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Abstrakt

Financial Analysis of the Company

Name and Surname: Josef Sysel

Fieldof study: Accountancy and the Financial Management of Enterprise
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The name of the bachelor thesis is Financial Analysis of the Company. The finan-
cial analysis provides a comprehensive view of the state of corporate finance and deve-
lopment in the past. The results of the financial analysis is very important source of in-
formation for management and owners of the company. The bachelor thesis is divided

into theoretical and practical part.

The theoretical part is focused on basic concepts and used methods for easier un-
derstanding of the practical part. The practical part includes used methodology, the in-
formation about the company and selected financial indicators. In the end of the thesis is

evaluated of results and suggest the recommendation for increased efficiency.

This bachelor thesis is based on real data of BENEA, s. r. 0. from the years 2010 to
2014.

KEY WORDS: financial analysis, corporate finance, financial management, finan-

cial indicators, efficiency
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1 Uvod

V dnes$ni dobé je pro vedeni spolecnosti diilezité, aby méla uceleny piehled nejen
o své soucasné finan¢ni situaci a vykonnosti, ale také o finan¢ni situaci a vykonnosti

V letech minulych. K vytvofeni tohoto ptehledu slouzi néstroje finan¢ni analyzy.

Krom¢ komplexniho zhodnoceni finan¢ni situace slouzi finan¢ni analyza také
k identifikaci silnych stranek, o které by se spolecnost v ptipad¢é horSich ¢asii mohla
opfit, a k identifikaci slabych stranek, které by naopak mohly spolecnost v nejblizsi do-

bé ohrozit.

Dulezitym zdrojem informaci pro finanéni analyzu jsou vyroéni zpravy, kde jsou
zachyceny dulezité skuteCnosti, které vyraznym zpusobem ovlivnily samotny vyvoj
spoleCnosti. Konkrétné pak kliCovymi Castmi jsou vykazy Rozvaha a Vykaz zisku
a ztraty, ptipadné jeSté Vykaz o penéznich tocich. Pravdivost a kvalita téchto ukazatelti
je pro finanéni analyzu téméf rozhodujici. Nekvalitni informace mohou vést ke Spatné-
mu rozhodovani a v kone¢né fazi také k bankrotu spole¢nosti. V soucasnosti jsou in-
formace z finan¢ni analyzy dualezité nejen pro vedeni spole¢nosti, ale i pro potencialni

véritele, odbératele, dodavatele ¢i banku.

Tato prace je rozdélena na dvé velké Casti, a to na teoretickou a praktickou cast.

V teoretické casti jsou definovany zdkladni pojmy pouZzivané ve financni analyze a

popsany jednotlivé faze a metody, které budou pouzity v praktické ¢asti.

Prakticka ¢ast této prace je vénovana aplikaci metod finan¢ni analyzy na data, ktera
byla zvefejnéna spole¢nosti BENEA, s. I. 0. na internetovych strankach www.justice.cz.
Spole¢nost BENEA, s. 1. 0. jsem si vybral proto, Ze spole¢nost mi poskytla souhlas

k pouziti vyroénich zprav a v ptipadé veskerych komplikaci mi byla napomocna.

Samotné téma mé osobné piipada velice zajimavé, jelikoZ uz od détstvi mé zajimaji
finance a ¢innosti spojené s podnikdnim. TakZe znalost finan¢ni analyzy mi pro budouci

profesni Zivot dava urcitou vyhodu.

Cilem této prace je tedy provést finan¢ni analyzu vybraného podniku, vyhodnotit
finan¢ni situaci podniku a posoudit hlavni zdroje neefektivnosti v souvislosti se zamé-

fenim podniku.


http://www.justice.cz/

2 Literarni prehled

Literarni ptehled slouzi k seznameni ¢tenaie se zakladnimi pojmy, principy a meto-

dami, které byly pouzity v dalSich ¢astech této bakalarské prace.

2.1 Financni analyza

Pojem Financ¢ni analyza lze definovat jako vybér, vyhodnocovani a interpretace fi-
nanc¢nich udaju a dalSich souvisejicich informaci, které maji pomoci pti hodnoceni pro-
vozni vykonnosti a finan¢ni situace analyzované spoleCnosti (Peterson Drake &
Fabozzi, 2006). Vernimmen (2011) upfesiuje, Ze financni analyza je nastroj pouzivany
stdvajicimi i potencialnimi akcionéfi spolecnosti, dale také véfiteli nebo ratingovymi
agenturami.
je fizeni podniku, pokud manazefi nemaji zadné relevantni informace o mozném vyvoji
trhu, ¢i samotné finanéni situaci podniku. Pro zjisténi finan¢ni situace podniku nejen
v minulosti, ale i v sou¢asnosti a mozné predikci vyvoje finan¢niho stavu, se vyuziva
nastrojil finan¢ni analyzy (Holeckova, 2008).
ziskat ze zdroji vhodné informace, zanalyzovat finan¢ni zdravi podniku, jeho slabiny

a pfipravit relevantni informace pro budouci rozhodnuti.

2.2 Postup pfi finanéni analyze

Béhem historického vyvoje se metody a postupy zpracovani finan¢ni analyzy stan-
dardizovaly. Mirné rozdily mezi jednotlivymi kroky vznikaji, jedna-li se o externi ¢i

interni zpracovani (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).
2.2.1 Sbér informaci o analyzované spolecnosti

Sbér informaci o spole¢nosti zahrnuje zjiSténi informaci o poctu zaméstnanci,
piredmétu ¢innosti, apod. Kvalitnim pramenem, kde Ize ziskat tyto informace, je vy-
rocni zprava spolecnosti, piipadné placené databaze a webové stranky spolecnosti

(Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).
2.2.2 Analyza vyvoje odvétvi

Dalsim krokem pfti zpracovani finan¢ni analyzy je analyza vyvoje odvétvi, do kte-

rého spada predmét cinnosti zkoumané spolecnosti. Tento krok je dilezity kvili kom-
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paraci zjisténych vysledki s odvétvovym primérem. Dobrym zdrojem téchto informaci
je web Ministerstva pramyslu a obchodu. Ten vytvati pravidelné Panorama zpracovatel-
ského primyslu, kde shrnuje zékladni ekonomické a finan¢ni udaje za jednotliva odvét-

vi (Knapkova, Pavelkové, & Steker, 2013).
2.2.3 Analyza Gcetnich vykazi

Naésledujici fazi by méla byt analyza ucetnich vykazi, ktera zahrnuje analyzu vyka-
zu Cash Flow, Vykazu zisku a ztraty a vykazu Rozvaha. Této analyze by mél byt véno-
van dostatek Casu, jelikoz je velice dulezita pro dalsi postup (Knapkova, Pavelkova, &

Steker, 2013).
2.2.4 Zhodnoceni sloZek finan¢ni rovnovahy

Samotny vypocet finan¢nich ukazatelil je pouze mezikrokem k hodnoceni vysledki
finan¢ni analyzy. Dulezité je posoudit, zda dosazené vysledky jsou pro finan¢ni zdravi
spolecnosti dobré, ¢i nikoli. Pro takovéto zhodnoceni vysledkli se v praxi pouzivaji

3 zékladni typy srovnani:
e srovnani v Case,
e srovnani s jinymi podniky v odvétvi,
e srovnani s normou nebo planem.
Tento krok zahrnuje zhodnoceni jednotlivych oblasti, kterymi jsou: zadluzenost,

rentabilita, aktivita, likvidita, pfipadné dal3i ukazatelé (Knapkova, Pavelkova, & Steker,
2013).

2.2.5 Rozbor vztahii jednotlivych skupin ukazatelii a mezi skupinami ukazatela

Dalsim krokem je rozbor vztaht, ktery lze zjistit pouzitim paralelni soustavy, i

pomoci pyramidovych rozkladi (Knapkova, Pavelkové, & Steker, 2013).
2.2.6 Zhodnoceni vysledku a nasledna doporuceni

Poslednim krokem finan¢ni analyzy je zhodnoceni vysledkli a doporuceni, které
by mélo odstranit piipadnou neefektivitu analyzované spolec¢nosti (Knapkova,

Pavelkova, & Steker, 2013).



2.3 Uzivatelé finanéni analyzy

Informace, které vzejdou z financni analyzy, jsou dulezité pro rizné okruhy lidi,
¢i subjekty. Mezi nejdilezitéjsi skupiny uzivatell patii akcionafi, vétitelé, obchodni
partnefi, banky, stat a jeho organy a jini externi uzivatelé. Dalsi skupinou jsou zamést-
nanci a podnikovi manazefi, pro které jsou tyto informace dulezité zvlasté pii dlouho-

dobém 1 operativnim fizeni podniku. Seznam uzivatelt finan¢ni analyzy je velice rlizno-

rody (Griinwald & Holeckova, 2009).

Uzivatele finan¢ni analyzy lze rozdélit na dvé velké skupiny. Prvni z téchto dvou

skupin je skupina internich uzivateld, kde jsou zatazeni:

e Manazefi,
e zaméstnanci,

e odborové podnikové organizace (Kislingerova & kol, 2010).
Mezi nejvyznamnéjsi externi uzivatele financni analyzy lze zatadit:

e investory,

e konkurenty,

e Obchodni partnery,

e banky a ostatni véfitele,

e stat a statni organy (Holeckova, 2008).

2.4 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Priméarnim zdrojem dat, ktera jsou vyuZzivéana pii finan¢ni analyze, je ucetni zavér-
ka. Na tizemi Ceské republiky je ucetni zavérka upravovana z vétsi Gasti zakonem
¢.563/1991 Sb. o ucetnictvi. Hlavnim cilem ucetni zavérky je informovat uzivatele
o finanéni a majetkové situaci podniku. Uetni zavérka ma za ukol vytvofit uceleny
obraz o Ucetni jednotce a jejim hospodafeni (Rynes, 2007). Holeckova (2008) ovsem
jesté ke zdrojim pro financni analyzu dopliuje kvantifikované nefinanéni informace (to
jsou informace, které se tykaji oficialni podnikové a ekonomické statistiky, apod.) a
nekvantifikované informace (sem patii zejména nezavisla hodnoceni a prognozy, zpra-

vy vedoucich pracovnik a auditortt).



Ucetni zavérka je slozena ze 4 ¢asti, a to z:

e rozvahy,
e vykazu zisku a ztraty,
e piehledu o pené€znich tocich, tj. Cash flow,
e piiloh k Gicetni zavérce.
2.4.1 Rozvaha

Pod pojmem rozvaha si lze predstavit vykaz, ktery v sobé skryva uceleny prehled
o majetku (aktivech) a zdroji financovani (pasivech). Jedna se o vykaz, ve kterém
se nachazeji stavy aktiv a pasiv K uréitému okamziku, pocatecni a kone¢né stavy na
zacatku, nebo na konci ucetniho obdobi (Strouhal, 2011). Kislingerova (2010) jesté
zmifnuje pfi sestavovani rozvahy princip bilanéni rovnosti, tj. Ze mnozstvi zdrojii finan-
covani musi byt rovno mnozstvi majetku, respektive velikost pasiv se musi rovnat veli-

kosti aktiv a naopak. Grafu ¢. 1 pro lepsi pfedstavu znazornuje strukturu rozvahy.

Graf 1: Struktura rozvahy

Aktiva Pasiva
A Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek ALl Kapitalové fondy
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek AL Rezervni fondy, ...
B.11I. Dlouhodoby finan¢ni majetek AlV. VH minulych let

AV. VH bézného €. obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
C.l Zasoby B.l. Rezervy
C.1. Dlouhodobé pohledavky B.1I. Dlouhodobé zavazky
C.I1. Kratkodobé pohledavky B.111. Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek B.1V. Bankovni uvéry a vypomoci
D. Casové rozliseni C. Casové rozliseni

Zdroj: Kndapkova, Pavelkovd, & Steker (2013)

Aktiva jsou sloZena ze dvou hlavnich slozek. Prvni sloZkou je skupina aktiv sta-
lych, tj. majetku dlouhodobého, kde je evidovan hmotny, nehmotny a finan¢ni majetek,
ktery podnik vyuzZiva po obdobi delsi neZ je 1 rok. Nejvyznamnéjsi ¢ast dlouhodobého
majetku vétSinou tvoii dlouhodoby hmotny majetek. Ten je slozen zpravidla ze stroja,

budov, pozemki, ¢i dalSich zatizeni s dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok.




Druhou slozkou je skupina aktiv obéznych, tj. obéZzného majetku. Obézna aktiva
Jsou naopak slozena z majetku s dobou pouzitelnosti krat$i nez 1 rok. V této casti aktiv
maji nejveétsi podil pohledavky, zasoby a financni majetek (Jindfichovska & Blaha,
2001).

Skupina pasiv je, stejn¢ jako aktiva, také ¢len¢na na dvé zakladni slozky. Nikoli
vSak na zdklad¢ casového hlediska (vyuziva se az pifi podrobnéjSim rozdéleni),
ale na zaklad¢ puavodu téchto zdroji financovani aktiv. Jedna slozka je nazvéana jako
pasiva vlastni, resp. vlastni kapital. Je slozena ze zdroja, které byly vytvofeny ekono-
mickou ¢innosti podniku (napt. vysledek hospodateni bézné¢ho ucetniho obdobi, vysle-
dek hospodateni minulych let), nebo byly do podnikani vlozeny akcionafi, spole¢niky
nebo majiteli podniku (napt. zakladni kapital, kapitalové fondy). Druhou slozkou jsou
pasiva cizi, resp. cizi zdroje. Tyto zdroje, jak uz sam nazev napovida, do podniku vlozil
jiny subjekt (véfitelé). Cizi zdroje jsou dale ¢lenény z casového hlediska na kratkodobé
a dlouhodobé. Kratkodobé cizi zdroje jsou poskytnuty podniku od véfitelt na obdobi
do 1 roku, naopak dlouhodobé cizi zdroje jsou podniku poskytnuty na obdobi delsi
nez 1 rok (Griinwald & Hole¢kova, 2009).*

2.4.2 Vykaz zisku a ztraty

Hlavnim cilem tohoto vykazu je informovat o vysledku prace (zisku ¢i ztraté), ktera
probihala v podniku béhem urcitého obdobi. Na rozdil od vykazu Rozvaha, ktery byl
vykaz stavovy, je Vykaz zisku a ztraty vykazem obsahujici tokové ukazatele. Tokové
ukazatele obsahuji hodnotu vybraného ukazatele za uréity interval (nejcastéji rok). Jed-
na se o porovnani celkové sumy vynosu a celkové sumy nakladt, které byly zapotiebi
k dosazeni téchto vynost. Vysledkem tohoto porovnani je zjisténi, zda se béhem ucet-
niho obdobi podatilo dosdhnout zisku (pokud zisk dosahuje zaporné hodnoty, nazyva se
ztratou). Dal§im rozdilem je, Ze se tento vykaz neclenéni dle ¢asového hlediska (kratko-
doby nebo dlouhodoby), ale z hlediska ¢innosti, se kterou je samotny néklad ¢i vynos

spjat. Zakladni ¢lenéni podnikovych €innosti je:

e provozni ¢innost (hlavni ¢innost podniku, napt. vyrobni ¢innost),
e financni ¢innost (zpisob financovani podnikovych aktivit),
e mimofadna ¢innost (nepravidelnd a neplanovana ¢innost) (Jindfichovska

& Blaha, 2001).
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Diky vySe zminénému ¢lenéni ¢innosti podniku existuje nékolik druht vysledka
hospodateni: provozni vysledek hospodaieni (= provozni vynosy — provozni naklady),
finan¢ni vysledek hospodateni (= finan¢ni vynosy — finan¢ni naklady), vysledek hospo-
dafeni za béznou Cinnost (= provozni vysledek hospodateni + finan¢ni vysledek hospo-
dafeni), mimotadny vysledek hospodatfeni (= mimotadné vynosy — mimoiadné naklady)
a vysledek hospodafeni za tudetni obdobi (= vynosy — naklady)? (Griinwald &

Holeckova, 2009). Struktura vykazu zisku a ztraty je naznacena v grafu ¢. 2.

