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1. Uvod

Bakalarska prace si klade za cil analyzovat ekonomickou a finan¢ni situaci
konkrétniho podniku pomoci G¢etnich vykazl z Gcetni zavérky, zjistit slabiny podniku a
navrhnout pfipadna feSeni ke zlepSeni finan¢ni situace a stability na trhu. Tématem prace

je finan¢ni analyza podniku Pejstiv Mlyn Sedl¢any, spole¢nost s ru¢enim omezenym.

Pro konkurenceschopny podnik je v dnesni dobé&, kdy dochézi k neustalym vykyviim
na trhu a je nedostatek kvalitni pracovni sily, velmi dilezité v¢as reagovat na vSechny
zmény, které pfichdzeji. Manazefi a vedeni podniku musi sledovat ekonomicky i
neekonomicky vyvoj, musi vnimat zmény ve spole¢nosti, u konkurentii i obchodnich
partnert. Podniky jsou ovliviiovany nejen Konkurenty a kvalitnimi zaméstnanci, ale také
politickou situaci a né€které napiiklad i ro¢nim obdobim. Ke kvalitnimu rozhodovani
Vv oblasti vedeni podniku pomuize dobfe zpracovana financni analyza, kterd informace,
shromazd’ované v Gcetnictvi a celkové Ucetni jednotkou, zpracuje pomoci indexd a
ukazatelti a poukaze na mozné slabé ¢lanky, vyzdvihne piednosti a ukaze spravny smér
dalSiho rozhodovani. Bez finan¢ni analyzy se dnes neobejdou velké, stiedni, ale ani malé

a mikro podniky.

Prace je rozdélena na Cast teoretickou a cast praktickou. Teoretickd cast bude
zamérena na finanéni analyzu, jeji uZivatele, zdroje a metody finan¢ni analyzy.
Podrobnéji popsany budou 1 pozdéji pouzité pyramidové rozklady a bonitni a bankrotni
modely. V zavéru teoretické &asti bude zpracovan vyvoj ekonomiky v Ceské republice a

vyvoj potravinaiského pramyslu za roky 2014-2018.

Ke zpracovani teoretické €asti byly pouzity odborné publikace, jejichZ seznam je

uveden v bibliografii na konci této prace.

V praktické ¢asti bude predstavena analyzovana firma PejSav Mlyn Sedl¢any, s. 1. 0.
a popsané metody z teoretické casti budou aplikovany na konkrétni uidaje z ucetnich
zavérek zlet 2014-2018, které jsou oveéfeny auditorem a uvefejnény na vefejné
pfistupnych internetovych strankach. Soucasti prace je srovnani vysledkd s oborovymi
vysledky. Budou vyhledany podniky s podobnym zamétfenim, poctem zaméstnanci a

zvetejnénymi vysledky za roky 2014-2018.

V zavéru budou vysledky popsany a budou navrzena ptipadna doporuceni ke zlepSeni

ekonomické situace podniku.



2. Financni analyza

vvvvvv

rozhodovani o dal$§im postupu v podniku. V tcéetnich vykazech se shromazd'uji data
minula, diky nimz analytik pfedpoklada budouci vyvoj. Pro finan¢ni analyzu je dilezity
1 osobni nazor analytika, zkuSenosti manazerti a ticetnich, do jejichz prace jsou vkladany

1 zkuSenosti a znalosti testovaného podniku.

Na vypracovani finan¢ni analyzy nejsou definovany ptesné névody, neni nikterak
legislativné upravena Vv zdkonech, ptedpisech ¢i standardach na rozdil od ucetnictvi.
Existuje ale n¢kolik obecné uznavanych metod finan¢ni analyzy, které jsou jiz obecné

pfijimané a uznavané (Griinwald & Holeckova, 2009).

Profesionalni finan¢ni analytik musi byt znaly finan¢ni matematiky, Gcéetnictvi, ale i
zakladl logistiky, potfebuje znat danové zdkony a celkové mit rozsahlé znalosti

z ekonomickych oborti (Blaha & Jindfichovska, 2006).

V analyze se setkavame s pojmy jako finan¢ni divéryhodnost, finan¢ni spolehlivost,
finan¢ni zdravi ¢i finan¢ni chovani. Finanéni duvéryhodnost naptiklad ukazuje, Ze se
investofi nemuseji obavat pfiliSného rizika, spolehlivost zase, Ze rizika jsou kryta
pfiméfené financemi podniku, finan¢ni zdravi ukazuje, ze podnik nespadne do platebni

neschopnosti a podobné (Griinwald, 2001).

2.1.  Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace z finan¢ni analyzy jsou dulezité pro Siroky okruh uzivateld. Kazdy, kdo
fidi a rozhoduje, potfebuje kvalitni informace, na jejichz zakladé spravné rozhodne.

Uzivatele finan¢ni analyzy mtizeme rozdé¢lit na interni a externi.

Mezi interni uzivatele patii:

majitelé podniku
e manazefi

e zameéstnanci.



Majitelé a manazeii pouzivaji analyzu k rozhodovani o dalSich postupech v fizeni
podniku, jeji vysledky vyuzivaji kazdodenné. Zaméstnance zajima vyvoj piedev§im

v souvislosti s udrzenim prace, zvySovanim platid a socialnich jistot.
K externim uzivatelim fadime:

e statni organy
e dodavatele

e o0dbératele

e investory

e bankéfe

e studenty a dalsi.

Stat zajimaji analyzované udaje kvili dotacim, vefejnym stdtnim zakazkdm a
statistikdm, dodavatelé potfebuji znat platebni schopnost, odbératelé stabilitu dodavek,
investoii zhodnoceni vlozenych prostiedkll, bankéte zajima naptiklad likvidita podniku

atd. (Sedlacek, 2011).

2.2.  Zdroje pro financni analyzu

Hlavnimi zdroji pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou dokumenty z ucetni zavérky:
rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptiloha. Toto jsou povinné soucasti ucetni zavérky,
zaveérka miZe obsahovat jesté prehled o penéznich tocich a ptehled o zménéch vlastniho
kapitalu. Dal$i informace poskytuje vyro€ni zprava. Je mozno Cerpat také z internich
zprév vedoucich pracovnikil, z odborného tisku, ze zprav burzy a dalSich (Knapkova &
al., 2017).

2.2.1. Rozvaha

Rozvaha je sestavovana k ur¢itému datu a je zdrojem zakladnich oblasti, informaci 0
stavu majetku, zdrojich jeho kryti a finan¢ni situaci. Aktiva vykazuji majetek a pasiva

zase zdroje kapitalu, ze kterého byl majetek financovan (Peterson & Fabozzi, 2006).

Nasledujici tabulka 1 znazoriiuje zjednoduseny rozklad rozvahy. Celkova hodnota

aktiv je rovna celkové hodnoté pasiv. Je to tzv. princip bilan¢ni rovnosti (Mace, 2013).



Tabulka 1 — Struktura rozvahy

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Vlastni zdroje
hmotny zakladni zdroje
nehmotny hospodatsky vysledek
finan¢ni fondy

Obézny majetek Cizi zdroje
Z4soby uveéry
penézni prostredky ostatni zavazky (vi¢i zamé&stnanctim,
pohledavky dodavateltim, ifadiim)

Zdroj: vlastni zpracovani
2.2.2. Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty slouzi k informovanosti o nakladech, vynosech a vytvoieném
zisku, pripadné ztraté. Tento vykaz byl rozdélen na tfi Casti: provozni, finanéni a
mimotadnou. Od roku 2016 je mimotadny vysledek hospodafeni vyjmut (po novelizaci
Zéakona u ucetnictvi). Soucet vysledkl vSech ¢asti dohromady pak tvoti celkovy vysledek
hospodateni. Pokud tento vysledek hospodateni ocistime o polozky danové neuznatelné,

ziskame vysledek hospodaieni pfed zdanénim (Vochozka, 2011).

Tabulka 2 — Ukazka vykazu zisku a ztraty

Triby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluzeb
Trzby za prodej zbozi

Vykonova spotfeba

Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace

Osobni ndklady

Upravy hodnot v provozni oblasti

=|MO[O|®|>

Ostatni provozni vynosy
Ostatni provozni ndklady
Provozni vysledek hospodafteni
Nakladové droky

Financni vysledek hospodareni
Dan z pfijma
Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi

e EEER

*|
*|

Zdroj: Knapkova & al. (2017)

2.2.3. Prehled o penéZnich tocich

Jelikoz ale naklady neznamenaji vzdy vydaje penéz a vynosy pfijem penéz, je
dulezitym vykazem také vykaz o tvorbé€ a pouziti penéznich prostredki (cashflow - CF).

Zde jsou piijmy a vydaje pfeménény na penézni prostfedky, kterymi jsou penize



V hotovosti, ceniny a penize na bankovnich tc¢tech. Diky tomu mé jednotka piesny
pfehled o stavu finan¢nich prostredkd, jelikoz napiiklad vystavena faktura jeste
neznamena piijem penéznich prostiedki, na coz je v tomto vykazu bran zietel. Piehled o
penéznich tocich se sestavuje pfimou ¢i nepiimou metodou a dé€li se na CF z provozni,

investi¢ni a finan¢ni ¢innosti (Sedlacek, 2011; Marek, 2009).

Piiméd metoda sleduje penézni prostiedky na zdkladé¢ skuteCnych plateb.

Zjednodusen¢ lze popsat nasledovné:
Pocatecni stav pen. prostredkii + prijmy — vydaje = konecny stav pen. prostredkii

Vice uzivanou metodou v Ceské republice je metoda nepiima. Ukéazka sestaveni je

vidét na obrazku 1 (DIuhoSova, 2008).

Obrazek 1 — Ukazka sestaveni Prehledu o penéZnich tocich

Symbol Polozka
EAT + Cisty zisk
oDP + Odpisy
A ZAS - Zména stavu zasob
A POHL - Zména stavu pohledavek} } A CPK (bez fin. majetku)
A KZAV + Zména stavu kr. zavazk(
CFerov = CASHFLOW Z PROVOZNI CINNOSTI
A DA - PrirGstek dlouhodobych aktiv (investice)
CFinv = CASHFLOW Z INVESTICNI CINNOSTI
ABU + Zména bankovnich Gvérd
A NZ + Zmeéna nerozdéleného zisku minulych let
DIV - Dividendy
EA + Emise akcif
CFein = CASH FLOW Z FINANCNI CINNOSTI
CFeeL = CASH FLOW CELKEM

Zdroj: Dluhosova (2008)

2.2.4. Priloha

V piiloze ucetni zavérky jsou uvedena data jinde neuvedena. Patii mezi né¢ obecné
idaje o spole¢nosti jako je pravni forma, ICO, vlastnici spole¢nosti &i Glenové
statutarniho organu a dal§i. Mezi dal$i informace v ptiloze patii primérny pocet
zaméstnancl, ocenovaci postupy majetku, investice do vyzkumu, pronajaty majetek ¢i

tteba struktura dlouhodobého majetku, informace o operativnim a finan¢nim leasingu,



informace o pohledavkach a zavazcich, piijatych uvérech a dotacich, vydajich na vyzkum

a mnoho dalsich dopliujicich informaci (Mace, 2013).
2.2.5. Vazby mezi Ucetnimi vykazy

Na obrazku 2 jsou nazorné vidét vazby mezi vykazy. Vysledek vykazu zisku a ztraty
— Zisk, je soucasti pasiv v rozvaze. Kone¢ny stav penéznich prosttedki, ktery ziskame
z ptehledu o penéznich tocich, se promita v penéznich prostiedcich, v aktivech rozvahy,
stejné tak jako konecny stav vlastniho kapitalu v rozvaze v oddilu pasiv (Kubickova &

Jindtichovska, 2015).

Obriazek 2 — Provazanost ucetnich vykazi

Rozvaha
Vykaz o zménach vl.
Aktiva Pasiva kapitalu
Pocatelni
stav
— Ubytk ,
HRYEKY vlastniho
Vykaz cash flow Vlastni kapitalu
kapital Konecny
v u . t -
Pocatecni Maje'Etevk , AN S a\{ + prirtistky
stav nepenézni vlastniho
&7nich o kapitalu
rostred idsie ;
P Zisk é
Vykaz zisku a ztraty
Conetns Naklady
- onecny N
PFijmy . Pendsni Cizi kapital oros
penéznich prostiedky _> ynosy
prostredki Zisk

Zdroj: Kubic¢kova & Jindfichovska (2015)

Auditorem musi nechat ovétit tcetni zavérku akciové spolecnosti (jez splnily jednu
Z nasledujicich podminek) a obchodni spole¢nosti (splitujici dvé z nasledujicich
podminek), jejichZz primérny pfepocteny stav zaméstnanct je vice nez 50, thrn ¢istého
ro¢niho obratu pfesahuje 80 miliont K¢ a aktiva ptesahuji 40 milioni K¢. Analytik si
musi byt védom skutecnosti, Ze Gcetni vykazy vyjadiuji minuly stav, v dobé analyzovani

jiz nemusi byt informace aktudlni a vzdy upln¢€ pfesné, napi. zasoby nemusi byt ocenény
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aktualnimi cenami, ale puvodnimi, odpisy majetku neznamenaji pfesné vyjadieni

hodnoty atd. (Ruckova, 2019).
2.3.  Faze financni analyzy

Ke zpracovani financni analyzy jsou zavedeny nasledujici postupy, které jsou
nepatrné jiné pro interni a externi analyzu. Pfi externi analyze je nejprve nutno zjistit
zakladni informace o analyzované spoleCnosti, kterymi jsou pfedmét ¢innosti ¢i pocet

zaméstnancul. Pfi interni analyze jsou tyto informace jiz znamy.

Interni 1 externi finan¢ni analyza zpracovava analyzu vyvoje odvétvi pro posouzeni
vyvoje podniku v ramci stejného odvétvi. Zdrojem informaci je web Ministerstva

pramyslu a obchodu Ceské republiky (MPO).

