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UVOD A CIL PRACE

Spolecnosti podnikajici v nejriznéjSich oborech si v dnesni turbulentni dob¢ stale vice
uvédomuji, ze pokud se chtéji vyporadat s neustdlymi zménami okolniho prostiedi a
obstat v boji se stale se vyvijejici konkurenci, je nutné vénovat patficnou pozornost

strategické a financni analyze.

Strategicka a financni analyza je velice hodnotnym zdrojem informaci pro efektivni

rozhodovani zejména o budoucnosti spolec¢nosti.

Cilem diplomové prace je analyza klicovych externich a internich faktori, které by

mohly pozitivné nebo negativné ovliviiovat vytycené stifednédobé cile.
Prace je rozdélena do dvou hlavnich Casti: teoretické a praktické ¢asti.

Teoreticka Cast (kapitoly 1-3) je vénovana stru¢nému vymezeni pojmu, které souviseji
se strategickou a finan¢ni analyzou. Prvni kapitola definuje zakladni pojmy, jako je
poslani spole¢nosti, vize spolec¢nosti a strategické cile. Druha kapitola se zabyva
teoretickymi pfistupy ke strategické analyze. Tteti kapitola prezentuje metodiku, podle

které bude v praktické ¢asti provedena finan¢ni analyza.

Praktickd cast (kapitoly 4-7) se zaméfi na aplikaci teoretickych vychodisek na
spole¢nost Drubezaisky zavod Klatovy a.s., ktera je druhym nejvétsim zpracovatelem
driibeziho masa v Ceské republice s podilem na trhu ve vysi okolo 25 procent a trzbami
ptes jeden a pul miliardy korun v roce 2011. Ve ¢tvrté kapitole bude kratce predstavena
analyzovana spolecnost. V paté kapitole je provedena dikladna strategicka analyza,
kterda se sklada z analyzy makroprostfedi, mezoprostfedi a mikroprostiedi a také
konstrukci matice EFE, matice IFE, matice IE a matice SPACE. Sestd kapitola je
vénovana dikladné finanéni analyze. Posledni ¢ili sedma kapitola pfinasi hodnoceni
potencialu spolecnosti naplnit svoje vytyCené stiednédobé cile a jejich ptipadnou
korekci.

Analyza spolecnosti je provedena z pohledu externiho uzivatele. Bylo ¢erpano zejména

z vyroénich zprdv spolecnosti, internetovych stranek a konzultace se zastupcem

spolecnosti.



1 TEORETICKE DEFINICE POSLANI, VIZE A
STRATEGICKYCH CILU

1.1 Poslani spole¢nosti
Poslani je mozné chapat jako ,,nejobecnéjsi vymezeni odpovédi na tii zakladni otazky:

e Jaky smysl méa mit uvazované podnikani?
e Cim bude organizace jedine¢na a pro koho budou jeji produktu uréeny?

e Co chce organizace dosahnout?* [2, str. 34]
Posléani firmy prezentuje:

e . Smysl existence firmy
e Vztah k ostatnim subjektim trhu
e Normy chovéni celé organizace

e Dlouhodobé¢ firmou uznavané hodnoty* [5, str. 21]

Poslani firmy Ize definovat ,,jako vlajkovou lod’, ktera urcuje zédkladni smér nebo sméry

pusobeni spolecnosti. [1, str. 194]

Poslani by mélo byt definovano vystizné a realisticky, bez zbyte¢nych frazi.

1.2 Vize spole¢nosti

Vizi ve strategickém managementu Ize definovat jako ,,pfesné a strukturované vyjadieni

stavu firmy v konkrétnim ¢asovém horizontu.“ [2, str. 34]

,»Mit pozitivni vizi — pfedstavu o budoucnosti, je jeden z nejvice motivujicich faktori.
Je ale dulezité, abychom ptfemysleli, snili a pfedstavovali si budoucnost. Obzvlast

Vv tézkych casech.” [1, str. 216]
Zasady pro tvorbu silné vize jsou zejména nasledujici:

e Vize by méla vychéazet od vedoucich ptedstavitelli spolecnosti, ale méli by ji
pfijmout a sdilet vSichni pracovnici.

e Vize by méla byt Giplné a jednoznacna.

e Vize by méla byt pozitivni a inspirujici, aby bylo vyzvou kazdého pracovnika ve

firmé ji naplnit.



e Vize by méla definovat soucasny a budouci stav, aby bylo zfejmé jakou ma
firma projit profilovou zménou za dané obdobi.

e Vize by méla deklarovat socialni politiku spole¢nosti. [1] a [2]
Vize by méla odrazet nasledujicich devét faktora:

»Zakaznici doty¢ného strategického zaméru

Produkt a jeho vyjimecnost

Popis trhu a jeho segmentt

Technické, technologické a uzitné prednosti produktu

Strategie zaméru (napf. rust, ziskovost atd.)

Filosofie zdméru (hodnoty, priority, vira, aspirace, filosofické cile)
Vliv na koncepci a postaveni podniku (napt. konkurenc¢ni pozice)

Vefejna image.

© 0 N o g b~ w0 DR

Socialni koncepce (zaméstnanci apod.)“ [2, str. 35]

1.3 Strategické cile

Strategické cile by mély pfimo navazovat na vizi, ale mély by ji transformovat do
méfitelnych vysledkil. Strategické cile stanovuji pldnovany stav veli¢in na konci

obdobi. [2]

Dobte definované cile by mély odpovidat pravidlu SMART nebo jeho rozvinutéjsi verzi
SMARTER, coz jsou zkratky uvodnich pismen anglickych slov jednotlivych klicovych
vlastnosti. V raznych literaturach se néktera anglicka slova lisi. Pravidlo SMARTER je

slozeno podle zdroje [2] takto:

e Specificky (Specific)

e Mgiitelny (Measurable)

e Dosazitelny (Achievable)

e Orientovany na vysledek (Result oriented)
e Casové vymezeny (Time framed)

e Eticky (Ethical)

e Zaméteny na zdroje (Resourced)
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2 STRATEGICKA ANALYZA

2.1 Analyza makroprostredi

Soucasti makroprosttedi jsou vlivy, které vznikaji mimo podnik, a obvykle je nemuze
svoji ¢innosti nijak ovlivnit.
Pro analyzu makroprostiedi se nejCastéji pouziva tzv. PEST analyza. Jedna se o zkratku

pocatecnich pismen anglickych nazvi jednotlivych klicovych faktort:

e Politicko-legislativni (P)
e Ekonomické (E)
e Sociokulturni (S)

e Technologické (T) [15]

»Analyza vychdzi z popisu skute¢nosti dilezitych pro vyvoj externiho prostiedi
organizace Vv minulosti, pficemz zvazujeme, jakym zpusobem se tyto faktory meéni
v Case. Poté se snazi odhadnout, do jaké miry se v disledku téchto zmén zvySuji ¢i
snizuji specifické Grovné jejich dilezitosti, resp. jak se méni mira zavislosti vyvoje
externiho prostfedi na vyvoji relevantniho faktoru “ [19, str. 432].

Analyza PEST muzZe pfinést relativné mnoho informaci, proto je dilezité tyto informace

vvvvvv

rozebrat. [19]

2.1.1 Politicko-legislativni faktory

Politicka omezeni se tykaji kazdého podniku, jsou to napiiklad danové zakony,
antimonopolni zdkony, zdkony na ochranu Zivotniho prostfedi, regulace zahrani¢niho

obchodu, pracovni pravo, ochrana spottebitele, aj. [19] [15]

Pro podniky je také dilezita politicka stabilita a dobré vztahy zemé se zahrani¢im, které
Jim pfinaseji mnoho piilezitosti.

2.1.2 Ekonomické faktory

Kazdy podnik je ovlivnén makroekonomickymi trendy. Ekonomicky stav
makroprostfedi je ur€ovan zejména trendem vyvoje HDP, Grokovymi sazbami, mirou
inflace, mirou nezaméstnanosti, vyvojem penézni zasoby a sménnych kurza,

prumérnymi mzdami, ale i tfeba dostupnosti a vyvojem cen energii. [15]
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2.1.3 Sociokulturni faktory
Jedna se o faktory, které souviseji se strukturou a preferencemi obyvatelstva.
Dulezitymi faktory jsou napiiklad demograficky vyvoj, mobilita obyvatelstva, mira

vzdélanosti, rozdélovani diichodii, vyvoj Zivotni trovné a zivotniho stylu nebo pfistup

K praci a volnému c¢asu. [19]

2.1.4 Technologické faktory

Kazdy podnik musi vc¢as identifikovat a reagovat na technické a technologické zmény
v okoli, ve kterém se pohybuje. Schopnost predvidat smér technologického vyvoje je

podstatna konkuren¢ni vyhoda.
Mezi technologické faktory lze zatadit naptiklad nové objevy, trendy ve vyzkumu a
vyvoji, rychlost technologickych zmén, vladni vydaje na vyzkum a vyvoj, mira

zastaravani technologii a podobné. [19] [15]

2.2 Analyza mezoprostredi

Druhou soucésti analyzy externiho prostfedi je analyza mezoprostfedi. Mezoprostiedi
muze organizace mirné ovlivilovat pomoci marketingovych néstroji. Obecn¢ uznavany
tzv. model péti konkurencnich sil pro analyzu mezoprostiedi vytvotil M. Porter a

zobrazuje ho obrazek 2-1.

Obriazek 2-1: Portertiv model péti konkurenénich sil

Substituty

Dodavatelé Konkurenti
klicovych vstupl V odvétvi

Odbératelé

!

v
Potencialni
novi konkurenti

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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2.2.1 Konkurenti v odvétvi

Konkurenti v odvétvi byvaji vétSinou nejsilngjsi konkurenéni silou. ,,Intenzita této
konkurenéni sily je odrazem energie, kterou soupetici podniky vkladaji do snahy o
ziskani leps$i trzni pozice, pouzivanych nastroji a konkurencni strategie.” [17, str. 48]
Cilem konkurencni strategie je obecné obrana soucasné pozice na trhu a snaha o ziskani
konkurenéni vyhody nad soupefi a zlepeni pozice podniku na trhu. Uspéch podniku,
ale zéavisi 1 na konkurencnich strategiich protivnikii a schopnosti na tyto strategie

adekvatng reagovat. [15]

Konkurenéni boj mlize mit riznou intenzitu a fadu forem. Pouzivané nastroje jsou napf.
cena, kvalita, sluzby, zaruky, reklamni kampané, akce na podporu prodeje, distribucni

kanaly nebo nové vyrobky. [15]

Konkurenéni sila je determinovana zejména nasledujicimi faktory:

Pocéet a velikost konkurenti v konkurenénim okoli

Cim vice konkurentt, tim byva vétsi konkurenéni boj. Kazda spoleénost se snazi zlepsit
svoje postaveni a dochazi tak k neptetrzité posloupnosti strategickych taht a protitaht.

[15]

Mira ristu trhu

Rychle rostouci trh vétSinou vykazuje men$i konkurenéni boj, protoze spole¢nosti
dosadhnou svych cila diky rastu poptavky. Firmy vyuzivaji vSech svych zdrojt, aby
drzely krok s poptavkou. Naopak pomalu rostouci trh nuti firmy ziskat trzni podil na

ukor svych konkurentti pomoci riiznych konkuren¢nich strategii. [15]

Vysoké fixni naklady

Kapitalove€ narocné odvétvi s vysokymi fixnimi naklady vykazuji vétsi konkuren¢ni boj.
V piipadé nedostateéné rostouci poptavky tak dochazi k velkému konkuren¢nimu boji,
protoZze spolecnosti v takovych odvétvi (napiiklad letecky primysl) musi plné vyuzit

svych kapacit, aby dokazaly uhradit vysoké fixni naklady. [15]

Diferenciace produktii

Malo diferenciované produkty (zejména komodity) umoziuji snadné ptrechazeni od

jednoho vyrobku k druhému konkuren¢nimu, coZz zintenzivituje konkurenéni boj. [15]
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Vystupni bariéry 7 odvétvi

Vysoké vystupni naklady nuti spoleCnosti zistat v odvétvi za kazdou cenu i pies
kratkodobou ztratu. V pfipadé¢ nedostatecné poptavky tak cCasto dochéazi k cenovym
valkam. [15]

Mezi vystupni bariéry se tadi napiiklad investice do strojii bez variantniho pouZziti,
odstupné pro nadbytecné zameéstnance, penale za nedodrzeni smluv nebo vzijemna

zavislost a propojeni divizi. [15]

2.2.2 Potencialni novi konkurenti

Rostouci odvétvi motivuje nové podniky vstoupit. Hrozba vstupu potencialnich novych
konkurentti zavisi zejména na dvou faktorech:

Vstupni bariéry

Vstupni bariéry &aste¢né chrani podniky pred vstupem novych konkurenttl. Cim jsou
nizs$i, tim je vyssi intenzita konkurence.

Mezi vstupni bariéry lze zaradit zejména Uspory zrozsahu a zkuSenostni efekt,
technologie a specialni know-how, legislativa, znalost a image znacky, kapitalova

narocnost, pfistup k distribuénim kandlim, absolutni nakladové vyhody nebo

legislativni opatieni a statni zasahy. [15] [1]

Ocekavana reakce ostatnich konkurenti

Konkurenti mohou reagovat bud’ pasivné nebo aktivné branit svoji pozici pomoci
snizovani cen, reklamni kampan¢, akci na podporu prodeje nebo zlepSovanim produktii.
[15]

2.2.3 Substituéni vyrobky

Obory, které jsou ohrozeny substituty, vykazuji vyssi intenzitu konkurence. Spolec¢nosti
se dostavaji do konkuren¢niho boje s podniky z jinych odvétvi, protoze jejich produkty
jsou substituty. [19] [15]

Mezi obvyklé faktory patfi:

14



Relativni vySe cen substitutii

Kdyz dojde ke zvySeni ceny vyrobku, ale cena substitutu zlistane stejnd, zméni se

relativni pomér cen a zdkaznici jsou motivovani k pfechodu k substitutu. [15]

Diferenciace substitutii

Spolecnost se snazi diferencovat svlij produkt od substitutu vyhodnéj$im pomérem cen

k vlastnostem, kvalité nebo souvisejicim sluzbam. [15]

Naklady na zménu

Nizké nebo nulové ndklady na zménu zvétsuji konkurenéni boj. Typickymi naklady na
zménu patii pofizeni dodatecného vybaveni pro zpracovani substitutu, sefizeni stroji,
pteskoleni zamé&stnancii, ndklady na testovani kvality nebo ndklady na navazani novych

vztaht. [15]

2.2.4 Dodavatelé klicovych vstupt

Vyjednavaci sila dodavatelti nezbytnych zdrojii je dal§im dilezitym faktorem. Cim
vyssi je zavislost podniku na jednom dodavateli, tim lepsi je dodavatelova vyjednavaci
pozice. Silni dodavatelé snizuji vynosnost podniku, protoze maji moznost zvySovat
ceny vstupt (kvalifikovana prace, technologie, suroviny, energie), snizovat kvalitu,
prodluzovat dodaci lhity a podobn&. Vyjednavaci silu dodavateli ovliviiuje
diferenciace vstupu (jak obtizné nebo nakladné je piejit k jinému dodavateli), dulezitost
dodavaného vstupu pro podnik, dilezitost podniku pro dodavatele (¢im nizsi, tim je
vetsi jeho vyjednavaci pozice), struktura odvétvi dodavatel (nejvétsi vyjednavaci silu
ma monopol), moznosti dlouhodobych smluvnich vztahii, partnerstvi s dodavateli ¢i
zpétné integrace. Kdyz je vysoka vyjednavaci sila dodavatell, tak vétsi pomér hodnoty
vytvofené pro zékaznika dokazi ziskat pravé dodavatelé na ukor konkurenti v daném

odvétvi. [19] [15]

2.2.5 Odbératelé

Silni zakaznici mohou také ovlivnit konkurenéni prostedi v odvétvi. Vyjednavaci sila
kupujicich tla¢i podniky ke zleviitovani vyrobkt, lepsi urovni kvality, delSi zaruce nebo
pro odbératele vyhodnéj$im Gvérovym a platebnim podminkam, a tim snizuji vynosnost
podnikd. Konkurence v odvétvi se tedy zintenzivni, protoze konkurenti v odvétvi

pujdou tvrdé po ziskani kazdé zakdzky. Vyjednavaci sila odbératelt zavisi na struktuie
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zakaznikl (nejveétsi vyjednavaci silu pfinasi monopol), mitfe standardizace vyrobku (¢im
méné diferenciovany, tim vétsi je vyjednavaci sila odbérateli), charakteru statku
(nejvetsi vyjednavaci sila je u luxusnich statktl), moznosti dlouhodobych smluv,

partnerstvi s odbérateli nebo doptedné integraci. [19] [15]

2.3 Hodnoceni faktoru externiho prostiredi (matice EFE)

vvvvvv

hrozby (T), které mohou ovlivnit strategicky zamér. [2]
Postup hodnoceni externich faktori je nasledujici:

1. Zpracovani tabulky, kde v kazdém tadku bude jeden faktor. Je doporuceno, aby
ptilezitosti byl stejny pocet jako hrozeb.

2. Kazd¢ prilezitosti a hrozbé bude pfifazena vaha v rozmezi 0,00-1,00, pfi¢emz
suma vah vSech faktorti (O a T dohromady) musi byt 1,00.

3. Kazdy faktor bude ohodnocen podle dulezitosti pro strategicky zamér. Stupen
vlivu je definovan Ctyfmi stupni:
4 =nejvyssi
3 = nadprimérna
2 = stiedni

1 =mala

U kazdého faktoru se vyndsobi vdha a stupen vlivu a vysledkem je vazené

ohodnoceni

4. SouCtem vazenych ohodnoceni vSech faktorii vznikne celkové vaZzené

ohodnoceni. [2]

Celkové vazené ohodnoceni stanovuje celkovou citlivost strategického zaméru
firmy na vyvoj externiho prostiedi. Pfi vysoké citlivosti (4) je pro firmu vhodné
vénovat se tvorbé scénail, naopak pfti nizké citlivost (1) se firma mize spoléhat na

trendy z minulého obdobi. [2]

2.4 Analyza mikroprostredi

Analyza mikroprostfedi nemé jednotnou vSeobecn¢ uznavanou klasifikaci.
Zdroj [11] pfedstavuje tzv. princip klicovych faktort, kterymi jsou:

1. Lidské zdroje
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2. Vyzkum a vyvoj
3. Financni situace, uroven ucetnictvi a planovani
4. Marketing
5. Organizacni Groven a image organizace
Jiny pohled na uspofadani faktorti mikroprostiedi ma zdroj [6]:
Faktory védecko-technického rozvoje
Marketingové a distribucni faktory
Faktory vyroby a fizeni vyroby

Faktory podnikovych a pracovnich zdroja

a b 0w N oE

Faktory finan¢ni a rozpoctoveé

V této praci bude podrobngji provedena analyza internich zdroji a schopnosti

spole¢nosti podle klasifikace zdroji uvedené ve zdrojich [15] a [1]:
2.4.1 Klasifikace zdroju

Hmotné zdroje

Mezi typické hmotné zdroje se fadi stroje, budovy, pozemky, dopravni prostiedky a
podobné. Hmotné zdroje by mély byt charakterizovany nejen zékladni charakteristikou,
jako je napiiklad pocet stroju, rozloha skladt, vyrobni kapacita, spotieba energii, ale i
dalsi dutlezité vlastnosti pro posouzeni konkurenceschopnosti podniku jako stafi,
technicky stav, spolehlivost, flexibilita strojového parku, umisténi zavodu blizko zdroja

surovin nebo zakaznikti a podobné. [15]

Lidské zdroje

Mezi charakteristiky lidskych zdrojii je jejich pocet, struktura podle kvalifikace,
adaptabilita a motivace. Konkuren¢ni vyhoda spole¢nosti miize byt zaloZena nejen na
velmi schopnych pracovnicich vyzkumu a vyvoje, vysoce kvalifikovanych manazerech
nebo vysoce uspéSnych prodejnich zéastupcich, ale i na kvalifikovanych a vykonnych

délnicich. [15]

Nehmotné zdroje

Mezi nehmotné zdroje se fadi patenty, autorska prava, licence, know-how, obchodni

tajemstvi, image, ochrannd znamka, znalost znacky, nehmotné vysledky vyzkumu a
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vyvoje nebo software. U mnohych podnikid je nehmotny majetek klicovou konkurenéni

vyhodou (napf. tajna receptura Becherovky nebo Coca-Coly). [15]

Financéni zdroje

Struktura financnich zdroji ovliviluje vynosnost a stabilitu spolecnosti. Analyza
finan¢nich zdrojii zahrnuje velikost vlastniho kapitalu, pfistup k cizim zdrojim, fizeni
pracovniho kapitdlu, miru zadluzenosti, nékladii na kapital, vztah k dluznikim a
verfitelim a podobné. Piistup k nékterym zdrojim muze byt konkurencni vyhodou

(naptiklad vyhodné pujcky). [15]

Podrobnéji se finan¢nim zdrojim vénuje nasledujici kapitola: Finan¢ni analyza

podniku.