Graf 2: Struktura Vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty

Trzby za prodej zbozi

- Néklady vynalozené na prodané zbozi

= Obchodni marze

1 Vykony

- Vykonova spotieba
= Pridana hodnota

4 Dalsi provozni vynosy

- Dalsi provozni naklady
= Provozni vysledek hospodareni

4 Finan¢ni vynosy

- Finanéni naklady
= Finan¢ni vysledek hospodareni

- Dan z pfijmu za béznou ¢innost
= Vysledek hospodateni za béZznou ¢innost

Mimofiadné vynosy

- Mimotadné naklady
- Dan z piijmu z mimofadné Cinnosti

= Mimotadny vysledek hospodareni
Vysledek hospodateni bézného obdobi
Vysledek hospodareni pred zdanénim

Zdroj: Marek & et all. (2009)
2.4.3 Vykaz o penéZenich tocich (tj. Cash flow)

Dals§im zdrojem dat, ktera jsou vyuzivana pii provadéni financni analyzy, je vykaz
o penéznich tocich. Tento vykaz je pro firmu velice dulezity, jelikoz jsou v ném popsa-
ny realné pohyby penéZnich prostfedkl a penéZnich ekvivalenti. Lze tedy diky nému
sledovat a zkoumat ptijmy a vydaje penéznich prostiedkll, protoze zvySovani zisku ne-
znamena automaticky rast stavu penéznich prostfedki. Je to z divodu ¢asového nesou-
ladu, ktery vznika mezi hospodarskymi operacemi, které vyvolavaji naklady, a jejich

finanénim zachycenim. Jak je uvedeno v legislativé®, ktera upravuje tuto problematiku,

2 Vysledek hospodateni (=VH) za ugetni obdobi se déle rozliduje na VH pfed zdanénim a VH po
zdanéni dani z pfijmu
3 Zakon ¢&. 563/1991 Sb., o Gicetnictvi, ve znéni pozdgjsich predpist a vyhlaska &. 500/2002 Sb.



tento vykaz lze sestavit tfemi zplsoby. Jednim zplsobem je metoda piima, dalsi
pak metoda neptima a poslednim zptisobem sestaveni je kombinace obou vySe zming-

nych (Sedlagek, 2010).

Celkovy vykaz o penéznich tocich se sklada ze tii casti, kdy kazda Cast je zamétena

na konkrétni podnikovou ¢innost:

e penézni toky z bézné Cinnosti, zahrnuji penézni transakce, které jsou
zahrnuty do vypoctu ¢istého piijmu,

e penéZni toky z finan¢ni ¢innosti, zahrnuji piijmy z vydaného vlastniho
kapitalu a dluhovych cennych papir a vydaje za dividendy, odkup ma-
jetkovych cennych papirii a dluhovych cennych papird,

e penéZni toky z investi¢ni ¢innosti, zahrnuji piijmy z prodeje investic,
pozemkii ¢i jiného dlouhodobého majetku a vydaje na ziskdvani investic,

pozemku a dalsiho dlouhodobého majetku (Warren & Fess, 1988).

Pii finan¢ni analyze by mél finan¢ni analytik zaméfit svou pozornost detailngji
na penézni toky z bézné Cinnosti, jelikoz tato ¢innost je zdkladnim pilifem celého pod-
niku a nejvét§im zdrojem piijmu.

2.4.4 Priloha k ucetni zavérce

Tato Cast ucetni zavérky slouzi k seznameni, doplnéni ¢i objasnéni dulezitych sku-
te¢nosti, které ovlivnily vysledek hospodateni, nebo samotnou financni situaci podniku.
V ptiloze by mély byt hlavné informace o pouZitych tcetnich metodach, pouzitych zpi-
sobech ocenovani a odpisovani, informace o dilezitych udalostech, které se staly
az po rozvahovém dni a mohly by mit vyrazny dopad na ucetni zavérku (Griinwald &

Holeckova, 2009).

2.5 Metody financ¢ni analyzy

Dilezitym pifedpokladem, pro kvalitné provedenou financni analyzu, je vybér
spravné metody nebo metod. Proto je vhodné pii vybéru metod volit se zaméfenim na

dana hlediska, a to:

e cile jednotlivych uzivatelskych skupin,
e dostupnost, spolehlivost a struktura dat,

e moznosti vypocetni techniky a softwaru, které ma analytik k dispozici,

10



casovy prostor a finan¢ni zdroje, které Ize analyze vénovat (Kovanicova &

Kovanic, 1999).

Nejvyznamngj$im hlediskem, které nejvice ovlivni volbu vhodné metody, je cil

samotné finan¢ni analyzy. Jelikoz zddnd metoda neni vylozené Spatnd, ¢i naopak vylo-

zen¢ nejlepsi, je vhodné metody kombinovat v zavislosti na konkrétnim ptipadu

(Kovanicova & Kovanic, 1999).

K nejoblibenéj$im a nejvice pouzivanym metoddm ve finanéni analyze patii napf.:

analyza stavovych ukazateli — rozbor finan¢ni struktury a struktury majet-
ku, vhodné je pouziti horizontalni a vertikalni analyzy,

analyza tokovych ukazateli — analyza vynosi, nékladu, zisku a cash flow,
také je vhodné vyuzit horizontélni a vertikalni analyzu,

analyza rozdilovych ukazatelt,

analyza pomérovych ukazateli — zahrnuje analyzu ukazatelll rentability, ak-
tivity, likvidity ¢i zadluzenosti,

analyza soustavy ukazateld,

souhrnné ukazatele hospodateni (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).

2.5.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontélni a vertikélni analyza ma za cil provést procentni rozbor struktury ucet-

nich vykazii. Horizontalni rozbor znamend, Ze se zkouma vyvoj ur¢it¢ho absolutniho

ukazatele v ¢ase. Vysledkem pak je absolutni a procentni zména daného ukazatele. Ci-

lem vertikalniho rozboru finan¢nich vykazu je zjistit, jak se jednotlivé polozky podilely

na celkovém stavu (napft. stala aktiva/celkova aktiva) (Stvova, a dalsi, 2000).

Pfi analyze horizontalni a vertikalni struktury byly pouzity vzorce pro absolutni

zménu a zménu procentudlni.

Kde:

t=rok

Absolutni zména = hodnota; — hodnota,_, @

1.2 v absolutni zména
Procentudini zména = ——— x 100 (%) (2
hodnotas—q

t-1 = rok ptredchazejici
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2.5.2 Analyza rozdilovych ukazatela

Rozdilové ukazatelé (fj. fondy finan¢nich prostiedkt) fidi a analyzuji finanéni situ-
aci podniku, zvlasté pak ovliviuji jeho likviditu. ZjiStuji se rozdilem mezi sumou urci-
tych slozek kratkodobych aktiv a sumou uréitych kratkodobych pasiv (Sedlacek, 2009).
Mezi rozdilové ukazatele lze také zaradit nékteré ukazatele vypoclitané ze zisku

a z pridané hodnoty.
Mezi rozdilové ukazatele lze zaradit:

e <Cisty pracovni kapital (dale jen CPK) — je definovan jako rozdil ob&Znych
aktiv a kratkodobych zavazkl a ovliviiuje platebni schopnost podniku. Op-
timalni hodnotou tohoto ukazatele by mélo byt kladné c¢islo, které je blizké
0. Pro manazera to znamena, ze spole¢nost je solventni a pfitom nema nad-
bytek obéznych aktiv. Jinymi slovy, Ze prodejem svych obéznych aktiv
dokéaze uhradit své kratkodobé zavazky. Pro spolecnost je nevhodné, pokud
hodnota CPK nabyva zaporné, ¢i naopak vysoké kladné hodnoty. V prvnim
pfipad¢ to znamend, ze podnik nedokdze uhradit své kratkodobé zavazky
ani po prodeji svych obéZznych aktiv. V pfipadé druhém, Ze spolecnost ma
velky nadbytek obéZznych aktiv (Sedlacek, 2009).

CPK = ob&Zna aktiva — kratkodobé zavazky (3)

e (isté penéZné-pohledavkové finanéni fondy (dale jen CPPFF) — je to in-
terpretovan0 jako rozdil obéznych aktiv (kde, jsou odetena nelikvidni
ob&zna aktiva) a kratkodobych cizich pasiv (Stivova & kol, 2000).

CPPFF = (ob&ina aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky  (4)

2.5.3 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatelé patii mezi neoblibenéjsi metody, nejen diky své jednoduchosti
a rychlosti, ale také kvtli tomu, Ze pomoci této metody lze rychle ziskat ptehled o tom,
v jaké situaci se zkoumany podnik pravé nachazi (Knapkova, Pavelkova, & Steker,
2013). Kislingerova & kol. (2010) dodava, Ze tyto ukazatelé pokryvaji veskeré slozky

vykonnosti podniku.
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Dale také popisuje, ze si lze tyto ukazatele rozdélit do jednotlivych blokd. A to

konkrétné na bloky:
e rentability,
e likvidity,
e aktivity,

e zadluzenosti (Kislingerova & kol, 2010).

Jelikoz je kazdy vyse uvedeny blok zaméfen pouze na jasné¢ vymezenou problema-
tiku, 1ze tyto jednotlivé ukazatele seskupit do soustav. Tyto soustavy ukazatelt poskytu-
ji na rozdil od jednotlivych ukazateld komplexni obraz o stavu podnikovych financi

a detailné¢ji budou popséany v oddile 2.5.4.
Ukazatelé rentability

Tyto ukazatelé¢ pométuji dosazeny zisk z podnikéni s vysi zdroju, které byly uzity

k jeho dosazeni. Jde o:

Rentabilitu celkovych aktiv (ROA, return on assets) — tento ukazatel pomé&fuje zisk

s celkovymi investovanymi aktivy, které byly vloZeny do podnikani,

ROA = EBIT c
"~ celkova aktiva ©

Rentabilitu vlastniho kapitalu (ROE, return on equity) — pomoci tohoto ukazatele
zjistuji vlastnici (spolecnici a dalsi investofi), zda jejich investovany kapital pfinasi
dostate¢ny vynos s ohledem na riziko, které podstupuji,

Cisty zisk

ROE =
vlastni kapital

(6)

Rentabilitu trzeb (ROS, return on sales) — tento ukazatel fika, kolik korun zisku pfine-

se 1 koruna trzeb. Jedna se o vzorec, kdy je zisk vztazen k trzbam (Sedlacek, 2009).

Cisty zisk

ROS (7)

- trzby celkem
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Ukazatelé likvidity

Pojem likvidita predstavuje schopnost podniku hradit v pozadovaném misté, v po-
Zzadované vysi a v€as vSechny své splatné zavazky. Likvidita je dalezitym faktorem,
ktery rozhoduje 0 dlouhodobé existenci podniku. Aby byl podnik schopen dlouhodobé
existence, mél by byt pfiméfen¢ vynosny a rentabilni. Na druhou stranu by mél podnik
byt také schopen uhradit své zavazky a potieby. Kovanicova a Kovanic (1999) ve své
knize dodavaji, ze zhodnoceni prub&hu likvidity v minulosti, spole¢né s odhadem
poméiuji pii svém vypoctu to, ¢im je mozno uhradit své zavazky a co je nutno uhradit.

Likviditu lze rozdélit na tfi zakladni ukazatele:

e Dbéznou likviditu (tj. likvidita III. stupn¢),

¢ pohotova likvidita (tj. likvidita II. stupné¢),

e penézni likvidita (tj. hotovostni likvidita, likvidita I. stupné) (Kislingerova &
kol, 2010).

Bézna likvidita — udava, kolikrat 1ze obéZnymi aktivy podniku uhradit kratkodobé cizi
zdroje. Béhem vypoctu je nutno zohlednit strukturu zasob a jejich redlné ocenéni
v zavislosti na schopnosti jejich prodeje. Nevyhodou je, Ze jsou zde zahrnuty neprode;j-
na aktiva, pfispivajici k nelikvidit¢ podniku. Déle také pohleddvky nedobytné
a pohledavky po dobé splatnosti (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).

obéina aktiva

Béina likvidita =
&ina likvidita = -——— dobé Zavazky (8)

Za optimalni hodnotu Ize povazovat hodnoty v rozmezi 1,5 az 2,5.

Pohotova likvidita — na rozdil od bézné likvidity, je tento ukazatel tvofen tak, aby
v ném nebyly zahrnuty nelikvidni ¢asti obéznych aktiv. Od obé&znych aktiv jsou tedy

odecteny té€zko prodejné zasoby.

Pohotova likvidita = obézna aktiva — zasoby 9
onotova Hvtatta = = tkodobé zavazky )

Pohotova likvidita by méla dosahovat hodnot v rozmezi 1 — 1,5. Je-li hodnota nizsi nez

1, podnik by mél spoléhat na prodej zasob.
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PenéZzni likvidita - jednd se 0 nejpiisnéjsi ukazatel likvidity. Porovnavaji se vSechny
pohotové penézni prostfedky, jimiz je mozno ihned uhradit své zavazky. Jedna se zpra-
vidla o penézni prostiedky v pokladng, na bézném uctu, nebo napiiklad
o volné obchodovatelné Seky a cenné papiry (Valach, 1999).

Penéini prostiredky + ekvivalenty

Penimi likvidita = 10
eneznl tikvidita Okamzité splatné zavazky (10)

Optimalnim vysledkem je hodnota v rozmezi 0,3 - 0,5. Pokud je hodnota vyssi, pro ve-

deni spolecnosti je tento stav neefektivni.
Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity, Casto také nazyvany ukazatele obratu, povazuje Carey a
Essayyed (2001) za dobré méfitko, protoze pokud ma spole¢nost problémy s uhradou

svych zavazkl, je dobré se zaméfit také na né.

Tento typ ukazatell méfi, jak je schopen podnik vyuzivat vlozené prostiedky
a hodnoti vazanost kapitadlu v majetku. Zpravidla je vyjadien obratkovosti, tj. rychlosti
obratu, nebo dobou obratu jednotlivych polozek majetku (Griinwald & Holeckova,

2009).
Mezi ukazatele aktivity patii napiiklad:

Obrat aktiv — obecné plati, ze ¢im je vysledna hodnota tohoto ukazatele vétsi,
tim je to pro podnik lepsi (je tfeba brat na védomi vlastnosti odvétvi, ve kterém se pod-
nika). Naopak minimalni doporu¢ena hodnota je 1. Nizké hodnoty mohou vyjadiovat,
ze podnik mé4 netimérnou majetkovou vybavenost, nebo neefektivné vyuziva svllj maje-

tek,

) Triby za vlastni vyrobky a zbozi
Obrat aktiv = - (11)
Aktiva

Relativni vazanost stalych aktiv — tj. métitko celkové efektivnosti, které ma za ukol
zjistit, jak podnik vyuziva fixnich aktiv k dosaZeni trzeb. Cim je vysledna hodnota niZsi,
tim je to pro podnik lepsi, protoZe podnik expanduje bez potieby zvySovani finan¢nich
zdroj,

Stala aktiva

Triby za vlastni vyrobky a zboZi

(12)

Relativni vazanost stalych aktiv =
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Doba obratu pohledavek — vyjadiuje dobu mezi okamzikem prodeje na obchodni uvér
a okamzikem, kdy firma obdrzi platbu od odbératele. Vysledna hodnota se porovnava
s dobou splatnosti faktur a odvétvovym primeérem,

Pohledavky
Trzby za vlastni vyrobky a zbozi /360

Doba obratu pohledavek = (13)

Doba obratu zavazku - tento ukazatel popisuje dobu mezi vznikem zavazku

a uhradou zavazku dodavateli.

Kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazkl = (14)

Triby za vlastni vyrobky a zboZi/360

Dva naposledy zminéné ukazatelé jsou dilezité pro zjisténi ¢asového nesouladu mezi
inkasem pohledavky a ihradou zévazku. Nesoulad mezi témito ukazateli pfimo ovliviiu-

je likviditu podniku (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).
Ukazatelé zadluZenosti

Zjistuji, v jakém rozsahu podnik pouziva k financovani svych ¢innosti dluhy, ¢i-
li jaky je vztah mezi vlastnimi zdroji podniku a zdroji cizimi. Kdyz je podnik zadluze-
ny, automaticky to neznamena, ze je ve Spatné financ¢ni situaci. Vyssi zadluzenost mize
podniku zajistit celkové vyssi rentabilitu (tim i zvysi trzni hodnotu podniku). Na druhou
stranu bohuzel, vy$si zadluzenost mize zpUsobit finan¢ni nestabilitu podniku. Schop-
nost zvysit vynosnost vlastniho kapitalu pomoci cizich zdroji je definovana terminem
finanéni paka (Sedlacek, 2009). Synek a kolektiv (2011) upfesnuje, ze financovani
pouze cizim kapitdlem je rizikové a v opafeném piipad€ financovani jen vlastnim
kapitalem nakladné. Dale upfesiiuje, Ze pii hodnoceni zadluzenosti podniku by mélo byt
ptihlédnuto k vyvoji odvétvi a dalsim skute¢nostem, jako jsou naklady na cizi kapital
¢1 stupen zhodnoceni aktiv. Jak uvadi Sedlacek (2009), zadluZenost 1ze méfit nékolika

ukazately, jednim z nich je naptiklad celkova zadluzenost.