Dalsim krokem je analyza Gcetnich vykazi: rozvahy, vykazu zisku a ztraty a piehledu

o penéznich tocich.

Naésleduje analyza ukazatell rentability, aktivity, likvidity, zadluzenosti a ukazatelt

kapitalového trhu. Tyto ukazatele je nutné srovnat mezi sebou v Case a s jinymi podniky.

Déle je potieba zanalyzovat vztahy mezi ukazateli pomoci pyramidovych rozkladii a

soustav.

Poslednim v pofadi je zhodnoceni vysledki, urceni slabych a silnych stranek,

navrzeni zlepSeni a dalSich krokd v rozhodovani (Knapkova & al., 2017).

2.4.  Metody a techniky

Zakladnim dé¢lenim analyzy je déleni na fundamentdlni a technickou analyzu.
Fundamentalni neboli kvalitativni analyza pottebuje velké mnozstvi informaci, stoji na
zkuSenostech a odhadech odbornikd, patii sem napt. SWOT analyza. Technicka neboli
kvantitativni analyza stoji naopak na matematickych, statistickych a dalSich metodach.
Zakladnimi metodami jsou analyzy stavovych, tokovych, rozdilovych, podilovych
ukazatelli, soustav ukazatelll a souhrnné ukazatele. Ve financni analyze se ob¢ vyse

uvedené analyzy navzajem prolinaji (Sedlacek, 2011).

V rozborech finan¢ni analyzy pracujeme s udaji ziskanymi zriznych ucetnich
vykazli. Dle toho, zda pracujeme piimo s polozkami vykazl ¢i rozborujeme vztah dvou
polozek ¢i jejich hodnot mezi sebou, rozliSujeme dvé zakladni techniky finan¢ni analyzy,

jsou to: vertikalni a horizontalni analyza.



2.4.1. Vertikdlni analyza

Vertikalni analyza méti dvé rizné polozky ze stejného tcetniho obdobi. Srovnava
informace z ucetnich vykazt z jednotlivych let shora dolti; z tohoto divodu oznaceni
vertikalni analyza (Griinwald & Hole¢kova, 2009). Jako zakladnu pro srovnani

pouzivame celkova aktiva ¢i celkova pasiva, kterd pro rozbor tvoii 100 %.

2.4.2. Horizontalni analyza

Horizontalni analyza srovnava polozky ze dvou riznych ucetnich obdobi (pro lepsi

srovnani je dobré mit ucetni vysledky za vice obdobi). Probiha takto:
vypocteme rozdil dvou hodnot z po sob¢ jdoucich obdobi, tzv. absolutni zménu:

absolutni zména = hodnota « — hodnota .1,

a poté vypocitame procentni zménu K hodnoté vychoziho roku:

absolutni zména

X 100 %

procentni zména =
hodnotag—q

2.5. Ukazatele rozdilové

Rozdilové ukazatele se nazyvaji také fondy finan¢nich prostfedkl a jsou zaméfeny
zejména na likviditu podniku. Vysledkem je rozdil mezi urcitymi polozkami aktiv a pasiv.
kapital, cist¢é pohotové prosttedky a Cisty penézné-pohledavkovy financni fond

(Knapkova & al., 2017).
2.5.1. Cisty pracovni kapital
Tento ukazatel je rozdilem mezi celkovymi obéZnymi aktivy a celkovymi
kratkodobymi dluhy. Je chapéan jako €ast obéznych aktiv financovand dlouhodobym
kapitalem. Vypovida o solventnosti podniku, jelikoZ €isty pracovni kapital pfedstavuje

penézni rezervu pro piipad, Ze by doslo k nahlému vydeji penéZnich prosttedkii a podnik

by potieboval dal fadné fungovat (Sedlacek, 2011).

Cisty pracovni kapital (CPK) = obézna aktiva — kratkodobé zavazky
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Ke zkresleni tohoto ukazatele mtize dojit naptiklad tim, Ze se budou mezi polozkami
aktiv skryvat polozky neprodejné ¢i nadhodnocené nebo nedobytné pohledavky. CPK

nesmi byt zaménovan za likviditu podniku, nejsou identické (Sedlacek, 2011).

2.5.2. Cisté pohotové prostredky

CPP jsou rozdilem mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi
zavazky. Pohotové penézni prostiedky predstavuji hotovost a penize na béznych uctech.
Mohou mezi né patfit i likvidni cenné papiry a Seky. Je vSak nutné pokazdé pouzit
Kk vypoctu stejny postup. Jako okamzité splatné zavazky byly pouzity kratkodobé zavazky

Z obchodnich vztahu.

CPP = pohotové penézni prostiredky — okamzité splatné zavazky

vvvvvv

Pti externi analyze (bez pfistupu k internim udajim podniku) je mozné misto okamzité

splatnych zavazkl pouzit kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2011).

2.5.3. Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond

Cisty pen&zn&-pohledavkovy finan¢ni fond, jinak také nazyvan &isty penézni
majetek, je chapan jako stfedni cesta mezi dvéma vySe uvedenymi ukazateli. Od

ob&znych aktiv jsou odecteny zasoby a nelikvidni pohledavky (Sedlacek, 2011).

CPM = ob&ina aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva

2.6. Ukazatele pomérové

Finan¢ni vykazy se nej€astéji rozboruji pomérovymi ukazateli. Ukazateld je velké
mnozstvi a kazdému podniku vyhovuji k rozboru né&jaké jiné. Ve vztahu majitel —

manazer je dulezity ukazatel ,,Cistd soucasna hodnota“ (Neumaierova & Neumaier, 2002).

Pro celkovy rozbor financni situace jsou ale vhodnéj$i dale uvedené ukazatele.
V zéakladu se dé€li na pét skupin: ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity a

trzni hodnoty. Casto jsou pouzivany i ukazatele orientované na CF (Kalouda, 2019).
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Uvedeny jsou jen ty nejpouzivanéj$i. Pii jejich pouziti je tfeba mit na mysli, ze

jednotlivé poskytnou pouze malou informaci o skute¢ném stavu zkoumaného podniku.

2.6.1. Ukazatele rentability

Zjisténi vynosnosti (rentability) vlozeného kapitalu patii jiz po mnoho let mezi
vyznamné ekonomické discipliny. Je soucasti rozhodovani, kdy je tieba brat na zietel,
jakého ptinosu se dosahne ur¢itym ekonomickym rozhodnutim. Jak rychle se kuptikladu
vrati vlozené finan¢ni prostiedky pfi investici, jakou maximalni cenu je mozné nabidnout
pti koupi podniku ¢i jiné investice, ale dokonce i pfi sledovani vynosnosti vlozenych

prosttedki do jednotek v jednom velkém podniku (Griinwald & Holeckova, 2009).

K zjisténi ukazateld rentability je pouzivano nékolik ukazatel zisku. Zde je struktura

zisku:

- EDBIT (zisk pted odpisy, uroky a zdanénim)
- EBIT (zisk pted uroky a zdanénim)

- EBT (zisk pfed zdanénim)

- EAT (zisk po zdanéni)

Hruby zisk je ziskan odeétenim nakladd od vynost, kdy se do nékladii nezapocitavaji

naklady odbytové a spravni (Kalouda, 2019).

Jedna z nejpouzivanéjsich metod zjisténi vynosnosti je rentabilita celkového kapitalu.
Ke zjisténi se méii zisk proti celkovym investicim do podniku, bez ohledu na to, zda jsou
vlastni, nebo cizi. Jako celkovy kapital jsou myslena veSkera aktiva. Zisk se dosazuje

budto pted zdanénim ¢i po zdanéni.

Rentabilita celkového kapitalu = Zisk

celkova aktiva

Hlavné akcionafi a investofi, ale i vedeni podniku, které je za hospodaieni
zodpovédné, chtéji védét, jaka je rentabilita vlastniho kapitalu. V zajmu akcionaru je, aby
zisk byl co nejvétsi a dan ze zisku co nejmensi, proto je pro né dulezita hodnota rentability

vlastniho kapitalu.

12



Co se tyka zisku, zajimaji se zejména o Cisty zisk, tedy zisk po zdanéni.

. , iy isk po zdanéni
Rentabilita viastniho kapitalu = ==

vlastni kapital

Rentabilita trzeb ukazuje schopnost podniku dosadhnout zisku pfi néjaké tirovni trzeb.
Ukazuje, zda podnik vyrabi za nizkou ¢i vysokou cenu. Také se zde uziva termin ziskové
rozpéti, a to bud’ provozni, ktery neni ovlivnén finan¢nimi naklady, zejména uroky, nebo

Cisté ziskové rozpéti, které pocita se ziskem po zdanéni.

zisk pred uroky a zdanénim

Rentabilita trzeb =

trzby

Pro Cisté ziskové rozpéti by vzorec vypadal podobné, ale v Citateli misto zisku pred
uroky a zdanénim bude zisk po zdanéni (Griinwald & Holeckova, 2009).

Dal$im ukazatelem je rentabilita vloZzeného kapitdlu neboli vynosnost investice.
Vypovidad o mife navratnosti. Je to srovnani €istého Ucetniho zisku s velikosti investice

(Sedlagek, 2011).

zisk pred Guroky a zdanénim

Rentabilita viozeného kapitalu = ———
vlastni kapital

Je nutné si uvédomit, Zze zisk mlZe byt zkreslen ucetni metodou, nepenéZnimi
operacemi (napf. precenénim zasob), ale mize byt vytvoien i nevyrobni ¢innosti (napf.
zisk byl vytvoten prodejem budov, tzn. zisk mize byt kladny, ale nevytvoreny vyrobou).

Ukazatele rentability je vhodné doplnit ukazateli nakladovosti. Tyto ukazatele
vyjadiuji, kolik nakladd bylo potieba k dosazeni vynosi. Ukazatel nakladovosti je pomér

nakladi k vynosim.

., Celkové naklady
Celkova nakladovost = ————
Celkové vynosy

Do citatele je mozno dosadit riizné druhy nakladi; celkové, finan¢ni, mzdové a

mnoho dalsich (Marek, 2009).
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2.6.2. Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vypovidaji o hospodateni s aktivy, o tom, jak s nimi podnik zachazi,
zda jich nema pfili§ mnoho ¢i naopak nedostatek. PredevSim se vykazuje vazanost
kapitalu na aktiva, obratovost aktiv ¢i dobu obratu aktiv, at’ jiz zasob, pohledavek ¢i

zavazku.

aktiva

Vazanost celkovych aktiv = ————
rocni triby

Cvwr

aktiv je obracenym vzorcem K vazanosti. Pomiize naptiklad rozhodnout, zda pofidit

dlouhodoby majetek.

r1r . rocni trib
Obrat stalych aktiv = s
stala aktiva

v ree

Doba obratu ukaze pramérny pocet dnd, kdy se napft. zasoby tzv. ,,otoci* v podniku.
Udava, za kolik dni se bud’ spotiebuji, nebo prodaji.

zasoby

Doba obratu zasob = ————
trzby /360

U pohledavek sledujeme dobu, za kterou jsou obvykle uhrazeny. RovnéZz u doby
obratu zavazku sledujeme, kdy zavazek vznikl a kdy byl uhrazen. Knapkova & al. (2017)
ve své publikaci uvadi, ze: , tento ukazatel by mél dosahnout alesporn hodnoty doby
obratu pohledavek (s. 109).

2.6.3. Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel zadluZenosti ukazuje vztah mezi financovanim podniku z vlastnich zdroji
a zdluha. Méfi se jak zadluzenost podniku, tak schopnost podniku dostat svym
zavazklim. Je mozné pouZit celou fadu riznych ukazatelt: vetitelské riziko, finanéni paku
(spociva v pouziti vétsiho mnozstvi ciziho kapitalu spolu s mensim objemem vlastniho
kapitalu k investovani, asto pro zvySeni vynosu akcie), podil ciziho kapitalu k vlastnimu
kapitalu a opacné ¢i napiiklad kryti ciziho kapitalu. Je tfeba, aby ¢ast byla financovana

z vlastnich zdrojt, jelikoz véfitelé maji nejrad¢€ji nizky ukazatel zadluZenosti. Pfi
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vysokém podilu ciziho kapitalu se zdrahaji dale investovat nebo pozaduji vyssi uroky
kvili vysokému riziku ztraty (Sedlacek, 2011).

, . cizi kapital
Celkova zadluzenost = ———
celkova aktiva

Ukazatel kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalem se uziva pro hodnoceni finanéni
stability (Sedlacek, 2011).

Kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalem = vlastni kapital

stala aktiva

Dal$imi dilezitymi pojmy je urokové kryti, bézna zadluzenost, dlouhodobé kryti
aktiv nebo stalych aktiv a dalsi.

zisk pted uroky a zdanénim

Urokové kryti =

uroky

2.6.4. Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku zménit majetek na platebni prostredky a dostat
tak co nejrychleji svych zavazkd. Ma velmi blizko k pojmim solventnost ¢i platebni
schopnost podniku. Podnik s velkou likviditou neni ale vzdy zarukou solventniho
partnera, taktéz podnik s nizkou likviditou nemusi byt nesolventni. Zalezi na mnoha
dalsich ukazatelich, napfiklad na platebni schopnosti obchodnich partnerd, zda jsou

pohledavky véas placeny a podobné.

kratkodoba aktiva
kratkodobé pasiva

BézZna likvidita =

kratkodoba aktiva—zasoby

Pohotova likvidita =

kratkodobé pasiva

kratkodoby finantni majetek

Okamzita likvidita = Yrétiodobi pasiva
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U této analyzy neni mozné jednoznacné uréit, zda nizka hodnota je nebo neni
optimalni. Nizka likvidita miize znadit problémy s platebni neschopnosti, vysoka vede
k nizkym vynostim ¢i vysokym nakladim. Uvadi se primérna hodnota 1,5 — 2,5, ani tu
ale bez dalSiho zkoumani nelze povazovat za piiznivy vysledek. Informace mohou

zkreslovat pohledavky u nesolventnich partnerd a dalsi (Marek, 2009).

