 32 247 32769 32476 30914
pojisténi
C.4. Socialni naklady 512 1889 2039 1274 535
D. Dané a poplatky 2282 2 596 1698 2212 1744
Odpisy dlouhodobého
E. nehmotného a hmotného 18 911 18 664 19 020 18 521 20 247
majetku
o, | Tr#byzprodeje dlouhodobeho || 44 456 | 42214| 4928| 12667 6029
majetku a materialu
.1, | 2oy z prodeje dlouhodobeho || 45414\ 42193| 4876 12651 5993
majetku
2. Trzby z prodeje materiélu 42 21 52 16 36
Zlstatkova cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a 2754 9161 71 1393 402
materialu
Zlstatkova cena prodaného
F.1. dlouhodobého majetku 2750 9155 71 1386 401
2. Prodany material 4 6 0 7 1
Zména stavu rezerv a oprav.
polozek v provozni oblasti a
G. komplex.nakladu pfistich 466 676 -495 -770 -265
obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 7701 4 320 4273 8 868 3934




H. Ostatni provozni naklady 12 788 8729 7 760 12 832 9518
» | Provozni vysledek 2719| 1455 2165| 3879|  -372
hospodareni
vi. | Trébyzprodeje cennych 200 0 20 0 0
papirt a podilt
J. Prodané cenné papiry a podily 200 0 40 0 0
X. Vynosové uroky 943 644 815 704 155
N. Nakladové uroky 297 140 113 679 517
XI. Ostatni financni vynosy 110 36 35 32 28
O. Ostatni finan¢ni naklady 1524 1585 1443 1331 1395
« | Financnivysledek 768| -1045|  -646| -1274| 1729
hospodafreni
Dafi 2 prijmu za béznou 1189 35| 1353 1622 898
cinnost
Q.1. - splatna 879 496 1288 1204 954
2. - odlozena 310 -171 65 418 -56
s« | Vysledek hospodareni za 762 85 166 83| -2999
béznou &innost
ek Vysledek hospodareni za
(&etni obdobi (+1-) 762 85 166 983 -2 999
*x%x% | Vysledek hospodareni pfed 1951 410 1519 2605 2101

zdanénim




Priloha C: Vykaz penéznich toktt ZKD Susice v letech 2008 — 2012

Poloka Nizev rok rok rok rok rok
2008 2009 2010 2011 2012
Stav penéznich prostredkl a
penéznich ekvivalentli na zacatku
P. obdobi 48 732| 40812 71430| 60094| 51673
Z. Ugetni zisk nebo ztrata 1951 410 1519 2605| -2101
A.l Upravy o nepenéZni operace 10851 15268 14204 7 155 13959
Al.l Odpisy stalych aktiv 18911] 18664| 19020| 18521| 20247
Zména stavu opravnych polozek a
A.l.2 rezerv 124 -46 748 -42| -1023
A.1.2.1 |Zména zUstatku rezerv 324 -46 788 -42| -1023
A.1.2.2 | Zména stavu oprav.pol. stalych aktiv -200 0 -40 0 0
A.1.3 Vynosy z prodeje stalych aktiv -7664| -3038| -4825(-11265| -5592
A.l.4 Prijaté dividendy 0 0 0 0 0
A.1.5 |[Uroky -520 -312 -739 -59 327
A.1.5.1 | Nakladové uroky 231 120 76 645 482
A.1.5.2 |Vynosové uroky -751 -432 -815 -704 -155
A.1.6 Upravy o ostatni nepen&zni operace 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok pred zdanénim
A* a zménami pracovniho kapitalu 12802| 15678 15723 9760| 11 858
A.2 Upravy ob&Znych prostiedki -13534( 10214 -11 301 607 | -11 386
Zména stavu pohledavek, €as.rozl.a
A2.1 doh. -2830| 11019| -1714| 8365| -12338
A.2.1.1 |Zména stavu pohledavek 1449 8817| -2781 4076 | -14 589
A.2.1.2 | Naklady pfistich obdobi -3 830 3842 -254 128 -12
A.2.1.3 | Pfijmy pfi$tich obdobi -239| -1021 884 274 101
A.2.1.4 | Dohadné poloZky aktivni -306 -738 -412 414 939
A.2.1.5 | Odpisy pohledavek 96 119 849 3473 1223
Zména stavu zavazkUl, ¢as.rozl.a
A.2.2 doh.ug. -699| -21347| -10769| -4671 5 600
A.2.2.1 |Zména stavu zavazku -3838( -21 240 -9743 6 474 5283
A.2.2.2 | Vydaje pfistich obdobi 67 163 880 -1206 502
A.2.2.3 | Vynosy pfistich obdobi -5 -31 11 -11 31
A.2.2.4 | Dohadné polozky pasivni 3441 4| -1761] -9438 319
A.2.2.5 | Odpisy zavazki -364 -235 -156 -490 -535
A.2.3 Zmeéna stavu zasob -10 005( 20 542 1182 -3087| -4648
Zmeéna stavu kratkodobého
A2.4 finan&niho majetku mimo P 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok pred zdanénim
A ** a mimoradnymi polozkami -732| 25892 4422 10 367 472
A3 Placené uroky -231 -120 -76 -645 -482
A4 Pfijaté uroky 751 432 815 704 155
A5 Zaplacena dar -2 864 -540 442 -1514| -2499
A.6 Mimoradna &innost 0 0 0 0 0