Celkova zadluZenost (véritelské riziko, debt ratio) popisuje vztah mezi celkovym

dluhem a celkovymi aktivy podniku. Z vySe uvedenych informaci, 1ze odvodit, ze nizsi

hodnoty celkové zadluZenosti uvitaji vétitelé podniku (niZsi riziko) (Holeckova, 2008).
Cizi kapital

Y | = 1
Ukazatel zadluzenosti Colkova aktiva (15)

Mezi doplitkkové ukazatele je zatazen naptiklad ukazatel urokového kryti, ktery

informuje, kolikrat pievysuje zisk hrazené uroky. Jedna se o zisk pied zdanénim a uroky
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(dale jen EBIT) v poméru s hrazenymi uroky. Sedlac¢ek (2009) uptesiiuje, ze optimalni

vysledek (rozmezi 3 - 6), je tieba brat s rezervou.

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti = (16)

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem (dale KDM VK)

Pokud je vysledek toho ukazatele vétsi nez 1, znamend to, ze Cast obéznych aktiv je
kryta dlouhodobym vlastnim kapitdlem. To je znameni, ze vedeni spolecnosti dava

prednost finan¢ni stabilité pfed vynosy.

Vlastni kapital

Kryti dlouhodobého majetku VK = (17)

Dlouhodoby majetek

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013) by mél byt dlouhodoby majetek, ktery je

uzivan k hlavni ¢innosti, financovan z vétsi ¢asti vlastnimi zdroji.

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji (dale KDMDZ)

Tento ukazatel popisuje, jaky zptsob financovani spole¢nost upiednostituje. Plati zde
tzv. Zlaté¢ pravidlo financovani, které¢ fik4, ze dlouhodoby majetek by mél byt
financovan dlouhodobymi zdroji. Toto pravidlo fik4, ze pokud je vysledek tohoto
ukazetele mensi nez 1, jedna se o agresivni strategii (dlouhodoby majetek je z ¢asti kryt
kratkodobymi zdroji), kterd je levnéjsi, ale i riskantng$i. Pokud je vysledek naopak
vysoky, jednd se o konzervativni strategii, kdy je kratkodoby majetek kryt
Optimalni je, pokud je vysledek kolem hodnoty 1, kdy se jedna o neutralni strategii
financovani. To znamend, Ze podnik tvofi polsStat idedlni pro operativni fizeni

(Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).

Vlastni kapital + Dlouh. cizi zdroje

- o 1
ryti dlouh.maj. dl. zdroji Dlowhodoby majetek (18)

2.5.4 Analyza soustavy finan¢nich ukazateli

Pyramidové soustavy jsou zaloZeny na postupném rozkladu vrcholového ukazatele
na ukazatele dil¢i, které ho vyraznym zpisobem ovliviuji (Synek & kolektiv, 2011).
Pomérové ukazatele méfi pouze jediny rys jinak velmi slozit¢ho celku a hodnoti

ho pouze jedinym ¢islem. A to tak, ze samotnym pomérovym ukazatelem je velice slo-
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zité popsat komplexni situaci o stavu podniku. I to je diivod, pro€ se k analyzovani této
situace pouziva soustava ukazatelti. Ta prehledné a struéné zachycuje vztahy mezi fi-
nanéni stabilitou podniku a jeho vynosnosti. Jak uvadi Sedlacek (2009) ve své
publikaci, vhodné sestavena pyramidova soustava ukazateld umoznuje logicky posoudit

nejen minulou, ale i sou¢asnou a budouci vykonnost podniku.
Du Pont diagram

Tento diagram, ktery byl vyvinut a poprvé pouzit v chemické firm¢ Du Pont
de Nemours, se snazi popsat vzajemné vazby mezi jednotlivymi faktory, které ovlivnily
ukazatel vrcholovy. Existuje mnoho variant tohoto diagramu. V praktické ¢asti je pouzi-
ta varianta rozkladu vynosnosti vlastniho kapitalu, kde je tato vynosnost ovlivnéna tie-
mi riznymi faktory. Prvnim z téchto faktort je rentabilita aktiv, déle je to danové bie-
meno a poslednim faktorem je slozena finanéni paka (Sedlacek, 2009). Pro lepsi pied-
stavu je tento diagram nakreslen v grafu ¢. 3. Diagram popisuje pohled na finanéni situ-
aci podniku a poskytuje zdkladni vztahy mezi jednotlivymi slozkami financovéani. Na
zékladé téchto vztahil 1ze pozdéji navrhnout mozné cesty ke zlepSeni hospodateni spo-

le¢nosti (Blaha & Jindfichovska, 2006).

Graf 3: Du Pont diagram

danové x slozena
bfemeno financ¢ni paka

urokové

sziskova marze >
bremeno

X

= obrat aktiv g financni paka

Zdroj: Kislingerova (2005)

K analyze vlivu jednotlivych faktorti bude pouzito logaritmického rozkladu ukaza-

tele rentability vlastniho kapitalu. Tato metoda patii k nejpiesnéjsim a lze ji aplikovat

18



na data ziskana ze spolec¢nosti BENEA, s.r.0., ktera je vybranym podnikem pro tuto
praci, jelikoz se ukazatel ROA pohybuje v kladnych cislech.

Logaritmicky rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu popisuje ve své knize

Kislingerova (2005) takto:
ROE = sloZena financi paka * rentabilita aktiv * datiové bremeno  (19)
Celkové absolutni zména ukazatele ROE je popsana timto zptisobem:
AROE = ROE,,, — ROE, (20)

Meziro¢ni zmény ROE vlivem vybraného faktora je vyjadiena takto:

In (X;—J;l)

AROEEX=@

* (ROE¢+q — ROE) (21)

Kde:
X = vybrany faktor

t=rok

Rozklad indexu zmény provoznich nakladu

Pro vyjadteni vlivu nakladovych druhii na index celkovych provoznich nakladi je pou-
zita metoda Montgomeryho indexl. Tato metoda je zaloZena na tom, Ze ukazatel nulté-
ho fadu (vrcholovy ukazatel) je vytvofen jako soucet ukazatelt prvniho fadu (dil¢ich
ukazatelir). Metoda Montgomeryho indext tedy V této praci vyjadiuje vliv zmény dil-
¢ich provoznich nakladd na celkovou zménu provoznich nakladu. Diléi provozni nakla-
dy jsou znazornény v grafu €. 4. Tento postup byl zvolen kvili aditivni vazbé mezi dil-

¢imi ukazateli (Strelecek, 2004).

Xy

Iy = X, (22)
AX AA+AB+AC
Iy=3p—Ix & (23)
Tento vzorec je dale upraven takto:
84 B AC
Iy = Ix8X % [ 42X * [ yaX (24)
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Pticemz:
X = vrcholovy ukazatel
Iy= index relativni zmény vrcholového ukazatele

AX= absolutni zména ukazatele X
24 .

Ix2x = vliv dil¢iho ukazatele A na vrcholovy ukazatel X
B

Iyax = vliv dil¢iho ukazatele B na vrcholovy ukazatel X
ac

Ix2x = vliv dil¢iho ukazatele C na vrcholovy ukazatel X

Graf 4: SloZeni provoznich nakladi

Spotieba
materidlu a
energie

Ndaklady vynalozené na
prodané zbozi

Vykonnova spotieba

Osobni naklady ]
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Odpisy dlouhodobého hmotného a ]

Provozni naklady nehmotného majetku

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu

[ Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti a komplexnich nakladi

Ostatni provozni
naklady

naklada

' Pfevod provoznich ]

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladeé Vykazu zisku a ztraty

2.6 Souhrnné indexy hodnoceni podniku

Jelikoz nékteré z financnich ukazateli mohou popisovat stav ve spolecnosti nega-
tivng, a nékteré naopak pozitivné, byly vytvoieny souhrnné indexy. Souhrnné indexy

jsou modely, které pomoci jediného ¢isla charakterizuji komplexni finan¢ni stav a eko-
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nomickou situaci spolecnosti. Tyto souhrnné indexy jsou rozdéleny na bonitni

a bankrotni modely (Scholleové, 2008).

Bankrotni modely se snazi odpovédét na otazku, jestli analyzovany podnik bude
Vv nejbliz§i dobé &elit finanénim problémiim, ¢&i nikoli. Ukolem t&chto modeld je poskyt-

nout v€asné varovani pred moznym upadkem (Holeckova, 2008).

Tyto modely lze rozdélit na dva typy. Prvnim typem jsou modely jednorozmérné,
které se snazi objevit jednoduchou charakteristiku, kterd by uméla poznat rozdil mezi
podniky, kterym hrozi finan¢ni problémy a podniky, které budou dale prosperovat.
Druhym typem jsou vicerozmérné modely, které maji stejny ucel jako modely jedno-
rozmérné, ale snazi se vytvofit model z vice jednoduchych charakteristik, kterym jsou

nasledné pfifazeny rtizné vahy (Holeckova, 2008).
2.6.1 Altmaniv model Z-score

Tento vicerozmérny model, jehoz vysledkem je jediné ¢islo, tzv. Z-score, je stano-
ven na zaklad¢ 5 vybranych ukazatelii s nejvétsi vypovidajici schopnosti. Jelikoz hod-
noceni malych podnikt a firem, které jsou obchodovany na burze, stejnym meéftitkem je
neefektivni, uvadi se tento model ve varianté pro podniky, které jsou obchodovatelné na
burze, a ve varianté pro podniky, které obchodovatelné nejsou. Tyto varianty dokdzou
celkem spolehlivé odhadnout bliZici se finan¢ni problémy v nasledujicich 2 letech. Po-
kud je kone¢na hodnota Z-score > 2,99 spolecnost je financné v poradku a v nejblizsi
budoucnosti by neméla ¢elit zadnym finanénim problémtm. Je-li hodnota v intervalu
1,81 < Z-score < 2,99 nelze s jistotou predikovat, zda nastanou ¢i nenastanou né&jaké
finan¢ni problémy. Pokud je kone¢na hodnota niZ8i nez hodnota 1,81, spolecnost Celi

velkym finan¢nim problémtim (Scholleové, 2008).

Pro tuto praci je pouzita modifikace, kterd je vhodna pro podniky, které nejsou ob-

chodovatelné na burze. Tato modifikace zni:
Z —score = 0,717 * X1 + 0,847 * X, + 3,107 * X5+ 0,420 * X, + 0,998 * X5(25)
Kde:
X1= pracovni kapitél / aktiva,
Xo=nerozd¢lené zisky / aktiva,
Xs= EBIT / aktiva,
X4= vlastni kapital / cizi zdroje
Xs= trzby / aktiva
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2.6.2 Index INO5

Index INO5 od manzelt Neumaierovych, hodnoti finan¢ni zdravi zkoumané spolec-
nosti, stejné jako Altmanovo Z-score, pomoci jediného Cisla. Tento index neni Cisté
bankrotni, ani Cist¢ bonitni, jelikoz nahlizi do obou téchto oblasti. Svym vysledkem
sdéli nejen, jestli zkoumané spolecnosti hrozi v nejblizsi dobé néjaké financni pro-
blémy, ale i zda pro své majitele vytvari dal§i hodnotu. Podobnost s Altmanovym mode-
lem Z-score ma v tom, ze se sklada z n¢kolika dil¢ich ukazatelt, které maji definova-
nou urc¢itou vahu. Naopak rozdil je v tom, Ze tento souhrnny index vznikl v podminkach
specifické¢ho ¢eského trhu a Altmandv model v podminkach trhu amerického. Dle sa-
motnych autorti indexu INO5 je spolehlivost odhadu v malych spoleé¢nostech 72 % a ve

sttednich spolecnostech 78 % (Neumaierova & Neumaier, 2005).
Index INO5 je sestaven takto:

A EBIT EBIT T
INO5 = 0,13 XC—Z+O,O4-x N +397x +0,21x—+09x

A KZ + KBU

(26)

Kde vysledna hodnota indexu INO5 znamena:

INO5>1,6 = spolecnost pro své véfitele tvofi hodnotu, nehrozi bankrot
1,6 > IN05>0,9 = ,,Seda zona®, tj. spolecnost miiZe mit urcité problémy

0,9 > INO5 = v nejblizsi dob¢ spolecnosti hrozi bankrot, nevytvari hodnotu
Vyznam pouzitych zkratek:

A= aktiva

CZ = cizi kapital

EBIT = provozni vysledek hospodareni
KZ = kratkodobé zavazky

KBU = krdtkodobé bankovni iiroky
NU = nékladové viroky

OA = obézna aktiva

T =trzby za prodané zbozi a sluzby

Z = zavazky po dobé splatnosti (Neumaierova & Neumaier, 2005).
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3 Metodika a cil prace

Cilem prace je provést finan¢ni analyzu vybraného podniku, vyhodnotit finan¢ni si-
tuaci podniku a posoudit hlavni zdroje neefektivnosti v souvislosti se zaméfenim podni-

ku.

Cela prace je rozde€lena na teoretickou a praktickou ¢ast. Kde prvni ¢ast prace, tedy
literarni ptehled, je zalozena na studiu odborné literatury a seznamuje Ctenare se za-
kladnimi pojmy finan¢ni analyzy, zdroji informaci, uzivateli a jednotlivymi metodami
finan¢ni analyzy, které byly pouzity v dalsi Casti prace. V praktické ¢asti jiz byla apli-
kovéana data z finan¢nich vykazi, které byly ziskdny z vyro€nich zprav spolecnosti BE-
NEA, s. r. 0. zvefejnénych za obdobi 2010 az 2014. Spole¢nost BENEA, s. r. 0. je jed-
nim z hlavnich dodavatelti pekarenskych a cukrarskych vyrobka v oblasti BeneSovska.

Tato ¢ast prace je slozena z jednotlivych dil¢ich ¢asti, kterymi jsou:

e charakteristika spolecnosti,

e analyza rozdilovych ukazatelt,

e analyza pomérovych ukazatelq,

e pyramidovy rozklad ROE, rozklad provoznich nakladi

e souhrnné indexy hodnoceni podniku.

Ukolem kapitoly, jejiz nazev je charakteristika spole¢nosti, je poskytnout tenafi
zakladni informace o spolecnosti BENEA, s. r. 0. V prvni ¢asti této kapitoly je uveden
nazev spolecnosti, sidlo a hlavni pfedmét Cinnosti. V druhé ¢asti je stru¢né popsana his-
torie podniku. V neposledni fad¢ jsou zde zminény také dilezité udalosti, které vyrazné

ovlivnily ekonomicky vyvoj této spolecnosti.

Kapitola ,,Finan¢ni analyza®, jak uz sam nazev napovida, analyzuje spole¢nost
BENEA, s. r. 0. pomoci vybranych finan¢nich ukazatell, které jsou uvedeny

V teoretické Casti této prace.

Prvni sukapitola je zaméfena na analyzu absolutnich ukazatelid. V této subkapi-
tole byly nejdiive vypocteny fetézové indexy, které popisuji mezirocni vyvoj ukazatele.
Dale byla provedena horizontalni a vertikalni analyza vykazu Rozvaha (pfiloha ¢. 1 a 2)
a Vykazu zisku a ztraty (pfiloha ¢. 3). Cilem horizontalni analyzy je zjistit meziro¢ni
zmény jednotlivych polozek. Vertikdlni analyza sleduje zmény ve struktuie rozvahy a
vykazu zisku a ztraty. Jako rozvrhova zékladna pii vertikalni analyze aktiv v rozvaze,

byla pouzita polozka aktiva celkem, pfi analyze pasiv polozka pasiva celkem a pii ana-
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lyze vykazu zisku a ztraty polozka trzby celkem, tj. trzby za prodané zbozi (fadek I. ve
VZ7Z) a trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb (tadek II. 1. ve VZZ).

Druhym krokem v praktické ¢asti této prace je analyza rozdilovych ukazateli,
konkrétné pak analyza CPK a analyza CPPFF. Pfi analyze CPPFF byl pouZit stejny vzo-
rec jako pro vypodet CPK, jen s rozdilem, Ze byla ob&zna aktiva odi§téna o méné li-

kvidni aktiva, tedy zasoby.

Dalsi krokem byla analyza pomérovych ukazatelu, které byly nasledné porovna-
ny s odvétvim. Ukazatele odvétvi byly vytvofeny aplikaci stejnych vzorc na datech,
ktera jsou uvedena v Panorama potravinaiského primyslu 2014, klasifikace CZ-NACE

10.7. Pouzité vykazy jsou uvedeny v pfiloze ¢. 4, €. 5 a ¢. 6.

Analyza ukazateli rentability byla zaméfena na ziskovost celkovych aktiv, kdy
byl zjistén podil zisku pted zdanénim a uroky na celkovych aktivech. Dale na ziskovost
vlastniho kapitalu, kdy byl porovnan zisk po zdanéni s hodnotou celkového vlastniho
kapitalu. Poslednim ukazatelem rentability byl ukazatel ziskovosti trzeb, ktery je tvofen
jako podil zisku po zdanéni se sumou trzeb za prodané zbozi (tadek 1. ve VZZ) a trzeb

z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb (fadek II. 1. ve VZZ).