2.6.5. Ukazatele trzni hodnoty

Tyto ukazatele se tykaji podnikt, které obchoduji na burze, maji vydané akcie.
Mnoho ukazatelil je mozno zjistit z denniho tisku ¢i na internetovych strankach. Investofi
pozaduji, aby cena jejich akcii rostla, ptipadné aby byly vyplaceny dividendy. Ugetni
hodnota akcie je zdkladnim ukazatelem, jedna se o podil vlastniho kapitadlu a poctu

kmenovych akcii.

Akcionafe zajima zejména ukazatel dividenda na akcii. Nékteré podniky vyplaci

pokud mozno mensi dividendy, aby nerozdéleny zisk ziistal na dalsi investice.

Dalsimi ukazateli jsou naptiklad aktivacni pomér, vyplatni pomér, udrzitelnd mira

rustu, dividendovy vynos a jiné (Sedlacek, 2011).

2.7. Soustavy ukazatell

Je mnoho rozdilovych a pomérovych ukazateld; kazdy sam o sobé podava velmi
omezené informace o situaci podniku. Pro lepsi porozuméni a ucelnéjsi rozbor jsou
sestaveny soustavy ukazateld. Jsou bud’to hierarchicky uspofadané, jako naptiklad
pyramidové soustavy, nebo ucelove sestavené. Ty se déli dle ucelu na bonitni a bankrotni

modely (Sedlacek, 2011).

2.7.1. Du Pont diagram

Nejzndméjsim a nejpouzivangjSim modelem pouziti pomérovych ukazatelt
Vv soustave je Du Pontlv diagram. Sviij ndzev ziskal po chemické spolecnosti Du Pont de
Nemours, kde byl poprvé pouzit. Rozkladem vrcholového ukazatele se zjistuje vztah a

vzajemny vliv postupné na nizsich pozicich (Rtuckova, 2019).
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Na vrcholu pyramidy je umistén ukazatel ,rentabilita vlastniho kapitalu®, jelikoz

dobie vypovida o situaci podniku. Na obrazku 3 je vidét, jak jednotlivé nizsi ukazatele

ovlivituji vyssi ukazatel. Ukazatele na nizSich pozicich je mozné dale rozkladat

(Kubickova & Jindtichovska, 2015).

Obrazek 3 — Du Pont diagram

Rentabilita

viastniho

kapitdlu ROE

[ I
Eﬁaﬁgf X Finanénipaka
| | | [
nentapiita X Obrat aktiv Kapitdl | - Mastni kapitil
. I | I
Cisty zisk Trzby Cistétriby | - |Celkova aktiva
[ I [ :
Toby Celkove TR I PP

¥ naklady Obezna aktiva Stala aktiva

Zdroj: Rickova (2019)

2.7.2. Bankrotni modely

Kladou si za cil upozornit na hrozici bankrot firmy. Je prok4zano, Ze se kazda pomalu

bankrotujici firma projevuje ur€itymi znaky, které znaéi finan¢ni problémy a vedou

k bankrotu. Takovym problémem je napiiklad vyse Cistého pracovniho kapitalu. Mezi

nejznamgéjsi bankrotni modely patfi Altmaniv model, Beaverova profilova analyza,

Tafflerdv model a model IN (Vochozka, 2011).

Model IN zkonstruovali manzelé Neumaierovi na zakladé dlouhodobého sledovani

ekonomické situace stovek ceskych firem. Svij plvodni model IN95 postupné

zdokonalili az ke ¢tvrtému modelu INO5. Nazvy modeld byly odvozeny ze jmen autord a

roku publikovani modelu (Sedlacek, 2011).
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Model IN95 je bankrotnim modelem, model IN99 je bonitni, dalsi model INO1 je
spojenim ptedchozich dvou a nejnovéjsi, a zatim posledni, model INOS5 je aktualizaci

predchoziho modelu, je uvadén jako bankrotni model (Vochozka, 2011).

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

kde A = aktiva / cizi kapital,
B = EBIT / nékladové troky,
C = EBIT / celkova aktiva,
D = celkové vynosy / celkova aktiva,
E = obézn4 aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry.

V tomto naposledy upraveném modelu se zménily nejen vahy pomérovych ukazateld,
ale 1 hranice pro klasifikaci podnikli. Pokud IN vychazi nad 1,6, pak se jednd o
uspokojivou finan¢ni situaci. Pokud se vysledek pohybuje v rozmezi 0,9 az 1,6, mluvime
o Sedé zong, je-li ale vysledek roven ¢i mensi 0,9, pak mé podnik velmi vaZzné finan¢ni

problémy (Sedlacek, 2011).

2.7.3. Bonitni modely

Tyto modely pomoci bodu stanovi bonitu podniku. Bonitou podniku se rozumi
zejména schopnost splacet své zdvazky. Do této skupiny patii analyza podle Rudolfa
Douchy, Kralickliv Quicktest, Argentiho model, Griinwaldiiv bonitni model ¢i Tamariho

model.

Kralickiiv Quicktest obsahuje ¢tyfi rovnice, pfi¢emz prvni dvé hodnoti finan¢ni

stabilitu a druhé dvé vynosovou situaci (Sedlacek, 2011).

. , iy lastni kapital
R1. Kvota viastniho kapitalu = =t

celkova aktiva

(cizi zdroje—penize—ucty u bank)

R2. Doba splaceni dluhu z CF =

provozni cashflow
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EBIT
celkova aktiva

R3. Cashflow v % trzeb =

__ provoznicashflow

R4. Rentabilita celkového kapitalit ROA =

vykony

Tabulka 3 — Bodové hodnoceni rovnic Kralickova Quicktestu

0 bod0 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 >30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 | 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Rickové (2019)

Provedeme vyhodnoceni prvnich dvou vzorci dle tabulky 3 (se¢teme bodové
ohodnoceni vzorci R1 a R2, vysledek pak vyd€lime 2), nasleduje vyhodnoceni vzorcti
R3 a R4 stejnym zpisobem, nakonec oba vysledky secteme a opét vydélime dvéma.
Pokud je vysledek vyssi nez 3, ukazuje bonitni spole¢nost, hodnoty 1-3 0znacuji tzv.
Sedou zonu a vysledek nizsi nez jedna, oznacCuje spolecnost s finanénimi problémy

(Riickovd, 2019).

2.8.  Vyvoj ekonomiky v CR 2014-2018

Rok 2014 znamenal pro ¢eskou ekonomiku opét riist oproti piedeslym dvéma letim.
Vykonost ekonomiky je vidét zejména na rastu hrubé ptfidané hodnoty (HPH), jez
vzrostla o0 2,6 %. Hlavni roli sehral zejména riist zpracovatelského primyslu, jehoZ podil
na HPH se z 24,9 % zvysil na 26,7 %. Vyznamny podil ma zejména odvétvi zemédelstvi,
lesnictvi a rybarstvi, od roku 2010 prvnim rokem také stavebnictvi (Vyvoj ekonomiky

Ceské republiky, 2014).

Hruby domaci produkt v roce 2015 vzrostl 0 4,5 %, coz ukazuje dal$i vyznamny rist
ekonomiky, dokonce nejvétsi za poslednich osm let. VIiv mél zejména opét
zpracovatelsky primysl, zaznamenal hodnotu dokonce 6 %. Vyznamnou roli hrala vyroba

dopravnich prostiedkil, jejiz produkce rostla o 11,5 %. Ceska republika zaznamenala
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trojnasobné vétsi rust ekonomiky nez ostatni zemé EU. Dokonce zaméstnanost se zvedla

vliv na stoupajici primérnou mzdu (Vyvoj ekonomiky Ceské republiky, 2015).

Rok 2016 znamenal pro ekonomiku mirné zpomaleni rastu, nicméné hruby domaci
produkt dosahl na zvyseni o 2,3 %. Mély na to vliv zejména vysoké vydaje domacnosti a
také zahrani¢ni obchod. Z primyslu ma nejvétsi podil vyroba motorovych vozidel, dale
produkce v odvétvi tisku a nahranych nosiéti a vyroba nabytku. Ceské firmy ale zaZivaji
stale veétsi nedostatek pracovni sily, dale postradaji 1 vétsi dalni¢ni sit’ ¢i kvalitni pokryti

vysokorychlostniho internetu (Vyvoj ekonomiky Ceské republiky, 2016).

Ceska ekonomika v roce 2017 zaznamenala dal§i viditelny rist. Hruby domaci
produkt vzrostl o tctyhodnych 4,3 %. Na rlstu se podilely i domacnosti, pozitivni vyvoj
mzdové politiky vedl k naslednému vétSimu utraceni domécnosti a investicim. Nejlépe si
vedla opét vyroba motorovych vozidel, o rist se zaslouzila i vyroba kovovych konstrukci
a kovodélnych vyrobki, strojirensky prumysl, vyroba pryzovych vyrobku a elektrickych
zafizeni (Vyvoj ekonomiky Ceské republiky, 2017).

Vyvoj Ceské ekonomiky dosahl svého vrcholu a vroce 2018 vzrostla hodnota
hrubého doméciho produktu ,,pouze* o 3 %. Toto zpomaleni oproti minulému roku mély
na svédomi zejména nedostatek pracovni sily a neustaly tlak na zvysSovani mezd.
ekonomiky zptisobil i mensi export do Némecka a od roku 2009 prvni pokles v prodeji
motorovych vozidel. Oproti tomu vzrostl export do mensich zemi jako Nizozemi ¢i
Svédsko. Vyraznd si polepsilo pohostinstvi, doprava, poji§tovnictvi, bankovnictvi,

vzrostl vyvoz poéitadti a optickych piistroji (Vyvoj ekonomiky Ceské republiky, 2018).

2.9. Vyvoj oddilu CZ-NACE 10 Vyroba potravinarskych vyrobkd 2014-2018

Potravinaisky primysl patii ke strategickym odvétvim hospodatstvi. Zajistuje
zakladni potfeby obyvatelstva, musi pokryt spotiebu potravin, pokud mozno z domacich
zdroji. Dovoz je zadouci pouze u komodit, které u nas nelze v urcitém ro¢nim obdobi
péstovat. Potravinaistvi neobsazuje nejvyssi pticky z hlediska ekonomickych ukazateld,

vvvvvv

zaméstnavatelim, v ramci zpracovatelského primyslu obsazuje patou pticku.
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V trzbach si nejlépe vede skupina 10.1 Zpracovani masa, nasledovana je skupinou
10.8 Vyrobou ostatnich potravinarskych vyrobkl a 10.5 Vyrobou mléénych vyrobkd.
Nejveétsim zaméstnavatelem je 10.7 Vyroba pekatskych, cukrarskych a jinych mou¢nych

vyrobkil. Zptsobuje to vysoka pracnost a nutnost velkého pokryti po celém tizemi CR.

Potravinaisky prumysl zaznamenéaval od uspéSnych rokt 2008 a 2009 propad,
podniky pfinaSely ztratu. V souvislosti s hospodatskou krizi se po roce 2009 snizovaly
ceny potravin, postupn¢ se na pavodni uroven vracely po roce 2013. V roce 2014 ale opét
Klesly ceny napiiklad u pe€iva a cukraiskych vyrobkut. Naopak skupina 10.4 Oleje a tuky
zaznamenaly nejvétsi zvysSeni cen od roku 2005 (Panorama zpracovatelského pramyslu,
2014).

| v dalsich letech se na podilu trzeb nejvice podilel masny primysl v ramci vyroby
potravin. Nejvétsim zaméstnavatelem zistala vyroba pekatskych a cukratskych vyrobkd,
jez ma své zastoupeni v kazdém mésté i na venkové. I potravinarska vyroba bojovala
neustale s odlivem pracovni sily, ale i pies rast praimérné mzdy se zvysovala produktivita
prace. Primérné tempo riistu mezd doséhlo 1,1 % od roku 2008, produktivita dosahla 1,2
%. V roce 2015 byl zaznamenan riist cen u skupiny 10.2 Zpracovani a konzervovani ryb,
koryst a mékkysi a rovnéz 10.6 Vyroba mlynskych a Skrobarenskych vyrobku. I pies
zvyseni cen n€kterych potravinatskych vyrobkl nezaznamenalo potravinafstvi navySeni
hodnoty pro své majitele, ekonomické ukazatele vykazovaly zaporné hodnoty (Panorama

zpracovatelského primyslu, 2015).

Potravinaiska vyroba je velmi specifickym odvétvim. Z celkového objemu je 60 %
mikropodnikd, jez zaméstnavaji 9 % zaméstnancti, ale trzby jsou pouze necelych 4,5 %.

v

Nejvyznamnéjsi jsou V trzbach stiedni podniky.

Nejvétsimi zaméestnavateli byly v roce 2016 opét vyrobny pekaiskych a cukrarskych
vyrobkll. O téméf polovinu trzni hodnoty oddilu se zaslouzily skupiny 10.8 Vyroba
ostatnich potravinaiskych vyrobki a 10.7 Vyroba pekatskych, cukraiskych a jinych
moucnych vyrobki. Trzby a pfidand hodnota se téméf nepohybovaly, pfesto
potravinaiské podniky zacinaly kone¢né vytvaret hodnotu pro své majitele. Stat stale vice
podporoval potravinaistvi napiiklad jiz dlouho znamou znackou KLASA ¢i Regionalni

potravina (Panorama zpracovatelského prumyslu, 2016).