Klicové faktory uspéchu determinuji zdroje a ptednosti pottebné k dosazeni tispéchu

2.4.2 Klasifikace ¢innosti

Obrazek 2-2 znazoriuje vSeobecné uznavany hodnototvorny fetézec vytvoieni M. E.

Porterem.

Obrazek 2-2: Hodnototvorny Fetézec podle M. E. Portera

Infrastrukiura podniku \

nnosti
\

) Rizeni lidskych zdroji
W

Technologie

Nakupni &innost

Marze
Rizeni Vyroba Rizeni Marketing Servisni
vstupnich a vystupnich a sluzby
operaci provoz operaci odbyt
 Primérni éinnosti

Zdroj: [15, str. 84]

Hodnototvorné ¢innosti l1ze rozd¢lit na primarni a podpurné. Jednotlivé ¢innosti nesmi
fungovat samy za sebe, ale musi byt propojeny v jeden dobie fungujici celek, ktery pak

tvori konkurenéni vyhodu. [1]

Malokdy jedna spole¢nost vykondva vSechny tyto ¢innosti (od vyvoje pfes vyrobu az po
distribuci kone¢nym zakaznikim). VétSina produktii, nez se dostane ke konecnym
spotfebitelim, projde vétsim mnozstvim podnikd. [1]
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2.5 Hodnoceni faktora interniho prosti‘edi (matice IFE)

Smyslem matice IFE je vybrat z internich faktort ty nejdulezitéjsi silné (S) a slabé (W)

stranky, které mohou ovlivnit strategicky zamér. [2]
Postup hodnoceni internich faktora je analogicky jako u matice EFE:

1. Zpracovani tabulky, kde v kazdém fadku bude jeden faktor. Je doporuc¢eno, aby
byl stejny pocet silnych a slabych stranek.

2. Kazdému faktoru bude pfifazena vaha v rozmezi 0,00-1,00, pficemz suma vah
vSech faktort (S a W dohromady) musi byt 1,00.

3. Kazdy faktor bude ohodnocen podle dulezitosti pro strategicky zamér. Stupeni
vlivu je definovan ¢tyfmi stupni:
4 = vyznamna silné stranka
3 = méné dilezita silna stranka
2 = mén¢ dulezita slaba stranka

1 = vyznamna slaba stranka

U kazdého faktoru se vyndsobi vdha a stupenn vlivu a vysledkem je vazené

ohodnoceni

4. SouCtem vazenych ohodnoceni vSech faktori vznikne celkové vaZené

ohodnoceni. [2]

Celkové vazené ohodnoceni stanovuje interni pozici podniku. Silné interni pozice
(4) umoznuje opfit se o interni prostfedi pfi realizaci strategického zaméru. Slaba
interni pozice (1) poukazuje na pravdépodobnou neschopnost podniku realizovat

strategicky zamér a je vhodné se zaméfit na posileni interniho prostiedi. [2]

2.6 Hodnoceni internich a externich faktoru (matice IE)

Matice IE vyuZzivad vysledky hodnoceni faktorG interniho prostfedi (matice EFE) a
hodnoceni faktort interniho prostiedi (matice IFE). Matice je konstruovana tak, Ze na
0su Y je nanesena hodnota celkového ohodnoceni externich faktord (EFE) a na osu x

celkové ohodnoceni faktort internich (IFE).

Pozici firmy je mozné, jak ukazuje obrazek 2-3, pomoci matice IE rozd¢lit do tii oblasti,

V nichz se doporucuji urcité strategie. [2]
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Obrazek 2-3: Matice |IE

Interni hodnoceni
Silné Stfredni  Slabé
Vysoké l. 1. I11.
Stfedni V.
Nizké

Externi hodnoceni

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

1. OblastI., Il. a IV — Stav¢j a zajist'uj rist
Vhodné strategie: penetrace na trh, rozvoj trhu, vyvoj produktu, dopiedna,
zpétnd a horizontalni integrace

2. Oblast 111, V. a VII. — Udrzuj a potvrzyj
Vhodné strategie: penetrace na trh, vyvoj produktu

3. Oblast VI., VIII a IX. — Sklizej a zbavuj se

Vhodné strategie: defenzivni strategie [2]

2.7 Hodnoceni strategické a akc¢ni pozice podnikatelského

subjektu nebo zaméru (matice SPACE)
V této metod€ slouzi pro hodnoceni pozice interni a externi charakteristiky:

e Interni charakteristiky: finanéni sila (FS) a konkurenéni vlastnosti (KV)

e Externi charakteristiky: stabilita prostiedi (SP) a sila oboru (SO) [2]
KaZzda charakteristika se sklada z péti dil¢ich faktort:

e FS — vysledna rentabilita, vysledna likvidita, vysledna zadluZenost, hospodatsky
vysledek, srovnani s konkurenci

e KV — podil na trhu, kvalita produkti, technické parametry produktii, Zivotni
cyklus vyrobkového portfolia, ziskavani informaci

e SP — uroven inflace, vyjedndvaci sila zdkaznikli, naro¢nost na inovace,
legislativni opatfeni a regulace, vyvoj poptavky

e SO - potencidl ziskovosti, finan¢ni stabilita, tiroven technologie, bariéry vstupu,

dynamiku rastu odvétvi [2]
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Postup urceni vektoru strategické a akéni pozice podniku je nésledujici:

1.

Kazdému faktoru je pfifazena vaha. Soucet vah dil¢ich faktorat KV a SO je 1 a
FS a SP také 1.

Kazdy faktor je kvantitativné ohodnocen:

e FSaSO +1=nejhorsi ... +6 = nejlepsi

e KVaSP -6=nejhorsi... -1 =nejlepsi

Hodnota na ose x se ziska sumou vazeného ohodnoceni faktort z SO a KV a
hodnota na ose y stejnym zptsobem z FS a SP.

Soufadnice stanovuji vyslednou polohu vektoru a ur€uji strategickou a akéni
pozici podniku. Obrazek 2-4 ukazuje ¢tyfi kvadranty a podle toho, v jakém se

vektor nachazi, se doporucuji vhodné strategie pro spole¢nost. [2]

Obrazek 2-4: Urceni strategické pozice hodnoceného podniku

Konkurenéniviastnosti - KV -6 -1
1

Finanéni sila- FS
6

KONZERVATIVNI AGRESIVNI

Sila odvétvi SO

KONKURENCNI

Stabilita prostiedi - SP

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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3 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

3.1 Vymezeni pojmu

,Pfedmétem ekonomické analyzy jsou jevy a procesy ve firmée, které ovliviuji
ekonomické vysledky podniku. Vysledky ekonomické analyzy podniku jsou souborem
piisobeni mnoha faktorti vn&jsiho i vnitiniho prostiedi podniku. Ukolem ekonomické
analyzy je hodnotit ekonomickou situaci ur¢it¢ho ekonomického subjektu, nalézt
faktory, které jsou pfi€inou této situace a piipadné zméfit silu jejich ptisobeni.
Ekonomickym subjektem byva zpravidla firma a ta mlize predstavovat riizné¢ slozity
celek. Proto 1 analyza mtize byt rizn€ rozsahla a pracna, muze byt tvotrena dil¢imi
analyzami, jejichZ vysledky jsou shrnuty do jednoho celku. Hodnocen mtize byt stav

k ur¢itému okamziku, nebo vyvoj za urcité obdobi.* [9, str. 12]

Finan¢ni analyza poskytuje celou fadu cennych informaci, jimiz se da posoudit finan¢ni

zdravi organizace.

Piinosem finan¢ni analyzy je obecné zhodnoceni miry zranitelnosti, adaptability a
flexibility organizace, poskytnuti objektivniho pohledu na potencidlni rist vykonnosti

podniku a identifikace rizik plynoucich z dosavadniho fungovani organizace.
Vystupt finan¢ni analyzy lze ve strategickém managementu vyuzit zejména pfi:

* hodnoceni minulé a soucasné finan¢ni situace organizace

* vyhodnocovani pfedpokladaného ekonomického vyvoje podniku

* ekonomickému  zdivodnéni pfipravovanych nebo  ptfedkladanych
podnikatelskych projekti pro statutarni organy a bankovni kruhy* [19, str.
404]

Finan¢ni analyzu 1ze jednoznacné povazovat za ,,velmi vyznamnou soucast finan¢niho
fizeni podniku, nebot’ zajistuje zpétnou vazbu mezi pfedpokladanym efektem fidicich
rozhodnuti a skute¢nosti.” [18, str. 75]

Uzivatele informaci ziskanych finan¢nich analyzou lze dle vétSiny literatury rozd¢lit na
interni a externi. Mezi interni patii manazefi, ktetfi se o ziskané informace opiraji pfi

rozhodovéni o budoucim vyvoji spolecnosti. Déle pak k internim fadime zaméstnance a
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odbory, kteti mohou na zéklad¢ téchto informaci formovat svij postoj k podniku.
Externimi uzivateli jsou zejména véfitelé, obchodni partnefi, investofi, banky a statni
organy. Pro externi uzivatele je podstatné, aby spolecnost byla financné stabilni, plnila

své zavazky a v pripad¢ investoril 1 generovala ptiméieny zisk.

Finané¢ni analyza ¢erpa zejména z rozvahy, vysledovky a vykazu cash-flow. Omezenim
finan¢ni analyzy je, ze méfi predevsim minulost a nepostihuje nehmotna aktiva jako

akcelerator vykonnosti.

Financ¢ni analyza provedena z ucetnich vykazl upozorni na negativni jevy a problémy,

ale diivody a feSeni lze nalézt jen na zaklad¢ studia Sirsich souvislosti.

3.2 Postup financ¢ni analyzy

Postup finan¢ni analyzy zahrnuje podle [16] tyto kroky:

1. ,agregace ukazateli rozvahy, vysledovky a vykazu cash-flow

2. analyza absolutnich ukazatelli v Case

3. analyza vykazi sestavenych v procentnim vyjadfeni v case 1 prostoru
(mezipodnikove)

4. vypocet pomérovych ukazatelli

5. srovnani pomérovych ukazateld v prostoru (odvétvové prameéry, vysledky
konkurenénich podnik, best practice) a se standardy

6. hodnoceni pomérovych ukazatelli v Case

7. hodnoceni vzdjemnych vztahi mezi pomérovymi ukazateli (DuPont, INFA)

8. vypocet a hodnoceni dalSich ukazatell (Cisty pracovni kapital, MVA, EVA))

9. aplikace specifickych postupli (souhrnné ukazatele, srovnavaci grafy)

10. navrh na opatteni*

3.3 Metody finan¢ni analyzy
»Zakladni rozborové techniky zahrnuji metody zaloZené na praci se zjiSt€énymi udaji
obsazenymi v Gcéetnich vykazech a s tidaji z nich odvozenymi - s ukazateli.* [3, str. 18]

Stejny zdroj také uvadi dvé zékladni metody: metodu absolutni a relativni.

3.3.1 Metoda absolutni

Vyuziva udaje zjisténych ptimo z ucetnich vykazl. Absolutni ukazatele jsou vyuzivany
k vertikalni a horizontalni analyze. Tato metoda je nevhodna k porovnavani v prostoru,
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protoze neumoziiuje srovnavani rtuzné velkych podnikti. Vypoctem rozdilu mezi

absolutnimi ukazateli ziskdvame rozdilové ukazatele.
Mezi nejcastéji pouzivané rozdilové ukazatele ve finan¢ni analyze patii:

e (isty pracovni kapital
e (isté pohotové prostiedky

o (isté penézné-pohledavkové finanéni fondy
Cisty pracovni kapitdl
Konstrukce ¢istého pracovniho kapitalu je zavisla na rozliSeni stalych a ob&éznych aktiv

a kratkodobého a dlouhodobého kapitalu. Vypocet tohoto nejbéznéjsiho rozdilového

ukazatele uvadi nasledujici vzorec:
CPK = ob&ind aktiva — kratkodobé dluhy

U cistého pracovniho kapitalu se stfetavaji dva pohledy. ManaZersky pohled je, ze ¢im
vys§i je Cisty pracovni kapital, tim vyssi je bézna likvidita podniku. Podnik ma
»finan¢ni polstar* pro piipad nepfiznivé udélosti, kterd by si vyZadala necekané velky
vydej penéznich prostredkti. Zaroven vsak vysoka hodnota ¢istého pracovniho kapitalu

snizuje rentabilitu, protoZe prostiedky mohly vydélavat jinde, proto pro vlastnika by

vvvvvv

Lze tedy fict, ze kazdd spolecnost hledd kompromisni velikost Cistého pracovniho

kapitélu, ktery zajist'uje soulad mezi financni stabilitou a naklady kapitalu.

Pokud nabyva tento ukazatel zapornych hodnot, jedna se o tzv. nekryty dluh.

3.32 Metoda relativni

»~Procentni rozbor absolutnich ukazatelli predstavuje nejjednodussi techniku analyzy
ucetnich vykazili a slouzi nam k prvotni orientaci v hospodareni podniku. Upozoriiuje na
problémové oblasti, které je potfeba podrobit podrobnéjSimu zkoumani.” [3, str. 19]

Relativni metoda se aplikuje ve dvou formach:

1. horizontélni analyza

2. vertikdlni analyza
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Horizontdlni analyza

,Horizontalni analyza se zabyva zménou absolutnich ukazatelli a jejich procentni
zménou v ¢ase.” [3, str. 19]. Porovnava hodnoty stejného ukazatele za minimalné dvé
po sobé¢ jdouci obdobi. Pro vypovidajici hodnotu horizontalni analyzy je vSak vhodné

mit data za vice let. Procentni zménu lze obecné ziskat dosazenim do tohoto vzorce:

hodnota; — hodnota;_;
*k

procentni zména = 100

hodnota;_4

Druhou moznosti zobrazeni zmény je vyjadieni indexem. Bazicky index porovnava
hodnotu jednotlivych let se stale stejnym (zakladnim) rokem. Retézovy index vzdy

porovnéava hodnotu urcitého ukazatele s hodnotou z predchézejiciho roku.

Vertikalni analyza

,Vertikalni analyza (téz procentni rozbor komponent nebo strukturalni analyza) se
zabyva velikosti podilu jednotlivych polozek vykazi na zvoleném zakladu.* [3, str. 20].
Relativni struktura rozvahy se ziska tak, ze jednotlivé slozky aktiv nebo pasiv se
porovnavaji s bilan¢ni sumou. Podil jednotlivych poloZzek vysledovky na celkovych
vynosech (pfip. trzbach) lze ziskat obdobnym postupem, jednotlivé polozky jsou

pométovany s celkovymi vynosy (pfipadné trzbami).

Poméroveé ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zakladnim néstrojem finan¢ni analyzy. Pomérové ukazatele
vznikaji jako pomér dvou polozek, které¢ maji né¢jakou smysluplnou souvislost. Existuje
velké mnozstvi pomérovych ukazateli. Kazdy podnik by mél peclivé zvazit, které
ukazatele je pro n¢j uzite¢né¢ a dulezité sledovat. Pomérové ukazatelé maji jenom
orienta¢ni charakter, protoze kazdy podnik nebo obor podnikdani ma svoje specifika a
tak na né nelze vztahovat néjaké obecné doporucené hodnoty ukazatelii. Pomérové

ukazatele 1ze také podrobit horizontalni analyze.

3.4 Klasifikace pomérovych ukazatelu

Zakladni klasifikace pomérovych ukazatelti dle vétSiny literarnich zdroji se sklada z

péti skupin:

o ukazatele likvidity

o ukazatele rentability
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o ukazatele aktivity
e ukazatele zadluzenosti

e ukazatele kapitalového trhu

3.4.1 Ukazatele likvidity

Obecna definice likvidity je momentalni schopnost podniku dostat svym splatnym
zavazkim.

Cim vyssi je likvidita podniku, tim mensi je riziko platebni neschopnosti podniku, ale
zarovenn to znamend menSi vynosnost podniku (tzv. umrtvovani kapitilu). Cilem

spolec¢nosti je tedy rozumny kompromis.

,Dostatecna likvidita je pfedpokladem pro finan¢ni rovnovahu podniku. V ptipadé, ze
je podnik trvale nelikvidni, hovofime o platebni neschopnosti (insolvenci). Je to tedy

stav, kdy podnik neni schopen platit dluhy v dobé jejich splatnosti.* [16, str. 48]
Ukazatele likvidity obecné poméiuji, ¢im je mozno v kratkém obdobi platit, s tim, co je
nutno v kratkém obdobi platit. [19]

BéZna (celkova) likvidita

Bézna likvidita udava, kolikrat prevySuje obéZzny majetek kratkodobé zavazky (vCetné

kratkodobych bankovnich uvért a vypomoci).

obéind aktiva

béind likvidita =

kratkodobé zavazky
Obecné plati, Ze ¢im je hodnota ukazatele vy$si, tim je niz8i riziko platebni
neschopnosti podniku. Slabina bézné likvidity je, ze nebere v potaz riznou likvidnost

jednotlivych slozek obézného majetku.

Jak uvadi naptiklad zdroj [18] tradi¢ni doporucend hodnota bézné likvidity je 2. Neni
vSak mozné stanovit obecnou hodnotu pro vSechny podniky, protoze kazdé odvétvi ma
svoje specifika. Pro vyrobni podniky lze urcit jako doporucené rozmezi 1,5 az 2,5. Za
velmi rizikové lze povazovat financovani dlouhodobych aktiv kratkodobymi zavazky

(hodnota bézné likvidity mensi nez 1).

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita oproti bézné odecita z Citatele zasoby vSech druhti, takze v Citateli
zustavaji penézni prostiedky, kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohledavky
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(vhodné brat v potaz pouze pohledavky, které jsou realné dobytné). Jmenovatel ztstava

stejny, tedy kratkodobé zavazky.

obézna aktiva — zasoby

pohotova likvidita = kratkodobé zavazky

Za doporucenou hodnotu tohoto ukazatele se uvadi minimalné 1. Cim bude hodnota
vyssi, tim budou spokojenéjsi vétitelé, ale zase méné spokojeni akcionafi. Kdyz bude

hodnota mensi nez 1, tak podnik v pfipad€ nutnosti bude muset rozprodat zasoby.
OkamZita (penéZni) likvidita
Okamzitd likvidita udava, kolika korunami kratkodobého finanéniho majetku (suma

penéz v pokladné a na bézném uctu a penézni ekvivalenty — snadno obchodovatelné

cenné papiry a Seky) je kryta jedna koruna kratkodobych zévazkd.

kratkodoby finantni majetek

kamzita likvidita =
okamzita Hkviaia kratkodobé zavazky

Pii stanoveni doporucené hodnoty okamzité likvidity se rizné zdroje velmi lisi.
Naptiklad zdroj [19] uvadi jako ptijatelné hodnoty vétsi nez 0,2, zdroj [18] 0,4, zatimco
zdroj [12] stanovuje rozmezi 0,6-1,1.

3.4.2 Ukazatele rentability

Rentabilita je formou vyjadieni =zisku. Schopnost dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitdlu ma v trzni ekonomice klicovy vyznam pro rozhodovani o

alokaci zdroju. [8]

,Ukazatele rentability se pouZzivaji pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové
efektivnosti a vydelkové schopnosti organizace. Pomoci nich je vyjadifovana intenzita

vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu vloZzeného do organizace.* [19, str. 407]
Patii do kategorie mezivykazovych pomérovych ukazateldi, protoze Cerpa vydaji jak
z rozvahy, tak i z vykazu zisku a ztraty. [19]

Rentabilita celkového viloZeného kapitilu — ROA

Meéii, jaky efekt piipada na jednotku majetku zapojeného do podnikatelské Cinnosti

,Ukazatel ROA vyjadiuje celkovou efektivnost organizace, jeji vydélkovou schopnost,

resp. produkéni silu. [19, str. 408]
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Tento ukazatel se pouziva na zjiStovani vynosnosti celkového kapitalu bez ohledu na

kapitalovou strukturu.

ROA = zisk pred danémi a Uroky (EBIT)

celkova aktiva
Dosazeni zisku ptred danémi a troky (EBIT) do ¢itatele umozni sledovat produkéni silu
podniku bez vlivu zadluzeni a dafiového zatizeni.
Rentabilita viastniho kapitilu — ROE
Ukazatel ROE slouzi k hodnoceni vynosnosti kapitalu vlozeného akcionafi.

_ zisk po zdanéni (EAT)
~ vlastni kapital

ROE

Ukazatel ROE je obvykle porovnavan s alternativnimi formami investic se stejnym

rizikem. Hodnota v kazdém ptipadé musi byt vyssi, nez je vynos bezrizikovych investic.