Pro zjisténi, zda je spole¢nost BENEA, s. r. 0. schopna hradit své zavazky bylo vy-
uzito analyzy likvidity. Nejdiive byla vypocitana bézna likvidita jako pomér obéznych
aktiv a kratkodobych zavazkt. Jelikoz bézna likvidita pii vypoctu zahrnuje také ne-
likvidni €asti aktiv, bylo nutné vyuzit také vzorec pohotové likvidity, kde jsou obézna
aktiva upravena o odecteni nelikvidnich zasob. Posledni ¢asti této analyzy byl vypocet
penézni likvidity, ktera slouZzi ke zjiSténi schopnosti okamzité uhradit vSechny své krat-
kodobé zavazky. Kratkodobé zavazky jsou tvofeny jako soucet kratkodobych zavazki a

kratkodobych bankovnich uvért a vypomoci.

Dalsi cast je vénovana ukazatelim aktivity, diky kterym lze jednoduSe a rychle
zjistit jak efektivné vyuziva spoleCnost financni prostredky, ¢i jaky vztah ma
s dodavateli a odbérateli. Prvnim ukazatelem v této podkapitole je obrat aktiv. Obrat
aktiv ukazuje, kolik korun trzeb ptipada na jednu korunu aktiv spolecnosti. Dalsim uka-
zatelem je doba obratu zasob. Vysledek tohoto ukazatele je uveden ve dnech a vyjadiu-
je, za jak dlouho se polozka zasob vyskladni a opét naskladni. Pro zjisténi, jak efektivné
spolecnost BENEA, s. r. 0. vyuziva svllj dlouhodoby majetek k vytvoteni trzeb, byl

pouzit ukazatel relativni vazanosti stalych aktiv. V tomto vzorci je pouzit soucet trzeb
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za prodané zbozi a trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb jako polozka trzby cel-
kem. Posledni ¢ast analyzy aktivity je vénovana porovndni poc¢tu dnil inkasa pohleda-

vek, s po¢tem dnti, které ub&hnou od vzniku k thrad¢ zavazka.

Posledni ¢ast analyzy pomérovych ukazatel je vénovana ukazatelim zadluZenos-
ti. Tato Cast se zaméfila na oblast celkové zadluzenosti, kdy bylo zjisténo, jak moc spo-
le¢nost vyuziva cizi zdroje k financovani svych aktivit. Dalsi oblasti je oblast tirokové-
ho kryti a oblast kryti dlouhodobého majetku. V posledni zminéné oblasti, jsem se za-
méfil na to, zda spolecnost BENEA, s. r. 0. dodrzuje tzv. ,,zlaté pravidlo financovani®,
které je zminéno v oddile 2.5.3 a tikda, ze by mél byt dlouhodoby majetek financovan

dlouhodobymi zdroji.

Dalsi subkapitola je vénovana analyze soustavy finan¢nich ukazateli. V této pra-
ci byl nejprve proveden rozklad ROE pomoci Du Pont diagramu. Ukazatel ROE ovliv-
noval faktor rentability aktiv, faktor slozené finanéni paky a faktor daiového bifemene.
Pficemz rentabilita aktiv byla dale rozlozena na obrat aktiv a ziskovou marzi. Slozena
finan¢ni paka pak na finanéni paku a trokové biemeno. Velikosti vlivu jednotlivych

faktorti byly zjistény pomoci logaritmické metody.

Déle byla aplikovana metoda Montgomeryho indexi k rozkladu vlivu zmény dil-
¢ich provoznich nakladt na celkovou zménu indexu provoznich nakladu. Logaritmicka

metoda a metoda Montgomeryho indexi je detailné popsana v oddile 2.5.4. této prace.

V posledni subkapitole praktické ¢asti byly pouzity 2 predikéni modely, které
ukazaly, zda spole¢nosti BENEA, s. r. 0. hrozi v nejblizsich letech riziko bankrotu a zda
spolecnost pro své véfitele vytvaii hodnotu. Prvnim pouzitym modelem byl Altmaniv
model Z-score. Jelikoz tento model existuje ve vice modifikacich, byla vybrana modifi-
kace pro spole¢nosti, které nejsou obchodovatelné na burze. Druhym pouzitym mode-
lem byl index INO5 od manzelli Neumaierovych, ktery je zaloZzen na podminkach ces-
kého trhu. Diivodem pouziti téchto dvou modelu je vysoka uspesnost odhadu budouciho

vyvoje a mozna aplikovatelnost na data spolecnosti BENEA, s. r. o.

Na zavér prace probéhlo na zakladé zjisténych informaci shrnuti a zhodnoceni fi-
nancni situace spolecnosti a byla navrzena opatfeni na odstranéni neefektivnosti, ¢i na-

vrhy na zlepSeni finan¢ni situace analyzované spole¢nosti.
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4 Charakteristika spolecnosti
Obecné udaje

Obchodni nazev: BENEA, s. r. 0.

Sidlo: Kfizikova 1529, BeneSov 256 01
Prévni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym
ICO: 49968076

Osoby podilejici se na zakladnim kapitalu:

Enpeka a.s. podil 61 %
Adélka a.s. podil 26 %
Ing. Stanislav Kfemen podil 13 %

Statutarni organ:
Jednatel - Zbynék Stuchlik

Jednatel - Vlastislav Simon

Hlavni pfedmét ¢innosti:

- Pekatska a cukratska vyroba

4.1 Historie spole¢nosti

Historie spolecnosti BENEA s. r. 0. saha do roku 1960, kdy ve mést¢ Vlasim
Vv prostorach vykupniho podniku, vznikl zdvod 01 BeneSov, ktery patfil spolecnosti
StiedoCeské mlyny a pekarny se sidlem v Kladné. Zavod 01 BeneSov spravoval 14
mlynd, 4 elektrarny, 7 cukraren a 21 pekaren. Vyrabély se tfi druhy chleba, rohliky,
housky, veky, vanocky, babovky, kolace, loupéaky a pernik.

O 8 let pozdé¢ji nastaly ve spolecnosti dillezité zmeény. V roce 1968 zacala vystavba
pekarensko-cukrarenského kombinatu v BeneSove, aby mohl byt v 15. 8. 1973 zahajen
zkuSebni provoz jedné z nejmodernéjSich pekaren v republice té doby a na konci roku

také provoz cukrarny. V té dob¢ bylo soucasti zdvodu pouze 5 pekaren a 4 cukrarny.
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V roce 1990 ptichazi mirny Gpadek, kdy vlivem restituci a privatizace zacaly vzni-

kat malé provozovny ve VSechlapech, DivisSové a dalSich mistech.

Po roce 1994, kdy oficialné vznikla dnesni spole¢nost BENEA, s. r. 0. z privatizace
zavodu BeneSov, nastala obména vozového parku a modernizovalo se technologické
zafizeni v pekarné. Dale byla vybudovana moderni prodejna na parkovisti pred sidlem

spolecnosti (BENEA, 2015).

4.2 Dualezité udalosti poslednich let

V roce 2010 prerusily spolupraci se spole¢nosti BENEA, s.r.0. feté¢zce Penny Mar-
ket BeneSov a Vlasim. Déle také byla pferusena spoluprace s fetézcem Jednota. Pieru-
Seni této spoluprace mélo za disledek snizeni trzeb a celkové snizeni vysledku hospoda-
feni oproti roku 2009. V nasledujicich letech se spolecnosti tuto ztratu vyznamnych
odbératelit podatilo eliminovat rozsifenim poctu vlastnich prodejen. V roce 2011 ote-
viela kamennou prodejnu v Mnichovicich a zahgjila provoz jedné pojizdné prodejny.
V roce 2012 byly otevieny dalsi dvé prodejny a to v Sedl¢anech a Pyselich. Béhem roku
2013 se podatilo zahajit provoz dokonce 5 prodejen. Z toho 3 prodejny byly kamenné
(Mlada Vozice, Tynec nad Sazavou, Praha — V Horkach) a 2 pojizdné (Praha —Suchdol,
Kamenice). Nyni spole¢nost BENEA, s. r. 0. provozuje celkem 19 vlastnich prodejen

v okoli, z toho 4 v Praze.

Spolecnost se také rozhodla investovat nemalé penize do modernizace svého zafi-
zeni a do obnovy svého vozového parku. Za zminku stoji investice do chlebové linky,
konkrétné do ¢4sti na ptipravu, dopravu a davkovéni surovin, investice do nové kotelny,
rekonstrukce vyroby technologické pary a vyuZziti odpadniho tepla z pekaiskych peci

a investice do nov¢ linky na vyrobu bézného peciva.

Mottem spolecnosti je: ,,Jsme tu, aby Vam chutnalo® (BENEA, 2015).
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5 Financni analyza

V nize uvedenych subkapitolach a oddilech jsou aplikovany metody a vzorce, uve-
dené v teoretické Casti, na data, kterd byla publikovana ve vyro¢nich zpravéach spolec-
nosti BENEA, s. r. 0. v obdobi 2010 az 2014.
5.1 Analyza absolutnich ukazatell

V této subkapitole byla provedena horizontalni a vertikalni analyza vykazu Rozva-
ha a Vykazu zisku a ztraty.
5.1.1 Horizontalni analyza

Tabulka 1: Horizontalni analyza — Rozvaha — Aktiva

Ukazatel zména v 10/11 zménav 11/12 zména 12/13 zména v 13/14
v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ %
Aktiva celkem 2131 a31| 4007 7,77 5998 1079| 17377| 2823
Dlouhodoby majetek 2242 7,40| 5695| 17,71| 4780 1263 13869 32,53
Er::jirzs oby nehmotny 57 x| 13 22,81 10| -14,29% -10| -16,67
zEUhOdObV hmotny maje- 2185 732| se82| 17,73 4790| 12,70| 13879| 32,64
It)eIEuhodob\’/ finanéni maje- i 0,00 i 0,00 ] 0,00 ] 0,00
Ob&3n3 aktiva -101| 053] -1626| -865| 1261 735| 3548 19,25
Zsoby -1017| -1801|  -152| 2,43 335 5,50 s 0,82
Dlouhodobé pohledavky - X X X X X X X
Krétkodobé pohledavky -158|  -140| -877| 7,88 -2165| -21,11| -371| -458
Krétkodoby fin. majetek 1074| 31588 -597| -42,22| 3091| 37834| 3866| 9893
Easové rozligeni ~10| 1,63 62| -10,26 43| 7,93 ~q0| 802

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkova aktiva, ktera kazdoro¢né rostla, zaznamenala nevyznamnéjsi nartst v roce
2014, kdy se zvysila 0 28,23 %. Tato zména byla z vétsi Casti zpisobena investici do
dlouhodobého hmotného majetku, ktery stoupl o vice nez 32 % (spolecnost pofidila
novou linku na vyrobu peciva v hodnoté 11 mil. K¢ a koupila novy viiz znacky Iveco na
rozvoz peciva v hodnoté 1,1 mil. K¢&). Dalsi polozka aktiv, ktera se vyrazné zménila, byl
kratkodoby finan¢ni majetek, ktery kazdoro¢né vyrazné stoupal, kromé roku 2012, kdy
Klesl 0 42,22 %. Nejznatelngjsi nartst vznikl v roce 2013, kdy se zvysil o 3 091 tis. K&,
coz znamena v procentudlni zméné navySeni o 378,34 %. Tento vyvoj souvisi se znac-
nym rozsifenim sité¢ svych podnikovych prodejen, kdy spolecnost snadno ziskava pe-

nézni hotovost. Zajimavy vyvoj lze také sledovat u polozky kratkodobé pohledavky.
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Tyto pohledavky po celou dobu sledovaného obdobi klesaly. Z toho se 1ze domnivat, ze
se spolecnosti BENEA, s.r.0. podatilo zlepsit platebni moralku svych odbératelti. Po-
lozka zasob znacné klesla (o 15 %) v roce 2011. V nésledujicich letech jiz k tak vy-
znamné zméné nedoslo. Jak je uvedeno ve vyrocnich zpravach, hodnota zasob se méni-
la v zavislosti na vyvoji dodavatelskych cen mouky. Ostatni zmény polozek jsou popsa-

ny v tabulce ¢. 1.

Tabulka 2: Horizontalni analyza - Rozvaha - Pasiva

Ukazatel zména v 10/11 zménav 11/12 zména 12/13 zména v 13/14
v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ %

Pasiva celkem 2131 4,31 4007 7,77 5998 10,79 | 17377 28,23
Vlastni kapitdl 1966 5,50 3221 8,55 4222 10,32 5316 11,78
Zékladni kapital - 0,00 - 0,00 - 0,00 - 0,00
Kapitalové fondy - 0,00 - 0,00 - 0,00 - 0,00
Fondy ze zisku - 0,00 - 0,00 - 0,00 -40

VH minulych let 1707 5,08 1967 5,58 3222 8,65 4261 10,53
VH béZného ucetniho obdobi 259 15,16 1254 63,75 1000 31,05 1095 25,94
Cizf zdroje 165 1,20 786 5,67 1776 12,12 12055 73,35
Rezervy - 0,00 - 0,00 - 0,00 - 0,00
Dlouhodobé zavazky -29 -11,69 228 104,11 194 43,40 | 11655 1818,25
Kratkodobé zavazky 173 1,82 1058 10,96 1936 18,07 863 6,82
Bankovni Uvéry a vypomoci 21 0,53 -500 -12,50 -354 -10,11 -463 -14,72
Casové rozliseni - 0,00 - 0,00 - 0,00 6 0,00

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkova pasiva se kazdorocné zvySovala, pfiemZ nejvetsi narGist byl zaznamenan
v roce 2014, kdy stoupla o0 28,23 %. Spolec¢nost ve zkoumaném obdobi vyuzivala kaz-
doro¢né vice a vice cizich zdroji. Nejznateln&jsi nartst v uzivani cizich zdroju byl
v roce 2014 u polozky Dlouhodobé zavazky, které se zménily o 1818,25 %. To bylo
zpusobeno jiz zminénymi investicemi do dlouhodobého majetku. Do té doby spolec¢nost
davala piednost spiSe kratkodobym zavazkim pied dlouhodobymi. Vysledek hospoda-
feni v béZném Ucetnim obdobi dosahoval v mezirocnim srovnani v letech 2010 az 2014
kladnych hodnot. Znatelné navySeni této polozky o vice nez 63 % probéhlo v roce 2012,
jinak se navySeni této polozky pohybovalo od 15 % do 31 %. Vyvoj ostatnich polozek

pasiv je k dispozici v tabulce ¢. 2.
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Tabulka 3: Horizontalni analyza - Vykaz zisku a ztraty

zménav 10/11 zménav 11/12 zména 12/13 zménav 13/14
Polozka
v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ %
Trzby za prodej zbozi 2803 6,95 1997 4,63 14056 31,14 7039 11,89
U 7B S AU G e 587| -0,61 497| o52| -3123| -327| -1262| -1,37
kt a sluzeb
Spotreba materialu a energie 5064 8,75 -502 -0,80 4163 6,67 -1976 -2,97
Sluzby 1214| -9,47| -404| -3,48| -141| -1,26| 3096| 28,00
Osobni naklady 517| -1,07| 2381 499 3060| 6,11| 4255 8,01
Mzdové naklady 407| -1,14| 1803 510| 2342 630 3277| 829
Néklady na SZ a ZP 24| -1,03 563| 4,74 788| 634 1121 8,48
Socialni naklady 14 3,34 15 3,46 70| -15,63| -143| -37,83
Odpisy dl nehmotného a hm. 937| -1856| -361| -8,78 203| 541 84| 718
Majetku
Provozni vysledek hospodafeni 357| -10,87| 1459| 49,86| 1520| 34,66 956 | 16,19
Financni vysledek hospodareni 665 45,24 51 6,34 -307 | -40,72 459 43,26
Vysledek hospodareni za béz- 259| 15,6| 1254| 63,75| 1000| 31,05| 1095| 25,94
nou cinnost
Iv\l||rt10radny vysledek hospoda- 0 X 0 X 0 X 0 X
reni
Vysledek hospodafeni za dcetni 259| 1516| 1254| 63,75| 1000| 31,05| 1095| 25,94
obdobi
e kuesbedaisnilbied 308| 16,99| 1510| 71,19 1213| 33,41| 1415| 29,21
zdanénim

Zdroj: Vlastni zpracovani

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkl se pohybovaly ve sledovaném obdobi nad hranici 90
mil. K¢ Tato polozka vykazovala jen mirny kazdorocni pokles, ktery se pohyboval
v rozmezi 1 - 3 %. VEétSi mezirocni rozdily jsou patrné ve vykonové spotiebé, konkrétné
ve spotfebé sluzeb, kdy v roce 2014 tato spotieba dosahla navyseni 0 28 %. Spotieba
materidlu a energie méla kolisajici tendenci. Tento stav byl ovlivnén vyvojem ceny za-
kladni suroviny, tedy mouky, v daném obdobi. Jak je uvedeno ve vyro¢nich zpravach,
vroce 2011 se spotfebovalo méné tun mouky, pficemz hodnota spotieby materialu
vzrostla. Naopak vroce 2012 hodnota spotieby materialu klesla, navzdory tomu,
ze spolecnost spotiebovala v tunach o 1 % vice mouky. V roce 2014 byl pokles této
polozky zplisoben vyznamnymi Usporami ve spotiebé plynu, coz znaci, Ze se investice
do rekonstrukce vyroby technologické pary a vyuziti odpadniho tepla vyplatila. Dale
se spole¢nosti podatilo snizovat od roku 2013 socialni naklady. V roce 2014 tato po-
lozka nabyla hodnoty o 37,83 % nizsi nez v roce pfedchozim. Se zvySenim mzdovych
nakladi souvisi navyseni poctu zaméstnanct z diivodu rozsitovani poctu svych podni-

kovych prodejen.
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Navzdory témto skuteénostem hodnota polozky provozniho vysledku hospodaieni
od roku 2012 kazdoro¢né stoupala. V roce 2012 o 48,86 % a v roce 2013 0 34,66 %.
Tento vysledek byl vyrazné ovlivnén tim, Ze spole¢nost zvysila pocet svych podniko-
vych prodejen a zaméfila se na prodej zbozi ve vlastnich prodejnach, kde dosahuje
vyssich ziskl. Vysledek hospodateni pired zdanénim dosahl vyrazného navyseni v roce
2012, kdy se hodnota této polozky zvysila o vice nez 71 %. V roce 2013 spolecnost, jak
je uvedeno ve vyrocni zpravé z roku 2013, dosahla nejlepSiho vysledku hospodareni od
roku 2006. V roce 2014 byl vysledek hospodaieni jesté vyssi, nejlepsi od roku 2002.
V tabulce €. 3 je popsan vyvoj ostatnich polozek.