V roce 2017 byla zaznamenana mensi spotfeba masa, zejména hovéziho a vepiového,

nicmén¢ se skupina 10.1 Zpracovani a konzervovani masa a vyroba masnych vyrobkl
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stale drzela na prvnim mist¢ v podilu trzeb a zaméstnavani. Primysl se stale vice
orientoval na modernizaci, robotizace, kvalitngj$i vzdélani zaméstnancl i zlepSeni
zivotnich podminek zvitat. Do vétsi obliby se dostavala znacka KLASA i Regionalni ¢i
Ceska potravina. V pekaiské vyrobé klesl podil ¢erstvého peéiva, diiraz se kladl vice na
balené zbozi. Ekonomické ukazatele zatim stagnovaly, stale dochazelo k odlivu pracovni
sily, ale mirného zvySovani produktivity prace a rastu ptidané hodnoty od roku 2014

(Panorama zpracovatelského prumyslu, 2017).

Stale se v potravinarském pramyslu zvysuje trend ndkupu tzv. biopotravin, zékazniky
zajima zem¢ puvodu (coZ je uvedeno v potravindiském pravu), je vétsi poptavka po
delikatesach a napiiklad u pekatskych vyrobki klesa poptavka po bézném pecivu, ale
nariistd poptavka po toustovych chlebech, femeslng vyrdbénych chlebech a zmrazenych
polotovarech. V potravinaiském prumyslu je stale nedostatek zejména kvalifikovanych
zaméstnancd, je stale vétsi tlak na modernizaci a robotizaci. Napiiklad u masa ptevlada
poptavka zbozi z domacich chovl, ndkup cEeskych vyrobkli nabyva na velikosti

(Panorama zpracovatelského pramyslu, 2018).

2.10. Vyvoj cen potravinafské psenice a mouky v CR

Péstovani psenice je zavislé hlavné na pocasi, takto pienesené je na ném zavisly i
Pejstiv Mlyn. Firma se specializuje predev§im na zpracovani a vyrobu mouky pSenicné,

V mens$im mnozstvi mouky Zitné.

Vyvoj cen potravinaiské pSenice je pirehledné v grafu 1. Ceny pSenice se na
hospodaiském trhu uvadéji v K¢/tunu a pro lepsi piehlednost jsou v grafu pirevedeny na

K¢é/kg.

Nejvyssi ceny dosahovala vstupni komodita v roce 2014 (sledovany roky 2014-
2018), kdy dosahovala témet 4,50 za kg. Dalsim rokem mirn¢ klesla na 4,32 Kc/kg.
Nejnizsi cena byla v roce 2016, Cinila 3,76 K¢/kg. V roce 2017 se cena opét zvysila na

3,81 K¢&/kg, poslednim rokem byla jiz 4,10 K¢/kg.

Primérna cena hladké pSenicné mouky se na trhu pohybovala ve stejnych vinach.

cvwr

10,06 K¢/kg a v poslednim sledovaném roce Cinila 11,63 K¢/kg (Newsletter SZIF).
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Graf 1 — Vyvoj cen pSenice a hladké mouky v CR

Vyvoj cen v K¢/ kg

14,00
12,32 11,63
12,00 11,33 11,10 ’
10,06
10,00
8,00
6,00 4,48
, 4,32 3,76 3,81 4,10
4,00
0,00
2014 2015 2016 2017 2018

H pSenice M mouka hladka

Zdroj: Vlastni zpracovani z www.czs0.cz a www.szif.cz
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3. Metodika

Cilem bakalaiské prace je vyhodnotit financni situaci podniku Pejstiv Mlyn Sedlcany,

spol. s r. 0., za pomoci dat z ucetnich vykazu a urcit slaba mista a zdroje neefektivnosti a

navrhnout piipadna feseni ke zlepsenti situace.

Na zac¢atku praktické ¢asti je predstavena analyzovana firma — Pejstiv Mlyn Sedl¢any.
Pro finan¢ni analyzu jsou pouzity ucetni zavérky z let 2014, 2015, 2016, 2017 a 2018,
které jsou ovéieny auditorem a piistupné na strankach www.justice.cz. K vypoctim
budou pouzity vzorce uvedené v teoretické ¢asti, vzorce ukazatell jsou souhrnné uvedeny

Vv nasledujici tabulce.

& T4

Tabulka 4 — Vzorce pro vypocet ukazateli

prostiedky CPP

kratkodobé zavazky

Nazev ukazatele Vzorec Vypocet
E'PS;V pracovnikapitd| Obé#n4 aktiva - kratkodobé zévazky RF.37-RF. 146
Cisté pohotové Pohotové penéini prostredky - RE 71-RY 146

Cisty penéini majetek
CPM (CPPFF)

Obézna aktiva - zasoby - nelikvidni
pohledavky - kratkodobd pasiva

RF.37-RF.38-RVF.47-R¥. 146

Rentabilita celkového
kapitalu ROA

EBIT/celkova aktiva

(VZZY.49 +F.43) /RF. 1

Rentabilita vlastniho
kapitalu ROE

EAT/vlastni kapital

VZZ¥.53 /R Y. 102

Rentabilita trzeb ROS

EBIT/trzby

(VZZF. 49 +F.43)/ (VZZF. 1 +F. 2)

Rentabilita vioZzeného
kapitalu ROI

EBIT/vlastni kapital

(VZZF. 49 +F. 43) /RF. 102

Vazanost celkovych aktiv

Aktiva/rocni trzby

RE.1/(VZZE 1+F.2)

Obrat stalych aktiv

Roéni trzby/stéla aktiva

(VZZ#.1+F.2)/RFE.3

Doba obratu zasob

Zasoby/(Trzby/360)

RT.38/((VZZF. 1+F. 2)/360)

Zavazky z obchodnich

RF. 152/ ((VZZ. 1+F. 2)/360)

vlastnim kapitdlem

Doba obratu zévazku vztah(/(trzby/360)
Pohledavky z obchodnich Y Y .
Doba obratu pohledavek vztah(/(trzby/360) RF.58/((VZZF.1+7.2)/360)
Celkova zadlusenost Cizi kapital/celkova aktiva RF. 124 /RF. 1
Kryti stalych aktiv Vlastni kapital/stél3 aktiva RY.102/RE 3

Urokové kryti

EBIT/Uroky

(VZZF. 49 +F.43) /VZZT. 43

Bézna likvidita

Kratkodoba aktiva/kratkodoba pasiva

RY.37/R¥. 146

Pohotova likvidita

(Kratkodoba aktiva-zasoby)
/kratkodob4d pasiva

(R7.37-RF38)/RF 146

Okamzita likvidita

Kratkodoby financ¢ni
majetek/kratkodoba pasiva

RF.71/RY. 146

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Data budou zpracovana pomoci programu Microsoft Excel, pfipadné Microsoft
Word. Prostfednictvim dat z rozvahy, vykazu zisku a ztraty, pfehledu o penéznich tocich
a prilohy k G¢etni zavérce budou vypocteny rozdilové a podilové ukazatele, soustavy

ukazatelli a bonitni a bankrotni modely, jez byly popsany v teoretické ¢asti.

Dale budou vysledky z analyzy podniku Pejsuv Mlyn Sedl¢any porovnany s daty
podnikll s podobnym zamétenim. Podnik Pejstiv Mlyn Sedl¢any patii dle databaze CZ-
NACE (Klasifikace ekonomickych ¢innosti) do skupiny 10 — Vyroba potravinarskych
vyrobkii. Tato kategorie se dale déli na n€kolik podskupin, vyroba mlynskych vyrobki

ma ¢iselné oznaceni 10.61.

Pomoci mezinarodni databaze Amadeus, ktera je piistupna v uc¢ebné Ekonomické
fakulty JCU a v Akademické knihovné JihoGeské univerzity, byla vybrana skupina osmi
podniki, které maji hlavni zaméteni na mlynskou vyrobu, zvetejiiuji ucetni zavérku za
roky 2014, 2015, 2016, 2017 a 2018, pocet zaméstnanct neptesahuje 100 a jejich pravni
forma je spole¢nost s ru¢enim omezenym. Ve srovnani budou pouzita data téchto podnikti

(uveden je nazev spole¢nosti, sidlo, ICO):

e MALITAS, 783 42 Slatinice, CZ25843460

e MLYNY J. VOZENILEK, 503 02 Pfedméfice nad Labem, CZ49814869
e RUPA, 102 00 Praha Hostivar, CZ25057588

e CESKY MLYNAR, 281 26 Tynec nad Labem, CZ26081351

e MLYN HAVLICKUV BROD, 580 01 Havli¢ktv Brod, CZ49812491

e IMPA, 330 08 Zru¢-Senec, CZ00669181

e FOODSPOL, 170 00 Praha Holesovice, CZ25669486

e MLYN CELAKOVICE SPOL., 250 88 Celakovice, CZ46358102

Pro vypocty ukazatelli a srovnani podniku Pej$tiv Mlyn a vzorku vySe uvedenych
podnikti budou z databaze Amadeus pouzity primérné hodnoty zakladnich ukazatela.
Na zavér budou shrnuta zjiSténad data a doporucena pfipadna vylepSeni v fizeni

analyzovaného podniku.
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4. Financni analyza vybrané spoleCnosti

4.1. Pejstv Mlyn Sedl¢any

Historie mlyna saha az do Sestnactého stoleti, kdy ve mlyn¢ piijimali uéné a vydavali
vyuéni vysvédceni. Od roku 1894 vlastni mlyn rodina PejSova. Ve vlastnictvi rodiny
Pejsovy byl celou dobu s vyjimkou let 1948-1991, kdy byl po znarodnéni v drzeni statu,
a let 1991-2008, kdy byl pronajat Josefu Vodi¢kovi. V soucasné dob¢ je jiz patnactym

rokem vlastnikem Jan PejSa, ktery je zaroven jedinym jednatelem spole¢nosti.

Mlyn je zapsan vV Obchodnim rejstiiku vedeném u Méstského soudu v Praze, zapis
probéhl dne 29. 1. 2005, oddil C, vlozka 104193. V zakladatelské listing je tato spolecnost
sruCenim omezenym zapsana s predmétem podnikani mlynaistvi, velkoobchod,
specializovany maloobchod a maloobchod se smisenym zbozim. Spole¢nost Pejsiv Mlyn
vyrabi né€kolik druhii mouky: hladkou, polohrubou, hrubou, celozrnnou, jemnou a
chlebovou, a to zejména z pSenice. Ve velmi malém objemu vyrabi hladkou mouku

zitnou. (PejSiiv Mlyn, nedatovano).

4.2. Horizontalni a vertikalni analyza

4.2.1. Horizontalni analyza aktiv

Na grafu 2 horizontalni analyzy aktiv je vidét, Ze aktiva spolecnosti se béhem péti po
sob¢ jdoucich let vice jak zdvojnasobila. Nejvétsi zasluhu na tomto zvySeni maji ob&ézna
aktiva, ktera po vyrazném zvySeni v roce 2015 klesla, ale dalsi roky opét stoupala.
Polozka dlouhodobého majetku se rovnéz zvySovala. Bylo to zplsobeno nakupem

movitého majetku, jak je uvedeno Vv ptiloze k ucetni zavérce z roku 2017.

V roce 2018 doslo k vyraznéjSimu ubytku dlouhodobého majetku. Z rozvahy je
patrné, ze na zvySeni obéZnych aktiv v roce 2015 maji piiblizné stejny podil vSechny
polozky — zasoby, vyrobky, material i pohledavky. V roce 2018 je zvySeni obéznych aktiv
zpusobeno téméf pouze zvySenim pohleddvek. Zasoby, které vroce 2015 vice jak
zdvojnasobily svoji hodnotu, se béhem dalSich let mirn¢ snizovaly, snizeni pFinasi

podniku mensi ndklady na skladovani.
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Graf 2 — Horizontalni analyza aktiv podniku Pejsiv Mlyn V tisicich K¢

Horizontalni analyza aktiv podniku Pejsiv Mlyn
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= Aktiva celkem 73491 123 193 111967 137524 165 690
== D|ouhodoby majetek 15082 22672 39658 58 181 43043
== 0Obézna aktiva 56 995 99 032 69 623 77 122 121274
—73s0by 14 363 32624 20201 19 814 24 036
Pohledavky 37037 50 404 47 427 56 224 92423
Penézni prostredky 11595 16 004 1995 1084 4815

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich zavérek

Graf 3 ukazuje, Ze primérné hodnoty aktiv sledovanych podniki jen mirné meziro¢né
rostly, na tomto rustu ma podil pouze rust dlouhodobého majetku. Je to zptsobeno jeho
nakupem, novymi investicemi, o kterych byla zminka jiz v ¢lanku o vyvoji

potravinaiského primyslu.

Graf 3 — Horizontalni analyza aktiv vzorku firem V tisicich K¢

120 000
100 000 _/_
80 000
60 000
40 000 /_—
20 000
) 2014 2015 2016 2017 2018
e AKTIVA celkem 80427 81270 91973 103 396 106 380
== D|ouhodoby majetek 29997 29 865 40 649 48 953 48 727
= ObéZnd aktiva 50430 51405 51324 54 443 57 628
—7350bY 10674 11108 12 541 10 827 13944
e Pohledavky 31467 29270 26 730 29520 30461
e Penézni prostiedky 7 042 9432 11324 13943 11963

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci databaze Amadeu
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Obézna aktiva, penézni prostredky i pohledavky si udrzuji béhem péti let stalou vysi.

Tento trend ukazuje na pomaly pozitivni rozvoj potravinarského primyslu.

4.2.2. Horizontalni analyza pasiv

Polozka celkovych pasiv kopiruje cizi zdroje, vlastni kapital zvySuje svoji hodnotu
jen nevyrazné, vyse zakladniho kapitalu se béhem péti let nezménila. Z cizich zdroji se
zvysily kratkodobé zavazky, jejich objem se od roku 2014 do roku 2018 zdvojnasobil,
hodnota dlouhodobych zavazki se ztrojnasobila, nicméné v celkovém objemu nevytvaii
tak velkou c¢ast jako kratkodobé zavazky. Z analyzy v grafu 4 je patrné, ze dlouhodoby
majetek je z velké ¢asti financovan cizimi zdroji, které v podniku Pejstv Mlyn tvofi

vétSinovou Cast pasiv.