Rentabilita trieb - ROS

Rentabilita trzeb informuje, kolik korun zisku ziskd organizace z jedné koruny trzeb.
Ve jmenovateli jsou trzby za ¢asovou jednotku, které davaji trzni ohodnoceni vykont

spolecnosti. [19]

zisk pred zdanénim (EBT)
ROS =

trzby
,»11Zni uspésnost je podminéna mnoha faktory, mezi nimiz skute¢nd hodnota vyrobku
nemusi byt vZdy rozhodujici. Hraje zde roli 1 marketingova strategie, cenova politika,
reklama, modni vlivy, nalady spole¢nosti aj.” [14, str. 59]

DuPont analyza

DuPont analyza vychazi z pyramidového rozkladu. Jedna se o rozklad syntetickych

ukazatell na ukazatele dil¢i, resp. pti¢inné. [19]

Princip pyramidového rozkladu spociva vtom, Ze jeden ukazatel je zvolen jako

nejdulezitéjsi (v piipadé DuPont analyzy se jednad o ukazatel ROE) a analyza

vvvvvv

Rozklad ukazatele ROE ukazuje obrazek 3-1.
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Obrazek 3-1: Rozklad DuPont

ROE
CZ/VK
|
I |
ROA Finan¢ni paka
EzZ/A X A/VK
|
| |
ROS Obrat aktiv
&zt X T/A

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Ukazatel ROE je tedy slozen ze tfi dil¢ich ukazatell: rentability trzeb, obratu aktiv a
finan¢ni paky. Rozklad DuPont ukazuje, Ze rentabilita vlastniho kapitdlu zahrnuje
kromé zastupce z ukazatelu rentability (ROS), ukazatelu aktivity (obrat aktiv) i finan¢ni
paku, coz je podil aktiv a vlastniho kapitalu, takZe velikost ROE je zavisla i na zvoleni

optimalni kapitalové struktury.

Rentabilita vlastniho kapitdlu je tedy zavisla na finan¢nim, vyrobnim i marketingovém

fizeni spolecnosti.

3.4.3 Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity méfi schopnost organizace vyuZzivat svého majetku.

»Velikost a struktura majetku souvisi s technickoekonomickymi specifiky provozni
¢innosti, kterd jsou urcujici pro vybavenost stalymi a obéznymi aktivy. Nemala tloha
pfipadd na schopnosti managementu dosahovat cilovych vykonl s optimalnim
nasazenim majetkovych hodnot. Na tento aspekt finan¢ni analyzy se zamé&fuji ukazatele

aktivity.* [3, str. 47]

Ukazatele aktivity mohou byt vyjadfovany jako pocet obratek (rychlost obratu,
obratkovost), tj. kolikrat se obrati urCity druh majetku v trzbach za urcity casovy
interval (zpravidla rok) nebo jako doba obratu aktiv, tj. doba (vétSinou ve dnech) po
kterou jsou financni prostfedky vazany v urcité formé majetku (za jak dlouho uskute¢ni

jednu obratku). [19]
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Ukazatelé aktivity ¢erpaji jak z rozvahy, tak z vykazu zisku a ztraty.

Obratkovost aktiv

Obratkovost aktiv je nejkomplexnéjSi ukazatel aktivity. Vyjadiuje se jako pomér

rocnich trzeb a praimérné hodnoty celkovych aktiv ve sledovaném roce.

trzby

obratkovost aktiv = ———— -
primérna hodnota aktiv

Vysledek ukazatele je zavisly jak na investicni politice, tak i schopnosti prodeje

vyrobku. [12]

Obrat aktiv spole¢né s rentabilitou trzeb urcuji hodnotu rentability celkového vloZzeného
kapitalu (viz DuPont analyza).

Obrdtkovost dlouhodobého majetku

Ukazatel obratkovosti dlouhodobého majetku je ukazatelem efektivnosti a intenzity

vyuzivani zejména budov, stroju a zatizeni. [3]
Ukazatel vyjadiuje, kolik korun trzeb vznikne z jedné koruny dlouhodobych aktiv.

trzby

obrétkovost dlouhodobého majetku = primérna hodnota dlouhodobych aktiv

Hodnota tohoto ukazatele je ovliviiovana odpisovou politikou spolecnosti, protoze ve

jmenovateli je zistatkova hodnota dlouhodobého majetku.

Je také ale nutné vzit v vahu, ze investice do dlouhodobého majetku jsou cCasto
provadény s predstihem a klesajici nebo nizkd hodnota tohoto ukazatele miize
znamenat, ze podnik investoval do budoucna a investice jesté nepfinesly efekt. [9]
Obrdtkovost zdasob

Obratkovost zasob udava, kolikrat se zdsoby obrati za urcité obdobi (obvykle rok).

Vétsina literatury dava v Citateli u obratkovosti zasob piednost pied trzbami naklady za

sledované obdobi (vykonova spotieba a ndklady vynaloZené na prodané zbozi).

Ve jmenovateli se pouzivd primérna hodnota za sledované obdobi, aby se aspon

casteCné kompenzoval staticky charakter polozky zasob. [18]

spotteba (naklady)
primérna hodnota zasob

obratkovost zasob =
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V ptipad¢€, Zze hodnota tohoto ukazatele je nizSi nez u konkurencnich podnikt, miize
ukazatel podniku napovédét, zda nedrzi nadbyte¢né zasoby.
Obrdtkovost pohledavek

Obratkovost pohledavek stanovuje, jak rychle jsou pohledavky pieménovany v penézni

prostiedky.

Vcelku jednotné uvadi vSechny literatury pro vypocet tohoto ukazatele podil trzeb a

primérné hodnoty pohledavek za urcité obdobi.

trzby

obratkovost pohledavek = primérna hodnota pohledavek

Hodnota tohoto ukazatele se srovnava s odvétvovym primérem. Samoziejmé u tohoto
ukazatele plati, ¢im vyssi hodnota, tim 1épe. Kazda spolecnost by nejradsi dostavala
platby od odbérateli okamzité, ale zase odbératelé chtéji dodavatelim platit co
nejpozdéji, proto musi obchodni partnefi vyjednat oboustranné akceptovatelny

kompromis.

3.4.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti identifikuji riziko, které spolecnost podstupuje financovanim

svoji ¢innosti z vlastnich a cizich zdroju.
Urcita velikost zadluzeni je pro podnik uZite¢na.
Zdroj [19] uvadi tii hlavni divody pro pouzivani cizich zdroji:

1. organizace nedisponuje dostatecné velkym kapitdlem, ktery je potieba k jejimu
zalozeni nebo piechodné v pritbéhu Cinnosti

2. poskytovateli ciziho kapitalu nevznikaji Zadna prava v fizeni podniku

3. cizi kapital je obvykle diky tzv. danovému efektu levnéjsi nez kapital vlastni

A stejny zdroj uvadi 1 tfi davody proti nadmeérnému pouZziti cizich zdrojt

1. cizi kapital snizuje zadluZenost organizace a sniZuje finan¢ni stabilitu

3. jednani managementu musi byt pfizplisobovano véfiteli

Zdroj [18] uvadi, Ze v zemich OECD podil cizich zdroji ve finan¢ni struktufe je

V priméru 35%.
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Celkova zadluZenost

Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je ukazatel celkové zadluzenosti (téz ukazatel

vetitelského rizika), ktery je konstruovan jako podil ciziho kapitalu a celkovych aktiv.

cizi kapital

celkovi zadluzenost = y -
celkova aktiva

Obecn¢ plati, ze ¢im je vyssi celkova zadluzenost, tim je vyssi financni riziko, takze
V zajmu vétitell je, aby hodnota celkové zadluZenosti byla nizkd. Nizkd zadluzenost
ovSem snizuje rentabilitu vlastniho kapitdlu, proto je jeden ze zasadnich ukoli

managementu urcit pro firmu optimalni kapitdlovou strukturu.

Dlouhodoba zadluZenost viastniho kapitdilu

Tento ukazatel se zamétuje na dlouhé obdobi. Je definovan jako podil dlouhodobého
ciziho kapitalu (dlouhodobé zavazky a dlouhodobé bankovni uvéry a vypomoci) a

vlastnimi kapitalu.

dlouhodoby cizi kapital

dlouhodoba zadluZenost vlastniho kapitalu = . —
vlastni kapital

Napoméha posoudit, zda podnik miZze k pokryti dlouhodobych investi¢nich potieb
pouzit dalsi cizi kapital.
Urokové kryti

Ukazatel tirokového kryti bere v potaz uroky placené z uvért. Uvadi, kolikrat zisk pred

zdanénim a Groky prevysuje celkové uroky.

zisk pred zdanénim a Groky (EBIT)

urokové kryti =
y celkové Uroky

Podniky dosahujici vysokého rlstu trzeb a zisku, mohou byt agresivni ve vyuzivani
ciziho kapitalu. Vysoké ¢islo urokového kryti je pfedpokladem dobré finan¢ni stability
podniku, ale zase mize svédcCit o Spatné optimalizaci kapitalové struktury (malé vyuziti

cizich zdroji).

Zdroj [18] uvadi, ze hodnota tohoto ukazatele u americkych primyslovych podnikt ¢ini

v priméru 8. Zdroj[8] doporucuje hodnotu ukazatele tirokového kryti mit vyssi nez 5.
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3.4.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu neerpaji na rozdil od ptedchozich ukazateld jen z rozvahy
a vysledovky, ale dal$i informace jsou souc¢asti vyro¢nich zprav nebo se aktualni data

bézné publikuji ve finan¢nich rubrikach novin nebo na internetu

Uzivateli téchto ukazatelli jsou zejména skutecni i potenciondlni investoii a vSichni,
ktefi se dostavaji do styku s burzovnimi obchody. Zajimaji se o navratnost svych
investic, a to jak prostiednictvim dividend, tak i ristu cen akcii. [14]

Cisty zisk na akcii

Cisty zisk na akcii je kli¢ovym tdajem o finanénim stavu podniku. Nevyhodou

ukazatele je, ze nevypovida nic o vyplacenych dividendach.

Cisty zisk po vyplaté prednostnich dividend

Cisty zisk na akcii = - - - —
y pocet vydanych kmenovych akcii

Ukazatel ¢istého zisku na akcii slouzi k porovnani s riznymi spole¢nostmi. Problémem
je, ze razné prijaté ucetni politiky podniki (metody ocetiovani a odepisovani majetku,
tvorba rezerv a opravnych polozek, Casové rozliSeni vynosi a nakladi aj.) toto

mezipodnikové srovnavani vyznamné komplikuji. [19] [14]
V kazdém piipadé€ plati, Ze ¢im vétsi je hodnota tohoto ukazatele, tim 1épe.
Dividenda na akcii

Dividenda na akcii vyjadiuje velikost dividendy vyplacené na jednu akcii v daném roce.

uhrn dividend za rok

dividend kcii =
tridendana akelt = ket vydanych kmenovych akeii

Obecné lze fici, ze se management organizace snazi o zachovani stalych nebo mirné
rostoucich dividend. N¢které spolecnosti ovsem vyplaceji nulové nebo nizké dividendy

a nerozdéleny zisk investuji do rozvoje spolecnosti.[14]
Rozhodovani o dividendové politice je v kompetenci nejvyssiho managementu.
Vyplatni pomér

Vyplatni pomér je dalsi ukazatel, ktery informuje o dividendové politice spolecnosti.

Ukazuje, jak velky podil vytvoieného Cistého zisku jde na vyplatu dividend.
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dividenda na akcii

vyplatni pomér = ——; —
P p Cisty zisk na akcii

Aktivaéni pomér

Ukazatel aktivacniho poméru vyjadiuje, jak velky podil z Cistého zisku je vyuzit na

reinvestovani zpét do spolecnosti.

aktivatni pomér = 1 — vyplatni pomér

3.4.6 Dalsi ukazatele
Ve finan¢ni analyze existuje velké mnozstvi riznych dalSich ukazateld.
Zdroj [7] uvadi jako uzite¢né pomérné nové sledované ukazatele produktivity prace:

e osobni naklady k ptidané hodnoté
e pfidana hodnota na jednoho zaméstnance
e trzby na jednoho zaméstnance aj.

Piidana hodnota na jednoho zaméstnance

Tento ukazatel je konstruovan jako podil pfidané hodnoty z vykazu zisku a ztraty a

poctu zaméstnanctl, pficemz tento nefinan¢ni idaj byva ve vyrocnich zpravach.

pridana hodnota

pridana hodnota na jednoho zaméstnance = - - -
poCet zaméstnanci

Vyhodou tohoto ukazatele je moznost pométovat rizné veliké spolecnosti idealné ve

stejném oboru, protoze kazdy obor ma svoje specifika (napt. kapitalovou narocnost).

3.5 Index INO5

Indexy IN patii mezi vicerozmérné¢ souhrnné ukazatele a mezi bonitni a bankrotni
modely. Index se sklada ze souctu péti pomeérovych ukazatell, pticemz kazdy podil ma

ptidélenou svoji vahu.

Zdroj [22] uvadi konstrukci indexu INOS5:

34



A EBIT EBIT VYN 0A
INO5 =0,13— + 0,04 —— + 3,97 ——— + 0,21—— + 0,09

CZ 0 A A KZ + KBU
Kde:
A= aktiva (pasiva)
CZ= cizi zdroje
EBIT= zisk pred uroky a zdanénim
U= nakladové aroky
VYN= celkové vynosy
OA= obézna aktiva
KZ= kratkodobé zavazky
KBU= kratkodobé bankovni Givéry a vypomoci

V piipadé poméru EBIT/U je stanovena maximalni hodnota 9. Divod je, Ze v ptipadé
urokd blizicim se k nule, by doslo k pfevazeni ostatnich vlivli a hodnota indexu INO5 by

se mohla blizit k nekoneénu. [22]

Pro index INO5 jsou stanoveny horni (1,6) a dolni mez (0,9), ¢imZ vznikaji tfi intervaly.
Nasledujici obrazek 3-2 ukazuje, jak index INO5 na zaklad¢ vysledné hodnoty déli
firmy do tii kategorii.

Obrazek 3-2 Index IN05

Hrozba
bankrotu

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Zdroj [22] na zakladé empirickych vyzkumu zjistil, Ze podnik s vysledkem pod dolni
hranici na 97% spéje k bankrotu a na 76% nebude tvofit hodnotu. Podnik, ktery spadne

do Sed¢ zony, sméfuje k bankrotu na 51% a na 29% nebude tvofit hodnotu. Podnik,
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ktery dosahl vysledku piesahujici horni mez, na 92% nebude smétovat k bankrotu a na
95% bude tvoftit hodnotu.

Obrazek 3-3 ukazuje tspésnost detekce tvorby hodnoty a hrozby bankrotu a celkovou
(primérnou) uUspésnost. Z hlediska velikosti podnikli je na obrazku Uspé$nost pro

vSechny kategorie celkem, 1 zvlast’ pro malé, stfedni a velké podniky.

Obrizek 3-3 Uspé&nost indexu IN05

B Celkem O Tvorba hodnoty @ Hrozba bankrotu |

90%
80% -
70% -
60% -
50% A
40% A
30% -
20% A
10% -

0%

81%
3%
78%
5%
77
74%

Viechny Velkeé Stredni Malé

Zdroj: [22, str. 145]

Ukazuje se, Ze je vetSi presnost u detekce tvorby hodnoty. Nejnizs$i UspéSnost je u
malych podniki, pfesto je stile vysoka, coz ukazuje, ze tento index ma sluSnou

vypovidaci hodnotu.

3.6 Bilancni pravidla

Bilan¢ni pravidla jsou doporuceni vychazejici z praxe, kterd by meéla zajistit

dlouhodobou finanéni rovnovahu.

3.6.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Principem zlatého bilan¢niho pravidla je slad'ovani ¢asového horizontu u majetku a u
kapitalovych zdroja. Dlouhodoby majetek by mél byt financovan vlastnim kapitdlem

nebo dlouhodobym cizim kapitalem, obéZna aktiva zase kratkodobymi zdroji.

Pokud firma financuje obéZzny majetek z dlouhodobych zdroji, je podnik
prekapitalizovan (stupen kapitalizace, coZ je podil dlouhodobych pasiv a dlouhodobych
aktiv, vetsi jak 1), naopak je-li financovan dlouhodoby majetek z kratkodobych zdrojt
(stupen kapitalizace mensi jak 1), je podnik podkapitalizovan. [20]

vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje

tupen kapitali =
stpen kapitatzace dlouhodoby majetek
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Prekapitalizovany podnik ma vice kapitdlu, nez potiebuje, resp. ho nehospodarné
vyuziva. Naklady dlouhodobého kapitalu byvaji vyssi nez vynosy obézného majetku,
proto se obvykle snizuje rentabilita podnikani. Vyhodou byva, Ze se snizuje riziko

platebni neschopnosti. [20]

Podkapitalizovany podnik byva piedevsim pfi expanzi, protoze rist majetku neni kryt
dlouhodobymi zdroji. Firma si paj¢uje na dlouhodoby majetek u svych dodavatelt
(kratkodobé obchodni uvéry). Kratkodobé cizi zdroje jsou sice levnéjsi, ale vice
rizikové, protoze se Uveér musi vratit diive, nez dlouhodoby majetek vytvori dostate¢nou

vysi zdroji. [20]
3.6.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika tikd, Ze financovani podniku by mélo byt realizovano
z vétsiho podilu vlastnim kapitalem, maximélné¢ by mél byt pomér vlastniho a ciziho

kapitalu 1:1.
Vice o optimalizaci kapitalové struktury pojednava podkapitola 3.4.4.

Zatimco ve velkych spole¢nostech rozhoduji o sloZeni kapitalu majitelé a management
byva zodpovédny za co nejefektivnéjsi vyuziti a zhodnoceni majetku, tak u malych

podnika fesi majitel jak kapitalovou, tak i majetkovou strukturu. [20]

3.6.3 Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo je rozSifenim zlatého bilan¢niho pravidla. Podstatou pravidla je, Ze
vlastniho kapitalu by mélo byt zapojeno maximalné stejné jako je suma dlouhodobych
aktiv. Idealné vSak méné, protoze financovani vlastnim kapitalem je obvykle nejdrazsi
mozné financovani a nemé¢lo by se s nim plytvat. Pravidlo tak doporucuje vyuziti i

ciziho dlouhodobého kapitalu. [13]

3.6.4 Zlaté pomérové pravidlo

Zlaté pomérové pravidlo doporucuje, aby tempo investic nepiedbihalo ani v kratkém
obdobi tempo trzeb. Stavajici investice by mély na ty budouci nejdiive vydélat. Spatné
investice, které se nepromitnou do rustu trzeb, pak brzdi dalsi rast investic a to da ¢as
podniku se stabilizovat. Vyjimku tvofi odvétvi, kde se trzby z investic projevuji se

zpozdénim, v takovém piipad¢ lze kratkodobé nedodrzeni pravidla akceptovat. [13]
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4 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI DZ KLATOVY
A FORMULACE JEHO POSLANI, VIZE A
STREDNEDOBYCH CiLU

4.1 Zakladni udaje k 31. 12. 2011

Obchodni jméno: Drubezatsky zavod Klatovy a.s.
Identifikaéni ¢islo: 453 59 989

Sidlo spole¢nosti: Klatovy, ul. 5. Kvétna 112, PSC 339 01
Den zépisu do obchodniho rejstiiku: 1. kvétna 1992

Prévni forma: akciova spole¢nost

Zakladni kapital: 92 005 000K ¢

Pocet zaméstnancu: 467

Clenové predstavenstva: Cestmir Velisek — predseda

Ing. David Bednaf — mistoptedseda
Ing. Josef Kroupa — ¢len

Clenové dozoréi rady: Ing. Josef Velisek — predseda
Joset Matéjka — Clen

Ing. Michaela Veliskova — ¢len [24]
4.2 Predmét podnikani

e  feznictvi a uzenafstvi
e silni¢ni motorova doprava

* nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvetsi povolené hmotnosti

do 3,5 tuny véetné

* nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti

nad 3,5 tuny
e hostinska ¢innost
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona“

[24]
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4.3 Historie spole¢nosti

,Historie spole¢nosti saha az do roku 1966, kdy byla v Klatovech dokoncena vystavba
nového dribezatského zavodu, vybaveného technologii na opracovani kufat v zavésu a
strojového Skubani. V prabéhu sedmdesatych let doSlo k dostavbé zavodu. Po této

dostavbé a rekonstrukci mohl zavod zpracovat 20 000 tun dribeze za rok.

1. kvétna. 1992 byly Drubezaiské zavody Klatovy s. p. transformovany Fondem

narodniho majetku na Dribezaisky zdvod Klatovy a.s.

V roce 1997 byla v Klatovech zahdjena i vyroba kufecich uzenin a masnych polotovarii
v nové vybudovaném objektu provozu masné vyroby. V roce 2009 byl tento provoz
rozsifen vystavbou o nové moderni prostory a vyrobni technologie.
Soucasné v letech 2001 - 2006 prob¢hla rozsahla modernizace provozi pro opracovani
a baleni dribeze a dnes patfi Dribezaisky zavod Klatovy a.s. k nejmodernéjs$im

potravindiskym provozim v CR i Evropé.