5.1.2 Vertikalni analyza

Tabulka 4: Vertikalni analyza — Rozvaha - Aktiva

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Pohledivky za upsany ZK 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 60,53% 62,38% 68,13% 69,26%0 71,58%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,18% 0,18% 0,14% 0,09%
Dlouhodoby hmotny majetek 99,82% 99,65% 99,67% 99,73% 99,81%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,18% 0,17% 0,15% 0,13% 0,10%
Obé&zna aktiva 38,22% 36,45% 30,89% 29,93% 27,84%
Zasoby 38,43% 33,23% 35,49% 34,88% 29,49%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 59,77% 59,25% 59,75% 43,91% 35,14%
Kratkodoby fin. majetek 1,80% 7,52% 4,76% 21,21% 35,38%
Casové rozliseni 1,24% 1,17% 0,98% 0,81% 0,58%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na celkovych aktivech se ve sledovaném obdobi nejvice podilel dlouhodoby majetek.
Dlouhodoby majetek se od roku 2010, kdy tvotil 60,53 % celkovych aktiv, postupné
zvySoval sviyj podil az na kone¢nou hodnotu 71,58 % v roce 2014. Dlouhodoby hmotny
majetek tvoril ve sledovaném obdobi vice nez 99 % dlouhodobého majetku spolecnosti.
Tento stav dlouhodobého majetku je dan povahou odvétvi. Kdy pekaiské spolecnosti
jsou nuceny disponovat vétsim mnozstvim rozvozovych automobilll. Zv1asté pak spo-
lecnost BENEA, s. r. 0., kterd dodava své vyrobky, jak do prodejen svych, tak do men-
Sich obchodii v okoli. Podil obéZnych aktiv na celkovych aktivech se v meziro¢nim

srovnani snizoval. Vyvoj jednotlivych polozek je uveden v tabulce ¢. 4.
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Tabulka 5: Vertikalni analyza - Rozvaha - Pasiva

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastni kapital 72,271% 73,09% 73,62% 73,30% 63,90%
Zakladni kapital 1,12% 1,06% 0,98% 0,89% 0,79%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fondy ze zisku 0,11% 0,11% 0,10% 0,09% 0,00%
VH minulych let 93,99% 93,61% 91,05% 89,67% 88,67%
VH bé&zného tcetniho obdobi 4,78% 5,22% 7,87% 9,35% 10,54%
Cizi zdroje 27,73% 26,91% 26,38% 26,70% 36,09%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 1,81% 1,58% 3,05% 3,90% 43,16%
Kratkodobé zavazky 69,16% 69,59% 73,07% 76,96% 47,42%
Bankovni Givéry a vypomoci 29,03% 28,83% 23,88% 19,14% 9,42%
Casové rozliseni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,01%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je vidét v tabulce €. 5, v obdobi od roku 2010 do roku 2013 se sloZeni pasiv témét
nezménilo. K vyraznym zménam doslo pouze v roce 2014, kdy vliv vlastniho kapitalu
na celkovych pasivech klesl na hodnotu 63,90 %, oproti rokim pfedchazejicim, kdy se
vliv této polozky pohyboval okolo 73 %. Tato zména byla zptisobena zvySenim vlivu
cizich zdroji. Konkrétné naristem dlouhodobych zavazki, které v roce 2014 narostly
zpivodni hodnoty 3,9 % na hodnotu 43,16 %. Do roku 2014 spolecnost
BENEA, s. r. 0. vyuzivala k financovani spiSe kratkodobé zdroje. Nejvétsi vliv na cel-
kovych pasivech si, 1 pfes mirny pokles, ve zkoumaném obdobi drZela polozka Vysled-

ku hospodateni z minulych let.

Vertikdlni analyza Vykazu zisku a ztraty ukazuje, kterd poloZka nejvice ovlivnila cel-
kové trzby. Pticemz celkové trzby jsou pro tuto praci sloZeny z trzeb za zbozi a z trzeb
za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb. V tabulce €. 6 je patrné, Ze se béhem sledovaného
obdobi zvysoval podil trzeb za prodané zbozi, z pivodni hodnoty 29,7 % v roce 2010
dosahl v roce 2014 hodnoty 42,13 %. Zaroven se snizoval podil trzeb z prodeje vlast-
nich vyrobki, kdy béhem zkoumaného obdobi klesl o 13 % na hodnotu 57,87 %. Dale
se také v letech 2012 — 2014 snizovala spotfeba materialu, coz bylo zptisobeno nema-
lymi investicemi do dlouhodobého majetku. Vyvoj polozek Vykazu zisku a ztraty za-

chycuje tabulka €. 6.
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Tabulka 6: Vertikalni analyza Vykazu zisku a ztraty

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Triby za prodej zbozi 2970%| 3126%| 32,12%| 3908%| 42,13%
Uzl e IR VRS En A Telo- 7030%| 6874%| 67,88%| 60,92%| 57,87 %
ka a sluzeb

Spotieba materidlu a energie 42,63 % 45,61 % 44,44 % 43,99 % 41,11 %
Sluzby 944%| 841%| 797%| 730%| 900%
Osobni naklady 3549%| 3454%| 3562%| 3507%| 36,49%
Mzdové naklady 2635%| 2563%| 2646%| 2609%| 27,22%
Naklady na SZ a ZP 883%| 860%| 885%| 873%| 912%
Socialni naklady 031%| 031%| 032%| 025%| 0,15%
&‘i'j’:t‘l’(f' nehmotného a hm. 372%|  2,98%| 267%| 261%| 269%
Provozni vysledek hospodareni 2,42 % 2,12 % 3,12 % 3,90 % 4,36 %
Financ¢ni vysledek hospodareni -1,08 % -0,58 % -0,54 % -0,70 % -0,38 %
\C/I‘:]Sr:z‘:fk hospodareni za béznou 1,26 % 1,42 % 2,29 % 2,79 % 3,38 %
F'\g::,"orad”y vysledek hospoda- 000%| 000%| 000%| 000%| 0,00%
:)/\ézlsgiek hospodareni za ucetni 126 % 142 % 229% 279% 338 %
Vysledek h Feni pf :

né’;iﬁe eEpeCkiE piteel Ak 133%| 154%| 258%| 3,20%| 398%

5.2 Analyza rozdilovych ukazatell

Zdroj: Vlastni zpracovani

V nize uvedené subkapitole jsou uvedeny a okomentovany vybrané rozdilové uka-

zatele, které jsou uvedeny v tabulce ¢. 7.

Vysledky této analyzy prozradily, zda spole¢nost dokdze prodejem svych obéznych

aktiv uhradit své kratkodobé zdvazky. Pro spolecnost je nevhodné, pokud vysledky této

analyzy nabyvaji zdporné, ¢i naopak vysoké kladné hodnoty. V prvnim piipadé to zna-

mena, Ze podnik nedokdze uhradit své kratkodobé zdvazky ani po prodeji svych obé&z-

nych aktiv. V ptipad€ druhém, ze spole¢nost ma velky nadbytek obéznych aktiv.

Tabulka 7: Analyza rozdilovych ukazateli (v tisicich K¢)

ROK 2010 | 2011 2012 2013 2014
CPK 5433 5138 2 954 5779 8 464
CPPFF -1828| -1106| -3138 - 648 1984

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu &. 5 je patrné, Ze hodnoty CPK a CPPFF mély podobny vyvoj béhem celé-

ho sledovaného obdobi. Pfiznivé pro vedeni spolecnosti je skutecnost, ze se hodnota
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Cistého pracovniho kapitalu v roce 2014 pohybovala v kladnych ¢islech. Oba tyto uka-
zatele byly vyrazné ovlivnény vyvojem polozky kratkodobého finanéniho majetku,

kdyz na konci roku 2012 spolec¢nost disponovala finan¢nimi prostfedky jen ve vysi 817

000 K&, hodnota CPK i CPPFF byla nejhorsi.

Graf 5: Analyza rozdilovych ukazateli (v tisicich K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani

------

ukazatelti pohybovaly v kladnych ¢islech. To bylo zplisobeno naopak zna¢nym narts-
tem kratkodobych finan¢nich prostfedki a minimalni zménou hodnoty kratkodobych

zavazki. Detailni vyvoj rozdilovych ukazateld je pospéan v grafu €. 5.

5.3 Pomérova analyza

Tato subkapitola je vénovana aplikaci ukazatelti rentability, likvidity, aktivity a za-
dluzenosti na data spolecnosti BENEA, s.r.o. ziskand z vyro€nich zprdv za obdobi

2010 - 2014. Tyto ukazatele byly popsany v teoretické ¢asti této prace, oddil ¢. 2.5.3.
5.3.1 Ukazatele rentability

Tato analyza ukazatelli rentability je zaméfena na ziskovost celkovych aktiv,
kdy byl zjistén podil zisku pied zdanénim a uroky na celkovych aktivech spolec¢nosti.
Dale také na ziskovost vlastniho kapitalu, kdy byl porovnan zisk po zdanéni s hodnotou
celkového vlastniho kapitalu. Poslednim ukazatelem rentability byl ukazatel ziskovosti

trZeb, ktery je tvotfen jako podil zisku po zdanéni se sumou trzeb za prodané zbozi (4-
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dek 1. ve VZZ) a trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb (tadek II. 1. ve VZZ). Vy-

voj téchto ukazatell v jednotlivych letech je zachycen v tabulce €. 8.

Tabulka 8: Vyvoj ukazateli rentability

Rok 2010 2011 | 2012 | 2013 2014
ROA 4,2 % 4,4%| 6,6 % 8,0 % 8,0 %
ROA - odvétvi 8,3 % 6,9%| 4,5% 2,1% 1,9%
ROE 4,8 % 52%| 7,9% 9,4 % 10,5 %
ROE - odvétvi 13,5%| 11,5%| 6,4 % 2,1% 3,0%
ROS 1,3% 1,4%| 23% 2,8% 3,4%
ROS - odvétvi 4,5 % 34%| 2,1% 0,8 % 1,3%

Graf 6: Rentabilita celkovych aktiv
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Prvnim ukazatelem rentability je rentabilita celkovych aktiv. Z grafu €. 6 je vidét,

ze vyvoj rentability celkového kapitdlu je zcela opacny, neZ jaky je vyvoj v odvétvi.

Hodnota tohoto ukazatele se béhem zkoumaného obdobi téméf zdvojnasobila, kdy

v roce 2010 se pohybovala na urovni 4,2 % a v roce 2014 uz na urovni 8,0 %.
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Graf 7: Rentabilita vlastniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani

I tento ukazatel rentability vykazoval opacny trend oproti odvétvovym primérim.
Rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti BENEA, s. r. 0. se béhem sledovaného obdobi
zvysovala a to pfimo dvojnasobn€. Coz znaci, ze se vedeni spolecnosti vyplati investo-

vat do chodu spole¢nosti. Vyvoj ROE je pro pfedstavu graficky znazornén v grafu €. 7.

Graf 8: Rentabilita trZeb
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Tento ukazatel rentability tika, kolik korun zisku vytvoii spole¢nost z jedné koruny
trzeb. Jak je vidét v grafu €. 8, ukazatel opét vykazoval opacny trend nez v odvétvi, kdy

se béhem zkoumaného obdobi téméf ztrojnasobil. V roce 2010 hodnota tohoto ukazatele
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byla pouze 1,8 %, oproti tomu hodnota v roce 2014 byla 3,4 %. Vyvoj jednotlivych

ukazateld je uveden v tabulce €. 8.

5.3.2 Likvidita

Tabulka 9: Vyvoj ukazateli likvidity

Rok 2010 2011 2012 2013 2014
Bézna likvidita 1,40 1,38 1,21 1,46 1,63
BézZna likvidita - odvétvi 0,93 0,88 0,86 0,80 0,74
Pohotova likvidita 0,86 0,92 0,78 0,95 1,15
Pohotova likvidita - odvétvi 0,78 0,74 0,72 0,66 0,60
Okamzita likvidita 0,03 0,10 0,06 0,31 0,58
Okamzitd likvidita - odvétvi 0,14 0,14 0,14 0,15 0,15

Zdroj: Vlastni zpracovani, MPO (2015)
Doporucené hodnoty:

Bézna likvidita: 1,5 - 2,5
Pohotova likvidita: 1 - 1,5
Okamzita likvidita: 0,2 — 0,5

Z vySe uvedené tabulky ¢. 9 je patrné, Ze bézna likvidita se pohybovala celkem na
pfijatelné urovni tésn€ pod hranici doporucené hodnoty. V porovnani s ostatnimi podni-

Ky v odvétvi se spole¢nosti BENEA, s. r. 0. v tomto ohledu daii vyborné.

Graf 9: BéZna likvidita
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4

Nejpfijatelné;si situace byla pro spolenost v roce 2014, kdy spole¢nost kryla obéz-
nymi aktivy kratkodobé zavazky 1,63krat. Situace byla vyrazné ovlivnéna vyvojem

penéznich prostredkli na béznych uctech. Bézna likvidita v odvétvi vykazovala klesajici

37



trend, kdy béhem sledovaného obdobi klesla z hodnoty 0,93 na hodnotu 0,74, ¢imz se
pohybovala hluboko pod hranici minimalni doporucené hodnoty. Tato skutecnost je

vidét v grafu €. 9.

Graf 10: Pohotova likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovadni

Z grafu €. 10 je patrné, ze se uroven pohotové likvidity do roku 2012 pohybovala
pod urovni odvétvového praiméru i doporu¢enych hodnot. Zlom pfisel v roce 2013, kdy
byla troveil pohotové likvidity pouze pod hranici doporuc¢enych hodnot, ale tésn€ nad
schopna uhradit 115 % svych kratkodobych zavazkt, aniz by se musela zbavit svych
zasob. Béhem sledovaného obdobi pohotova likvidita v odvétvi klesla z hodnoty 0,78
na hodnotu 0,60.

Z grafu €. 11 je patrné, Ze se spolecnost do roku 2012 pohybovala pod odvétvovym
pramérem i pod hranici doporucenych hodnot. Nejhlife na tom byla spole¢nost BE-
NEA, s.r.o. v roce 2010, kdy byla schopna okamzit¢ uhradit pouze 3 % svych kratkodo-
bych zavazkl. Nejvice zavazki byla okamzité schopna uhradit v roce 2014, kdy by po-
kryla z kratkodobych finan¢nich prosttedkd 58 % kratkodobych zavazka.
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Graf 11: Okamzita likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Okam?zita likvidita odvétvi vykazovala celkem totozné hodnoty, které se v pribéhu

zkoumaného obdobi pohybovaly okolo hodnoty 15 %.