Graf 4 — Horizontalni analyza pasiv podniku Pej$tv Mlyn V tisicich K¢
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e Pasiva celkem 73491 123193 111 967 137524 165 690
e \/|astni kapital 4547 4 686 7070 7276 10129
Zakladni kapital 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000
e Cizi zdroje 68 927 118 487 104 846 126 042 155552
e D|ouhodobé zivazky 8 464 20374 18 151 38 138 34 257
Kratkodobé zavazky 60 463 98 113 86 695 87904 121 295

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé ucetnich zavérek

Zlaté bilan¢ni pravidlo (Sedlacek, 2011) fika, ze dlouhodoby majetek by mél byt
kryty predevsim z vlastniho kapitalu, pfipadné z dlouhodobych zdroji. Vlastni a cizi
kapital by se dale mély v idealnim piipadé rovnat. Spole¢nost Pejsiv Mlyn kryje
dlouhodobé zdroje z ciziho kapitalu, zejména z kratkodobych zdvazki; to nesvéd¢i o

dobrém finan¢nim zdravi.
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U srovnavanych spolecnosti byl vyvoj pasiv jen velmi mirny a nenapadny, ale co je
dalezité, vzestupny (graf 5). Celkova pasiva se béhem péti let zvysila o 26 miliont z 80
miliont v roce 2014 na 106 miliont v roce 2018. Vyvoj cizich zdroji je vyrovnany a
pozvolna stoupajici. Kratkodobé zavazky se po roce 2014 mirn¢ snizily, ale v roce 2017
a jeste vice v nasledujicim roce se zvysily. Dlouhodobé zadvazky mély pomaly zvysujici
se trend. Kryti obézného majetku cizimi zdroji je u vzorku podnikl 1épe vyrovnané nez u

spolecnosti Pejsiv Mlyn.

Graf 5 — Horizontalni analyza pasiv vzorku firem Vv tisicich K¢

120 000
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60 000
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20 000
' 2014 2015 2016 2017 2018
e PASIVA celkem 80 427 81270 91973 103 396 106 380
Vlastni kapital 42334 44 486 52676 52 809 50 476
Cizi zdroje 38093 36 784 39 297 50 587 55 904
Dlouhodobé zavazky 8733 9432 15432 19382 18395
e Kratkodobé zévazky 29 360 27351 23 865 31205 37510

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci databaze Amadeus

4.2.3. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb se kazdorocné mirn€ zvysovaly; v roce 2014 Cinily
190 miliont, v roce 2018 jiz téméf 282 miliond. Trzby z prodeje vyrobkl se zvysily
Vv roce 2015 na 33 milionii oproti 12 milionim v roce 2014, v roce 2016 ¢inily dokonce

52 miliont. V dal$ich letech poklesly na pfiblizn€¢ 45 miliontl.

Vykonova spotieba se pravidelné v kazdém roce zvySuje. Graf 6 ukazuje, Ze je

tvofena piedevsim spotiebou materialu a energie.
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Graf 6 — Horizontalni analyza VZZ podniku PejSuv Mlyn V tisicich K¢

350 000
300 000
250 000
200 000 _ /
150 000

100 000
50000

2014 2015 2016 2017 2018

Trzby z prodeje vyrobkdi a 190127 = 220592 258105 = 264946 = 281876

sluzeb
Triby za prodej zboZi 12 361 33530 52 832 45 341 44 737
Vykonova spotfeba 186 216 244 553 287 537 295130 304 803
Spotfeba materidlu a energie 161 637 193 594 218 821 226 610 240 292
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich zavérek

Ze 186 milionil se vykonova spotfeba vV prvnim sledovaném roce 2014 zvysila na 244
milionu Vv roce 2015, v dal$im roce na 287 miliont, v roce 2017 na 295 miliont a v roce
poslednim ¢inila jiz 304 miliont.

Osobni néklady se hybaly jen velmi malo, stejné tak jako pocet zaméstnancl ve

spole¢nosti, ktery v roce 2014 tvoftil 20 lidi, v dal§im roce 23, v roce 2015 se zvysil o

jednoho, ale v letech 2017 a 2018 byl opét 23 zamé&stnancu.

4.2.4. Vertikalni analyza rozvahy

Pomoci vertikalni analyzy rozvahy v tabulce 5 je napadné postichnout, Ze cizi zdroje
tvoti v analyzovaném podniku vice jak 90 % pasiv, ale obé€zna aktiva tvoii primérné jen
70 % aktiv, to znaci, Ze cizi zdroje financuji dlouhodoby majetek. Tento jev neni tplné
zdravy. Sedlacek (2011) uvadi, ze ,, zlaté pari pravidlo sleduje vztah dlouhodobych aktiv
a vlastniho kapitalu a doporucuje, aby dlouhodobd aktiva byla financovana previzné

Z vilastnich zdrojii* (5.29). V tomto piipadé tomu tak neni. Aktiva PejSova Mlyna jsou

financovana ptevazné ze zavazka, konkrétné z 80 % kratkodobymi zavazky.
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Tabulka 5 — Vertikalni analyza rozvahy PejStiv Mlyn v procentech

Nazev polozky ROK
2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva celkem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Dlouhodoby majetek 20,5 18,4 35,4 42,3 26,0
Dlouhodoby hmotny majetek 20,5 18,4 35,4 42,3 26,0
Obézna aktiva 77,6 80,4 62,2 56,1 73,2
Zasoby 19,5 26,5 18,0 14,4 14,5
Pohledavky 42,2 40,9 42,4 40,9 55,8
Penéini prostredky 15,8 13,0 1,8 0,8 2,9
Casové rozliseni 1,9 1,2 2,4 1,6 0,8
Pasiva celkem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Vlastni kapital 6,2 3,8 6,3 5,3 6,1
Zékladni kapital 2,7 1,6 1,8 1,5 1,2
Fondy ze zisku 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Vysledek hospodareni minulych let 0,6 2,1 2,4 3,7 3,2
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 2,6 0,1 2,1 0,1 1,7
Cizi zdroje 93,8 96,2 93,6 91,7 93,9
Zavazky 93,8 96,2 93,6 91,7 93,9
Dlouhodobé zavazky 11,5 16,5 16,2 27,7 20,7
Kratkodobé zavazky 76,1 79,6 77,4 63,9 73,2
Casové rozliseni 0,0 0,0 0,0 31 0,0

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Gi¢etnich zavérek

U vzorku podnikli hodnota vlastniho kapitalu kryje dlouhodoby majetek v celé vysi.
Tabulka 6 naznacuje, Ze CasteCné financuje 1 obézna aktiva. Dlouhodoby majetek je
tvofen pfevazné movitym majetkem, podobné jako u analyzovaného podniku, tam je
dlouhodoby majetek tvofen movitym majetkem 100 %. Hodnota dlouhodobého majetku
se z ptvodnich 37 % v roce 2014 postupné zvedla na 46 % v roce 2018, vlastni kapital se

z 53 % zvysil v roce 2016 na 57 %, ale v roce 2018 tvotil uz pouze 47 %.
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Tabulka 6 — Vertikalni analyza rozvahy vzorku podniku v procentech

Nazev polozky ROK

2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA celkem 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 37 37 44 47 46
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 3 3 2
Dlouhodoby hmotny majetek 37 36 47 51 50
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
ObéZna aktiva 63 63 56 53 54
Zasoby 13 14 14 10 13
Pohledavky 39 36 29 29 29
Kratkodobé pohledavky 10 14 13 14 12
Penézni prostredky 9 12 12 13 11
PASIVA celkem 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 53 55 57 51 47
Cizi zdroje a7 45 43 49 53
Dlouhodobé zavazky 11 12 17 19 17
Kratkodobé zavazky 37 34 26 30 35
Zavazky z obchodnich vztaht 26 23 18 21 21

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci databaze Amadeus

4.2.5. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vynosy tvotily pfiblizné z poloviny trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb a z poloviny
ostatni provozni vynosy. Nejvét§imi vynosy jsou vynosy v roce 2016, které ¢ini vice jak
622 miliont, oproti 310 milionim vroce 2014 doslo K vyraznému, vice jak
dvojnasobnému, narastu. V dalSim roce vynosy trochu poklesly, v roce 2017 byly niZni
0 49 milion® oproti roku 2016, v poslednim sledovaném roce ale doslo opét ke zvySeni o

16 miliont korun. Pfehled vyvoje vykazu zisku a ztraty je v tabulce 7.
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Tabulka 7 — Vertikalni analyza VZZ PejSuv Mlyn (v % a v tisicich K¢)

Rok Rok
Nazev polozky
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2014 2015 2016 2017 2018

Vynosy 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%| 309 819 | 483 261 | 622 508 | 573 559 | 589 016
Triby z prodeje vyrobkd a sluzeb | 61,37| 45,65| 41,46| 46,19| 47,86| 190127 | 220592 | 258 105 | 264 946 | 281 876
Trzby za prodej zboZi 3,99 6,94 8,49 7,91 7,60] 12361 ( 33530 | 52832 | 45341 | 44737
Ostatni provozni vynosy 34,64| 47,42] 50,05| 45,90| 44,55| 107331 | 229139 | 311571 | 263 272 | 262 403

Naklady 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%| 306 633 | 481 595 | 617 594 | 572 231 | 583 521
Vykonova spotieba 60,73| 50,78| 46,56| 51,58 52,24] 186216 | 244 553 | 287 537 | 295 130 | 304 803
Naklady vynaloZené na pr. zboiZi 2,95 571 7,44 7,46 7,401 9032 27515| 45923 | 42693 | 43183
Spotfeba materidlu a energie 52,71| 40,20f 35,43 39,60 41,18] 161637 | 193594 | 218 821 | 226 610 | 240 292
Sluzby 5,07 4,87 3,69 4,51 3,66 15547 | 23444 | 22793 | 25827 | 21328
Zména stavu zasob vl. ¢innosti 0,60 -0,58 0,38 -0,16| -0,08 1843 -2807 2319 -897 -493
Osobninaklady 2,62 1,59 1,34 1,42 1,40 8046 7 656 8297 8123 8 196
Upravy hodnot v provozni oblasti 0,82 0,62 1,10 0,89 1,13 2529 3002 6812 5070 6 601
Ostatni provozni naklady 35,22| 47,59| 50,62 46,28 45,31] 107999 | 229 191 | 312 629 | 264 805 | 264 414
Provozni vysledek hospodareni 3186 | 1666 | 4914 ( 1328 | 5495 3186 1666 4914 1328 5495

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich zavérek

4.3.  Analyza rozdilovych ukazatel(

Graf 7 ukazuje pomér ¢istého pracovniho kapitalu (CPK) k ob&znym aktiviim;
vysledky by mély byt kladné. CPK se v podniku Pejstiv MIyn drzi, kromé roku 2015, kdy
ale nedosahl ani jednoho procenta z obéznych aktiv, pod nulou. NejhorSiho vysledku
dosahl v roce 2016, bylo to témét -25 % z obéznych aktiv. V tomto roce doslo k poklesu
obéZznych aktiv, zejména zasob a materidlu, které byly v predeslém roce vice nez
zdvojnasobeny. Kratkodobé zavazky se z roku 2014, kdy dosahly 68 miliont, zvysily
Vv roce 2015 na 98 miliond. V dalsich letech ale klesaly pod 90 miliont, v roce poslednim
2018, kdy podnik obdrzel dali vysoky uvér, jiz ¢inily vysokych 121 milionti. CPK se
tedy od roku 2016 vylepsil na -14 % z obéznych aktiv v roce 2017 a na -0,02 % v roce
2018. Jelikoz cCisty pracovni kapital mél zaporné hodnoty, mohlo dochazet k problémim

S plnénim kratkodobych plateb a zavazk.

Narozdil od analyzované spolecnosti dosahoval €isty pracovni kapital u vzorku firem
kladnych hodnot, od roku 2014, kdy byl téméi 42 % z obéznych aktiv, se zvySoval
Vv dal$im roce na 47 % z obéznych aktiv, v roce 2016 az na 54 %. V roce 2017 doslo
k poklesu na 43 %, v roce poslednim dokonce na 35 % z obé&znych aktiv. Nicmén¢ byl
neustale kladny a drzel se vysokych hodnot. Srovnavané podniky si tedy, co se Cist¢ho

pracovniho kapitalu tyka, vedou velmi dobfte.
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Graf 7 — Cisty pracovni kapital podniku Pej$iv Mlyn a vybéru podniki v %

CPK (vG&i ob&znym aktiviim)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé Gcetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

Cisté pohotové prostiedky jsou obdobou okamzité likvidity, ale nelze je vzdjemné
zaménovat. Tento ukazatel zahrnuje pouze penize v hotovosti a na béznych uctech. Je-li
ukazatel zaporny, je upozornénim na Spatnou platebni schopnost, nebot’ kratkodobé
zavazKky jsou vyssi. V této praci je ukazatel zkreslen pouzitim kratkodobych zavazkt
misto okamzité splatnych zavazku, které nejsou pii externi analyze dostupné. Vysledky
jsou v zapornych hodnotach, je to zpisobeno tim, Ze podnik ma velky objem
kratkodobych zavazkii, jak je znazornéno v grafu 8, kde je CPP vztazeny k ob&znym

aktivam.

Graf 8 — Cisté pohotové prostiedky podniku Pej$iiv Mlyn a vzorku firem

CPP (vici obé&Znym aktiviim)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé Gcetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus
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Také vzorek podnikii mé zaporné vysledky ¢istych pohotovych prostiedki, pohybuji
se mezi -24 % a -44 % z obéznych aktiv. I tyto vysledky nejsou pfesné pro nedostatek

vstupnich dat a informaci.