V soucasnosti se spolecnost zaméfila na maximalni prodej chlazené dribezZe, coZz
povazujeme za trend nasi doby. Nedilnou ¢ast produkce tvotfi zmrazené kufeci vyrobky,
kufeci uzeniny a masné polotovary z kufeciho masa nejvyssi kvality. Vysokou jakost a
kvalitu vyrobki Driibezatského zavodu Klatovy a.s. dokladaji jednak certifikaty kvality
HACCP, BRC, ISO 9001:2000, jednak ocenéni vyrobkll znackou Klasa, Regionalni

potravina, Ceska chutovka a Détska chutovka.

Spolecnost obchoduje s vice nez 3000 odbérateli z tuzemska i1 zahrani¢i s vyrobky
vlastni produkce. Nabizeny sortiment je ¢aste¢né obohacen také ptfikoupenym zbozim
(krtti maso, kachny, husy, aj.). Kufeci vyrobky Driibezarského zdvodu Klatovy a.s. 1ze
objednat ze Siroké nabidky platného ceniku nasi spole¢nosti nebo si je pfimo zakoupit v

jedné z podnikovych prodejen v arealu podniku nebo v Prazské ulici v Klatovech.* [24]

4.4 Produkce spoleCnosti

Produkci spole¢nosti v letech 2008 az 2011 zobrazuje obrazek 4-1.
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Obrazek 4-1: Vyvoj produkce spole¢nosti (tuny)

‘Obdobi
2008 2009 2010 2011
Chlazend kurata 7278 8335 9088 9614
Zmrazena kurata 977 624 469 440
Chlazené kureci dily 6651 6842 8115 10014
Zmrazené kureci dily 2135 1965| 2262 2380
Marinady, polotovary 210 337 426 713
Uzendrské vyrobky 5617 6910 6848 7776
Ostatni 2389 2130 1888 2704
Celkem 25257| 27143| 29096 33641

Zdroj: [24]

4.5 Poslani spole¢nosti

,Drubezarsky zavod Klatovy a.s. je nejveétsi zpracovatel kufecitho masa a vyrobce
uzenin z kufeciho masa v Ceské republice s mésiéni produkei kufeciho masa v objemu
2 000t a 650t mastnych vyrobku.“ [24] Spole¢nost s dlouholetou tradici investuje do
novych technologii a vyrobnich postupl, ¢imz si zachovava nejvyssi kvalitu vyroby,

prvotiidni jakost a zajem spokojenych zakazniki.

Zakladnim prvkem filosofie spole¢nosti je motto: Klatovské kufe — zdravi, které chutna.
4.6 Formulace vize

4.6.1 ZvySeni podilu na trhu s dritbeZim masem v CR

V potadi producentli dribeziho masa patfila v roce 2011 spolecnosti druhd pticka s
podilem 25 procent na trhu. Pro udrzeni a zlepSovani hospodarskych vysledka je hlavni
vizi spolecnosti v horizontu let 2012 az 2015 dosdhnout zvySeni podilu na trhu

S drubezim masem.

4.6.2 Zvyseni ukazatele ROE

Rentabilita vlastniho kapitalu patii k podpriméru oboru (vyroba potravinaiskych
vyrobkl) i porovnani s nejvétsim konkurentem na trhu s dribezim masem Vodnanskou
driibezi a.s. vychazi velmi negativné. V roce 2011 byla hodnota tohoto pomérového
finan¢niho ukazatele 10,88 procenta a je vhodné pracovat na zvySovani této hodnoty

zejména zvySovanim zisku.
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4.6.3 Snizovani zavislosti na dodavatelich jateCni suroviny

Spolecnost ziidila vlastni vykrmové stiedisko v HorSové€. Zatim bylo postaveno sedm
hal o jednorazové skladovaci kapacité¢ 270 tisic kusti jednodennich kutat. Z divodu
omezené kapacity jateéni suroviny v Ceské republice a tim i nemalé zavislosti na
dodavatelich se planuje v obdobi strategického zdméru pokracovat v rozSifovani

vykrmového stiediska.

4.6.4 Zvyseni celkové produkce

Spolecnosti se poslednich pét let datilo kazdy rok zvySovat svoji produkei. V roce 2011
byla produkce spolecnosti 33 641 tun. Rostouci trend je tfeba udrzet i v obdobi

strategického zaméru.

4.7 Strategické cile

K roku 2015 chce spole¢nost dosahnout nasledujicich strategickych cili:

e Zvyseni podilu na ¢eském trhu s driitbezim masem alespon na 30 procent.

e Zvyseni ukazatele ROE nejméné na 15 procent.

e Zvyseni celkové produkce spolecnosti na 40 tisic tun.

e Postaveni osmé haly ve vykrmovém stfedisku v HorSové a zvySeni jednorazové

skladovaci kapacity na 310 tisic kust jednodennich kufat.
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5 STRATEGICKA ANALYZA PROSTREDI
SPOLECNOSTI DZ KLATOVY

5.1 Analyza makroprostredi

5.1.1 Ekonomické faktory

Analyza trhu s driibeZim masem

Naésledujici obrazek 5-1 ukazuje vyvoj objemu vyrobeného masa v letech 2007 az 2011.

Obrizek 5-1: Vyroba masa v CR (tuny jateéné hmotnosti)

Druhy masa Obdobi
2008 2009 2010 2011
Vyroba hovéziho a teleciho masa 79328 80020 77 026 74 259 72125
Vyroba vepfového masa 340863 316985| 284572 275905| 262944
Vyroba skopového, koziho a koriského masa 280 255 216 213 244
Vyroba dribeZiho masa 205826 201693| 194252 188177 170084
Celkem 626297| 598953| 556066/ 538554| 505397

Zdroj: Cesky statisticky wurad, Zemédelstvi - casové Fady, Vyroba masa a ndakup mleka,

dostupné na http://lwww.czso.cz/csu/csu.nsf/iftab_1 zemcr/$File/zemcr021512_1.xls

Nejvice se v Ceské republice dlouhodobé vyrabi vepfového masa, jehoz podil byl 52,03
procenta v roce 2011. Driibezi maso drzi druhou pozici s 33,65 procenty. Vyroba
driibeziho masa za celé obdobi klesla o 17,37 procenta, stale to ale bylo méné neZ
objem vyroby masa celkem, ktery klesl o 19,30 procenta. Podrobnéji rozebira trh s

drabezim masem obrazek 5-2.
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Obrazek 5-2: Bilance vyroby, spotieby driibeZe a ceny kuiat

Obdobi
2007 2008 2009 2010 2011
Vyroba (tis. tun Zivé hmotnosti) 289,5 282,5 270,5 263,0 236,8
Dovoz (tis. tun Zivé hmotnosti) 70,8 87,5 103,2 103,9 120,2
Vyvoz (tis. tun Zivé hmotnosti) 28,6 30,4 34,4 35,6 33,9
Spotreba (tis. tun Zivé hmotnosti) 340,9 339,1 338,3 332,6 323,3

Ceny kurat zemédélskych vyrobcl (Ké/kg) 20,98 22,82 20,66 20,38 22,11
Ceny kufat primyslovych vyrobct (K¢é/kg) 39,06 42,58 40,70 39,06 40,56

Spotrebitelské ceny kurat (Ké/kg) 53,47 60,47 57,68 56,79 57,97
Marze pramyslovych vyrobct (Ké/kg) 18,08 19,76 20,04 18,68 18,45
Marze obchodnik( (K&/kg) 14,41 17,89 16,98 17,73 17,41

Zdroj:  Ministerstvo zemédelstvi, publikace Zemédélstvi 2011, dostupné na
http://eagri.cz/public/web/file/165960/Zemedelstvi_2011.pdf

Zatimco vyroba dribeziho masa kazdy rok klesala, dovoz (zejména z Polska a Brazilie)
kazdy rok rostl. Za celé obdobi ¢inil tento rust 69,77 procenta. Rostl i vyvoz o 18,53
procenta za celé¢ obdobi. Vyvoz neni pfili§ vyznamny, z dribeziho masa vyrobeného
v Ceské republice §lo v roce 2011 na vyvoz jen 14,32 procenta. Dovezeného driibeZiho
masa je vSak zna¢ny objem. Zatimco v roce 2007 se dovoz podilel na celkové spotiebé

20,77 procenty, tak v roce 2011 uz 37,18 procenty.

Spotieba driibeziho masa v Ceské republice méla klesajici trend, za celé obdobi klesla 0
5,16 procenta. Je evidentni, ze spotfeba u nas klesa pomaleji nez vyroba a ¢eské drubezi
maso je stale vice nahrazovano dovezenym.

Marze primyslovych vyrobct je vy$si nez marZe obchodniki, ale za sledované obdobi
se rozdil vyznamné snizil. Zatimco marze prumyslovych vyrobcti rostla o 2,05 procenta,
marze obchodnikti rostla o ¥ad vice, o 20,82 procenta. Muze to svédcit o zvySeni
vyjednavaci sily odbératell (zejména nadnarodnich fetézcti jako napt. Tesco, AHOLD

apod.).

Obrazek 5-3 zobrazuje spotiebni vydani obyvatel za potraviny a nealkoholické napoje.
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Obrazek 5-3: Spotiebni vydani za potraviny a nealkoholické nipoje (osoba v Ké/rok)

Obdobi
2007 2008 2009 2010 2011
SPOTREBNI VYDANI (CZ-COICOP) 104017 | 112256 | 115309 | 116244 | 117882
Potraviny a nealkoholické napoje 20 866 22571 22222 22484 22 546
Podil na celkové spotiebé 20,06%| 20,11%| 19,27%( 19,34%| 19,13%

Zdroj: Cesky statisticky rad, Vydani a spotieba domdcnosti, dostupné na
http://www.czso.cz/csu/2012edicniplan.nsf/t/1300218CE6/$File/30011280.XLS

Vydaje za potraviny a nealkoholické ndpoje se za celé obdobi zvysily o 8,05 procenta,
ale celkové spotfebni vydaje zvysily o 13,33 procenta, coz se projevuje poklesem podilu
potravin a nealkoholickych napoji na celkové spotiebé z 20,06 procenta v roce 2007 na

19,13 procenta v roce 2011.

Hlavni makroekonomické faktory ovliviiujici relevantni trh

Nasledujici obrazek 5-4 zobrazuje vyvoj vybranych makroekonomickych ukazateld

Vv letech 2007 az 2011 a predikci ministerstva financi do roku 2015.

Obrazek 5-4: Hlavni makroekonomické faktory ovliviiujici relevantni trh

Obdobi
2007 2008 2009 2010 2011 2012* 2013* 2014* 2015*
Realny rdst HDP 5,7% 3,1%| -4,7% 2,7% 1,7% 0,2% 1,3% 2,2% 2,8%
Mira inflace 2,8% 6,3% 1,0% 1,5% 1,9%| 3,3% 2,3% 1,8% 2,0%
Mira nezaméstnanosti VSPS 53%| 4,4% 6,7% 7,3% 6,7% 7,0% 7,2% 7,1% 6,9%
Readlny rust spotfeby domacnosti 6,9% 7,9% 2,7%| 0,8% 1,4%| -0,4% 0,2% 2,0% 2,8%
Ménovy kurz CZK/EUR 27,76| 24,94 26,45 2529| 24,59 2500 24,90 24,70 24,60
Nominalni rast primérné mzdy 7,2% 7,8% 3,3% 2,2% 2,4% 1,5% 2,6% 47%| 4,4%

Zdroj: Cesky statisticky urad, CNB a Ministerstvo financi, predikce dostupnd na
http://www.mfcr.cz/cps/rde/xbcr/mfcr/33-kolokvium_04-2012.pdf

Hruby domaci produkt mél po celé obdobi velmi proménlivé tempo ristu, v roce 2009
dokonce doslo k 4,7 procentnimu poklesu. V roce 2011 byl realny rast 1,7 procenta,
predikce roku 2012 je zpomaleni ristu na 0,2 procenta z divodu krize zemi eurozony.
Ceska republika sice neni &lenem této skupiny, ale jeji oteviena ekonomika je
Clenskymi zemémi velmi ovliviiovana. Dale az do roku 2015 by mélo dochazet
k akceleraci ristu na 2,8 procenta v roce 2015. Vyvoj HDP ukazuje graficky obrazek 5-
5.
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Obrazek 5-5: Graf vyvoje HDP
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Mira inflace bude podle predikce ministerstva financi nejvétsi v roce 2012 (3,3
procenta), v dalSich letech by inflace méla zpomalovat a neméla by ptekrocit 2,5

procenta.

Mira nezaméstnanosti by méla do roku 2013 mirn¢ stoupat (az na 7,2 procenta), vV roce

2014 by dle predikce mé¢la klesnout na 7,1 procenta a v roce 2015 na 6,9 procenta.

Ocekava se, ze dojde v roce 2012 k poklesu realné spotieby domacnosti o 0,4 procenta.
V dalsich letech (2013 az 2015) uvadi predikce rist realné spotieby a jeho kazdoro¢ni

zrychlovani.

Predikce ministerstva financi pfedpoklada, ze ménovy kurs v roce 2012 oslabi o 41
halétti na 25 CZK/EUR, v dalSich letech by mél kurz mirn€ posilovat. Posilovani mény
zleviuje dovozy a komplikuje vyvoz, protoze vyrobky ¢eskych podnikt budou relativné
drazsi. Cesky trh bude zfejmé stale vice zaplavovan levnym (&asto nekvalitnim) zbozim

Z ciziny.

Rist nominalni mzdy bude dle predikce v roce 2012 jen 1,5 procenta, v roce 2013 se

zrychli rist na 2,6 procenta a v roce 2014 a 2015 se ma pohybovat kolem 4,5 procenta.

Z uvedenych makroekonomickych ukazateld si Ize vSimnout, Ze Ceska ekonomika se

v roce 2012 odrazi ode dna a jeji vykonnost se zane v dalSich letech zlepSovat.
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5.1.2 Politicko-pravni faktory

Strategicky zamér by mohla ovlivnit zejména zména danovych sazeb. V dnesni dobé se

z diivodu naplnéni statniho rozpoctu zvysuje veelku pravidelné danova zateéz.

Pro vyrobce potravinaiskych vyrobkii je velmi dualezitd sazba DPH. Produkty
spole¢nosti podléhaji snizené sazbé DPH, ktera v roce 2012 stoupla o 4 procentni body
na 14 procent a predikce ministerstva financi na rok 2013 pocitd s upravou na 15

procent, coz bude negativné piisobit na trzby spole¢nosti.

Nasledujici obrazek 5-6 graficky zndzorfiuje vyvoj sazby DPH v poslednich letech,

vcetné predikce na rok 2013.

Obrazek 5-6: Graf vyvoje sazeb DPH v letech 2007 az 2013
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

5.1.3 Socialné-kulturni faktory

Jednoznaénym demografickym trendem je starnuti obyvatelstva, coz by vSak pro trh
s dribezim masem nemélo byt negativni zpravou, protoze dritbezi maso je mekké a

kiehké a tedy vhodné pro seniory.

Dal§im rysem soucasnosti je prosazovani trendu zdravého zivotniho stylu, ktery
piedstavuje pro spole¢nost znacnou piilezitost. Dribezi maso je jedno z nejméné

tuénych.
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V Ceské republice je v soucasnosti zejména v potravinaistvi stale vyraznéjsi trend
preference Ceskych vyrobkl. Divodem je nejvice kvalitativni stranka potravin. Hlavné

polské potraviny, z diivodu afér a jejich nasledné medializace, se netési dobré povesti.

Vyvoj zivotni urovné je posledni dobou mirné negativni. Driibezi maso je bézny statek,
takze poptdvka po ném nebude tolik ovlivnéna jako naptiklad poptavka po relativné
drahém hovézim mase. Existuje vsak riziko, ze spotiebitelé¢ daji prednost levnéjSimu

masu z dovozu i pies moznou horsi kvalitu.

5.1.4 Technologické faktory

V nastavajicich letech nelze o¢ekavat skokové zmény technologii pouzivanych v oboru.

Spolecnost sleduje nejnovejsi trendy a snazi se dle svych moznosti inovace realizovat.
5.2 Analyza mezoprostiedi

5.2.1 Konkurenti v odvétvi

Na trhu s driibezim masem maji vyznamné postaveni ti'i spolecnosti: Vodnanska drubez

a.s., Rabbit Trhovy St&panov a.s. a analyzovana spole¢nost Driibezaisky zavod Klatovy.
Struktura trhu v roce 2011 je dle sdé€leni zastupce analyzované spolec¢nosti nasledujici:
Vodnanska dribez a.s. 64%

Dribezatsky zavod Klatovy 25%

Rabbit Trhovy Stépanov a.s. 9%

Ostatni producenti 2%

Obrazek 5-7 zobrazuje porovndni nejvétSsich konkurenti pomoci vybranych
nejdilezitéj$i finan¢nich ukazateld. Spolednost RABBIT Trhovy Stépanov a.s. se
zabyva nejen zpracovanim a prodejem dribeziho masa, ale 1 kraliciho. Spole¢nost ve
své vyrocni zpraveé uvadi kromé celkovych trzeb za prodej vlastnich vyrobkd, sluzeb a
zbozi, kolik se na téchto trzbach podili dribezi maso a produkty. Podilem trzeb za
dritbezi a celkovych trzeb vznikne koeficient, kterym jsou pro vétSi objektivnost
nasobeny ostatni absolutni ukazatele. Protoze zatim chybi vyro¢ni zpravy spolecnosti
RABBIT Trhovy Stépanov a.s. za rok 2011 bylo provedeno porovnani konkurenti
s daty z roku 2010.
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Obrazek 5-7: Porovnani konkurentu za rok 2010

Vodiianskd  RABBITTrhovy  Dribezaisky

Nazev ukazatele

dribez a.s. Stépanova.s. zavod Klatovy a.s
Trzby za prodej vlastnich
vyrobkd, sluzeb a zboii (tis. K¢) 4437041 899101 1505 401
Pfidana hodnota (tis. Kc) 579 157 103 842 288 004
Cisty zisk (tis. K¢) 108 537 16 093 46 572
Bilancni suma (tis. K¢) 1817755 938 310 708 175
ROA 6,41% 2,83% 9,23%
ROE 26,41% 3,00% 11,18%
ROS 2,05% 1,92% 4,14%
Bézna likvidita 0,61 1,15 1,70
Obratkovost aktiv 2,31 1,01 2,38
Celkova zadluZenost 76,79% 42,78% 40,97%

Zdroj: vyrocni zpravy analyzovanych spolecnosti

Trzby za prodej vlastnich vyrobkd, sluzeb a zbozi ma jednoznacné nejvyssi spolecnost
Vodnanska driibez a.s. Obrazek 5-8 znazornuje podil trzeb jednotlivych spole¢nosti na
celkovych trzbach za tyto tfi hlavni konkurenty dohromady. Ostatni producenti nejsou
brani v ivahu. Lze tak pozorovat obrovskou nadvladu spolecnosti Vodiianska dribez
a.s. S 65 procenty, na druhém misté je s 22 procenty Drubezaisky zavod Klatovy a.s. a
teti RABBIT Trhovy Stépanov a.s. s 13 procenty.

Obrazek 5-8: Trzby za prodej vlastnich vyrobkii, sluZeb a zbozi v roce 2010
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M Vodnanska dribez a.s.

B RABBIT Trhovy Stépéanov
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Dribezafsky zavod
Klatovy a.s

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Poradi spolecnosti podle pfidané hodnoty je stejné jako u trzeb, ale ptfidand hodnota
Drubezarskych zdvodi Klatovy tvoii 49,73 procenta pfidané hodnoty Vodnanské
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drtibeze, coz je mnohem vic nez u trzeb (33,93 procenta). Vykonova spotieba a naklady
vynaloZzené na prodané zbozi na jednu korunu trzeb jsou u Dribezarskych zavodi

Z téchto tfi spolecnosti nejmensi.

Cisty zisk Vodiianské driibeZe byl nejvétsi 108 537 tis. K&, u Dribezaiského podniku
Klatovy 46 572 tis. K¢ a vypocteny Cisty zisk za dribez byl u spole¢nosti RABBIT
Trhovy Stpanov 16 093 tis. K&.

Nejveétsi bilanéni sumu ma Vodnanskéd dribez 1 817 755 tis. K&, na druhém misté je
bilanéni suma spole¢nosti RABBIT Trhovy Stépanov upravena koeficientem ve vysi
938 310 tis. K¢ a nejmensi bilanéni sumu ma Drubezaisky zavod Klatovy 708 175 tis.
K¢.