5.3.3 Ukazatelé aktivity

Tabulka 10: Vyvoj ukazatela aktivity

ROK 2010 2011 2012 2013 2014
Obrat aktiv 2,7krat| 2,7krat 2,5krat| 2,5krat| 2,0krat
Obrat aktiv - odvétvi 1,4krdt| 1,5krat 1,4krat| 1,3krat| 1,1krat
Doba obratu zasob 19,2 dne|16,3dne| 15,6 dne|15,3dne| 14,8 dne
Doba obratu zasob - odvétvi 14,5dne |13,2dne| 14,8 dne|15,6 dne| 16,6 dne
Relativni vazanost stalych aktiv 22% 23 % 27 % 28 % 36 %
Relativni vaz. stalych aktiv - odvétvi 45 % 42 % 45 % 53 % 64 %
Doba obratu pohledavek 29,9dne (29,0 dne| 26,3dne|19,2dne| 17,7 dne
Doba obratu zavazku 25,1 dne|25,2dne| 27,4dne|30,1dne| 30,9 dne

Zdroj: Viastni zpracovani, MPO (2015)

Na grafu ¢. 12 je =znazornéna obratkovost celkovych aktiv spolecnosti
BENEA, s.r.o0., ktera se pohybuje na mnohem vyssi urovni, nez obratkovost aktiv v od-
vétvi. V roce 2010 byl rozdil nejvétsi, kdy spolecnost ,,obratila® sva aktiva 2,7krat.
Oproti tomu odvétvi se pohybovalo na trovni 1,4. Ve sledovaném obdobi se hodnota
obratu snizovala, coz bylo zptisobeno tim, ze se celkova aktiva zvysila vice, nez se zvy-

Sily celkové trzby.
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Graf 12: Obrat aktiv
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Graf ¢. 13 popisuje, jak se ve sledovaném obdobi vyvijela doba obratu zasob. Doba
obratu u spole¢nosti BENEA, s. r. 0. se mezi roky 2010 - 2014 snizovala, ¢imz vykazo-
vala opaény trend, neZ probihal v odvétvi. Doba obratu zasob se pohybovala, jak u spo-
le¢nosti BENEA, s. 1. 0., tak v odvétvi okolo 15 - 16 dni. Takto nizké hodnoty jsou zpu-
sobeny povahou zasob, které jsou vyuzivany v oboru Pekarenské a cukrarské vyroby.
Tyto zasoby jsou ve vétsi mife kratkodobého charakteru, tudiz se museji rychle zpraco-

vat a nasledné opét naskladnit.

Graf 13: Doba obratu zasob (ve dnech)
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Ukazatel relativni vazanosti, ktery je popsan v grafu ¢. 14, lze hodnotit pozitivné,
jelikoz se pohybuje pod urovni odvétvového priméru. Jak tikd Knapkova, Pavelkova a
Steker (2013), ¢im je hodnota tohoto ukazatele nizsi, tim efektivnéji spoleénost pracuje
s dlouhodobymi aktivy. Hodnota tohoto ukazatele u spole¢nosti BENEA, s. r. 0. se po-
hybovala v letech 2010 — 2014 mezi hodnotami 0,2 - 0,4. V odvétvi se tyto hodnoty
pohybovaly na urovni 0,4 — 0,6.

40



Graf 14: Relativni vazanost stalych aktiv (v %)
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V grafu €. 15 lze pozorovat, Ze se doba inkasa pohleddvek se béhem let 2010 —

2014 zkracovala, coz je dobré znameni pro spole¢nost BENEA, s.r.0. jelikoz se pravdé-

podobné zlepsila platebni moralka odbératelti. Tento tisudek je zalozen na tom, Zze po-

kles pohledavek nebyl zpusoben poklesem celkovych trzeb (trzby v tomto obdobi rost-

ly). Oproti tomu doba thrady kratkodobych zévazkl se zvySovala. To bylo zplisobeno

neumérnym zvysSovanim kratkodobych zavazkl viici trzbam. Vyvoj jednotlivych ukaza-

tell aktivity je zndzornén v tabulce ¢. 10.

Graf 15: Doba obratu pohledivek a zasob (ve dnech)
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5.3.4 ZadluZenost

Tabulka 11: Vyvoj ukazateli zadluZenosti

ROK 2010 2011 2012 2013 2014
Celkova zadluZenost 28 % 27 % 26 % 27 % 36 %
Celkova zadluZzenost - odvétvi 53 % 56 % 53 % 53 % 53 %
Urokové kryti 8,11krdt| 17,57 krat | 60,52 krat | 64,74 krat | 81,24 krat
Urokové kryti - odvétvi 12,23 krat| 11,55 krat| 8,16 krat| 3,00 krat| 3,44 krat
Krytidlouhodobeho  majetku 119%| 117%| 108%| 106 % 89 %
vlastnim kapitalem
Kryti dlouhodobého majetku 120 % 118 % 109 % 115 % 116 %

dlouhodobymi zdroji

Zdroj: Vlastni zpracovani, MPO (2015)

Spole¢nost BENEA, s. r. 0. se béhem sledovaného obdobi snazila financovat svou

¢innost spiSe z vlastnich zdrojli, coZ je vidét v tabulce €. 11. Uroveinl celkové zadluze-

nosti se pohybovala do roku 2013 na téméf totozné Urovni (okolo 27 %). V roce 2014

toto procento stouplo na hodnotu 36 %, coz bylo zpisobeno nartistem dlouhodobych

zavazku, které vznikly v dusledku velké investice do nakupu nové linky na vyrobu béz-

ného peciva. V odvétvi se troven celkové zadluZzenosti pohybovala na konstantni Grovni

okolo 53 %. Vyvoj toho ukazatele je popsan v grafu ¢. 16.

Graf 16: Celkova zadluZenost
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Ukazatel arokového kryti ve sledovaném obdobi, jak je vidét v grafu ¢. 17, ma ros-

touci tendenci. V roce 2010 by EBIT pokryl nakladové uroky pouze 8,1 1krat.
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Graf 17: Urokové kryti (v %)
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V roce 2012 se hodnota toho ukazatele vyrazné zvysila na hodnotu 60,52. Tento

vyvoj byl zplisoben sniZenim hodnoty nakladovych urokt a dale také vyraznym zvyse-

nim vysledku hospodateni. V roce 2014 by spole¢nost svym EBIT zaplatila ndkladové

uroky dokonce vice nez 81lkrat. Vyvoj tohoto ukazatele v odvétvi mél zcela odlisny vy-

voj. Od roku 2010 neustale klesal. V roce 2013 se pohyboval pouze na hodnoté okolo

3,0.

Na grafu ¢. 18 sledujeme, ze spole¢nost BENEA, s. r. 0. dodrzovala zlaté pravidlo

financovani, kdy kryla sviij dlouhodoby majetek dlouhodobymi zdroji. Coz povazuji

autofi Knapkova, Pavelkova a Steker (2013) za idealni stav pfi Fizeni spolecnosti. Dale

také vySe zminéni autofi pfipominaji, Ze spolecnost by méla svilij dlouhodoby majetek

kryt z vétsi Casti vlastnim kapitalem.
Graf 18: Kryti dlouhodobého majetku
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A to, jak mtizeme vidét, spolecnost BENEA, s. r. 0. také spliuje. Prudky pokles hodno-

wrwe

ticemi do technologického vybaveni pekarny.

5.4 Pyramidovy rozklad Du Pont

V grafu €. 19 je znazornén pyramidovy rozklad Du Pont, kdy je ukazatel rentability
vlastniho kapitalu rozlozen jako soucin 3 faktort, které ovliviuji jeho vyvoj. V tomto
pyramidovém rozkladu je zjevné, ze hodnota rentability vlastniho kapitadlu se béhem
sledovaného obdobi vice nez zdvojnasobila a v roce 2014 dosahuje hodnoty 10,5 %.
Vyrazna zména také probchla u ukazatele rentability aktiv, ktery se zvysil z ptivodni
hodnoty 4,8 % v roce 2010 na hodnotu 8,0 % v roce 2013. Mén¢ vyrazné zmény se uda-
ly i u zbylych dvou faktort, kdy danové biemeno kleslo a naopak hodnota slozené fi-
nanéni paky rostla. Celkové tento vyvoj ukazatele ROE lze povazovat za pozitivni,
jelikoz se jeho hodnota stale zvySuje. To znamena, Ze vlastni kapital pfinasi vlastnikiim
stale vEtsi a vetsi zisk.

Graf 19: Pyramidovy rozklad Du Pont
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Daiové biemeno ROA SloZend fin. Paka

2010 0,942 2010 0,042 2010 1,213

2011 0,927 % 2011 0,044 ® 2011 1,230

2012 0,887 2012 0,066 2012 1,236

2013 0,871 2013 0,080 2013 1,343

2014 0,849 2014 0,080 2014 1,546

Ziskova marie Obrat aktiv Urokové biemeno Financni paka

2010 0,015 2010 2,748 2010 0,877 2010 1,384
2011 0,016 . 2011 2,677 . 2011 0,943 . 2011 1,368
2012 0,026 2012 2,529 2012 0,983 2012 1,358
2013 0,032 ' 2013 2,460 2013 0,985 2013 1,364
2014 0,040 2014 1,993 2014 0,938 2014 1,565

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce ¢. 12 jsou uvedeny vlivy zmén jednotlivych faktord na vrcholovy
ukazatel ROE. Z nize uvedené tabulky je patrné, ze nejvyraznéjsi zvySeni ROE v roce

2012 bylo zptsobeno vlivem zmény rentability aktiv, kterd se zvysila o 2,2 %. V roce
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2013 tomu bylo stejn¢, kdy ale nedoslo k tak vyraznému zvySeni (pouze o 1,5 %),

protoze se rentabilita aktiv zvysila pouze o 1,6 %.

Tabulka 12: Vliv zmén jednotlivych faktori na vrcholovy ukazatel

ROK 10/11 11/12 12/13 13/14
ROE 0,4% 2,7% 1,5% 1,2%
Dariové bremeno -0,1% -0,3% -0,2% -0,3%
Rentabilita aktiv 0,2% 2,7% 1,6% 0,0%
Ziskovad marze 0,3% 2,6% 1,5% 1,7%
Obrat aktiv -0,1% -0,3% -0,2%| -1,7%
Slozend financni paka 0,3% 0,2% 0,0% 1,4%
Urokové bfemeno 9,1% 55%| 0,1%| 0,5%
Financni paka -1,4% -0,9% 0,6%| 19,8%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Takto vyrazné zmény rentability aktiv byly zplsobeny vyvojem ziskové marze,
ktera se vyrazné zvySovala. V roce 2014 ukazatel ROE také zvysil svoji hodnotu,
tentokrat to ale nebylo ovlivnéno zménou rentability aktiv, ale zménou slozené finanéni
paky. Kdy byl tento ukazatel vyrazné ovlivnén narustem financni paky. Jak uz bylo ale
zminéno, spolecnost investovala cizi zdroje v hodnoté 11 milion K¢&. do nové linky na
vyrobu bézného peciva. Z vySe uvedené tabulky je patrné, ze vlivem finan¢ni paky
V poslednim roce se zvysila rentabilita vlastniho kapitdlu. Tudiz dle mého nazoru by
spolecnost mohla pfemyslet o CastéjSim vyuZiti cizich zdroji, jelikoZ tyto zdroje jsou

levnéjsi nez zdroje vlastni.

5.5 Rozklad zmény provoznich ndkladi

Rozklad nejvyznamnéjsi polozky nakladi byl proveden pomoci Montgomeryho in-
dexu, diky kterému lze zjistit vliv zmén jednotlivych polozek na zménu vrcholového
ukazatele. Jako ukazatel nultého fadu byla pouzita suma celkovych nakladt. Poté uz byl

zji$tén samotny vliv zmén jednotlivych poloZek na celkovou sumu provoznich nakladu.
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Tabulka 13: Rozklad vliva zmén diléich PN na celkovou zménu PN

Ukazatel Index zmény | Index zmény | Index zmény | Index zmény
10/11 11/12 12/13 13/14

Provozni naklady 1,012 1,000 1,088 1,049

Naka?dy vynalozené na prodané 1,010 0,999 1,040 1021

zbozi

Vykonova spotreba 1,023 0,995 1,022 1,006

Osobni naklady 0,997 1,014 1,017 1,022

Dané a poplatky 1,000 1,000 1,000 1,000

Odpisy dIou'hodobfeho nehmotné- 0,995 0,098 1,001 1,001

ho a hmotného majetku

Zustatklova ce‘na prodaneh.q dlou- 1,000 1,000 1,000 1,000

hodobého majetku a materialu

Zména stavu rezerv a opravnych

poloZek v provozni oblasti a kom- 0,999 1,000 1,004 0,996

plexnich nakladu pfistich obdobi

Ostatni provozni naklady 1,001 1,000 1,000 1,000

Pfevod provoznich ndkladu 0,988 0,994 1,001 1,001

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ve vyse uvedené tabulce ¢. 13 lze vycist, ze provozni naklady (dale PN) kazdoroc-
né rostly. V roce 2011 byl nartst o 1,2 % znacn€ ovlivnén vyvojem vykonové spotieby.
Tato spotieba v roce 2011 vykazuje vliv na PN v mife 2,3 %. V roce 2012 doslo ke sni-
Zeni cen nafty a také snizeni cen mouky, coz ovlivnilo PN negativné o 0,5 %. Bohuzel
tento pokles vykonové spotieby byl eliminovan zvySenim osobnich nédkladi, které
v roce 2012 ovlivnily vyvoj PN nartstem vlivu na 1,4 %. Rok 2013 byl ve spole¢nosti
BENEA, s. r. 0. zaznamenan jako rok, kdy doSlo ke zvySeni vSech nédkladl (zvySeni
0 8,8 %). V tomto roce se zvysily vSechny provozni naklady. Toto zvySeni nejvice
ovlivnil vyvoj ukazatele ,,Naklady na prodané zbozi“, kdy tento ukazatel vykazuje vliv
zmény v hodnoté 4 %. Dal§im vyznamnym cCinitelem je vykonova spotieba, ktera ovliv-
nila PN nardstem na 2,2 % a osobni néklady které zvysily svij vliv na 1,7 %. V roce
2014 se néklady také zvysovaly (o 4,8 %), byt’ ne tak vyznamné jako v roce predchdze-
jicim. Nejvétsi vliv v tomto roce mély osobni néklady (hodnota 2,2 %) a naklady na
prodané zbozi (hodnota 2,1 %). Naopak nepatrny vliv, oproti rokiim pfedchozim méla

vykonova spotieba.
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Tabulka 14: Rozklad vliva zmén diléich VS na celkovou zménu VS

Ukazatel Index zmény Index zmény Index zmény Index zmény
10/11 1112 12/13 13/14

Vykonova spotieba 1,054 0,988 1,055 1,014

Spotreba  materialu 2 1,072 0,993 1,057 0,975

energie

Sluzby 0,983 0,995 0,998 1,040

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vykonova spotieba byla rozlozena opét metodou Montgomeryho indext, pfi¢emz
bylo zjisténo, ze relativni zménu tohoto ukazatele v roce 2013 ve vysi 1,055 nejvice
ovlivnil vyvoj spotieby materialu a energie. Vykonova spotieba byla touto polozkou
vyznamné ovliviiovana po celé zkoumané obdobi, coz je diky pfedmétu ¢innosti pocho-
pitelné. Vyvoj vlivu polozek, které ovliviiovaly zmény Vykonové spotieby je popsan

V tabulce ¢. 14.

Na zavér tohoto rozkladu lze konstatovat, ze provozni néklady byly nejvice ovliv-
nény vyvojem nakladi na prodané zbozi (pramérny vliv 1,75 %), vyvojem osobnich
nakladt (pramérny vliv 1,25 %) a vyvojem vykonové spotieby (pramérny vliv 1,15 %).

Pficemz vliv osobnich nakladi ve sledovaném obdobi vykazoval rostouci trend.

5.6 Souhrnné indexy hodnoceni podniku

V této posledni ¢asti se zaméfim na souhrnné hodnoceni podniku, které prozradi,
zda je spolecnost BENEA, s. r. 0. v nejbliZSich letech ohroZena bankrotem. K tomuto
hodnoceni jsem vyuzil 2 vybrané modely a to konkrétné Altmaniv

model Z-score a model INO5.
5.6.1 Altmanav model Z-score

Pro vypocet tohoto modelu jsem pouzil modifikaci, ktera je vhodna pro spolecnosti,
které nejsou obchodovatelné na burze. Dale je v nize pouzitém modelu pouzita k urceni

vah jednotlivych faktort diskrimina¢ni metoda.