Cisty pendzni majetek neboli ¢isty penéznd-pohledavkovy finanéni fond, uvedeny
v grafu 9 jako pomér CPM k ob&Znym aktiviim, je v této praci rovnéZ nepiesny; pro
externi analyzu nejsou potfebnd data dostupné. Jelikoz byla pouzita externi data pro

Pejstiv Mlyn 1 pro vzorek podnikii, ukazuje pouze na horsi situaci PejSova Mlyna oproti

--------

Graf 9 — Cisty penéZni majetek podniku Pej$tiv Mlyn a vzorku firem v tisicich K¢&

CPM (v(&i ob&znym aktiviim)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

4.4.  Analyza podilovych ukazateld

4.4.1. Ukazatele rentability

Vysledky rentability celkového kapitalu dosahuji kladnych hodnot, ale velmi
2014. Zde plati pofekadlo: ,,¢im vétsi, tim lepsi“. Za dilezité 1ze povazovat, ze hodnoty
nebyly za sledované obdobi zaporné. Kiivka rentability celkového kapitdlu podniku
Pejstv Mlyn, viditelna v grafu 10, klesa a stoupa stejné jako vysledky hospodateni tohoto
podniku. Zisk je k nahlédnuti v ptiloze ve vykazu zisku a ztraty a v grafu 11. Pii pohledu
na vzorek firem nema firma PejStv Mlyn nejlepsi vysledky. U vzorku firem dosahla

rentabilita celkového kapitdlu vroce 2016 dokonce 13 %, coz byl dvojnasobek
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predeslych dvou let tohoto vzorku. V roce 2017 ale klesla rentabilita na necelych 6 % a
v roce 2018 dokonce na 2,3 %. Ve srovnani se sledovanym podnikem Pejstuv Mlyn si

vzorek firem vede mnohem Iépe.

Graf 10 — Rentabilita celkového kapitalu podniku PejSiv Mlyn a vybéru podniki

ROA
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek a pomoci databdze Amadeus

Stejné jako mél kolisavy vyvoj vysledek hospodaieni, ktery je znazornén v grafu 11,
ma takovy vyvoj i ukazatel rentability vlastniho kapitalu podniku Pejstv Mlyn, ktery je

uveden v grafu 12.

Graf 11 — Prehled vysledkii hospodaieni podniku PejSiv Mlyn v tisicich K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich zavérek
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Z vysokych 41 % v roce 2014 prudce poklesl ROE na 3 % v roce 2015, v dal$im roce
opét stoupl na téméf 34 %, v roce 207 klesl na 2,8 % a vroce 2018 tento ukazatel
vystoupal na vice nez 28 %.

v

Ani u vybéru podniki neni vyvoj ukazatele ROE pravé nejpiiznivéjsi. V prvnich
ttech sledovanych letech hodnota ukazatele vzriistala, vroce 2016 byla vice jak
dvojnasobna oproti predeslému roku, ¢inila 18,57 %, dalsim rokem ale klesla na 7,83 %,
v roce 2018 dokonce az na 1,33 %. Ani vzorek firem tedy nespliiuje zasadu, ze ukazatel

by mél byt kazdym dal$im rokem vyssi.

Graf 12 — Rentabilita vlastniho kapitalu podniku PejSuv Mlyn a vybéru podniki

ROE
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

Ukazatel rentability trzeb ROS nemél beéhem péti let takové vykyvy jako ukazatel
ROE. V grafu 13 vidime, ze se drzel v rozmezi 0,28 — 1,33 %. Nejvyssich hodnot dosahl
Vv prvnim roce sledovani 2014 a v roce poslednim 2018. I u tohoto ukazatele je dilezité,

7e ma kladnou hodnotu.

U vzorku firem jsou hodnoty vyssi nez u PejSova Mlyna, od roku 2014 a 2015, kdy
byly téméf vyrovnané kolem 2,7 %, se prudce navysily na 7,11 % v roce 2016, dalsi roky
ale znamenaly pokles hodnoty tohoto ukazatele, v roce 2017 byla hodnota 3,38 %,

v poslednim roce jen 1,39 %.
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Graf 13 — Rentabilita trZeb podniku Pejsiv Mlyn a vybéru podnikii
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

Vykyvy ukazatele rentability vlozeného kapitalu jsou zptusobeny vykyvy vysledku
hospodateni. Zakladni kapital se béhem let v analyzované spole¢nosti nezménil, vlastni
kapital ménil pouze vysledek hospodateni zaneseny v rozvaze. Citatel vzorce ovliviuji
také nakladové uroky, které¢ ve sledovaném podniku mély stoupajici tendenci, jak je

uvedeno ve vykazu zisku a ztraty v ptiloze této prace.

V zévislosti na vysledku hospodateni potom kolisé ukazatel ROI, coZ je znazornéno
v grafu 14. Nejlepsiho vysledku bylo dosazeno v roce 2014, kdy ¢inil 57,4 %, nasledujici
rok prudce poklesl na 16 %, nicméné v dalsim roce opét prudce zvysil svoji hodnotu na
48 %. Nasledujici dva roky mély stejny pribéh; opét propad v roce 2017 na 12 % a
navyseni v roce 2018 na témét 43 %.

Niz8ich hodnot tentokrat dosahuje ukazatel u vzorku firem. Ve vychozim sledovaném
roce 2014 dosahl 12 %, dalsi rok mali¢ko poklesl, v roce 2016 se zvysil na téméi 23 %,

dalsi rok ale opét pozvolna klesal na hodnotu 11 % v roce 2017, az k 4,79 % v roce
poslednim 2018.
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Graf 14 — Rentabilita vloZeného kapitalu podniku PejSiv Mlyn a vybéru podniki
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

4.4.2. Ukazatele aktivity

Hodnoty obratu stalych aktiv se u Pejsova Mlyna jevi jako pozitivni (graf 15). Maji
vysoké hodnoty, od 13 v roce 2014, ptes 11 k 8 v roce 2016, dale klesaji na 5 v roce 2017
a Vv poslednim se zvysily na 8. Tyto hodnoty vyjadiuji, kolikrat se béhem roku stala aktiva

tzv. obrati.

Graf 15 — Ukazatel obratu stalych aktiv podniku Pejsiv Mlyn a vybéru podniki
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zédkladé¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

Vysledky analyzovaného podniku jsou ale zavadéjici. V této chvili je nutné

pfipomenout, ze spolecnost vyuziva financni leasing, ktery vyrazné ovliviiuje tento
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ukazatel. Neni totiz uveden v rozvaze. Pfestoze je ukazatel velmi vysoky, neni mozné

povazovat spolecnost za efektivné hospodarici se stalymi aktivy.

Vysledek u vzorku firem znaci efektivnéjsi hospodatreni. Hodnoty jsou v prvnich
dvou sledovanych letech 6 a v dalSich tfech jsou shodné 3. Takovy vysledek je
uspokojujici. Doba obratu zdsob néas informuje o tom, jak dlouho trva, nez se penize
dostanou pres material, zasoby a vyrobky zpatky k penézim. Cim je tento ukazatel mensi,
tim lepsi je vysledek pro firmu. Hodnoty podniku Pejstuv Mlyn i vzorku firem v grafu 16
jsou velmi podobné, jsou v tomto sméru efektivni ptiblizné stejné. U PejSova Mlyna ale
doslo k velkému vykyvu v roce 2015, kdy byla doba obratu zasob velmi vysokych 46

dnu.

Graf 16 — Doba obratu zasob podniku Pej$tv Mlyn a vybéru podnika ve dnech
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

V nasledujicim grafu 17 je znazornéna doba obratu zavazkt. Ukazuje, za jak dlouho
podnik splatil své zavazky. Doba by nemé¢la byt piekro¢ena o dobu splatnosti, jinak
podniku hrozi, Ze bude platit pendle z prodleni. Pejstiv Mlyn ma dobu obratu zavazkl
dost vysokou, jiz v roce 2014 to bylo 65 dnt, v roce 2015 dokonce rekordnich 90 dnt.
Dalsi roky byly pozitivnéjsi, zavazky platil za 58, 51 a v roce 2018 za 57 dnl. Primér
¢ini meziro€né 64 dni.

Vzorek firem plni své zavazky rychleji, doba obratu zavazkt se pohybuje mezi 36
(rok 2016) a 46 dny (rok 2017 a 2018), pramér déla 41 dnd.
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Graf 17 — Doba obratu zavazki podniku Pej$tv Mlyn a vzorku firem ve dnech
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Vzorek firem 40 37 36 46 46

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

Doba obratu pohleddvek by méla byt podobna jako doba obratu zavazki, nicméné
nesmi byt pfili$ vysoka, protoze jsou v pohledavkach zadrzeny finance. V roce 2014 byla
54 dni, coz je jiz velmi dlouho, dalsi rok se jesté doba o 10 dnti prodlouzila (graf 18).
V roce 2016 byl ukazatel 36 dnt, takovy vysledek by byl dobry, nasledujici rok se ale
doba opét protahla na 58 dnti a v roce 2018 ¢inil dokonce rekordnich 102 dnti, to by mohlo

firmu vést k dal$im problémtim.

U vzorku firem byl ukazatel dost vyrovnany, pohyboval se mezi 57 az 63 dny. Byl o
néco (piiblizné o 20 dnil) vyssi nez doba obratu zavazkl. Tyto doby by mély byt pfiblizné
stejné. [ u vzorku firem by tedy bylo tfeba dobu obratu pohledavek zkratit.

Graf 18 — Doba obratu pohledavek podniku Pej$av Mlyn a vzorku firem ve dnech

Doba obratu pohleddvek
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Vzorek firem 61 58 57 61 63

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé Gcetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus
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4.4.3. Ukazatele zadluzenosti

Odborné publikace (Knapkova & al., 2017) uvadéji, ze celkova zadluzenost se ma
pohybovat mezi 30-60 %. Rovnéz Knapkova & al. (2017) v knize upozoriuje, Ze ,,u
posuzovani zadluzZenosti je vsak nutné respektovat prislusnost k odvétvi a samoziejmé
také schopnost spldacet uroky z dluhii plynouci (s. 88). K¥ivky v grafu 19 jsou rovnomérné.
U PejSova Mlyna se zadluzenost pohybuje pies 90 %, coz je velmi vysoka zadluzenost.
Podnik vyuziva hlavné cizi zdroje pro své podnikani. Vzorek firem mé zadluzenost nad
70 %, je to taktéz dost vysokd hodnota, nicméné si firmy vedou 1épe nez analyzovany

mlyn.

Graf 19 — Ukazatel celkové zadluZenosti podniku Pej$tv Mlyn a vzorku firem v %

Celkova zadluzenost
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2014 2015 2016 2017 2018
e PejS0V Mlyn 93,79% 96,18% 93,64% 91,65% 93,88%
e \/zOrek firem 73,53% 74,86% 72,58% 71,40% 71,46%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

Doporu¢ena hodnota ukazatele kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem je 0,75-1
(Knapkova & al., 2017). Pokud je vysledek vys$si nez 1, upfednostituje firma financni
stabilitu pfed vynosem, ukazatel udava, jakou casti pokryva vlastni kapital hodnotu

stalych aktiv.

Dle piedeslého tvrzeni ma Pejstiv Mlyn s timto ukazatelem problém. Hodnoty se
pohybuji pouze mezi 0,13 — 0,3. Na grafu 20 je vidét, ze podnik disponuje velmi nizkym
vlastnim kapitalem.

Vzorek firem ma hodnoty v letech 2014, 2015 a 2016 velmi vysoké, hodnota
vlastniho kapitalu je vice jak o téetinu vy$si nez hodnota stalych aktiv. Roky 2017 a 2018

ukazuji z hlediska doporu¢enych hodnot tohoto ukazatele na zlep$eni, ukazatel vyse 1,08

poukazuje na finan¢ni jistotu vzorku firem.
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Graf 20 — Kryti stalych aktiv vl. kapitilem podniku Pej$tv Mlyn a vzorku firem

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus

Ukazatel v grafu 21 sdéluje, jak je podnik schopen pomoci zisku splacet Groky. Uvadi
se za optimalni minimaln¢ 3x-4x, jesté 1épe i 9X. (Fotr & al., 2012) V piipad¢ Pejsova
Mlyna se hodnota pohybuje mezi 1-5. Vysledek 5 v roce 2014 a v roce 2016 je vysoky,

pozitivni.

U vzorku podniki je prvni dva roky vysledek 13, dalsi rok se vyhoupl azna 32, v roce
2017 klesl na 12 a posledni sledovany rok klesl u vzorku podnikii hospodatsky vysledek,

v zavislosti na ném klesl ukazatel na hodnotu 3.

Graf 21 — Ukazatel urokového kryti podniku PejSuv Mlyn a vzorku firem

Urokové kryti
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2014 2015 2016 2017 2018
e PejS (v Mlyn 5 1 5 1 3
e \/z0rek firem 13 13 32 12 3

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus
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4.4.4. Ukazatele likvidity

Rozlisujeme tii druhy ukazatelt likvidity. DEli se na béznou, pohotovou a okamzitou
likviditu. Likvidita znamena schopnost pfeménovat nékteré polozky aktiv na penize s co
nejmensi ztratou. Bézna likvidita by méla byt v rozmezi 1,5 - 2,5. U PejSova Mlyna se
pohybuje mezi 0,8 - 1,01, coz nespliiuje danou podminku. Znamena to pro podnik riziko.
Doporucené rozmezi u pohotové likvidity je 1 - 1,5. Analyzovany podnik Pejstv Mlyn
m¢l tento ukazatel v rozmezi 0,57 - 0,8; nejvyssi hodnoty 0,8 dosahl v roce 2018. Ani
pohotova likvidita neni na bezpecné Grovni, je priliS nizka. Ani okamzita likvidita nema
pozitivni vysledky. Méla by se pohybovat idedln€ mezi 0,2 - 0,5. Vysledky mezi 0,01 -

0,19 jsou rozhodné¢ nevyhovujici, podniku hrozi, Ze se dostane do platebni neschopnosti.