Nejlepsi rentabilitu aktiv a rentabilitu trzeb ma Dribezéaisky zédvod Klatovy (9,23
procenta a 4,14 procenta). Nejvyssi hodnotu rentability vlastniho kapitdlu ma
Vodnanské driibez 26,41 procenta, coz znaci zejména maly objem zapojeného vlastniho
kapitalu. RABBIT Trhovy Stépanov je na tom ve viech zikladnich ukazatelich

rentability nejhiife z analyzovanych konkurentt.

Jedinad spole¢nost Driubezaisky zavod Klatovy drzela v roce 2010 hodnotu likvidity
v doporu¢enych hodnotach, protoze méla hodnotu 1,70. Vodnanska dribez méla
hodnotu niz$i nez jedna (konkrétné 0,61), coz znamena financovani dlouhodobych aktiv

kratkodobymi zavazky, coZ je povaZovano za velmi rizikové.

Obratkovost aktiv mél nejvétsi Drabezarsky zavod Klatovy 2,38. Vodnanska driibez

méla 2,31 a RABBIT Trhovy Stépanov pouhych 1,01.

Nejmensi zadluzenost mél Drubezaisky zdvod Klatovy 40,97 procenta. Zlaté pravidlo
vyrovnani rizika spliioval v roce 2010 i RABBIT Trhovy Stépanov s 42,78 procenty.

Naopak obrovské procento celkového zadluzeni ma Vodnanska dribez.

Celkové¢ lze konstatovat, Ze spolecnost Vodnanska driibez je velmi silny konkurent. Ma
velmi vysoky podil na trhu, vysokou rentabilitu vlastniho kapitalu, ale nizkou miru
likvidity a vysoké zadluZeni. Spolec¢nost je soucasti spole¢nosti AGROFERTHOLDING
a.s., kterd se v soucasné dob¢ sklada z 200 dcefinych spolecnosti a proto si riskantni
financovani mtize dovolit. Vodnanské dribez predstavuje 1 diky geografické poloze pro

Dribezatsky zavod Klatovy nejvétsi konkurenci.
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Naopak finanéni sila spole¢nosti RABBIT Trhovy Stépanov je z analyzovanych
konkurentli jednozna¢né nejmensi a neptfedstavuje pro spoleCnost Dribezaisky zavod

Klatovy piili§ velké nebezpeci.

5.2.2 Potencialni novi konkurenti

Potencialni novi konkurenti musi pfekonat znacné vstupni bariéry. Technologie
pouzivané na zpracovani kufat jsou jedine¢né a kapitalova naro¢nost je vysoka. V tomto
oboru jsou také vyrazné uspory zrozsahu a zkuSenostni efekt. DalSim zasadnim
problémem je pristup k jateéni suroving. Vykrmova stiediska maji se stavajicimi
konkurenty podepsany dlouhodobé smlouvy a dalo by se fict, ze kazdy vykrm ma svého

stalého odbératele.

5.2.3 Substitucni vyrobky

Substituty driibeziho masa jsou zejména ostatni druhy masa, zejména maso vepiove,
hovézi a teleci. Obrazek 5-9 ukazuje, jaky byl vyvoj struktury vyroby masa v Ceské
republice v letech 2007 az 2011.

Obrizek 5-9: Struktura vyroby masa v CR

Druhy masa Obdobi
2007 P10 0} 2009 2010 2011
Vyroba hovéziho a teleciho masa 12,67%| 13,36%| 13,85%| 13,79%| 14,27%
Vyroba vepiového masa 54,43%| 52,92%| 51,18%| 51,23%| 52,03%
Vyroba skopového, koziho a konského masa| 0,04%| 0,04%| 0,04%| 0,04% 0,05%
Vyroba drlibeZiho masa 32,86%| 33,67%| 34,93%| 34,94%| 33,65%

Zdroj: Obrdzek 5-1

Veptové maso za celé obdobi ztratilo ze svého podilu 2,40 procentniho bodu. Tuto ¢ést
ziskalo ze dvou tfetin hovézi s telecim masem (1,60 procentniho bodu) a z jedné tretiny
maso dribezi (0,79 procentniho bodu). Skopové, kozi a konské maso se podili naprosto

minimalné (0,05 procenta v roce 2011).

Obrézek 5-10 zobrazuje spotiebu tii nejvice spotiebovanych druhti mas v letech 2007 az

2011.
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Obrazek 5-10: Spotieba drubeZiho, veprrového a hovéziho a teleciho masa

Druhy masa ' ‘Obdobi
2007 2008 2009 2010 2011
Spotieba hovéziho a teleciho masa 163,5| 149,5| 149,4| 152,3( 143,8
Spotieba vepiového masa 588,9] 583,0/ 568,9| 574,0] 576,1
Spotfeba dribeziho masa 340,9| 339,21 338,3| 332,6/ 323,3

Zdroj:  Ministerstvo  zemédelstvi, publikace Zemédélstvi 2011, dostupné na
http://eagri.cz/public/web/file/165960/Zemedelstvi_2011.pdf

Nejvice za celé sledované obdobi klesla spotfeba hovéziho a telectho masa (o 12,05
procenta), coz bude asi zplsobené zejména relativné vyssi cenou hovéziho a teleciho

masa V porovnani s driibezim masem.

Spotieba vepfového masa klesala nejméné (za celé obdobi o 2,17 procenta)
pravdépodobné z divodu ceny, vepiové maso je ztéchto tii analyzovanych mas
nejlevnéjsi.

Obrazek 5-11 znazorfiuje strukturu spotieby masa v CR porovnanim struktury v roce
2011.

Obrazek 5-11: Struktura spotieby driibeZiho, vepfového a hovéziho a teleciho masa v roce 2011

13,78%

M Hovézi a teleci
B Veprové

Dribezi

55,22%

Zdroj: viastni zpracovani, 2012

Podil spotiteby veptového masa stoupl za sledované obdobi 0 1,36 procentniho bodu na
55,22 procenta v roce 2011, naopak klesla spotifeba hovéziho a teleciho masa o 1,17
procentniho bodu na 13,78 procenta a dribeziho o 0,19 procentniho bodu na 30,99

procenta. Zmény jsou tedy relativné malé a pomalé.
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Vyvoj struktury vyroby masa v CR a struktury spotieby je piesné opacny. Dribezi a
hovézi s telecim masem zvysuje sviij podil ve vyrobé a snizuje ve spotiebé a vepiové

naopak, rozdil je zptisoben vyvozem a dovozem.

5.2.4 Dodavatelé klicovych vstupt

Klicovym vstupem pro spolecnost jsou jateni kufata. Firma vyuziva velké mnozstvi
dodavateli v okruhu do sta kilometrii od Klatov. Spolecnost vétSinou vykupuje za
jednotné ceny. Existuji vyjimky s vyhodnéjSimi podminkami, které maji prestizni

dodavatelé, od nichz spole¢nost odebira velké mnozstvi jate¢nich kurat.

Vyjednavaci pozice dodavatelti neni zanedbatelna. Vyrobni zdvod Vodnanské driibeze
a.s., ktery spole¢nosti konkuruje i v boji 0 dodavatele suroviny, se naléza ve vzdalenosti

pouhych 75 kilometra od Klatov.

Spolecnost se snazi alesponi Castecné zredukovat zavislost na dodavatelich vlastnim
chovem kufat v HorSové. V soucasné dobé je postaveno sedm hal o jednorazové
skladovaci kapacité¢ 270 tisic kusti jednodennich kurat, coz piedstavuje asi 8 procent

potieby jatecnich kufat pro spolecnost.

5.2.5 Zakaznici

Nejvétsimi zédkazniky spole¢nosti jsou nadnarodni fetézce (Tesco, AHOLD, Penny
Market, Kaufland, Billa, COOP apod.). Deset nejvétsich odbératelti odebiralo 88,4
procenta prodanych vyrobku a zbozi. Tyto spolecnosti tedy odebiraji rozhodujici ¢ast

produkce, a proto je jejich vyjednavaci sila zna¢na.

Rostouci vyjednavaci silu odbératelli jednoznaéné znazornuje obrazek 5-12, ktery
ukazuje vyvoj marze primyslovych vyrobcii a marze obchodniki v letech 2007 az
2011.
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Obriazek 5-12: Graf vyvoje marZe primyslovych vyrobci a marZe obchodniki

25,00

15,00

10,00

5,00

0,00

20,00 -

o~

e

7 === Marze primyslovych
vyrobcl (K¢/kg)
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(Ke/kg)
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Zdroj: Obrazek 5-2

Lze si v§imnout, Ze marZe obchodnikil i1 pfes vykyvy rostla za celé¢ obdobi mnohem vice

nez marze pramyslovych vyrobci. (20,82 procenta ku 2,05).

5.3 Hodnoceni faktori externiho prostiedi (matice EFE)

531

Prilezitosti (O)

Prosazovani trendu zdravého Zivotniho stylu
Preference ¢eskych vyrobku

Rostouci zajem o kvalitni vyrobky

Zvysujici se zajem po chlazenych produktech a polotovarech

Efektivni vyuZivani marketingové komunikace

Hrozby (T)

Omezena kapacita suroviny jate¢nych kutat v CR
Neocekavané vnéjsi vlivy — ptaci chiipka
Dominance nadnérodnich fetézcu

Dotované dovozy z EU

Zdrazovani vstupnich surovin a energii (véetné pohonnych hmot)
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5.3.3 Konstrukce matice

Obrazek 5-13 zobrazuje hodnoceni faktort externiho prostfedi (matici EFE), které bylo

provedeno ve spolupraci se zastupcem analyzované spolec¢nosti.

Obrazek 5-13: Matice EFE

o/T Popis Vaha Body Celkem
01 |Prosazovanitrendu zdravého Zivotniho stylu 10% 3 0,30
02 |Preference ¢eskych vyrobkd 5% 4 0,20
03 |Rostouci zdjem o kvalitni vyrobky 5% 2 0,10
04 |Zvysuijici se zajem po chlazenych produktech a polotovarech 10% 2 0,20
Q5 |Efektivni vyuZivani marketingové komunikace 5% 3 0,15
T1 |Omezend kapacita suroviny jateénych kutat v CR 5% 2 0,10
T2 |Neocekdvané vnéjsivlivy —ptadi chfipka 10% 3 0,30
T3 |Dominance nadnarodnich fetézct 20% 4 0,80
T4 |Dotované dovozy z EU 20% 4 0,80
T5 |ZdraZovanivstupnich surovin a energii 10% 3 0,30
100% 3,25

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Zvysledku matice EFE je patrné, Ze podnik je nadprimérné citlivy na zmény
Vv externim prostfedi. Hrozby pro podnik bohuZel pfevladaji nad ptilezitostmi Nejvétsi
ptilezitosti pro podnik je dle vysledkii matice trend prosazovéani zdravého Zivotniho

stylu. Nejvétsimi hrozbami jsou dominance nadndrodnich fetézcli a dotované dovozy

z EU.
5.4 Analyza mikroprostredi

5.4.1 Hmotné zdroje

Objem dlouhodobého majetku byl v roce 2011 ve vysi 324 444 tis. K¢. Strojni park
spolecnosti lze povazovat za Spicku v oboru. Nejmodernéjsi technologie a dobré
technické a logistické zazemi je vyhodou v konkuren¢nim boji. Spole¢nost kazdoro¢né
investuje velké finan¢ni prostfedky na inovaci. V roce 2011 byl objem investic 42 180
tis. K¢, 27 297 tis. K¢ v roce 2010 a dokonce 86 277 tis. K& v roce 2009. Nejvétsimi
investicemi za roky 2009 az 2011 byla zejména budova nové masné vyroby (31 679 tis.
K¢ v roce 2009) a systém odchytu zivych zvifat PEER (25 119 tis. K¢ v roce 2011) a
dale napiiklad kutr, chlazeni a vzduchotechnika na nové masné vyrob¢, dvé balicky

INAUEN atd.
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5.4.2 Lidské zdroje

Management

Vroce 2011 spoleCnost zaméstnavala 467 pracovniki. Organy spoleCnosti jsou

pfedstavenstvo a dozor¢i rada.

Planovani a organizace prace probiha ve spolecnosti efektivnim zptisobem jiz od jejiho
zalozeni. Diky ni se spolecnosti daii dosahnout zaméri, o které usiluje, a udrzet si své

konkurenéni vyhody.

Duraz je vtéto spoleCnosti kladen také na personalni fizeni a motivaci. Mzda
pracovnikil je tvofena nejen pevnou slozkou, ale i pohyblivou. Reditelé obdrzi uréitou
Castku, kterou poté jako odménu piidéli podiizenym podle zasluh. Spolecnost poskytuje
svym zaméstnancim piispévek na penzijni pojisténi, ptispévek na stravovani, poukazky

na odbér v podnikové prodejné a dalsi benefity.

Spolecnost také dbd na pravidelné Skoleni bezpe€nosti a ochrany zdravi pfi praci a

vzdelani svych zaméstnanct, které je velmi individualizované.

Produktivita prace a vysoka kvalifikace zaméstnancii patii k hlavnim konkuren¢nim
vyhoddm spole¢nosti, a proto je nutné, aby na tuto oblast trvale zaméfovala svoji

pozornost.

Organizacni struktura

Obrazek 5-14 znazornuje organizacni strukturu spolecnosti.
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Obrazek 5-14: Organizacni struktura spolecnosti

Valna hromada
Dozorci rada Predstavenstvo

Generalni
reditel

Sekretariatgen.
reditele

Stredisko

vykrmu
Horsov

Vyrobni
utvar

Obchodni

utvar

Masna
vyroba

driibeze

Expedice
chladirnya
mrazirny

Expedice
uzenin

Prodejny,

jidelna Slavie

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

5.4.3 Nehmotné zdroje

Technicky
utvar

Energetické a
vodni
hospodarstvi,
meteorolog

Financni
Utvar

Dopravni
stredisko

Ubytovaci
zarizeni

Autoprovoz

Autoudrzba

Mezi dlouhodoby nehmotny majetek spolecnosti patii podle ucetnictvi pouze software

ve vysi 3 860 tis. K¢ (jedna se vyrobni program, ucetni software apod.).

Déle Ize ale mezi nehmotné zdroje zatadit certifikaty, image, znalost znacky apod.

Spolecnost vlastni certifikaty kvality HACCP, BRC, ISO 9001:2000 a ocenéni vyrobku

znagkou Klasa, Regionalni potravina, Ceska chutovka a Détska chutovka.

Spolecnost je obvykle vnimana jako tradicni Ceska spolecnost a zaruka dobré kvality,

cozZ lze povazovat za konkuren¢ni vyhodu.

5.4.4 Finan¢ni zdroje

Spolecnost v roce 2011 ziskala dvé investi¢ni a dvé provozni dotace.
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V bieznu ziskala spole¢nost investi¢ni dotaci na vyrobni technologie potravinaitského
zavodu ve vysi 2 724 tis. K¢ od Statniho zemédélského intervenéniho fondu. Druha
Vv listopadu piijatad investicni dotace na zvySeni kvality zpracovani zeméd¢€lskych

produktt ve vysi 8 429 tis. K¢ od Ministerstva zeméd¢lstvi.

V prosinci 2011 také spolecnost ziskala provozni dotace od ministerstva zemédélstvi na
podporu vybranych ¢innosti zamétenych proti rozSifovani ndkaz dribeze ve vysi 554
tis. K¢ a podporu chovateliim na ¢asteCnou uhradu néakladi spojenych s neSkodnym

odstranovanim kadavert pro sttedisko vykrmu v HorSové ve vysi 89 tis. K¢.

Spolecnost pro financovani investic pouziva vyhradn¢ vlastni zdroje.

Dalsi informace o financovani spolecnosti poskytuje nasledujici kapitola Finanéni
analyza spole¢nosti DZ Klatovy a.s.

5.4.5 Hodnototvorné ¢innosti

Kromé vyroby a provozu si spole¢nost sama zajistuje dopravu vstupnich surovin od
chovatelt driibeze, které i sama odchytava. Pro své smluvni partnery zajistuje rozvoz

produkta.

Spolecnost dodava produkty obchodnim fetézciim, ale i je sama prodava ve svych dvou
podnikovych prodejnach. Ceny produkti, za které je spolecnost prodava fetézctim, jsou

stanoveny na zdklad¢ individudlnich dlouhodobych smluv.

Spolec¢nost rozsifuje svoji produktovou fadu o polotovary bez ,,é¢ek* a lepku a uzeniny.
Vroce 2011 byly uvedeny na trh napiiklad klatovské obalované kufeci ftizecky,
obalovana jatra, obalovana kiidla, kufeci jatra s cibulkou, kufeci $piz s ananasem nebo

kuteci videnské parky.

Marketingova komunikace je spise stiidma. Byly natoCeny reklamni spoty, ale vyskytuji
se V televiznim vysilani jen malo. Spolecnost je business partnerem hokejového klubu
HC Skoda Plzeii a ma reklamu na zimnim stadionu. Spolednost také potadala dvé

marketingové akce: Grilovani s 5Angels a Westernové grilovani.
5.5 Hodnoceni faktori interniho prostredi (matice IFE)

5.5.1 Silné stranky (S)

e Dlouholeta tradice spole¢nosti
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¢ Financni stabilita
e Vysokéa uroven technologii
¢ Kvalifikovany, motivovany a pomérné stabilni personal

e Management s vysokou odbornosti a znalosti trhu

5.5.2 Slabé stranky (W)
e Nizka rentabilita vlastniho kapitalu
e Piilis vysoky objem obézného majetku
e Nedostatecné vyuzivani marketingové komunikace

e Zavislost na dodavatelich

e Klesajici obchodni marze

5.5.3 Konstrukce matice

Obrazek 5-15 zobrazuje hodnoceni faktord interniho prostfedi (matici IFE), které bylo

provedeno ve spolupraci se zastupcem analyzované spolec¢nosti.

Obrazek 5-15: Matice IFE

S/W Popis Vaha Body Celkem
S1 |Dlouholeta tradice spolecnosti 5% 3 0,15
S2 |Finanénistabilita 10% 4 0,40
S3 |Vysoka uroven technologii 15% 4 0,60
S4 |Kvalifikovany, motivovany a pomérné stabilni personal 10% 3 0,30
S5 [Management s vysokou odbornosti a znalosti trhu 10% 3 0,30
W1 |Nizka rentabilita vlastniho kapitalu 15% 1 0,15
W2 |P¥ilis vysoky objem obéZného majetku 10% 2 0,20
W3 [Nedostatecné vyuZivani marketingové komunikace 10% 2 0,20
W4 |Zavislost na dodavatelich 5% 2 0,10
W5 [Klesajici obchodni marze 10% 2 0,20

100% 2,60

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Vysledna hodnota ukazuje, Ze nepatrné pievladaji silné stranky. Nejveétsi silnou
strankou je vysokd uroven technologii a finan¢ni stabilita, nejvétsi slabou strankou je

jednozna¢né nizka rentabilita vlastniho kapitalu.

5.6 Hodnoceni internich a externich faktori (matice IE)

Polohu spole¢nosti podle soutadnic, které vznikly z matic EFE (3,25) a IFE (2,6),
zobrazuje modry puntik na obrazku 5-16.
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Obrazek 5-16: Matice IE

Interni hodnoceni

Silné Stredni Slabé
Vysoké o 1.
Stredni V.

Nizké

Externi hodnoceni

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Spolecnost spadd do zelené oblasti 1. II. IV. — ,Stavéj a zajistuj rist™. Pouzitelné

strategie jsou penetrace trhu, rozvoj vyrobku, rozvoj trhu a integracni strategie.

5.7 Hodnoceni strategické a akc¢ni pozice podnikatelského

subjektu nebo zaméru (matice SPACE)

Hodnoceni strategické a akéni pozice podnikatelského subjektu nebo zaméru bylo

provedeno ve spolupraci se zastupcem analyzované spole¢nosti.

Obrazek 5-17 zobrazuje hodnoceni sily odvétvi a konkurenénich vlastnosti spolecnosti.
Sumou vaZenych poméri ziskame prvni ¢ast soufadnice (osa x), kterd urcuje vyslednou

polohu vektoru.

Obrazek 5-17: Matice SPACE (0sa x)

pozice na ose x
Faktor Vaha ST
vlivu | pomér
Potencidl ziskovosti 10% 3 0,30
Financni stabilita 15% 4 0,60
SO |Urover technologie 15% 4, 0,60
Bariéry vstupu 10% 4 0,40
Dynamika rdstu odvétvi 5% 2 0,10
Podil na trhu 10% -2 -0,20
Kvalita produkt( 15% -2|  -0,30
K\ |Technické parametry produktd 10% -2 -0,20
Zivotni cyklus vyrobkového portfolia 0% 0,00
Ziskavaniinformaci 10% -4 -0,40
100% 0,90

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Obrazek 5-18 ukazuje hodnoceni finan¢ni sily spolecnosti a stability prostfedi. Suma

vazenych pruméri uruje pozici na ose y.