V tabulce €. 15 je vidét, Ze spolecnost BENEA, s. r. 0. je hodnocena pomoci tohoto mo-
delu vcelku pozitivné. V letech 2010 az 2013 m¢l vysledek spole¢nosti rostouci tenden-
ci. Pfi¢emz ukazatelé X1 (CPK/aktiva) a X2 (nerozd&leny zisk z min. let/aktiva) byly

béhem sledovaného obdobi na témér totozné urovni.
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Tabulka 15: Altmaniiv model Z-score

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 Vahy
X1 0,494 0,474 0,439 0,505 0,450 0,717
X2 0,679 0,684 0,670 0,657 0,567 0,847
X3 0,042 0,044 0,066 0,080 0,080 3,107
X4 2,606 2,716 2,790 3,396 1,955 0,42
X5 2,748 2,677 2,529 2,460 1,993 0,998
Z -skore 4,896 4,868 4,785 5,049 3,862

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vétsich zmén, ale ne zasadnich, doslo u ukazatele X3 a XS5. Ukazatel X3
(EBIT/aktiva), ktery je pomérem zisku pfed zdanénim a troky a aktiv, se v roce 2014
Vv porovnani s rokem 2010 téméi zdvojnasobil. Co se tyka ukazatele X5 (trzby/aktiva),
K vyznamnému poklesu doslo také v roce 2014, kdy klesl 0,5 bodu. Tato zména byla
spole¢nost investovala své finan¢ni prostfedky do rekonstrukci budov, modernizace
technologického zatfizeni, ¢i do obnovy vozového parku. Asi nejvyznamnéjs$i zmeny se
udaly u ukazatele X4 (vlastni kapital/cizi zdroje) v letech 2013 a 2014. V roce 2013
nejprve vzrostl o 0,6 bodu. V roce 2014 klesl o téméf 1,5 bodu. Tento vyrazny pokles
zpisobil dlouhodoby dluh, ktery spolecnost pouzila pfi ndkupu nové linky na vyrobu
bézného peciva. Vysledna hodnota tohoto modelu se po celé zkoumané obdobi pohy-
bovala v hodnotach, které neznaci zadné finan¢ni problémy. V obdobi od roku 2010 do
2012 byla hodnota Z-score piiblizné 4,8, v roce 2013 dokonce 5,04. V roce 2014, diky
vySe zminénému vzniku dlouhodobého zavazku, doslo k poklesu na hodnotu 3,86.
Vsechny tyto hodnoty jsou mnohem vys$i, nez je horni hranice Sedé zony (hodnota
2,99) a hranice, kdy tento model znaéi, ze ma spole¢nost finanéni problémy (hodnota

1,23).

5.6.2 Model INO5

Jelikoz Altmantiv model Z-score je zalozen na datech amerického trhu, pouzil jsem
V této praci jeSte¢ model INOS manzeli Neumaierovych. Tento model je zaloZen na
zkoumani ceskych firem, je velice pfesny a prozradi, zda spole¢nost vytvaii dalsi hod-
notu pro své vlastniky. Primérna hodnota uspésnosti odhadu tohoto modelu je 80 %,

coz je veelku vysoké ¢islo (Neumaierova & Neumaier, 2005).
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Tabulka 16: Model INO5

Ukazatel | 2010 2011 2012 2013 2014 Vahy
X1 0,469 0,483 0,493 0,487 0,360 0,13
X2 0,324 0,703 2,421 2,589 3,250 0,04
X3 0,166 0,173 0,264 0,317 0,319 3,97
X4 0,577 0,562 0,531 0,517 0,419 0,21
X5 0,126 0,124 0,108 0,131 0,146 0,09
INO5 1,663 2,045 3,817 4,042 4,494

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce ¢. 16 je patrné, Ze se spolecnost BENEA, s. r. o. také v ptipad¢ tohoto
modelu pohybovala v ¢islech, které neznaci zadné budouci finan¢ni problémy. Nejhorsi
vysledek tohoto ukazatele byl zaznamenan v roce 2010. Vysledna hodnota se tehdy po-
hybovala tésné€ nad horni hranici ,,Sedé¢ zony* (hodnota 1,6). V nésledujicich letech se
spole¢nost BENEA, s. r. 0. od této hranice postupn¢ vzdalovala. V roce 2014 byl vysle-
dek tohoto indexu uz 4,49. Dulezitou roli vV tomto nartstu sehral vyvoj ukazatele vy-
sledku hospodateni, ktery byl soucéasti ukazateli X2 (EBIT/ndkladové uroky) a X3
(EBIT/aktiva). Vysledek hospodafeni se ve zkoumaném obdobi vice neZ ztrojnasobil,
coz se logicky muselo n¢kde projevit. Dale také dosSlo k vyznamnym zménam u polozky
aktiv, které v prubéhu let postupné rostly. Pii celkovém pohledu na vyvoj tohoto indexu
hodnotim spole¢nost velice pozitivné, jelikoz se béhem sledovaného obdobi postupné
vzdalovala od hranice, ktera by znacila finanéni problémy. Pokud tento vyvoj bude po-
kraCovat, spolecnost bude dale vytvaret hodnotu pro své majitele a nemusi se bat, ze by

Ji v nejblizsich letech hrozilo riziko bankrotu.
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6 Hodnoceni

Tato kapitola shrnuje nejdilezitéjsi informace, které byly zjistény v praktické casti

této prace.

Aktiva spolecnosti BENEA, s.r.o. po celé¢ sledované obdobi rostla. Nejvétsi vliv
na to mé¢la polozka dlouhodobych aktiv, kterd se kazdorocné zvySovala v priméru
o vice nez 10 %. Béhem celého sledovaného obdobi spolec¢nost investovala své vlastni
zdroje do nakupu technologického zafizeni ¢i rekonstrukci. Déle také spolecnost témer
pravideln¢ investovala do obnovy svého vozového parku. DalSim vyznamnym fakto-
rem byla obézna aktiva, konkrétné pak polozka zasob a polozka kratkodobého finan¢ni-
ho majetku. Tento zna¢ny narGst finan¢nich prostiedkll byl zptisoben rozsifenim sité

prodejen spolecnosti. Timto zptisobem spole¢nost snadno ziskévala penézni prostiedky.

Polozky pasiv stejné jako aktiva po celé obdobi rostla. Nejvyznamnéjsi vliv na ten-
to narlst celkovych pasiv méla rostouci hodnota vysledku hospodateni. Déle také vy-
znamny vliv méla polozka kratkodobych zavazkii. V roce 2014 byl spolecnosti poskyt-

nut dlouhodoby obchodni uvér ve vysi 11 mil. K¢.

V kapitalové struktuie béhem sledovaného obdobi neprobéhly Zadné vyrazné zme-
ny. Spolecnost byla z vétsi Casti financovana vlastnimi zdroji, konkrétné se snaZzila
co nejvice vyuzivat sviyj vysledek hospodateni. Pii rozhovoru s vedenim spole¢nosti mi
bylo prozrazeno, Ze spolecnost BENEA, s. r. 0. dava pfednost finan¢ni stabilité¢ pred
rizikov&j$im jednanim. Vedeni spolecnosti se obava, ze by chod spole¢nosti mohl ohro-
zit mozny pokles trzeb v budoucnosti, z divodu konkurenéniho boje v odvétvi, coz by

zpusobilo, Ze spolecnost by nebyla schopna splacet své zavazky vici vétitelim.

Déle byl zjistén pokles u polozky kratkodobych pohledavek, a klesajici trend doby
inkasa pohledavek. Ob¢ tyto skutecnosti lze hodnotit jako pozitivni. Protoze, kdyby
doba inkasa pohledavek méla opacnou tendenci, mohla by spole¢nost ohrozit neschop-
nost splacet své zavazky. Naopak zvySeni bylo zaznamenano u polozky kratkodobych

zévazki a doby uhrady kratkodobych zavazk.

Analyza rozdilovych ukazatell prozradila, Ze by spole¢nost béhem let 2010 - 2013
nebyla schopna uhradit své kratkodobé zavazky ze zdrojii pracovniho kapitalu. Cisty
pracovni kapitdl, po odecteni méné likvidnich aktiv, se pohyboval v kladné hodnoté
pouze V roce 2014, kdy spolecnost disponovala velkym mnozstvi kratkodobych financ-

nich prosttedka.
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Na ukazatelich rentability je vidét, ze se spole¢nosti BENEA, s. r. o. dafilo nejméné
v roce 2010, pficemz stale byla ziskova. V nésledujicich letech se rentabilita postupné
zvySovala. Tento pozitivni jev pfisuzuji nejen tomu, ze spolenosti se podatilo ziskat
nov¢ zékazniky diky rozsifeni sité svych prodejen, ale i dobrym investicim, diky kterym

se podafilo snizit nékteré provozni naklady.

V letech 2010 az 2013 je vidét, Ze spolecnost méla urcité problémy s likviditou, kdy
se nepohybovala v rozmezi doporucenych hodnot. V roce 2014 se spole¢nost z téchto
problémt dostala a jiz se pohybovala v doporu¢eném rozmezi vSech trech druhi likvidi-
ty. Nejhorsi byl pro spolecnost rok 2012, kdy byla ohrozena neschopnosti splacet své
okamzité splatné zavazky. V porovnani s odvétvim byly hodnoty likvidity spole¢nosti
BENEA, s. r. o. lepsi. Doporucoval bych tedy spolecnosti, aby se situaci z let 2010 az
2013 pokusila v nasledujicich letech vyhnout. Jako prevence proti takovéto situaci by
stacilo, aby se spoleCnost snazila disponovat pii takovéto vysi kratkodobych zavazkl
alespont 3 mil. K¢ finan¢nich prostiedki. Tato ¢astka finan¢nich prostfedkt byla konzul-
tovana s vedenim spolecnosti a jeji vySe odpovida vysi primérné potfeby financ¢nich
prosttedkt ke kryti kratkodobych zavazkii. Pti jejim stanoveni byl vyuzit odborny od-
had zodpovédného pracovnika. Vyse uvedenou sumou finanénich prostredkii spole¢nost
disponovala, diky rozsifovani poctu svych prodejen, jiz v letech 2013 a 2014, a jak mu-
zeme vidét v grafu €. 11, pohybovala se uz v doporuceném intervalu okamzité likvidity.
Této sumy by v piipad€ potieby spolecnost mohla dosahnout navySenim poctu svych

pojizdnych prodejen, ¢i postupnym vytvorenim rezervniho fondu finan¢nich prostredka.

Du Pontlv rozklad ukézal, ¢im byla nejvice ovlivnéna rentabilita vlastniho kapitalu.
V roce 2011 bylo ROE ovlivnéno nejvice vlivem ndkladovych trokt, které spole¢nost
musela hradit. V roce 2012 a 2013 m¢l zasadni vliv vyvoj ziskové marze. V roce 2014
se projevila zména finan¢ni paky, kdy spolecnost zacala pouZzivat dlouhodoby cizi zdroj
ve vysi 11 mil. KE. Zde je vidét, Ze by spolecnost mohla uvazovat o zméné kapitalové
struktury, kdy by pii vétSim vyuziti cizich zdrojti, mohla dosahovat vysSich ziskd.
BohuzZel, jak uz jsem zminil vySe, strategie spole¢nosti je zaloZena na vyuzivani vlast-

nich zdrojt.

Po provedeni rozkladu vlivu zmén dil¢ich provoznich nakladl na celkovou zménu
provoznich néklada 1ze konstatovat, ze provozni néklady byly nejvice ovlivnény vyvo-
jem nakladi na prodané zbozi (primérny vliv 1,75 %), vyvojem osobnich néklada

(pramérny vliv 1,25 %) a vyvojem vykonové spotieby (praimérny vliv 1,15 %). Pficemz
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vliv osobnich nakladd ve sledovaném obdobi vykazoval rostouci trend, kviili neustalé-
mu zvySovani poctu zaméstnancli. Naopak témét nulovy vliv mély ostatni provozni

naklady i dané a poplatky.

Vysledky hodnoceni, které byly ziskany pomoci Altmanova modelu Z-score,
1ze hodnotit jako pozitivni. Hodnoty v jednotlivych letech se pohybovaly vysoko nad
hranici (hodnota 2,99), ktera znaci, ze by spole¢nosti mohly hrozit v nejblizsich letech
n¢jaké finan¢ni problémy. V letech 2010 az 2012 se vysledna hodnota pohybovala oko-
lo hodnoty 4,8. V roce 2013 dokonce 5,3. V nasledujicim roce doslo k vyraznému po-

klesu (na hodnotu 3,9), kvili vzniku dlouhodobého zavazku ve vysi 11 mil. K¢&.

Index INO5 prozradil skutecnost, Ze spole¢nost méla ve sledovaném obdobi nejhor-
§i rok 2010, kdy se pohybovala tésné nad hranici, kde by mohly nastat n&jaké finan¢ni
problémy. Tento stav je logicky, protoze spolecnost pfisla o vyznamné odbératele a také
doslo k vyraznému zvyseni ceny zakladniho materidlu, cen nafty a také kvili ekono-
mické krizi, ktera v roce 2010 zasahla i Ceskou republiku. Toto komplikované obdobi
spole¢nost nastésti zvladla, a v nasledujicich letech dosahovala stale lepsich ekonomic-

kych vysledkd.

Spolecnost by méla déale pokracovat v modernizaci svého technologického vybave-
ni a k obnové svého vozového parku v ramcei svych finanénich moznosti. Témito kroky
by doslo k dalSimu sniZeni ndkladl (ndklady na tidrZbu stroji, pohonné hmoty, pfipadné

sniZeni po€tu zaméstnanctl), a tim tedy 1 ke zvySeni ekonomické efektivnosti.
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7 Zavér

Vysledky vyse provedené finan¢ni analyzy hodnoti posuzovanou spole¢nost pozi-
tivné. Spolecnost se na zacatku sledovaného obdobi, tj. v roce 2010, potykala s urcitymi
problémy. Tyto problémy nebyly zplsobeny samotnou spole¢nosti BENEA, s. r. 0.,
nybrz situaci na trhu. Vyznamnym cCinitelem téchto problému bylo vyrazné zvySeni ce-
ny zakladniho materidlu v roce 2010, kterym je mouka. Déle se také v tomto obdobi
zvysily néklady spole¢nosti v oblasti dopravy, jelikoz doslo také ke zvySeni cen nafty.
A v neposledni fad¢ v roce 2010 jesté ukoncili spolupraci dva vyznamni odbératelé, a to
Penny Market (BeneSov a VlaSim) a Jednota. ProtoZe na to spolecnost nestacila reago-
vat, projevilo se toto zvyseni nakladli na provoznim vysledku hospodateni v roce 2011,

ktery byl v porovnani s rokem 2010 niZzsi.

Jelikoz zvySené naklady, zplisobené zvySenim cen mouky a nafty, ptetrvavaly i
v roce 2011, byla spole¢nost BENEA, s.r.o. nucena provést organizacni zmény a také
zvysit cenu svych vyrobkl. Dale se spolecnost také snazila odstranit neefektivnost vy-
roby modernizaci svého technologického vybaveni. Jak je vidét z vySe provedené fi-
nan¢ni analyzy, tyto kroky se pozdéji ukazaly jako spravné, protoze se vysledek hospo-

dafeni zacal zvySovat.

Spolecnost se po celou dobu potykala s poklesem trzeb z prodeje vlastnich vyrobkd.
Tento pokles se snazila eliminovat tim, Ze se zaméfila na prodej zboZi ve vlastnich pro-
vozovnach, a tak rozsifovala sit’ svych prodejen nejen po okoli, ale i v Praze. Tento krok
se projevil pozitivné témé&f ve vSech ukazatelich. V letech 2013, 2014 vyrazné vzrostla

rentabilita vlastniho kapitalu, rentabilita trzeb i likvidita.

Ptes vSechny tyto skute¢nosti spolecnost byla po celé obdobi, tedy od roku 2010 do
roku 2014, ziskova a na zékladé vyse provedené financni analyzy lze fici, Ze spolecnost
BENEA, s. r. 0. vyuziva své zdroje efektivné, je v dobré financni kondici a pokud nedo-

jde k vyznamnym zménam na trhu, bude i nadale prosperovat.

Potravinaistvi se v Ceské Republice fadi ke strategickym odvétvim a tak se diky
inovacnim projektiim v potravinafstvi (jako je naptiklad projekt Ministerstva zeméd¢l-
stvi Strategie pro rlst), malé a stfedni spolecnosti mohou v soucasné a budouci dobé
tézit ze zvysené finan¢ni podpory v oblasti provoznich inovaci. Tudiz se da ocekavat

zvyseni konkurenceschopnosti regionalnich producentt.
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I. Summary

The results of Financial Analysis | evaluated like positively. The company had in
2010 some problems caused situation on the market. In this period isincreased price of
the basic material (flour) and diesel. This year also the company discontinue cooperati-
on with store Penny Market and store Jednota. Because the company couldn’t react on

this situation, the operation profit of the year 2010 was smaller then profit of 20009.

As seen from the Financial Analysis, these steps are later proved to be correct, be-

cause the profit began to increase.

The company all along struggled with a decline in sales of own products. This
decrease was trying to eliminace that focused on the sale of goods on thein own stores.
Therefore the company expanded the number of own stores not only the surroundings,
but also in Prague. This step was reflected positively in almost all indicators. In the

years 2013, 2014 significantly increased return on equity, return on sales and liquidity.