A7 Prijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok z provozni
A Fxx cinnosti -3076| 25664 5603 8912| -2354
B.1 Nabyti stalych aktiv -16 556 | -6 918| -20834| -29 352 -28 770
B.1.1 Nabyti DHM -17171| -6836| -26 652 | -49455( -6 688
B.1.2 Nabyti DNM -490 -278| -3720 -941| -1030
B.1.3 Nabyti DEM 0 0 40 0 4
B.1.4 Zavazky z pofizeni DM -2 015 0 9402| 21044 -21 152
B.1.5 Pohledavky z prodeje DM 3120 196 96 0 96
B.2 Vynosy z prodeje majetku 10614 12193 4896| 12651 5993
B.2.1 Vynosy z prodeje DHM a DNM 10414| 12193| 4876| 12651| 50993
B.2.2 Vynosy z prodeje DFM 200 0 20 0 0
B.3. I?Ojéky a uvéry spiiznénym osobam 0 0 0 0 0
B gi':r%gﬁ"ez“' tok z investicni -5942| 5275 -15938| -16 701 | -22 777
Zména stavu dlouhod. zavazkl a
C.1 avérd 897 -1683 -115 -445 -278
Cl.1 Zmeéna stavu dlouhodobych Gvér( 0 0 0 0 0
C.1.2 Zména stavu ostat.dlouhod. zavazku 0 0 0 0 0
C.1.3 Zmeéna stavu kratkodobych tvért 0 0 0 0 0
C.l4 Zména stavu uvérovych vypomoci 897| -1683 -115 -445 -278
C.2 Zména stavu vlastnich zdrojli 201 1362 -886 -187 -635
C21 Zmeéna stavu zakladniho kapitalu -1755( -1320 -164 -131 -95
C.2.1.1 [Zména stavu vlastniho kapitalu -1755( -1320 -164 -131 -95
C.2.1.2 [Oceriovaci rozdily 0 0 0 0 0
C.2.1.3 [Pohledavky za upsany kapital 0 0 0 0 0
Vyplaty vlastniho kapitalu
C.2.2 spole€nikiim 0 0 0 0 0
C.2.3 Penézni dary a dotace 3919( 4019 697 1207 1 006
C.2.4 | Uhrady ztraty spolegniky 0 0 0 0 0
C.25 PFfimé platby z fondu -1963| -1337| -1419( -1263| -1546
C.2.5.1 |Pridély do fondi -6 085 -762 -748( -1008 -992
C.2.5.2 [Zména stavu fondl bez dividend 4122 -575 -671 -255 -554
C.2.5.3 [HV minulé obdobi (jen zUstatek) 0 0 0 0 0
C.2.6 Vyplacené dividendy 0 0 0 0 0
Cwer | SISt Peneznitok z financni 1008| -321| -1001| -632| -913
F. Cisty penézni tok -7920| 30618 -11336( -8421| -26 044
R. Stav penéznich prostredku 40812| 71430| 60094| 51673| 25629

na konci obdobi




Abstrakt

PUCELIKOVA, L. Financni analyza vybraného podniku. Diplomovéa prace. Plzefi:
Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 107 s., 2013

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, metody a ukazatele finan¢ni analyzy, benchmarking

Predkladana diplomova prace se zabyva finan¢ni analyzou vybraného podniku. Prace je
rozdélena do dvou stézejnich Casti. Prvni ¢ast nahlizi na problematiku financni analyzy
z teoretického hlediska. Informuje o pfedmétech, cilech a jednotlivych etapach financni
analyzy. Pozornost se rovnéz soustfedi na charakteristiku uzivateli informaci této
analyzy. Nasleduje popis klasickych zdroji vyuzivanych pro zpracovani financni
analyzy a nejcastéji pouzivanych metod a ukazateli pro zhodnoceni financni situace
spolecnosti. Ve druhé, tj. praktické ¢asti prace je nejprve piedstaven zvoleny podnik —
Zapadoceské konzumni druzstvo SuSice. Poté se jiz vyuziva teoretickych poznatki,
které se aplikuji na vybrany podnik. Provedeny jsou vSechny bézn¢ pouzivané ptistupy
pro zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti. V zdvéreéné Casti prace je provedena
komparace vybranych ukazateli podniku s primérnymi hodnotami v ptislusném
odvétvi. Samotny zavér se zabyva celkovych zhodnocenim finanéni situace podniku.
V souvislosti s timto hodnocenim jsou rovnéz uvedena uréitd doporuceni, opatfeni

a mozné navrhy vedouci ke zlepSeni stavajici situace ve spolecnosti.



Abstract

PUCELIKOVA, L. The financial analysis of selected company. Diploma Thesis. Pilsen:
Faculty of Economics, University of West Bohemia, 107 p., 2013

Key words: financial analysis, methods and indicators of financial analysis,

benchmarking

This thesis deals with financial analysis of the selected company. The thesis is divided
into two main parts. The first part looks at the issue of financial analysis from a
theoretical point of view and informs about the subject, objectives and the stages of
financial analysis. The attention is also focused on the characteristics of information
users of this analysis. It shows a description of classical sources used to prepare for the
financial analysis and the most commonly used methods and indicators to assess the
financial situation of the company. In the second , ie. the practical part is first
introduced chosen company — Czech -West Susice Consumer Cooperative. Afterwards,
there are used the theoretical knowledge that is applied to a selected company. There are
fulfilled commonly used approaches to assess the financial health of the company. The
final part is a comparison of selected indicators of the company with average values in
that industry. The conclusion deals with the assessment of its financial situation. In the
context of this evaluation there are also given some recommendations, measures and

suggestions to improve the current situation in the company.