Obriazek 5-18: Matice SPACE (osa y)

pozice na ose y

Faktor Vaha Stupeni | Vazeny
vlivu | pomér
Vysledna rentabilita 10% 2 0,20
Vysledna likvidita 10% 5 0,50
FS [vyslednd zadluzenost 5% 6/ 0,30
Hospodarsky vysledek 15% 5 0,75
Srovnanis konkurenci 10% 5 0,50
Urover inflace 5% -3 -0,15
Vyjedndvaci sila zakaznik{ 10% -5/ -0,50
SP |Narognost nainovace 10% -2l -0,20
Legislativni opatfeni a regulace 10% -2|  -0,20
Vyvoj poptdvky 15% -4  -0,60

100% 0,60

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Soufadnice vektoru je tedy (0,9;0,6). Jak zobrazuje obrazek 5-19, spolecnost spada do
agresivniho kvadrantu. Spole¢nosti v tomto kvadrantu se podle teorie vyznacuji slusnou
finan¢ni silou, dobrymi konkuren¢nimi vlastnosti a podnikaji v silném a stabilnim
prostiedi. Zdroj [2] doporucuje pro tyto spolec¢nosti nasledujici strategie:

e Penetrace na trh

e Rozvoj trhu

e Rozvoj vyrobku

e Diverzifikace

e Integracni strategie
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Obrazek 5-19: Graf matice SPACE

Finanéni sila - F5

—+ 6
KONZERVATIVNI T
Konkurenéni vlastnosti - KV -6 -1 :: . AGRESIVNI
H-HHH
e I 6 Sila odvétvi SO

DEFENZIVNI

Stabilita prostiedi - SP

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

61



6 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI DZ KLATOVY

Data na provedeni finan¢ni analyzy byla Cerpana z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a

dalSich soucasti vyroc¢nich zprav.

6.1 Horizontalni analyza

Jako prvni krok finan¢ni analyzy bude analyza trendova. Pomoci casovych tad lze zjistit
dlouhodobé¢ trendy ve vyvoji dilezitych absolutnich ukazatel. Horizontalni analyza se

skladé z horizontalni analyzy aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty.

6.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Nejprve byla provedena horizontalni analyza aktivni Casti rozvahy. Obrazek 6-1 a

obrazek 6-2 ukazuji horizontalni analyzu (absolutni a relativni zména ukazateld).

Obrazek 6-1: Horizontalni analyza aktiv (absolutni zména v tis. K¢)

AKTIVA ' Absolutni zména
08/07 09/08 10/09 11/10 11/07

AKTIVA CELKEM 35 871 42 095 88 364 55 241 221571
B. Dlouhodoby majetek 53 674 24 706 -15 958 28 578 91 000
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek -603, 3609 -955 645 2 696
B.ll. |Dlouhodoby hmotny majetek 54277 16 277 -28813 9533 51274
B.lll. |Dlouhodoby finantni majetek 0 4820 13810 18 400 37 030
C. Obézna aktiva -17 164 17 208 104 422 26 522 130988
C.l. Zasoby 22921 -3678| -14 548 26 565 31260
C.ll. |Dlouhodobé pohledawky 2421 11477 89302 -5718 97 482
C.ll. |Kratkodobé pohledavky -1 550 -9052 8751 9159 7 308|
C.Iv. |Kratkodoby financni majetek -40 956 18461 20917, -3484 -5062
D.I. [Casové rozligeni -639 181 -100 141 -417

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Obrézek 6-2: Horizontalni analyza aktiv (relativni zména)

AKTIVA ' Relativni zména
09/08 10/09 11/10

AKTIVA CELKEM 6,62% 7,29% 14,26% 7,80% 40,89%
B. Dlouhodoby majetek 19,56% 7,53% -4,52% 8,49% 33,17%
B.l.  |Dlouhodoby nehmotny majetek -51,80%|  643,32%|  -22,90% 20,06%|  231,62%
B.ll. |Dlouhodoby hmotny majetek 19,87% 4,97% -8,38% 3,03% 18,77%
B.ll. |Dlouhodoby finanéni majetek 0,00%| 24100,00%| 285,33% 98,66%| 185150,00%
C. Obézna aktiva -6,46% 6,92% 39,29% 7,16% 49,30%
C.l. |Zasoby 62,49% -6,17%|  -26,02% 64,21% 85,23%
C.Il. |Dlouhodobé pohledavky 65,93%| 188,36%| 508,26% -5,35%| 2654,74%
C.ll. |Kratkodobé pohledavky -0,91% -5,39% 5,51% 5,46% 4,31%
C.IV. |Kratkodoby financni majetek -73,38%|  124,26% 62,78% -6,42% -9,07%
D.. |Casové rozliseni -35,68% 15,71% -7,50% 11,44%| -23,28%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Celkova aktiva (resp. pasiva) vykazuji jednozna¢né rostouci trend. K nejvetSimu ristu
doslo v roce 2010 (14,26 procenta), v ostatnich letech byl rast jiz jen v jednotkach
procent. Rust za celé obdobi byl 40,89 procenta (absolutné 221 571 tis. K¢).

Dlouhodoby majetek kromé roku 2010, kdy doslo k mirnému poklesu z divodu
mirného utlumeni investic kvili zhorSujici se ekonomické situaci na trhu, kazdy rok

rostl. Za celé obdobi rust ¢inil 33,17 procenta (absolutné 91 000 tis. K¢).

Obézna aktiva zacala rust v roce 2009 a tento trend uz vydrzel. Skokovy rist nastal
v roce 2010, kdy doslo k nartistu obéznych aktiv o 39,29 procenta a hlavn¢ diky tomuto
ptispévku doslo k celkovému zvySeni obéznych aktiv za sledované obdobi o 49,30

procenta (absolutn¢ 130 988 tis. K¢).

Pro lepsi ukazku trendd byl vytvofen obrazek 6-3 kde je v grafu zobrazen vyvoj

celkovych aktiv, dlouhodobého majetku a obéznych aktiv.

Obrazek 6-3: Graf vyvoje aktiv (tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Analyza dlouhodobého majetku

U dlouhodobého nehmotného majetku nelze identifikovat zadny trend. Celkove doslo za
obdobi k ristu o 231,62 procenta, pficemz ale vzrostl v roce 2009 643,32 procenta.
Absolutni rozdil za celé obdobi ¢ini ale jen 2 696 tis. K¢, coz ukazuje, Ze nehmotna

aktiva se na dlouhodobém majetku podili jen malym dilem. Naprosta vétSina
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dlouhodobého nehmotného majetku pfipadd na softwarové vybaveni pocitacové

techniky.

Dlouhodoby hmotny majetek mél velmi podobny vyvoj jako celkovy dlouhodoby
majetek, rok 2010 se vyznacoval mirnym poklesem, jinak rostl, celkové o 18,77
procenta. (absolutné 51 274 tis. K¢). Nejvétsi investici byla v roce 2009 budova nové

masné vyroby za skoro 32 miliont K¢.

Dlouhodoby finan¢ni majetek méla spolec¢nost v letech 2007 a 2008 pouhych 20 tis. K¢,
v dalSich letech ale dochazi k prudkému nardstu az na 37 050 K¢ v roce 2011 (185 150
procent za celé obdobi). V roce 2010 doslo k navyseni kapitalu stoprocentn¢ vlastnéné
spole¢nosti Ekoagrofarmy Marianské Lazné s.r.o. vkladem vlastnénych pozemkl ve
vysi 14570 tis. K& Vroce 2011 firma nakoupila akcie spole¢nosti CEZ V realné
hodnot€ ke konci roku 2011 19 650 tis. K¢.

Analyza obéinych aktiv

Zasoby spolecnosti v roce 2008 rostly, poté dva roky za sebou klesly a posledni rok
2011 opét rostly. Celkové vsak doslo k rastu na 85,23 procenta (absolutné 31 260 tis.
K¢). Zvétsujici se objem zasob zvySuje béznou likviditu, ale zase dochéazi k vétsimu
umrtvovani kapitalu. Divodem miiZze byt mensi rist trzeb, nez firma predpokladala.

Dalsi zvySovani zasob by pro podnik nebylo vyhodné.

Dlouhodobé pohledavky se v roce 2007 podilely na obéznych aktivech pouze malym
dilem, do roku 2010 vsak skokové rostly, v roce 2011 se situace stabilizovala a doslo
k malému poklesu. Za celé sledované obdobi vSak doslo k obrovskému ristu 0 2 654,74
procenta (97 482 tis. K¢). Duivodem je zejména poskytovani avért dodavateltim s cilem

iz vozu zajist'ujici Y vstupni surovinu.
odpory modernizace jejich provo ajisSt'ujicich pro spole¢nost vstupni surovin

Kratkodobé pohledavky zadnou dramatickou zménu ve velikosti neprodélaly. Do roku
2009 mirné klesaly, poté mirn€ rostly. VSechno v fadu jednotek procent. Za celé obdobi

doslo k nartistu 0 4,31 procenta (absolutné pak 7 308 tis. K¢).

Kratkodoby finan¢ni majetek zadny evidentni trend neposkytuje. V roce 2008 a 2011
doslo k poklesu, zatimco v letech 2009 a 2010 doslo k ristu. Za sledované obdobi doslo
k poklesu 0 9,07 procenta (absolutné 5 062 tis. K¢).

6.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Nasledujici obrazek 6-4 ukazuje analyzu (absolutni zména ukazateli).
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Obrazek 6-4: Horizontalni analyza pasiv (absolutni zména v tis. K¢)

PASIVA Absolutni zména
08/07 09/08 10/09 11/10

PASIVA CELKEM 35871 42 095 88 364 55 241 221571
A. Vlastni kapital 12 615 37914 49 839 50 268 150 636
Al |Zakladni kapital -3942 0 3942 0 0
A.ll.  |Kapitalové fondy 0 0 0 96 96|
A.lll.  |Rezennifondy a ostatni fondy ze zisku 18435 16 535 37981 45979 118930
A.IV. |Vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 0 0
A.V. |Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi -1 878 21379 7916 4193 31610
B. Cizi zdroje 23 256 4181 38 525 4973 70 935
B.I. [Rezerwy 10455 26 159 1549 3352 41515
B.Il. |Dlouhodobé zavazky 642 1684 3180, 20 5526
B.lll. |Kratkodobé zavazky -13452 12 379 33796 1601 34324
B.Iv. |Bankowi Ovéry a wpomoci 25611 -36 041 0 0 -10 430
C. Casové rozliseni 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Obrazek 6-5 ukazuje relativni zménu ukazateld.

Obrazek 6-5: Horizontalni analyza pasiv (relativni zména)

PASIVA Relativni zména
08/07 09/08 10/09 11/10

PASIVA CELKEM 6,62% 7,29% 14,26% 7,80% 40,89%
A. Vlastni kapital 3,97% 11,48% 13,54% 12,02% 47,42%
Al |Zakladni kapital -4,28% 0,00% 4,48% 0,00% 0,00%
A.ll.  |Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% -24,00% -24,00%
A.lll. [Rezenni fondy a ostatni fondy ze zisku 8,92% 7,34% 15,71% 16,44% 57,52%
A.IvV. |Vysledek hospodafeni minulych let
A.V. |Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi -9,71% 122,47% 20,38% 8,97% 163,49%
B. Cizi zdroje 10,37% 1,69% 15,31% 1,71% 31,65%
B.I. |Rezerwy 44,71% 77,30% 2,58% 5,45% 177,53%
B.Il. |Dlouhodobé zavazky 10,91% 25,81% 38,74% 0,18% 93,95%
B.lll. |Kratkodobe zavazky -7,29% 7,24% 18,43% 0,74% 18,61%
B.Iv. |Bankowi Gvery a wpomoci 245,55%| -100,00% -100,00%
C. Casové rozliseni

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Vlastni kapital i cizi zdroje dosahovaly ristu kazdy rok. Vlastni kapital se za celé
obdobi zvétsil 0 47,42 procenta (absolutné 150 636 tis. K¢). Cizi zdroje se zvétsily o
31,65 procenta (absolutné 70 935 tis. K¢).

Graf na obrazku 6-6 jednoznacné ukazuje rostouci trendy vlastniho kapitalu a cizich

zdroj.
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Obrazek 6-6: Graf vyvoje pasiv (tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Analyza vlastniho kapitdalu

Zakladni kapital spolecnosti ziistdva prakticky beze zmény, ustélil se na hodnot¢ 92 005

tis. K¢, jenom v letech 2008 a 2009 byl nizsi, konkrétné 88 063 tis. K¢.

Rist vlastniho kapitalu je zptisoben pievazné ristem rezervniho fondu a ostatnich fondt
ze zisku, ktery je v této spolecnosti kazdy rok zvySovan o vysledek hospodateni
V béZném obdobi v minulém roce. Za celé obdobi je rist této casti vlastniho kapitalu ve

vysi 57,52 procenta. (absolutné to ¢ini 118 930 tis. K¢).

Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi v roce 2008 klesl o 7,29 procenta, dalsi
roky uz ale jenom rostl. V roce 2009 o 122,47 procenta, v roce 2010 o 15,71 procenta a
v roce 2011 o 8,97 procenta. Za celé obdobi doslo k rstu o 163,49 procenta (absolutné
31 610 tis. K¢).

Analyza ciziho kapitalu

Rezervy vykazuji kazdy rok rostouci trend. V roce 2008 doslo k riistu o 44,71 procenta
a vroce 2009 dokonce 77,30 procenta. V letech 2010 a 2011 doSlo uz jenom k ristu
v fadu jednotek procent. Za celé obdobi rezervy rostly o 177,53 procenta (absolutné pak

41 515 tis. K¢) a nejvice se tak podilely na ristu cizich zdroji.
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Dlouhodobé zavazky meély také rostouci trend po celé sledované obdobi, celkové se
skoro zdvojnasobily (93,95 procenta, resp. 5 526 tis. K¢). Dlouhodobé zavazky ale maji

jenom maly podil na cizich zdrojich.

Kratkodobé zavazky v roce 2008 klesly o 7,29 procenta, ale dalsi roky uz kratkodobé
zavazky rostly. Celkové rostly za obdobi jen o 18,61 procenta, ale absolutn¢ to bylo

34 324 tis. K¢.

Bankovni uvéry a vypomoci se zvétsily v roce 2008 o 245,55 procenta na 36 041 tis.

7

K¢, v roce 2009 ale byly splaceny a spole¢nost uz je nevyuziva.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Obrazek 6-7 ukazuje horizontalni analyzu vysledovky (absolutni zména).

Obrazek 6-7: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (absolutni zména v tis. K¢)

VYKAZ ZISKU A ZTRATY Absolutni zména
08/07 09/08 10/09 11/10 11/07
. Trzby za prodej zboZzi -5767| -2 197 3584 23311 18931
A. Naklady wynaloZené na prodané zbozi -5 095 -2147 3966 24970 21694
+ Obchodni marze -672 -50 -382 -1 659 -2763
1. Vykony 310031 74 625 17 539 358 572 760 767
B. Vykonova spotfeba 313042 -5990] 40 667 329 875 677 594
+ Pfidana hodnota -3683 80565 -23 510 27 038 80410,
C. Osobni naklady 8994 23062, 6 124 9183 47 363
D. Dané a poplatky -1 335 126 273 32 -904
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1483| -1586| 4 516 -157 4 256
* Provozni vysledek hospodareni -7 209 35593 3235 6 174 37 793
* Finanéni vysledek hospodareni 592 771 2154 616 4 133
Q. Darni z pfijmi za béZznou ¢innost -4739 14 985 -2527 2597 10 316
** Vysledek hospodareni za béznou ¢innost -1878| 21379 7916 4193, 31610
ok Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -1 878] 21 379| 7916 4193 31610
kk Vysledek hospodareni pfed zdanénim -6617 36 364| 5389 6 790| 41926

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Obrazek 6-8 zobrazuje horizontalni analyzu pomoci relativni zmény ukazatelt.

Obrazek 6-8: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (relativni zména)

VYKAZ ZISKU A ZTRATY Relativni zména
08/07 09/08 10/09 11/10

. Trzby za prodej zboZzi -15,37% -6,92% 12,12% 70,32% 50,44%
A. Naklady wynaloZené na prodané zbozi -15,96% -8,00% 16,07% 87,15% 67,94%
+ Obchodni marze -12,00% -1,01% -7,83% -36,89% -49,33%
1. Vykony 27,11% 5,13% 1,15% 23,20% 66,53%
B. Vykonova spotfeba 34,23% -0,49% 3,33% 26,14% 74,10%
+ Pfidana hodnota -1,57% 34,88% -7,55% 9,39% 34,27%
C. Osobni naklady 6,24% 15,05% 3,47% 5,03% 32,84%
D. Dané a poplatky -49,83% 9,38% 18,57% 1,84% -33,74%
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 3,58% -3,70% 10,94% -0,34% 10,28%
* Provozni vysledek hospodareni -22,49% 143,24% 5,35% 9,70%| 117,89%
* Finanéni vysledek hospodaieni 32,00% 61,29% 36,95%

Q. Daii z pfijmi za béznou &innost -43,59% 244,33% -11,97% 13,97% 94,89%
ok Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -9,71% 122,47% 20,38% 8,97% 163,49%
ok Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -9,71% 122,47% 20,38% 8,97% 163,49%
Sk Vysledek hospodareni pfed zdanénim -21,91% 154,15% 8,99% 10,39% 138,80%,

Zdroj: viastni zpracovani, 2012

Trzby za prodané zbozi v letech 2008 a 2009 klesaly, v roce 2010 doslo k ristu 0 12,12
procenta a v roce 2011 piisel obrovsky skok vzhiru ve vysi 70,32 procenta. Za celé

obdobi rostly 0 50,44 procenta (absolutné to ¢ini 18 931 tis. K¢).

Naklady vynaloZzené na prodané zbozi kopirovaly vyvoj trzeb za prodané zbozi. V roce
2011 doslo dokonce k naristu o 87,15 procenta (absolutné 21 694 tis. K¢).

Trzby za prodej zbozi kazdy rok méné prevySovaly néklady na prodané zbozi, proto ma
obchodni marze v celém obdobi klesajici trend. Doslo u ni k poklesu za celé obdobi o

skoro polovinu (49,33 procent, absolutné 2763 K¢).

Obrazek 6-9 ptehledné graficky zobrazuje popsany vyvoj obchodni marze, trzeb za

prodej zbozi a ndkladil vynalozenych na prodané zbozi.

Obriazek 6-9: Graf vyvoje obchodni marze (tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Vykony vykazuji v celém obdobi rostouci trend, v roce 2008 a 2011 doslo k rapidnimu
rastu ve vysi 27,11 procenta a 23,20 procenta, v letech 2009 a 2010 jen k rustu v fadu
jednotek procent. Celkové za obdobi doSlo k nartstu vykoni o 66,53 procenta

(absolutné 760 767 tis. K<)

Vykonova spotieba ptiblizné kopirovala vyvoj vykont, v roce 2009 vSak doslo dokonce
k pulprocentnimu poklesu. Za celé obdobi ¢inil rist 74,10 procenta (absolutné 677 694
tis. K¢).

Ptidana hodnota v roce 2008 mirné o 1,57 procenta klesla, v roce 2009 vyrazné rostla o
34,88 procenta, v roce 2010 pak opét klesla o 7,55 procenta a v roce 2010 rostla 0 9,39
procenta. Za celé obdobi doslo k rtstu o 34,27 procenta (absolutné 80 410 tis. K¢).

Graf na obrazku 6-10 nazorné ukazuje vyvoje vykond, vykonové spotieby a jejich

rozdilu, tj. pfidané hodnoty.

Obrazek 6-10: Graf vyvoje piidané hodnoty (tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Osobni naklady vykazuji rostouci trend v celém obdobi. K nejvétSimu ristu doslo
v roce 2009, 15,05 procenta. Za celé obdobi se zvétsily o 32,84 procenta (47 363 tis.
K¢).

Odpisy rostly v roce 2008 a 2010 a klesaly v letech 2009 a 2011. Za celé obdobi se
odpisy zvétSily o 10,28 procenta (resp. 4 256 tis. K¢).
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Provozni vysledek vroce 2008 Kklesl o 22,5 procenta, v dalSich letech uz lze
identifikovat vyrazné rostouci trend, za celé obdobi doslo k rastu o 117,89 procenta
(absolutn¢ 37 793 tis. K¢).

Finan¢ni vysledek hospodafeni vykazoval celé obdobi rostouci trend, v prvnich tfech
letech byla jeho hodnota zaporna, ale poté se dostala do kladnych cisel. Za celé obdobi

rostl finan¢ni vysledek hospodateni o 4 133 tis. K¢.
Mimotadny vysledek byl v celém sledovaném obdobi nulovy.

Vysledek hospodatfeni pied zdanénim je tvofen provoznim, finanénim a mimotfadnym
vysledkem hospodaieni. V této spolecnosti je vSak tvoien hlavné z provozniho zisku a
tak prakticky kopiruje jeho vyvoj. Za celé obdobi ale rostl diky ptispévku finan¢niho

vysledku hospodateni vice nez provozni (138,8 procenta, resp. 41 926 tis. K¢).