The company was for all choosen years profitability and based on increasing vaule-
of rentability of equity | estimate, that the company is in good financial condition and

will be prosper in following years.
KEY WORDS:
Financial Analysis
corporate finance
financial management
financial indicators

efficiency
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C. Seznam pouzitych zkratek

A - Aktiva

CK — Celkovy kapital

CZ — Cizi zdroje

CPK — Cisty pracovni kapital

CPPFF - Cisté pen&zni pohotové finanéni fondy

EBIT — Zisk pfed zdanénim a uroky

KBU — Kratkodobé bankovni Gvéry

KDMDZ - Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji
KDM VK - Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem
KZ — Kratkodobé zavazky

NU — Nakladové troky

ROA — Rentabilita aktiv

ROS — Rentabilita trzeb

ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu

T - Trzby

VZZ — Vykaz zisku a ztraty
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V.

Prilohy

Priloha 1: Rozvaha - Aktiva- BENEA 2010 - 2014 (v celych tisicich K&)

ROZVAHA
Ozn. | Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 49426| 51557| 55564| 61562| 78939
A Pohledavky za ups. Kapital 0 0 0 0 0
B Dlouhodoby majetek 29919| 32161| 37856| 42636| 56505
B.I. |Dlouhodoby nehmotny majetek 0 57 70 60 50
B.l. 1 |Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0
2 [ Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
3 | Software 0 0 70 60 50
4| Ocenitelnd prava 0 0 0 0 0
5| Goodwill 0 0 0 0 0
6 | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
7 | Nedokonéeny DNHM 0 57 0 0 0
8 | Poskytnuté zalohy na DNHM 0 0 0 0 0
B.ll. |Dlouhodoby hmotny majetek 29864 | 32049 37731 42521| 56400
B.Il. 1 | Pozemky 3315 3315 3315 3315 3315
2 [ Stavby 18656| 17984 19144| 21030| 23180
3 Samostatné movité véci a soubory movi-
tych véci 7 843 7085| 14792| 16830| 28525
4 | péstitelské celky trvalych porost( 0 0 0 0 0
5 | Dospéla zvirata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
6 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
7 Nedokonceny dlouhodoby hmotny maje-
tek 0 1502 4 1346 912
8 | Poskytnuté zalohy na DHM 50 2163 476 0 468
9 [ Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.lll. | Dlouhodoby finanéni majetek 55 55 55 55 55
B.IIl.1 [ Podily - ovladana osoba 0 0 0 0 0
2 Podily v ucetnich jednotkach pod pods.
Vlivem 0 0 0 0 0
3
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 55 55 55 55 55
4| Pujcky a uvéry 0 0 0 0 0
51Jiny dlouhodoby financ¢i majetek 0 0 0 0 0
6 | Pofizovany DFM 0 0 0 0 0
7 | Poskytnuté zalohy na DFM 0 0 0 0 0
C Obézna aktiva 18893 | 18792| 17166| 18427 | 21975
c.l Zasoby 7 261 6 244 6 092 6427 6 480
C.I.1 | Material 6411 5377 5250 5495 5385
2 | Nedokoncena vyroba a polotovary 7 7 15 5 33
3| vyrobky 141 114 109 9% 100




4 | Mladd a ostatni zvirata a jejich skupiny 0 0 0 0 0

5| Zbozi 702 746 718 831 962

6 | Poskytnuté zalohy na zdsoby 0 0 0 0 0

C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0

C.Il. 1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0
) Pohledavky - ovladana nebo ovladajici

osoba 0 0 0 0 0

3| Pohledavky - pods. Vliv 0 0 0 0 0

4| Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0

5| Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0

6 [ Dohadné Gcty aktivni 0 0 0 0 0

7| Jiné pohledavky 0 0 0 0 0

8| Odlozend dariova pohledavka 0 0 0 0

C.ll. | Kratkodobé pohledavky 11292| 11134| 10257 8092 7721

C.III.1 | Pohledavky z obchodnich vztahll 10212 9735 9534 7 320 5 606
2 Pohledavky - ovladana nebo ovladajici

osoba 0 0 0 0 0

3 | Pohledavky - pods. Vliv 0 0 0 0 0

4| Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0

5| Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0

6 | Stat - dan pohledavky 517 542 7 3 1250

7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 417 538 419 552 529

8 | Dohadné ucty aktivni 5 195 222 150 260

9 [Jiné pohledavky 141 124 75 67 76

C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 340 1414 817 3908 7774

C.IV.1| Penize 340 257 267 281 327

2 UEty v bankach 0 1157 550 3627 7 447

3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0

4| Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0

D.I. |Casové rozliseni 614 604 542 499 459

D.I.1 | Naklady pfistich obdobi 614 604 542 499 459

2 [ Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0

3 [ PFijmy pfFistich obdobi 0 0 0 0 0

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti BENEA — 2010 - 2014




Piiloha 2: Rozvaha — Pasiva — BENEA 2010 - 2014

Pasiva
Ozn. | Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Pasiva celkem 49426| 51557| 55564| 61562| 78939
A Vlastni kapital 35718 | 37684| 40905| 45127 50443
A.l. | Zakladni kapital 400 400 400 400 400
Al
1 Zakladni kapital 400 400 400 400 400
2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0
3 | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
A.ll. | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A.ll. 1 | Emisni &Zio 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
3 | Ocenovaci rozdily a precenéni maj. a zav. 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z precenéni pfi premé-
4 | nach spolecnosti 0 0 0
5 | Rozdily z pfemén spolecnosti 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni
A.lll. | fondy ze zisku 40 40 40 40 0
A.lIl.1 | Zdkonny rezervni fond /nedélitelny fond 40 40 40 40 0
2 | Statutdrni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
A.lV. |Vysledek hospodareni minulych let 33570| 35277 37244| 40466| 44727
A.IV.1 | Nerozdéleny zisk minulych let 33570 35277 37 244 40 466 44 727
2 | Nerozdélena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného ucetniho
A.V. |obdobi 1708 1967 3221 4221 5316
B Cizi zdroje 13708| 13873| 14659| 16435| 28490
B.I. Rezervy 0 0 0 0 0
B.l. 1 | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpis( 0 0 0 0 0
2 | Rezerva na dlchody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
3 | Rezerva na dan z pfijmu 0 0 0 0 0
4 | Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
B.ll. | Dlouhodobé zavazky 248 219 447 641| 12296
B.Il. 1 | Zavazky z obchodnich vztah 0 0 11 000
2 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0
3 | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0
Zavazky ke spolec¢nikdim,clenim druzstva a
4 | k ucastnikdim sdruzeni 0 0 0 0 0
5 | Dlouhodobé pfrijaté zalohy 0 0 0 0 0
6 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
7 | Dlouhodobé sménky k ahradé 0 0 0 0 0
8 | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
9 | Jiné zdvazky 0 0 0 0 0
10 | OdloZeny danovy zavazek 248 219 447 641 1296




B.Ill. | Kratkodobé zavazky 9481 9654| 10712| 12648 13511

B.IIl.1 | Zavazky z obchodnich vztahi 4 883 5273 5705 6194 7 498

2 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0

3 | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0

Zavazky ke spolec¢nikiim,clentim druzstva a
4 | k ucastnikim sdruzeni 0 0 0 0 0
5| Zavazky k zaméstnanclm 2459 2383 2707 3050 3173
Zavazky ze socidlniho zabezpedeni a zdra-

6 | votni péce 1320 1293 1471 1678 1783

7 | Stat - danflové zavazky a dotace 245 194 323 1064 316

8 | Kratkodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 28

9 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

10 | Dohadné ucty pasivni 564 505 490 642 675

11| Jiné zavazky 10 6 16 20 38

B.IV. | Bankovni tvéry a vypomoci 3979 4 000 3500 3146 2 683

B.IV.1 | Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 3146 2 683

2 | Krdtkodobé bankovni avéry 3979 4000 3500 0 0

3 | Kratkodobé financni vypomoci 0 0 0 0 0

C.l. | Casové rozliseni 0 0 0 0 6
C.l.

1 Vydaje pfistich obdobi 0 0 0 0 0

2 | Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 6

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti BENEA — 2010 - 2014




Piiloha 3: Vykaz zisku a ztraty BENEA — 2010 — 2014 (v celych tisicich Kc¢)

Vykaz zisku a ztraty

Ozn.

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
l. Triby za zbozi 40 344 43 147 45 144 59 200 66 329
Naklady vynalozené na pro-
A dané zbozi 33359 35134 34 986 42 132 46 203
+ Obchodni marZe 6 985 8013 10 158 17 068 20126
Il Vykony 120 332 121 866 122 380 124929 127 764
Trzby za prodej vlastnich
Il. 1] vyrobk( asluzeb 95478 94 891 95 388 92 265 91 003
Zména stavu zasob vlastni
2 | Cinnosti 4 - 25 2 -23 31
3 | Aktivace 24 850 27 000 26 990 32 687 36 730
B Vykonova spotieba 70715 74 565 73 659 77 681 78 801
B. 1 |Spotifeba materidlu a energie 57 897 62 961 62 459 66 622 64 646
B. 2 Sluzby 12 818 11 604 11 200 11 059 14 155
+ Pfidand hodnota 56 602 55314 58 879 64 316 69 089
Osobni naklady 48 199 47 682 50 063 53123 57 378
1 | Mzdové naklady 35786 35379 37 182 39524 42 801
Odmeény élentim organt
C. 2 |spolecnostia druzstva 0 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpe-
3 | ¢eni a zdravotni pojisténi 11994 11870 12 433 13221 14 342
4 | Socialni naklady 419 433 448 378 235
D Dané a poplatky 370 337 396 414 464
Odpisy dlouhodobého ne-
hmotného a hmotného ma-
E jetku 5048 4111 3750 3953 4237
Trzby z prodeje dlouhodobé-
Il ho majetku a materialu 744 239 181 280 330
Trzby z prodeje dlouhodobé-
IIl. 1| ho majetku a materidlu 58 45 0 30 24
2 | Trzby z prodeje materialu 686 194 181 250 306
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a
F materidlu 141 164 144 107 172
Zustatkova cena prodaného
F 1 | dlouhodobého majetku 5 4 0 0 0
F. 2 | Prodany material 136 160 144 107 172
Zména stavu rezerv a oprav-
nych polozek v provozni
oblasti a komplexnich nakla-
G du pristich obdobi 114 -85 -41 751 -42
V. Ostatni provozni vynosy 110 73 85 66 141
H. Ostatni provozni naklady 301 491 448 409 490
V. Pfevod provoznich vynosl 13291 11128 10 150 10287 10422
I Pfevod provoznich nakladt 13291 11128 10 150 10 287 10422
Provozni vysledek hospoda-
* feni 3283 2926 4385 5905 6 861
VL. Trzby z prodeje cennych 0 0 0 0 0




papirli a podild

Prodané cenné papiry a

J. podily 0 0 0 0 0
VILI. mzdové naklady 0 0 0 0 0
Vynosy z podild v ovlddanych
osobdch a v ucetnich jednotkach
VIl. 1| pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych
VII. 2| cennych papir( a podil( 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobé-
VIl. 3| ho finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého fi-
VIII. | nanéniho majetku 0 0 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z precenéni cennych
IX. | papirG a derivatd 0 0 0 0 0
Naklady z precenéni cennych
L. papird a derivatt 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a oprav-
nych polozek ve finanéni
M. oblasti 0 0 0 0 0
X. | Vynosové uroky 21 36 24 22 22
N. Nakladové uroky 255 128 61 76 78
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 315 603 618 265 773
0. Ostatni financni naklady 1551 1316 1335 1272 1319
Xll. | Pfevod finan¢nich vynosl 0 0 0 0 0
P. Prevod financnich nakladd 0 0 0 0 0
Finan¢ni vysledek hospodare-
* ni -1470 -805 -754 -1 061 -602
Dan z pfijmi za béZnou ¢in-
Q. nost 105 154 410 623 943
Q. 1 splatna 194 183 182 428 289
Q 2 odloZena -89 -29 228 195 654
Vysledek hospodareni za
*x béZnou ¢innost 1708 1967 3221 4221 5316
XIll. | Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0
R. Mimoradné naklady 0 0 0 0 0
Dan z pfijmu z mimoradné
S. cinnosti 0 0 0 0 0
S. 1 splatna 0 0 0 0 0
S. 2 odloZena 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospo-
* dareni 0 0 0 0 0
Prevod podilu na vysledku
T. hospodafeni spole¢nikiim 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za
il ucetni obdobi 1708 1967 3221 4221 5316
Vysledek hospodareni pred
*x&% | zdanénim 1813 2121 3631 4 844 6 259

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti BENEA — 2010 - 2014




Piiloha 4: Rozvaha— Aktiva - odvétvi 2010 - 2014 (v celych tisicich K¢&)

Rozvaha aktiva

PoloZky 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva 26 084 314 | 25 938 556 | 26 601 086 | 27 162 225 | 28 666 245
Dlouhodoby majetek 16435095|16270725|17017611|18340194| 20337871
Dlouhodoby nehmotny majetek 282 764 256 849 244 753 143 202 137 142
Dlouhodoby hmotny majetek 14 284388 | 14 207 633 | 14946 395 | 15484351 | 17 426 954
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1867943 | 1806243 | 1826463 | 2712641| 2773776
Obézna aktiva 9364021| 9387080| 9311235| 8498552 | 7986748
Z4soby 1465904 | 1417038 | 1556780| 1486359 1464 440
Dlouhodobé pohledavky 150 871 166 702 140 264 415619 379 661
Kratkodobé pohledavky 6337995| 6305276| 6116569 | 4999748 | 4567190
Kratkodoby finanéni majetek 1409250| 1498063| 1497622| 1596826| 1575456
Casové rozliseni + pohl.VK 285 199 280752 272 240 323479 341626

Zdroj: MPO (2015)




Piiloha 5: Rozvaha — pasiva — odvétvi 2010 - 2014 (v celych tisicich K¢)

Polozky 2010 2011 2012 2013 2014

26 084 25938 26 601 27 162 28 666
Pasiva 314 556 086 225 245

12 020 11244 12 332 12783 13247
Vlastni kapital 763 176 095 653 610

13 868 14 515 14 072 14 272 15251
Cizi zdroje 561 500 341 465 945
Rezervy 247902 | 310299| 135504 92360| 146918
Dlouhodobé zavazky 1675868 | 1738221|1928095|2045014| 2576128
Dlouhodobé dluhopisy a sménky 0 0 20157 1854 1854
Jiné dlouhodobé zavazky 1675868 | 1738221|1907938|2043159| 2574274
Kratkodobé zavazky 8038259 8321387 |8189584| 8427390 |9 207 649
Kratkodobé dluhopisy a sménky 0 0 0 0 0
Jiné Kratkodobé zavazky 8038259 8321387 |9589584| 8427390 | 9207 649
Bankovni Uvéry a vypomaoci 3906 545| 4 145593 | 3819 158 | 3 707 697 | 3 321 250
Dlouhodobé bankovni tvéry 1880399|1753052|1186448|1537390| 1693085
Kratkodobé bankovni Uvéry a vypomoci 2026145|2392541|2632710|2170307| 1628 165
Casové rozliseni 194990| 178880| 196650| 106108| 166691

Zdroj: MPO (2015)




Piiloha 6: Vykaz zisku a ztraty - odvétvi 2010 - 2014

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 6 604 816|7321266| 6690962 | 6 076 204 | 6 423 157
Naklady vynaloZené na prodané zbozi | 5002 505 |5 5520005102 241 | 4590045 | 4 943 532
Obchodni marze 1602311|{1769265|1588722|1486159 1479625

32722| 34171 33810| 30879| 31227
Vykony 161 021 064 494 856

29233 30957 30514 26 920 23979
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd 812 508 573 106 037
Trzby za prodej sluzeb 647907 | 472957| 637595|1364101|1364101
Zména stavu zasob + aktivace 2840442 2740556 | 2657897 | 2595287 |5884 717

22187 23764 23670 21736 21024
Vykonova spotieba 771 600 492 329 676

12 136 12175 11728 10629 11682
Pfidana hodnota 701 687 294 324 804
Osobni naklady 8289441| 8220264 | 8340470| 7956284 |8 733 185
Mzdy 6033887|5947134| 6011658 |5720820| 6184 571
Naklady na soc. a zdrav. zabezpeceni 1841791|2021043|2085979|2013395| 1688737
OON 413764 | 252087| 242833| 222068| 859877
Hruby operacni prebytek 3847260|3955423| 3387824 |2673040| 2949620
Odpisy 1634067|1511324|1532623|1643708| 1822747
Jiné vynosy 372038 | -272 550 21573 -48 446 -48 446
Jiné naklady 411399| 373444| 673001| 397262| 520672
EBIT 2173832|1798104|1203773| 583624| 557754
Nakladové uroky 206309| 183157| 176633| 225016| 162041
VH pred zdanénim 1967523|1614948| 1027 140| 358608| 395713
Dan 350089 | 317525| 237502 91785 0
VH za ucetni obdobi 1617434|1297423| 789638| 266823| 395713

Zdroj: MPO (2015)