Z grafu 22 je mozné vycist, ze vzorek firem je na tom s likviditou podstatné 1épe nez
Pejstiv Mlyn. BéZzna likvidita vzorku se pohybuje v doporu¢eném rozmezi, v roce 2016
byla hodnota nejvyssi 2,15, nejnizsi hodnoty 1,54 dosahla bézna likvidita vzorku firem
v roce 2018. | tato hodnota je naprosto uspokojujici. Pohotova likvidita se u vzorku firem
pohybuje pii horni hranici doporuc¢ené hodnoty, v roce 2016 s ¢islem 1,63 a v roce 2018

s vysledkem 1,98 dokonce doporuc¢enou hodnotu piekracuje.

Rovnéz u okamzité likvidity si vzorek vede vyborn€, pod doporu¢enou spodni hranici
0,2 se v zadném roce nedostal, naopak v roce 2016 a 2017 ma vysoké hodnoty 0,47 a
0,45.

Graf 22 — Ukazatel likvidity podniku PejSuv Mlyn a vzorku podnika

Likvidita

2,50

2,00

1,50

1,00 ----------- --_-_——_-
0,50
[a—

0,00
2014 2015 2016 2017 2018
= = = Bé&7na - PejStv Mlyn 0,94 1,01 0,80 0,88 1,00
Bézna - vzorek firem 1,72 1,88 2,15 1,74 1,54
Pohotova - Pejsiv Mlyn 0,71 0,68 0,57 0,65 0,80
Pohotova - vzorek firem 1,35 1,47 1,63 1,40 1,98
OkamZita - Pejstv Mlyn 0,19 0,16 0,02 0,01 0,04
Okamzita - vzorek firem 0,24 0,34 0,47 0,45 0,32

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich zavérek a pomoci databaze Amadeus
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4.5. Soustavy ukazatel(
4.5.1. Du Pont diagram

Pyramidovy rozklad podniku PejSiv Mlyn je nazorné zobrazen na obrazku 4.

Vysledna hodnota rentability vlastniho kapitalu 41,47 % z roku 2014 je velmi vysoka.

Hodnota stejného ukazatele vzorku podnikti z obrazku 5 ¢ini pouze 7,79 %. Vysoka

hodnota je zptisobena vysokou hodnotou finan¢ni paky. Na tu ptisobi hodnota vlastniho

kapitalu, kterd je v podniku PejsStiv Mlyn, oproti celkovym aktiviim, velmi nizka. Tato

nizka hodnota zpusobuje vysokou hodnotu finanéni paky a ta plsobi na hodnotu

vrcholného ukazatele.

Obrazek 4 — Pyramidovy rozklad podniku PejStiv Mlyn
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé ucetnich zavérek
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Ukazatele ROA a zejména ROS jsou v podniku Pejstiv Mlyn vyrazn€ nizsi nez u

vzorku podnikt. Na tyto ukazatele plisobi niz§i EAT (Cisty zisk) neZ u vzorku podnik,

ale vyssi trzby.
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Z tohoto poméru je pak ukazatel rentability trzeb ROS velmi nizky. Ukazatel ROS
pak neptiznivé pisobi na ukazatel ROA. Ukazatel ROS neptesahuje béhem sledovanych

péti let ani 1 % v PejSové Mlyné, u vzorku podniki ma v roce 2016 hodnotu 5,8 %, to je

cvwr

vvvvvv

¢inil 669 tisic korun. V roce 2016, kdy vzorek podnikl vykazuje nejvyssi ukazatel ROS,
je prumeérny cisty zisk vzorku vice nez 9,5 milionu korun. Vysoky ROS ovliviiuje
hodnotu ukazatele ROA, ten je v roce 2016 u vzorku podnikt vice nez dvojnasobny oproti
jinym roktim a ROA ma pozitivni vliv na vys$si hodnotu ukazatele ROE 18,57 % v roce
2016.

V tabulce 8 je piehledné vidét, jak jednotlivé ukazatele ovliviiuji vysi vrcholového
ukazatele ROE. Nejvice je vV roce 2015 ovlivnén zménou ukazatele ROA, ten se sniZzil
mezirocné o 45,6procentnich bodli. ROA je ovlivnén niz§im ukazatelem ROS, ktery se

mezirocné snizil o 41,39procentnich bodi.

Tabulka 8 — Prehled vlivii ukazateli na ROE — Pejsiv Mlyn

2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018
A ROE -0,3851161 0,3075366 -0,3091621 0,2538266
A ROE/ROA -0,4561400 0,3716595 -0,3311482 0,2697191
A ROE/Fin. paky 0,0710239 -0,0641228 0,0219862 -0,0158926
A ROE/ROS -0,4138806 0,3340427 -0,3053318 0,2845714
A ROE/Obrat aktiv -0,0422594 0,0376167 -0,0258164 -0,0148522

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich zavérek

Dal$im ukazatelem, ktery ovlivnil vrcholovy ukazatel, je Cisty zisk, ktery se sniZil 0
vice nez 38procentnich bodl. Ke zvySeni v tomto roce doslo pouze u finan¢ni paky, bylo

to jen 7,1procentnich bodu.

V roce 2016 doslo ke zvyseni ukazatele ROE o 30,7procentnich bodu vlivem
navySeni ukazatele ROA o 37,1 7procentnich bodi. Ke zvySeni ROA doslo kvili navySeni
Cistého zisku, ktery zvySenim o 36procentnich bodt ovlivnil zvyseni ukazatele ROS o

33,4procentnich bodi.

Vrcholovy ukazatel ROE byl v roce 2017 nepiiznivé ovlivnén ukazatelem ROA,
ktery byl snizen o 33procentnich bodl. Opét k tomu doslo zménou ukazatele ROS.

Zménou snizeni ukazatele EAT o 30,6procentnich bodti se zménil zaporné ukazatel ROS
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0 30,5procentnich bodl. Ten pak ovlivnil vyss$i ukazatele. Ukazatel o zapornych
33procentnich bodl a ukazatel ROE zaporn€ o 31procentnich bodd. Meziro¢ni zména
finan¢ni paky a ostatnich ukazateli maji mnohem mensi vliv na zménu ukazateld, jak je

uvedeno v tabulce.

V poslednim sledovaném roce doslo opét ke zvySeni, a to pomoci stejnych ukazateli
jako v roce 2016. Zvyseni Cistého zisku o 29procentnich bodi opét ovlivnilo ukazatel
ROS, ktery byl meziron€ navysen 0 28procentnich bodl, ukazatel ROE byl navysen o
25procentnich bodd, ovlivnén byl navySenim ukazatele ROA o 27procentnich bodd.
Meziro¢ni snizeni finan¢ni paky o necelé 2procentni body opét nemélo tak velky vliv
jako ostatni ukazatele. Zejména zmény nizSiho ukazatele trzeb nemély piili§ velky
vyznam pro zmeény vrcholového ukazatele ROE. Souhrnné lze tedy fici, Ze rentabilita

vlastniho kapitalu je kazdorocné ovliviiovana zejména zménou vyse Cistého zisku.

Obrazek 5 — Pyramidovy rozklad vzorku firem
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Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci databdze Amadeus
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V tabulce 9 je vidét vliv nizsich ukazatelii na vrcholovy ukazatel ROE vzorku firem.

Zmény nejsou tak vyrazné jako u PejSova Mlyna.

K vyraznéjsimu vlivu doslo v roce 2016, kdy Cisty zisk pozitivné¢ ovlivnil zménu
ukazatele ROS. Doslo rovnéz ke zvyseni finan¢ni paky o 10procentnich bodii, vysledkem

téchto zmén bylo navyseni ukazatele ROE o témét 11procentnich bodu.

Prestoze doslo ke zvyseni ukazatele ROS, ukazatel ROA zaznamenal snizeni o pul

procentniho bodu vlivem sniZeni ukazatele obratu aktiv 0 2,5procentniho bodu.

K dalsi vétsi zmeéné doslo v roce 2017, byl snizen vrcholovy ukazatel o 12procentnich
bodu. Vliv na n¢j melo zejména snizeni ¢istého zisku o 11procentnich bodi, tim i snizeni
ukazatele ROS rovnéz o 1lprocentnich bodi, ale i snizeni financéni paky o téméf

1 1procentnich bodii.

Dalsi zmény ukazateld nebyly pfili§ vyrazné, naptiklad obrat aktiv v roce 2018
dosahoval sniZeni o pouhych 0,09procentniho bodu. Zména trzeb rovnéz ukazatele pfilis

neovlivnila, béhem let zména nedosahla ani jednoho celého procentniho bodu.

Tabulka 9 — Piehled vlivii ukazatelit na ROE — vzorek firem

2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018
A ROE 0,008466 0,108280 -0,121651 -0,067782
A ROE/ROA -0,003154 -0,005781 0,014251 0,002697
A ROE/Fin. paky 0,005312 0,102500 -0,107400 -0,065085
A ROE/ROS 0,011201 0,133619 -0,110425 -0,066883
A ROE/Obrat aktiv -0,002735 -0,025338 -0,011226 -0,000900

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci databaze Amadeus

4.5.2. Analyza pomoci bankrotniho modelu

Vysledky uvedené v tabulce 10 ukazuji, Ze se spole¢nost Pejsiv Mlyn pohybovala
v roce 2014 s hodnotou 1,145 v Sedé zoné, nasledujici rok méla dle modelu zavazné
finan¢ni problémy, rok 2016 ukazuje na mirné zlepSeni, firma se opét vyhoupla do Sedé
zony, ale roky 2017 a 2018 znamenaly opét problémy. Podle modelu INOS5 se spole¢nost

neustale potyka s finanénimi problémy, které mohou v budoucnu znamenat i bankrot.

Podle vysledki v tabulce 11 si firmy vedou 1épe nez podnik Pejsv Mlyn. V prvnich
ttech sledovanych letech ukazovaly vysledné hodnoty na ptiznivou ¢i uspokojivou

finan¢ni situaci, v roce 2016 byl vysledek vysokych 2,67. V roce 2017 hodnota klesla pod
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1,5 pod horni hranici tzv. $edé zony, v poslednim roce ale hodnota klesla k hranici spodni,
hodnota byla pouze 0,94. I tato hodnota ale jesté neukazuje na vyrazné problémy. Podniky

neopustily tzv. Sedou zonu.

Tabulka 10 — Vysledky modelu IN05 podniku Pej$av Mlyn

2014 2015 2016 2017 2018
A - aktiva / cizi kapital 1,0662 1,0397 1,0679 1,0911 1,0652
B - EBIT / nakladové droky 5,0484 1,1971 5,4277 1,3068 3,1067
C - EBIT / celkova aktiva 0,0355 0,0061 0,0305 0,0063 0,0262
D - celkové vynosy / celkova aktiva 2,7553 2,0628 2,7770 2,2562 1,9712
E - obézna aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry 0,9426 1,0094 0,8031 0,8773 0,9998
INO5 = 0,13*A + 0,04*B + 3,97*C + 0,21*D + 0,09*E 1,1450| 0,7313| 1,1324| 0,7720| 0,8706

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé G¢etnich zavérek

Tabulka 11 — Vysledky modelu INO5 vzorku firem

2014 2015 2016 2017 2018
A - aktiva / cizi kapital 2,1114 2,2094 2,3404 2,0439 1,9029
B - EBIT / ndkladové uroky 13,1429 13,3571 31,7143 12,0526 3,0323
C - EBIT / celkova aktiva 0,0634 0,0622 0,1305 0,0566 0,0227
D - celkové vynosy / celkova aktiva 2,3137 2,2364 1,8340 1,6757 1,6351
E - obé&Zna aktiva / kratkodobé zavazky a Uvéry 1,7177 1,8794 2,1506 1,7447 1,5364
INO5 =0,13*A + 0,04*B + 3,97*C + 0,21*D + 0,09*E 1,6925 1,7072| 2,6695 1,4813| 0,9406

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢é databaze Amadeus

4.5.3. Analyza pomoci bonitniho modelu

V nasledujici tabulce 12 jsou zobrazeny vysledky rovnic Kralickova Quicktestu,
jejich bodovani a celkové vysledky. Mezi 1-3 je tzv. Seda zéna, spolecnost Pejsiv Mlyn
se drzi mezi 1,25 a 1,5 body. Neni pfimo v Useku, ktery ukazuje na vyrazné financni

problémy, nicméné Seda zona je az k bodu 3, neukazuje tedy na prosperitu.
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Tabulka 12 — Vysledky Kralickova Quicktestu — Pejsav Mlyn

Vypoctené rovnice

Bodovéa ohodnoceni

Konecny vysledek

2014 | 2015| 2016| 2017| 2018|2014 (2015|2015 |2017 |2018( 2014 2015 2016 2017 2018
R1(0,062|0,038|0,063 |0,053|0,061 1 1 1 1 1
R2 10 28 11 24 15 2 3 2 3 3
1,25/1,5 |1,25| 1,5 | 1,5
R30,036|0,006|0,030|0,005|0,026 1 1 1 1 1
R4|0,014 | 0,006 |0,015|0,009|0,016 1 1 1 1 1
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich zavérek
Vzorek firem si podle tabulky 13 vede o néco 1épe nez Pejstiv Mlyn. Primérny
vysledek je 2, coz je mirné nad polovinou Sedé zony. Vysledek tedy neukazuje ani na
vyrazné problémy, ani nepotvrzuje skvélé financni zdravi firem. Nicméné se podle
vysledkl Kralickova Quicktestu nemusi potykat se Spatnou financni situaci.
Tabulka 13 — Vysledky Kralickova Quicktestu — vzorek firem
Vypoctené rovnice Bodova ohodnoceni Konecny vysledek
2014 | 2015| 2016| 2017| 2018|2014 |2015 2015|2017 |2018| 2014 2015 2016 2017 2018
R1|0,526|0,547|0,573|0,511|0,474 4 4 4 4 4
R2 5,2 4,0 2,0 3,9 6,9 2 1 0 1 2
2 |1,75(2,25| 2 2
R3(0,063|0,062|0,130|0,057| 0,023 1 1 3 1 1
R4(0,031|0,037|0,078|0,053| 0,035 1 1 2 2 1

Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci databaze Amadeus
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5. Shrnuti vysledku finanéni analyzy

Horizontalni analyza pfehledné ukazuje, jak se hodnota aktiv béhem let zvySovala,
K nejvétsimu rastu doslo v roce 2015, nejvetsi nartst ale zaznamenala obézna aktiva
tvofend zejména zasobami a pohledavkami. Doslo k velkému snizeni penéznich
prostitedkd a jen k mirnému ristu dlouhodobého majetku. U vzorku firem dochazelo

k mirnému ristu vSech polozek, vyvoj byl vyrovnangjsi a stabilné;si.