Nejvétsiho rustu dosahuje vysledek hospodareni za cetni obdobi (po zdanéni) vlivem
snizeni danové zatéze. V roce 2008 sice doslo k poklesu o necelych 22 procent, ale poté
kazdy rok rostl. Za celé obdobi vykazal rist o 163,49 procenta (absolutné 31 610 tis.
K¢).

6.2 Vertikalni analyza

6.2.1 Vertikalni analyza aktiv

Nasledujici obrazek 6-11 ukazuje vertikalni analyzu aktiv.

Obrazek 6-11: Vertikalni analyza aktiv

ozn. AKTIVA ' ~ Obdobi
2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 100,00%] 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
B. Dlouhodoby majetek 50,63% 56,78% 56,91% 47,56% 47,86%
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,21% 0,10% 0,67% 0,45% 0,51%
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 50,41% 56,68% 55,46% 44,47% 42,50%
B.lll.  |Dlouhodoby financni majetek 0,00% 0,00% 0,78% 2,63% 4,85%
C, Obézna aktiva 49,04% 43,02% 42,88% 52,27% 51,96%
C.l Zasoby 6,77% 10,32% 9,02% 5,84% 8,90%
C.IL. Dlouhodobé pohledawky 0,68% 1,05% 2,83% 15,09% 13,25%
C.llIl.  |Kratkodobé pohledavky 31,29%| 29,08%| 25,64%| 23,68%| 23,16%
C.Iv. [Kratkodoby finanCni majetek 10,30% 2,57% 5,38% 7,66% 6,65%
D.I. Casové rozliseni 0,33% 0,20% 0,22% 0,17% 0,18%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

V letech 2007, 2008 a 2009 pievazoval dlouhodoby majetek nad ob&znym, v letech
2010 a 2011 vsak doslo k obratu a pomér dlouhodobych a obéznych aktiv se ustalil na
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ptiblizném poméru 48:52. Tento pomér znamena Vysokou likviditu, ale zaroven
dlouhodoby majetek vykazuje obvykle vyssi vynosnost nez obézny. Pravdépodobné by

pro spole¢nost bylo vyhodné snizit podil obéznych aktiv.
Casové rozliseni se podili na celkovych aktivech zanedbatelng.

Vysecovy graf na obrazku 6-12 ukazuje ptehledné strukturu aktiv v roce 2011.

Obriazek 6-12: Graf struktury aktiv v roce 2011

0,18%
m 47,86%

H 51,96%

B Dlouhodoby majetek
B Obézna aktiva

Casové rozliseni

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Analyza dlouhodobého majetku

Vletech 2007 a 2008 je podil dlouhodobého hmotného majetku na celkovém
dlouhodobém majetku 99,57 procenta. Poté firma postupné investuje do dlouhodobého
finan¢niho majetku a v roce 2011 je jeho podil 10,14 procenta. Podil dlouhodobého
hmotného majetku v tomto roce je 88,80 procenta. Nejmensi je podil dlouhodobého

nehmotného majetku, v roce 2011 jen 1,06 procenta.

Analyza obéZnych aktiv

Lze vypozorovat ubytek kratkodobych pohleddavek a naopak dlouhodobé, které v roce
2007 mély jen 1,38 procenta, ptibyly a podileji se na obéznych aktivech 25,50 procenty
vroce 2011. Kratkodobé klesly ve stejném roce na 44,58, ale piesto jsou nejveEtsi
slozkou obé&znych aktiv. Podil zasob a kratkodobého majetku v jednotlivych letech
kolisal, v roce 2011 tvotily zasoby 17,13 procent a kratkodoby finan¢ni majetek 12,79

procent obéznych aktiv.
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6.2.2 Vertikalni analyza pasiv

Obrazek 6-13 ukazuje vertikalni analyzu pasiv.

Obriazek 6-13: Vertikalni analyza pasiv

ozn. PASIVA Obdobi
2007 2008 2009 2010 2011

PASIVA CELKEM 100,00%| 100,00%] 100,00%| 100,00%| 100,00%
A. Vlastni kapital 58,63% 57,17% 59,41% 59,03% 61,35%
Al Zakladni kapital 16,98% 15,24% 14,21% 12,99% 12,05%
Al Kapitalové fondy -0,07% -0,07% -0,06% -0,06% -0,04%
A.ll. |Rezennifondy a ostatni fondy ze zisku 38,16% 38,98% 39,00% 39,50% 42,66%
A.lV. |Vysledek hospodafeni minulych let 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.V. [Vysledek hospodafeni b&Zného ucetniho obdobi 3,57% 3,02% 6,27% 6,60% 6,67%
B. Cizi zdroje 41,37% 42,83% 40,59% 40,97% 38,65%
B.l. Rezery 4,32% 5,86% 9,68% 8,69% 8,50%
B.Il. Dlouhodobé zavazky 1,09% 1,13% 1,32% 1,61% 1,49%
B.lll.  [Kratkodobé zavazky 34,04% 29,60% 29,59% 30,67% 28,66%
B.IvV. |[Bankowni Gvéry a wypomoci 1,92% 6,24% 0,00% 0,00% 0,00%
C. Casové rozliseni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Podil vlastniho kapitalu a cizich zdroji se v obdobi let 2007 az 2010 pohybuje
okolo poméru 57:43 az 59:41. V poslednim roce doslo k zvyseni podilu vlastnich zdroju

na 61,35 procenta. Kapitalovou strukturu lze povaZovat za konzervativni.

Obrazek 6-14 graficky zobrazuje strukturu pasiv v roce 2011.

Obrazek 6-14: Graf struktury pasiv v roce 2011

61,35%

B Vlastni kapital

| Cizi zdroje

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Analyza vilastniho kapitdlu

Podil zakladniho kapitalu v celém obdobi klesal, protoze jeho absolutni velikost
zustavala prakticky konstantni, ale vlastni kapital rostl. V roce 2011 byl jeho podil
19,65 procenta.

Vysledek hospodateni za bézné tcetni obdobi kazdy rok zvySoval svij podil, z 6,09

procenta v roce 2007 na 10,88 procenta v roce 2011.

Nejvetsi podil zabira v celém obdobi polozka rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku,
kam kumulovala spole¢nost veskery zisk. V roce 2011 byl jeji podil na vlastnim

kapitalu 69,54 procenta.

Analyza cizich zdrojii
Bankovni uvéry a vypomoci byly v roce 2009 splaceny a do soucasnosti zustaly nulové.

Kratkodobé zavazky snizili svij podil z 82,29 procent v roce 2007 na 74,14 procenta
v roce 2011.

Dlouhodobé zavazky maji v celém sledovaném obdobi jen maly podil, v roce 2011 se

podileli na cizich zdrojich jen 3,87 procenty.

Velmi vyrazné zvétsily svlj podil rezervy, které sviij podil za sledované obdobi vice jak

zdvojnasobily. V roce 2011 dosahovaly 21,99 procent.

6.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Obrazek 6-15 zobrazuje vertikalni analyzu vykazu zisku a ztraty.
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Obrazek 6-15: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY Obdobi
2007 2008 2009 2010 2011
VYNOSY CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Trzby za prodej zbozi 2,94% 1,97% 1,79% 2,05% 2,82%
Vykony 89,44% 90,30% 92,41% 95,62% 95,22%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,08% 0,24% 0,16% 0,43% 0,05%
Ostatni provozni wynosy 7,30% 7,34% 5,53% 1,38% 1,66%
Trzby z prodeje cennych papirt a podild 0,06% 0,00% 0,00% 0,25% 0,00%
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02%
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vynosové Uroky 0,14% 0,07% 0,04% 0,16% 0,20%
Ostatni finan¢ni wnosy 0,05% 0,08% 0,07% 0,03% 0,03%
Zména staw rezerv a opramnych poloZek... 0,00% 0,00% 0,00% 0,07% 0,00%
NAKLADY CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Néklady wynaloZené na prodané zbozi 2,56% 1,69% 1,55% 1,85% 2,78%
Vykonova spotieba 73,25% 77,39%% 76,64% 81,37% 82,59%
Osobni naklady 11,56% 9,66% 11,06% 11,76% 9,94%
Dané a poplatky 0,21% 0,08% 0,09% 0,11% 0,09%
Odpisy dlouhodobého nehm. a hm. majetku 3,32% 2,70% 2,59% 2,95% 2,37%
Zustat.cena prodaného dlouhodob. maj. a mat. 0,03% 0,08% 0,09% 0,12% 0,10%
Zména staw rezerv a oprawnych poloZek... 0,82% 0,65% 2,01% 0,00% 0,20%
Ostatni provozni naklady 7,86% 7,51% 5,82% 1,47% 1,79%
Prodané cenné papiry a podily 0,19% 0,00% 0,00% 0,25% 0,00%
Nakladové uroky 0,04% 0,07% 0,01% 0,00% 0,00%
Ostatni finanéni naklady 0,17% 0,15% 0,13% 0,11% 0,14%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Dominantni podil na celkovych vynosech mély vykony, které v letech 2007 az 2010
rostly. V letech 2010 a 2011 se dokonce podilely vice jak 95 procenty (pfesné 95,68
procenta a 95,22 procenta) na celkovych vynosech spole¢nosti. Za vyznamné lze jesté
povazovat trzby za prodej zbozi (v roce 2011 se podilely 2,82 procenty) a ostatni

provozni vynosy (v roce 2011 mély podil 1,66 procenta).

Nejvétsi podil na celkovych nakladech dosahovala vykonova spotieba (ze 73,25 procent

v roce 2007 stouply na 82,59 v roce 2011).

Dalsi vyznamnou slozkou jsou osobni naklady, které se kazdy rok pohybuji v rozmezi 9

az 12 procent, v roce 2011 se podilely 9,94 procenty na celkovych nékladech.

Za vyznamné lze povazovat jesté naklady vynaloZené na prodané zboZi (2,78 procenta
vroce 2011), odpisy (2,37 procenta vroce 2011) a ostatni provozni naklady (ze
7,86procenta v roce 2007 vsak poklesly na 1,79 procenta v roce 2011).

U vysledku hospodateni nelze vypozorovat zadny trend, za celé obdobi se ale ziskova

marze zvétsila na 2,64 procenta celkovych vynost v roce 2011.

Dant z ptfijmu byla vroce 2011 1,06 procenta celkovych vynost a 29,37 procenta

vysledku hospodateni pted zdanénim.
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Nasledujici obrazek 6-16 ukazuje, jaky podil zabira vysledek hospodateni, dan z piijmu

a celkové naklady na celkovém piijmu.

Obrazek 6-16: Graf podilu vysledku hospodai‘eni po zdanéni na celkovych vynosech v roce 2011

m NAKLADY CELKEM

B Vysledek hospodareni po
zdanénim
Dan z pfijm( za béznou
¢innost

96,39%

Zdroj: viastni zpracovani, 2012
6.3 Rozdilové ukazatele
NejbéZnéji vyuzivanym rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital.

6.3.1 Cisty pracovni kapital

Obrazek 6-17 ukazuje vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2007 az 2011.

Obrazek 6-17: Vyvoj €istého pracovniho kapitalu

Nazev ukazatele

2010
Cisty pracovni kapital (tis. K¢)

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Cisty pracovni kapital byl celé obdobi kladny, dokonce kazdy rok rostl. V roce 2011
byla jeho hodnota 177 905 tis. K¢&. Jeho hodnota je urcité dostate¢na, coZ je pozitivni
zvlasté pro vetitele, pro které s rostouci velikosti Cistého pracovniho kapitdlu klesa

riziko nesplaceni zavazki.
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6.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele budou rozdéleny do nékolika zakladnich skupin a sledovany za

4

s pramérnymi hodnotami za rok 2011 v oboru podle klasifikace ekonomickych ¢innosti
CZ-NACE. (konkrétné se sekci C oddilu 10 - Vyroba potravinaiskych vyrobkit).

6.4.1 Ukazatele likvidity

Obrazek 6-18 ukazuje vyvoj ukazateli bézné, pohotové a okamzité likvidity ve

sledovaném obdobi.

Obrazek 6-18: Vyvoj ukazateli likvidity

Nazev ukazatele

2010
Bézna likvidita 1,44 1,45 1,45 1,70 1,81
Pohotova likvidita 1,24 1,10 1,14 1,51 1,50
Okamzita likvidita 0,30 0,09 0,18] 0,25 0,23

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Bézna likvidita ve sledovaném obdobi vyrostla z 1,44:1 na 1,81:1. Oborovy prumér je
1,42:1. Doporucené hodnota pro vyrobni podniky je 1,5:1 — 2,5:1, takze bézna likvidita
je u spolecnosti v norm¢.

Pohotova likvidita za celé obdobi neklesla pod doporucenou minimalni hodnotu 1:1.

V roce 2011 méla hodnotu 1,5:1, zatimco oborovy primér v tomto byl o poznani nizsi

0,94:1.

Okamzita likvidita klesla v roce 2008 na nebezpecnou hodnotu 0,09:1, poté ale ukazatel
stoupl a v roce 2011 mél hodnotu 0,23:1. Literatury uvadéji jak nejmensi doporucenou
hodnotu 0,2:1, takze je okamzita likvidita, i vzhledem k tomu, ze oborovy primér byl

jen 0,13:1, v potadku.

Graficky je vyvoj vyjadfen na obrazku 6-19.
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Obriazek 6-19: Graf vyvoje ukazateli likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

6.4.2 Ukazatele rentability

Obrazek 6-20 ukazuje vyvoj ukazatele rentability aktiv, ukazatele rentability vlastniho

kapitalu a ukazatele rentability trzeb ve sledovaném obdobi.

Obriazek 6-20: Vyvoj ukazateli rentability

Nazev ukazatele Obdobi
2009
Rentabilita aktiv 5,68% 4,28% 9,70% 9,23% 9,45%
Rentabilita vlastniho kapitalu 6,09% 5,29% 10,55% 11,18% 10,88%
Rentabilita trzeb 2,56% 1,59% 3,85% 4,14% 3,68%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Rentabilita aktiv se od roku 2007 vyrazné zvysila, v roce 2011 byla 9,45 procenta, coz

je o trochu lepsi nez pramérna hodnota v oboru 8,75 procenta.

Rentabilita vlastniho kapitdlu se od roku 2007 také velmi zvysila. V roce 2011
dosahovala 10,88 procenta, coZ je vSak stdle o hodné¢ méné neZ oborovy prumér 15,62
procenta. Hodnota bezrizikové sazby je 3,51 procenta, kdyZ se ale hodnota zvysi o
rizikovou pfirazku, tak alternativni naklad na vlastni kapitdl dosdhne 17,89 procenta,
pricemz spolecnost by méla mit vy$si hodnotu. Rentabilita vlastniho kapitalu tedy nema
optimalni hodnotu, coz je ale v pfipadé této spolec¢nosti zplisobeno spiSe nez malym

ziskem kapitalovou strukturou.
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Rentabilita trzeb neméla identifikovatelny trend. Za celé obdobi vSak doslo k ristu na

3,68 procenta v roce 2011.

Nasledujici obrazek 6-21 ukazuje vyvoj ukazateli rentability 1 graficky.

Obriazek 6-21: Graf vyvoje ukazateli rentability
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

DuPont analyza

Obrazek 6-22 ukazuje DuPont rozklad ROE. Obsahuje nejen hodnoty jednotlivych

ukazatelt, ale i jejich relativni zménu.

Obrazek 6-22: DuPont analyza

Obdobi
2007 2008 2009 2010
ROE 0,061 0,053 0,105 0,112 0,109
ROA 0,110| 0,072 0,170| 0,194 0,197
ROS 0,016 0,012 0,025 0,030] 0,026
Obrat aktiv 2,180| 2,571 2,513 2,229| 2,568
Financni paka

Relativni zména

09/08 10/09 11/10

ROE -13,16%| 99,56% 6,03%| -2,73%| 78,74%
ROA -34,68%| 136,35%| 14,15% 1,76%| 79,32%
ROS -28,21%| 112,12%| 18,77%| -12,26%| 58,71%
Obrat aktiv 17,96%| -2,25%| -11,29%| 15,20%| 17,84%
Financni paka 2,55%| -3,76% 0,64%| -3,77%| -4,43%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012
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Na 78,74 procentnim ristu ROE za obdobi 2007 az 2011 ma nejvétsi podil rentabilita
trzeb, ktera vzrostla o 58,71 procenta na 0,026. Kladné se dale podilelo jesté zvétSeni
obratu aktiv 0 17,84 procent na 2,568. Naopak finan¢ni paka o 4,43 procenta klesla na
1,630. DuPont analyza naznacila, ze rentabilita vlastniho kapitalu je mensi nez oborovy

pramér z divodu malé finan¢ni paky (jejiz primérné oborova hodnota je 2,037)

Obrazek 6-23 ukazuje DuPont rozklad v roce 2011.

Obrazek 6-23: DuPont rozklad v roce 2011
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CZ/VK
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|
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

6.4.3 Ukazatele aktivity

Nasledujici obrazek 6-24 zobrazuje vyvoj ukazatele obratkovosti aktiv, ukazatele
obratkovosti hmotného investicniho majetku, ukazatele obratkovosti zasob a ukazatele

obratkovosti pohledéavek.

Obrazek 6-24: Vyvoj ukazateli aktivity

Nazev ukazatele

Obratkovost aktiv 2,36 2,65 2,60 2,38 2,66
Obratkovost HIM 4,53 4,93| 4,58 4,58 5,58]
Obratkovost zasob 24,18 26,06 21,57 26,53 30,11
Obratkovost pohledavek 7,74 8,55 8,89 7,00 7,10

Zdroj: viastni zpracovani, 2012
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Obratkovost aktiv za sledované obdobi 0 12,77 procent vzrostla, v roce 2011 byla jeji
hodnota 2,66. Oborovy pramér byl 1,52, takze je spole¢nost v tomto ukazateli vyrazné
nadprimérna.

Obratkovost dlouhodobého investicniho majetku rostla o trochu vice nez obratkovost

wrwe

aktivech. V roce 2011 byla jeji hodnota 5,58.

Obratkovost zasob byla nejnizsi v roce 2010 21,57, poté ale rostla a v roce 2011 byla na
hodnoté 30,11.

Obratkovost pohledavek do roku 2009 rostla az na hodnotu 8,89, pak ale doslo
K vyraznému poklesu na 7,10 vroce 2011. Za celé obdobi doslo k poklesu tohoto

pomérového ukazatele o 8,33 procenta.

Obrazek 6-25 ukazuje v grafickém zpracovani vyvoj ukazatelti aktivity ve sledovaném

obdobi.

Obrazek 6-25: Graf vyvoje ukazatela aktivity
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

6.4.4 Ukazatele zadluZenosti

Obrazek 6-26 ukazuje vyvoj ukazatele celkové zadluzenosti, ukazatele dlouhodobé

zadluzenosti vlastniho kapitalu a ukazatele urokového kryti.
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Obrazek 6-26: Vyvoj ukazateli zadluZenosti

Nazev ukazatele

Obdobi

2009

Celkova zadluZenost 41,37% 42,83% 40,59% 40,97% 38,65%
Dlouhodoba zadluzenost VK 3,66% 5,13% 2,23% 2,72% 2,44%
Urokové kryti 5572,28% 2213,80%| 30379,80%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Celkova zadluzenost spolecnosti klesala ze 41,37 procenta v roce 2007 na 38,65 v roce
2011. Celkova zadluzenost u spoleCnosti je velmi nizkd v porovnani s oborovym

primérem, jehoZ hodnota byla v roce 2011 50,91 procenta.

Dlouhodoba zadluzenost vlastniho kapitalu také za celé obdobi klesla, ale mnohem
vyraznéji nez celkova zadluzenost. Ukazatel poklesl o tfetinu na 2,44 procenta v roce

2011, coz je o fad méné nez je oborovy pramér s 21,33 procenty.

Ukazatel Grokového kryti prestal byt od roku 2010 konstruovatelny, protoze nakladové
uroky, které jsou ve jmenovateli, byly v poslednich dvou sledovanych letech nulové
(spolec¢nost neméla zadné piijaté trocené uvery).

Spolecnost je v zadluzovani velice konzervativni.

6.4.5 Ukazatele kapitalového trhu

Obrazek 6-27 ukazuje vyvoj ukazatele Cistého zisku na akcii, ukazatele dividendy na

akcii a ukazatell vyplatniho a aktiva¢niho poméru ve sledovaném obdobi.

Obrazek 6-27: Vyvoj ukazateli kapitalového trhu

Nazev ukazatele

Obdobi

Cisty zisk na akcii (K¢) 210,16 189,74 422,11 508,15 553,72
Dividenda na akcii (K¢) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vyplatni pomér 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Aktivacni pomér 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

2009

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Cisty zisk na akcii se za sledované obdobi rapidné zvysil, z 210,16 K& na akcii v roce

2007 se zvysil na 553,72 K¢ na akcii v roce 2011, coz je rast o 163,48 procenta.

Dividendy byly vyplaceny po celé obdobi nulové, proto je vyplatni pomér 0 procent a

aktiva¢ni pomé&r 100 procent. VSechen zisk je reinvestovan do spolecnosti.
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6.4.6 Pridana hodnota na zaméstnance

Obrazek 6-28 zobrazuje vyvoj zastupce ukazateli produktivity, konkrétn¢ ukazatele

pfidané hodnoty na zaméstnance

Obriazek 6-28: Vyvoj ukazatele piidané hodnoty na zaméstnance.

Nazev ukazatele

Pridana hodnota na
zaméstnance (tis. K¢) 553,377 538,343 726,140 641,434 674,608

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Pfidand hodnota na zaméstnance neméla zadny citelny trend. Doslo k rustu ukazatele
Z hodnoty 553,38 tis. K¢ na zaméstnance V roce 2007 na 674,61 tis. K¢ na zaméstnance
Vv roce 2011. Oborovy primér vSak je vyrazné vyssi, v roce 2011 byl 928,68 tisic K¢ na

zameéstnance.

6.5 Index INO5

Obrazek 6-29 zobrazuje vyvoj indexu INOS ve sledovaném obdobi.

Obrazek 6-29: Index IN05

Nazev ukazatele Obdobi

2009 2010
INDEX INO5 1,51 1,55 1,76 1,68 1,78

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

V roce 2007 a 2008 byla hodnota indexu v tzv. Sedé z6né, kdy nelze s piijatelnou
jistotou fici, Ze firma bud’ tvofi hodnotu (vyssi hodnota nez horni mez, tj. 1,6) nebo ji
hrozi bankrot (niz§i hodnota nez dolni mez, tj. 0,9). V letech 2009 az 2011 spole¢nost
jiz patii do zony tvorby hodnoty. Podle [22] spole¢nost na 88 procent bude tvofit
hodnotu, protoze to je pravdépodobnost (uspésnost indexu), ze spolecnost, ktera spadne

do zbny tvorby hodnoty, bude opravdu tvofit hodnotu.

Obrazek 6-30 ukazuje graficky vyvoj ukazatele a horni a dolni mez.
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Obrazek 6-30: Graf vyvoje indexu IN05
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

6.6 Bilan¢ni pravidla

Obrazek 6-31 zobrazuje numerické vyjadieni zlatého bilanéniho pravidla financovani,

zlatého pravidla vyrovnani rizika, zlatého pari pravidla a zlaté pomérového pravidla.

Obrazek 6-31: Bilan¢ni pravidla

Zlaté bilancni pravidlo financovani
Dlouhodoby majetek (tis. Kc)
Dlouhodobé zdroje (tis. Kc)

Pomér DM/DZ

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika
Vlastni zdroje (tis. Kc)

Cizi zdroje (tis. Kc)

Dlouhodoby majetek (tis. Kc)
Pomér VZ/DM

Zlaté pomérové pravidlo
Tempo ristu trzeb (v %)
Tempo ristu DM (v %)

2007 2008 2009 2010 2011
274354 328028 352734 336776 365354
327095 406709 436425 490993 544633

0,84 0,81 0,81 0,69 0,67
317689 330304 368218 418057 468325
224156 247412 251593 290118 295091

PomérVz/CZ 1,42 1,34 1,46 1,44 1,59
Zlaté pari pravidlo
Vlastni zdroje (tis. Kc) 317689 330304 368218 418057 468325

274354 328028 352734 336776 365354

1,16 1,01 1,04 1,24 1,28
08/07 09/08 10/09 11/10

25,76% 4,88% 1,36% 24,19%

19,56% 7,53% -4,52% 8,49%

Zdroj: viastni zpracovani, 2012

Podle zlatého bilan¢niho pravidla financovani by méla byt Casové sladéna aktiva

S pasivy, resp. ze pomér dlouhodobého majetku a dlouhodobych zdroji mél byt
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Vv idealnim ptipad¢ roven jedné. Hodnota u spolecnosti vSak byla vyrazné nizsi. V roce
2007 to bylo 0,84 a pomér dale klesal na 0,67 vroce 2011. Spole¢nost byla tedy
piekapitalizovana, obézny majetek byl financovan z dlouhodobych zdrojii. Snizuje se
riziko platebni neschopnosti, ale nevyhoda je, ze naklady dlouhodobych zdroji jsou

vys$si nez vynosy obézného majetku, a proto se snizuje rentabilita spole¢nosti.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika fika, ze vlastniho kapitalu by mélo byt minimaln¢ stejné
(hodnota 1) jako cizich zdroju nebo vice (hodnota vétsi jak 1) nez cizich zdroju.
Spolec¢nost v celém obdobi pravidlo bohaté¢ splitovala. V roce 2011 doséhla hodnoty

1,59.

Zlaté pari pravidlo udava, ze vlastniho kapitalu by mélo byt zapojeno maximalné stejné
jako je suma dlouhodobych aktiv (hodnota 1), ide4ln¢ vSak méné (hodnota mensi nez
1). Hodnota poméru vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku byla v roce 2007 1,16,
v roce 2008 hodnotou 1,01 se pfiblizila k hrani¢ni hodnoté. V dalsich letech se ale
pom¢r jenom zvétSoval aZ na 1,28 v roce 2011. Spolecnost tedy toto pravidlo v Zzddném
ptipadé¢ nesplituje. 28 procent obéZzného majetku bylo v roce 2011 financovano vlastnim

kapitalem, coz sniZuje rentabilitu spolecnosti.

Nasledujici obrazek 6-32 graficky zndzornuje vyvoje pravé popsanych pravidel.

Obrazek 6-32: Graf vyvoje pomérovych ukazateli vyplyvajicich ze zlatého bilan¢niho pravidla
financovani, zlatého pravidla vyrovnani rizika a zlatého pari pravidla
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Zlaté pomérové pravidlo doporucuje, aby tempo ristu investic nepiedbihalo tempo riistu
trzeb (v idedlnim ptipadé¢ by se mélo rovnat tempo ristu trzeb stempem ristu

dlouhodobého majetku). Kromé roku 2009 bylo vzdy tempo ristu trzeb vétsi nez tempo
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rustu investic. Nejvetsi rozdil byl v roce 2011 15,70 procentnich bodt. Spolecnost tedy

toto pravidlo spliuje.

Obrazek 6-33 zobrazuje graf vyvoje zlat¢tho pomérového pravidla ve sledovaném

obdobi.

Obrazek 6-33: Graf vyvoje tempa ristu trZeb a dlouhodobého majetku
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

VSechny ptredchozi bilanéni pravidla prokazuji, Zze spolecnost je financovdna velmi
konzervativné. Lze fici, ze je to jednoznacné pozitivni zprava pro véfitele, ktefi maji
velmi malé riziko, ze by se spolecnost dostala do platebni neschopnosti. Pro akcionaie
uz to ale neni pfili§ ptiznivé. Spole¢nost vyuziva drahych dlouhodobych zdroji, hlavné

vlastnich, coz se negativné projevuje zejména na rentabilité vlastniho kapitélu.
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7 HODNOCENI A PRIPADNA KOREKCE
STREDNEDOBYCH CiLU

V piredchozich dvou kapitolach byla provedena strategickd analyza a finan¢ni analyza.
Zjisténa data budou v této kapitole porovnana s vizi a strategickymi cili vyty¢enymi na

pocatku.

Analyza externiho prostiedi ukdzala zejména nékteré hrozby. NejvétSimi jsou
dominance nadnarodnich fetézcti a dotované dovozy z EU. Objem vyrobené¢ho masa
obecné v Ceské republice klesa, nejvice vepfové, ale bohuzel se tento trend nevyhnul
ani masu driibezimu a za poslednich pét let kleslo o 17,37 procenta. Spotieba driibeziho
masa vSak klesla za stejné obdobi jen o 5,16 procenta. Diivodem je, ze se kazdy rok
doveze stale vice masa ze zahranic¢i, coz pro ¢eské producenty je velmi negativni jev.
Vroce 2011 se v Ceské republice spotiebovalo 37,18 procenta driibeziho masa

dovezeného ze zahranici.

Dominance nadnarodnich obchodnich fetézcl vytvaii obrovsky tlak na snizovéani
vykupnich cen od producentli nejen dribeziho masa. U spole¢nosti Driubezaisky zavod
Klatovy 88,4 procenta prodanych vyrobkll a zbozi odebiralo vroce 2011 deset

nejvetsich odbérateld.

Negativni pro spolecnost je také v poslednich letech neustalé zvySovani dané z ptidané
hodnoty. V roce 2012 byla sniZzena sazba 14 procent a pfisti rok vSe naznacuje, Ze

dosahne 15 procent.

Co se tyce konkurence, tak spole¢nost méa jednoho opravdu silného konkurenta
Vodnanskou driibez a.s., ktery mél 64 procentni podil na trhu v roce 2011 a ktery se
muzZe opirat o gigant AGROFERT HOLDING a.s., ktery ho stoprocentné vlastni.
Pozitivni pro spolecnost je, Ze bariéry vstupu do odvétvi jsou znacné a nejsou aktudlni

obavy, Ze by na trh pfiSel novy silny hrag.

Mezi prilezitosti patii urcite trend preference Ceskych a kvalitnich vyrobkll a
prosazovani zdravého Zivotniho stylu, ¢ehoz se spoleCnost snazi vyuZivat rozsifenim

svoji produktové fady o polotovary a uzeniny bez ,,écek* a lepku.

Analyza interniho prostfedi odkryva malou prevahu silnych stranek nad slabymi. Mezi

jednoznacné nejveEtsi silné stranky patii Spickova uroven technologii a finan¢ni stabilita.
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Spole¢nost financuje svoje investice vyhradné¢ z vlastnich zdrojii. ZadluZenost

spole¢nosti je jen mirna a spole¢nost neni financovana z zadnych bankovnich avéru.

Management spolecnosti disponuje vysokou odbornosti a znalosti trhu. Piinosny pro

spolecnost je 1 kvalifikovany, motivovany a pomérné stabilni personal.

Mezi slabé stranky patii zejména nizkd hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitalu
a také prilis vysoky objem zéasob, klesajici obchodni marze a nedostate¢né vyuzivani

marketingové komunikace.

Ve finan¢ni analyze byl proveden DuPont rozklad ROE s cilem rozkryt diivody nizké
hodnoty tohoto ukazatele. Rentabilitu vlastniho kapitalu tahne dolt finanéni paka, jejiz
hodnota je hluboko pod oborovym primérem. Pro zvySeni vynosnosti lze doporucit
zapojeni ciziho kapitalu. Vzhledem k vysoké stabilité spolecnosti by rizikova ptirazka
investort zfejmée nebyla pfili§ vysoka a spole¢nost by tedy mohla ziskat relativn¢ levné
cizi kapital.

Byla také provedena konstrukce souhrnného ukazatele INOS, ktery v letech 2009 az
2011 zaradil spole¢nost do intervalu ,tvofici hodnotu“. Vysledky tohoto ukazatele se
nevychyluji od vysledkt, které prinesla komplexni analyza skladajici jak z horizontalni

a vertikalni analyzy rozvahy a vysledovky, tak z rozdilovych a pomérovych ukazateli.
Na pocatku vytycené stfednédobé cile k roku 2015 byly nasledujici:

e Zvyseni podilu na ¢eském trhu s driitbezim masem alespon na 30 procent.

e Zvyseni ukazatele ROE minimalné na 15 procent.

e Zvyseni celkové produkce spolecnosti na 40 tisic tun.

e Postaveni osmé haly ve vykrmovém stfedisku v HorSové a zvyseni jednorazové

skladovaci kapacity na 310 tisic kust jednodennich kufat.

Stanovené cile byly stanoveny sice jako naro¢né ale dosazitelné, neni tedy tieba je

korigovat. Je ale potieba strategické cile doplnit o tyto:

e DrzZet obratkovost zdsob alespoii na hodnoté 30 po celé obdobi strategického
zamgeru.

e Kazdy rok uspotadat alespon jednu marketingovou akci.

e ZvySeni komfortu zakaznikli v podnikovych prodejnach zavedenim moZznosti

placeni kartou.
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Byly vypracovany dvé matice IE a matice SPACE, které vymezily strategie vhodné
k naplnéni strategického zaméru. Pro konkrétni specifika Drubezaiského zavodu
Klatovy a.s. byly zvoleny jako nejvhodnéjsi tyto strategie:

Penetrace na trh

Snahou této strategie bude zvysit podil na trhu dribeziho masa v Ceské republice.
Spoc¢iva v zesileni marketingovych aktivit pii zvySeni rozsahu trzniho podilu na
stavajicim trhu. Rozsifi a zefektivni distribu¢ni cesty, zvysi vydaje na reklamu a

propagaci.

Rozvoj produktu

vyrobky podporujici zdravy zivotni styl, polotovary vhodné ke grilovani a kvalitni
uzeniny s vysokym podilem masa a redukci chemickych ptisad.
Diferenciace produktu

Spolecnost si zaklada na svoji tradici a prvotiidni kvalité. Je tfeba s levnou konkurenci

zejména dovezeného zboZi bojovat hlavné vysokou kvalitou, ale za pfijatelnou cenu.

Zpétna integrace

V zajmu spolec¢nosti je sniZzovat zavislost na dodavatelich. Spole¢nost bude zvySovat

kapacitu kufat ve vykrmovém stredisku v HorSové.
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ZAVER
Cilem diplomové prace byla analyza klicovych externich a internich faktori, které by

mohly pozitivné nebo negativné ovliviiovat vytycené stiednédobé cile.

Teoreticka cast diplomové prace uzce souvisi s ¢asti praktickou a poskytuje navod,
podle kterého byla v praktické ¢asti provedena formulace poslani, vize a sttednédobych

cili spolec¢nosti, strategicka analyza a finan¢ni analyza.

V praktické ¢asti byla nejprve kratce pfedstavena firma, stanoveno jeji poslani, vize a
sttednédobé cile. Poté Dbyla provedena strategicka analyza slozena z analyzy
makroprostiedi, mezoprostiedi a mikroprosttedi a konstrukce matice EFE, matice IFE,
matice IE a matice SPACE. Déle byla realizovana dikladna finan¢ni analyza, ktera se
skladala z horizontélni a vertikalni analyzy rozvahy a vysledovky, analyzy rozdilovych
a pomé&rovych ukazatelli, souhrnného ukazatele INO5 a bilan¢nich pravidel. Finanéni
ukazatele byly sledovany za roky 2007 az 2011. Nakonec byly vysledky strategické a
finan¢ni analyzy v posledni kapitole zhodnoceny a korigovany stfednédobé cile. Byly
také pomoci zkonstruovanych matic IE a SPACE urceny nejvhodnéjsi strategie, které

by mé&ly spole¢nost dovést ke splnéni sttednédobych cilu.
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Piiloha A: Rozvaha ve zjednoduSeném rozsahu (tis. K¢)

AKTIVA

AKTIVA CELKEM 541 845 577 716 619 811 708 175 763 416
Dlouhodoby majetek 274 354 328 028 352 734 336776 365 354
Dlouhodoby nehmotny majetek 1 164 561 4170 3215 3 860
Dlouhodoby hmotny majetek 273170 327 447 343724 314911 324 444
Dlouhodoby finanéni majetek 20| 20 4 840 18 650 37 050,
Obézna aktiva 265 700 248 536 265 744 370 166 396 688
Zasoby 36 678 59599 55921 41 373 67 938
Dlouhodobé pohledawky 3672 6093 17 570 106 872 101 154]
Kratkodobé pohledavky 169 537 167 987 158 935 167 686 176 845
Kréatkodoby financni majetek 55813 14 857 33318 54235 50751
Casové rozliseni 1791 1152 1333 1233 1374
PASIVA Obdobi
2009
PASIVA CELKEM 541 845 577716 619 811 708 175 763 416
Vlastni kapital 317 689 330304 368 218 418 057 468 325
ZAkladni kapital 92 005 88 063 88 063 92 005 92 005
Kapitalové fondy -400] -400 -400] -400] -304
Rezerwni fondy a ostatni fondy ze zisku 206 749 225184 241719 279700 325679
Vysledek hospodafeni minulych let 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni béZného u€etniho obdobi 19 335 17 457 38 836 46752 50945
Cizi zdroje 224 156 247 412 251593 290 118 295 091
Rezeny 23 385 33 840 59 999 61 548 64 900
Dlouhodobé zavazky 5 882 6 524 8 208| 11 388 11 408|
Kratkodobé zavazky 184 459 171 007 183 386 217 182 218 783
Bankowni Uvéry a wpomoci 10 430 36041 0 0 0
Casové rozliseni 0| 0 0 0| 0|




Priloha B: Vykaz zisku a ztraty ve zjednoduSeném rozsahu (tis. K¢)

Oozn. VYKAZ ZISKU A ZTRATY Obdobi
2007 2008 2009 2010 2011
l. Trzby za prodej zboZzi 37530 31763 29 566 33150 56 461
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 31929 26 834 24 687 28 653 53 623
+ Obchodni marze 5601 4929 4879 4497 2 838|
Il. Vykony 1143 438 1453 469 1528 094] 1545 633| 1904 205
B. Vykonova spotieba 914 407 1227 449 1221459 1262 126 1592 001
+ Pfidana hodnota 234632 230949 311 514 288 004 315 042
C. Osobni naklady 144 245 153 239 176 301 182 425 191 608
D. Dané a poplatky 2679 1344 1470 1743 1775
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 41383 42 866 41280 45796 45 639
1l Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1039 3931 2628 6 984 924
F. Zustat.cena prodaného dlouhodob. majetku a materialu 321 1250 1412] 1934 1884
Zména staw rezerv a oprawnych polozek v provozni oblastni a
G. komplexnich nakladu pfistich obdobi 10 198 10 298 31957 -1064 3925
V. Ostatni provozni wnosy 93 367 118 130 91 506 22 367 33169
H. Ostatni provozni naklady 98 155 119 165 92 787 22 845 34 454
* Provozni vysledek hospodareni 32057 24 848| 60441 63 676 69 850
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 707 [8) [8) 4117 0
J. Prodané cenné papiry a podily 2 350 0| o) 3942 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0| 0| 0| 0 425
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0| [8) 2 3] 0
X Vynosové troky 1 806 1065 675 2 631 4019
N. Nakladové uroky 552] 1116 198 0 0]
X. Ostatni finan¢ni wnosy 612] 1235 1148 488 631]
0. Ostatni finanéni naklady 2073 2442 2114 1630 2792
* Financni vysledek hospodareni -1 850 -1258| -487 1667 2283
Q. Dan z pfijmui za béznou &innost 10 872 6133 21118 18 591 21188]
x Vysledek hospodareni za béznou &innost 19 335 17 457 38 836 46 752, 50 945
ok Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 19 335 17 457 38 836| 46 752 50 945
ok Vysledek hospodareni pfed zdanénim 30207 23 590 59 954| 65 343 72133
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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva strategickou a finan¢ni analyzou spolecnosti. V prvni ¢asti
prace jsou popsany teoretickd vychodiska, z které vychazi praktickd ¢ast. Vysvétleny
jsou pojmy jako poslani, vize a stiednédobé cile spole¢nosti a podrobnéji rozebrana
strategicka a finan¢ni analyza. V praktické Casti je nejprve kratce piedstavena firma,
stanoveno jeji posldni, vize a sttednédobé cile. Poté je provedena strategickd analyza
slozena z analyzy makroprostfedi, mezoprostfedi a mikroprostfedi a konstrukce matice
EFE, matice IFE, matice IE a matice SPACE. Dale je realizovana dikladna finan¢ni
analyza, ktera se skladd z horizontdlni a vertikdlni analyzy rozvahy a vysledovky,
analyzy rozdilovych a pomérovych ukazateld, souhrnného ukazatele INOS a bilan¢nich
pravidel. Posledni kapitola pfinasi vyhodnoceni, korekci stiednédobych cilt a navrh

nejvhodnéjsich strategii, které by mély spolecnost dovést ke splnéni sttednédobych cilt.
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Abstract:

This thesis deals with the strategic and financial analysis of a company. The first section
provides a description of the theoretical background and focuses on terms such as the
mission, visions and medium-term objectives of a company, as well as the methodology
of a strategic and financial analysis. The practical section of the thesis begins with a
short introduction of the specific company which is subject to the analyses, including its
particular mission statement, visions and medium-term objectives. Then, a strategic
analysis is provided, consisting of an analysis of the macro-environment, mezzo-
environment and micro-environment, the construction of the EFE matrix, the IFE,
matrix, the IE matrix and the SPACE matrix. Also, an in-depth financial analysis is
presented, consisting of a horizontal and vertical analysis of the balance sheet and the
profit and loss statement, an analysis of the difference and ratio indicators, the overall
INO5 indicator and the balance rules. The last section of the thesis provides an
evaluation, an adjustment of the medium-term objectives and a strategy proposal which

should help the company meet its medium-term objectives.