Pasiva tvoii u PejSova Mlyna z vice nez 90 % cizi zdroje, na téch se nejvice podileji
kratkodobé zavazky, coz pro stabilitu firmy neni vhodné. Vlastni kapital, pfipadné cela
dlouhodobé pasiva, by méla pokryvat dlouhodoba aktiva, v PejSové Mlyné jsou stala
aktiva kryta kratkodobymi pasivy. Kromé roku 2018 tvoii u vzorku firem nadpolovi¢ni
¢ast pasiv vlastni kapital, firmy sazi na finan¢ni stabilitu, vlastnim kapitdlem financuji i

obézna aktiva.

Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty piehledné ukazuje, jak se
kazdorocné mirné zvySovaly trzby, rovnéz tak naklady, vysledek hospodateni byl béhem

péti sledovanych let kladny.

Rozdilovy ukazatel CPK byl vii¢i obéznym aktiviim vétSinou zaporny, v roce 2016
dosahl dokonce témét -25 % z ob&znych aktiv, nejvyssi hodnota byla v roce 2015 a to
pouhych 0,93 % z obéznych aktiv. Ukazuje na nedostatek finan¢nich prosttedkl a

moznou neschopnost platit své kratkodobé zavazky.

Ukazatele rentability dosahuji ve spolecnosti Pejsiv Mlyn ve vSech sledovanych
letech kladnych vysledkt. Vyvoj je u vSech ukazateld stejné kolisavy, vyssi vysledky
v letech 2014, 2016 a 2018 jsou zptisobeny vyssim vykazanym ziskem v téchto letech.
Vysledné hodnoty u vzorku firem jsou vyrovnangjsi, taktéz vSechny kladné, ale vétSinou
niz8i neZ u PejSova Mlyna.

Ve sledovaném podniku jsou vysledky ukazateli aktivity vyssi nez u srovnavanych
podniki, ukazuje to na neefektivni vyuzivani aktiv. V roce 2015 dosahl ukazatel doba
obratu zasob v PejSové Mlyn¢ 46 dnli. U doby obratu zavazka je ve stejném sledovaném
roce velmi vysoka hodnota 90 dnti. Vysoké hodnoty dosahla doba obratu pohledavek
Vv roce 2018, kdy Cinila 102 dnti. Zejména doba obratu pohledavek je vysoka jak u PejSova
Mlyna, tak u vzorku podnikt. Pro podniky je lepsi, pokud je tento ukazatel nizsi nez doba

obratu zavazku.
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Ukazatele zadluzenosti dosahuji velmi vysokych vysledkt, u PejSova Mlyna jsou
mezi 91 % a 96 %. Takova zadluzenost je pro spole¢nost velkym rizikem. Stala aktiva
jsou kryta z vétsi ¢asti cizim kapitalem, ktery je tvofen zejména kratkodobymi zavazky.
Znamena to pro firmu finan¢ni nejistotu. Srovnavané podniky maji ukazatel zadluzenosti
kolem 70 %. Zlaté pravidlo financovani tika, ze dlouhodoba aktiva by meéla byt
financovana vlastnimi, ptipadn¢ dlouhodobymi zdroji. Pejsiiv Mlyn pokryva stala aktiva

ze zdroju cizich, a to kratkodobych.

U vzorku podniki je situace lep$i, z vlastnich zdroji se dafi financovat obé&zny

majetek, coz ukazuje na opatrnost s financovanim.

Pejstv Mlyn rovnéz nedisponuje vysokymi ukazateli likvidity, béznd, pohotova i
okamzita likvidita jsou ve sledované firmé pod doporuc¢enymi hodnotami, srovnavané
firmy maji vysledky v doporu¢eném rozmezi. PejSiv Mlyn mé nejvyssi hodnoty v roce
2014 a 2018, jsou ale pod doporu¢enou hranici u vSech tti druhti likvidity, podniku to

muze pfinaSet problémy s placenim zavazku.

Vlivy, které pusobi na zménu ROE, jsou znazornény v pyramidovém rozkladu.
Vrcholovy ukazatel je vyrazné ovlivnén finanéni pakou, ktera zpusobuje vysoké hodnoty
ROE. Hodnota finan¢ni paky je zavisla na nepfili§ vysokém vlastnim kapitalu, kterym

firma disponuje.

Z analyzy provedené pomoci bankrotniho modelu INO5 bylo zjisténo, Ze PejStv Mlyn
se pohybuje na hranici tzv. Sedé zony, vysledky se pohybuji mezi 0,73 a 1,14. Tyto
hodnoty jsou velmi nizké, upozoriiuji na hrozici potize. Vzorek firem ukazuje se svymi

hodnotami ptiznivou finan¢ni situaci.

Analyza pomoci Kralickova Quicktestu ukazuje rovnéZ finanéni problémy, firma se
nedostala pod spodni hranici tzv. Sedé zony S vysledky 1,25 — 1,5. Neupozoriuje tedy
pfimo na finan¢ni potiZe, ale ani nevykazuje prosperitu podniku. Vzorek podnikd ma

vysledky u obou analyz (pomoci bankrotniho i bonitniho modelu) uspokojivé.

Pejstv mlyn, s.r.o. ma budovu mlynu, jeho zafizeni a osobni automobil pronajaté
formou operativniho ndjmu. Rovnéz vozovy park a vybaveni laboratofe ma najaté formou
finan¢niho ndjmu. PfestoZe je tato skutecnost vyznamnd, v ptiloze v ucetni zavérce je
zminéna jen okrajové a bez uvedeni vySe ro¢niho prondjmu. Majetek, ktery je
financovany dlouhodobym pronajmem, by mél byt souéasti celkovych aktiv podniku.

Podle ¢eské ucetni legislativy zahrnuje pronajaty majetek do aktiv pouze pronajimatel a
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najemce vykazuje pouze naklady ve vysi nagjmu. Od 1. 1. 2019 vstoupil v platnost
mezinarodni ucetni standard IFRS 16 — Leasingy. Podniky budou nadale majetek
pofizeny formou leasingu vykazovat v rozvaze. Vzhledem k nedostupnosti informaci
nebylo mozné odhadnout cenu této nemovitosti, ani objem zavazkli Z pronajmu. Proto
do hodnoceni finan¢ni situace podniku nemohly byt promitnuty. Pokud by cena
pronajatého majetku mohla byt vycislena, a hodnoty Gcetnich vykazi by byly upraveny,

pravdépodobné by se jesté vice zhorsilo nejen vyuziti aktiv, ale i likvidita a zadluzenost.
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6. Zaver

Cilem této bakalaiské prace bylo pomoci finan¢ni analyzy rozebrat finan¢ni situaci
spolecnosti Pejsiiv Mlyn Sedlcany s.r.o., zjistit silné stranky a slabiny spolec¢nosti,
vysledky analyzy srovnat s podniky z odvétvi a navrhnout feSeni ke zlepSeni ekonomické

situace podniku.

Ukazatele rentability jsou vétSinou nizs$i v PejSové Mlyné nez u srovnavaného
vzorku, pouze ukazatel rentability vlastniho kapitalu je vyssi, jelikoz spoleCnost
kazdorocné vykazuje kladny vysledek hospodafeni a disponuje malym vlastnim
kapitalem. Pejstiv Mlyn ma velmi vysokou zadluzenost, cizi zdroje ¢ini vice nez 91 %
celkového kapitalu, kolem 70 9% celkového kapitalu tvoii kratkodobé zéavazky.
Kratkodobé¢ dluhy jsou pro podnik levnéjsi nez dlouhodobé, ale velice riskantni. Podnik
sice kazdoro¢n¢ navysuje vlastni kapital, linearn¢ s vlastnim kapitadlem ale roste rovnéz
cizi kapital, zadluzenost podniku se pfili§ neméni. V idealnim ptipadé by se vlastni a cizi
kapital mély rovnat. Pejstv Mlyn se této zdsad¢ ani neptiblizuje. Podnik by mél mit snahu
o navySeni vlastniho kapitalu, ktery je méné rizikovy. Jednou z moznosti je navysit
vlastni kapital naptiklad formou efektivniho interniho financovani dle Zakona ¢. 90/2012

Sb. o obchodnich korporacich. Jedna se o tzv. ptiplatek spole¢nika mimo zakladni kapital.

Podnik rovnéz disponuje nizkym ¢istym pracovnim kapitalem a likviditou. Takova
situace je velmi rizikova a v dlouhodobém vyhledu netinosna. CPK viigi ob&znym

aktivim by mél byt kladny.

V zésadé plati, Ze doba obratu pohledavek by méla byt nizsi nez doba obratu zavazk.
V priméru za pét let je doba obratu zavazki 64 dnd a doba obratu pohledavek 63 dni.
Podnik by se mél pokusit dobu obratu pohledavek snizit, aby mohl disponovat
s financnimi prostfedky a neposkytoval tak svym odbératelim levny uvér. Je tieba

piehodnotit pohledavky po dobé€ splatnosti a popiipadé zvazit jejich prode;.

Za zvéazeni by jisté stalo zaméfit se na novy trh a rozsitit tak nabidku. Roste poptavka
po zdravé vyzive, celozrnné mouce, Spaldové mouce. Inovace vyrobniho programu by

mohla znamenat dalsi pfijem do firemni ekonomiky.
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. Summary

This bachelor thesis describe financial analysis of a selected company. Financial
statements from closing accounts were used as a source of information. They were
obtained from publicly accessible websites. The most important documents were the
balance sheet and the profit and loss account. The notes to the financial statements also

provided valuable information.

The aim of the financial analysis was to assess the financial situation of the company.
The actual quantities were used from information sources and individual evaluated
indicators. The ratios of activity, liquidity, profitability, indebtedness and market

efficiency, creditworthiness and bankruptcy were used.

The results were compared with industrial averages. An evaluation of the company's
financial situation was also carried out, sources of inefficiency were identified, and
possible weaknesses and strengths were pointed out. An optimal solution has been
proposed to improve efficiency. The company has a very high debt, it should try to
increase capital. The company should try to reduce costs. It is necessary to short the
turnover time of receivables or sell overdue receivables. The company could try find new
markets and offer new products. The demand for healthy food, wholemeal flour, spelled
flour is growing. Innovation of the production could mean additional income to the

corporate economy.

Key words: financial analysis, the annual account, balance sheet, profit and loss

statement
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Piiloha 1 — Rozvaha (Aktiva) spole¢nosti Pej$iv Mlyn s.r.0. 2014-2018 v tisicich K¢&

Oznaceni Nazev polozky vé,"SIO Rok
fadku| 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Aktiva celkem 001 |73491|123193| 111967 | 137524 | 165690
B. Dlouhodoby majetek 003 15082 22672 39658 58181 43043
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 014 | 15082 | 22672 39658 58181 43043
B.II.L1.2. stavby 017 2829 2720 0 339 316
B.II.2. Hmotné movité véci a jejich soubory 018 | 11652 15803 12981 57802 42565

Pos.kytnuté zalohy nva d!ouhodobv hrnotnv ) 024
B.IL.5. majetek a nedokonceny dlouhodoby hmotny 462 4149 26677 40 162

Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny
B.Il.5.1. majetek 025 139 0 25769 0 0
B.II.5.2.  Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek 026 0 4149 908 40 162
C. Obézn4 aktiva 037 56995 99032 69623 77122 | 121274
C.l Zésoby 038 | 14363| 32624 20201 19814 24036
C.I.1. Material 039 10613 26074 15920 14481 18306
C.1.3. Vyrobky a zbo#i 041 3750 6550 4281 5333 5730
C.1.3.1.  wvyrobky 042 3702 6509 4190 5087 5580
C.l.3.2.  zboii 043 48 41 91 246 150
C.II. Pohledavky 046 | 31037| 50404 47427 56224 92423
C.I.1. Dlouhodobé pohledavky 047 0 0 16000 5660 0
C.I1.1.5.  Pohledavky ostatni 052 0 0 16000 5660 0
1. Pohledavky za spoleéniky 053 0 0 16000 5660 0
C.l.2. Kratkodobé pohledavky 057 31037 50404 31427 50564 92423
C.11.2.1.  Pohledavky z obchodnich vztaht 058 | 30378 | 45191 31396 50236 92141
C.11.2.4.  pohledavky ostatni 061 659 5213 31 328 282
1. Pohledavky 062 0 5000 0 0 0
3. Stat - dariové pohledavky 064 545 166 3 278 189
4, Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 114 47 28 50 93
C.IV. Pené?ni prostredky 071 | 11595| 16004 1995 1084 4815
C.IV.1.  Penéini prostiedky v pokladné 072 25 77 255 200 182
C.IV.2.  Ppenéini prostiedky na tétech 073 11570 15927 1740 884 4633
D. Casové rozliseni 074 1414 1489 2686 2221 1373
D.1. Néklady priétich obdobi 075 1414 1489 2686 2221 1373




Piiloha 2 — Rozvaha (Pasiva) spole¢nosti Pej$tv Mlyn s.r.0. 2014-2018 v tisicich K¢&

Pasiva celkem 067 73491 | 123193 | 111967 | 137524 | 165690
A. Vlastni kapital 102 4547 4686 7070 7276 10129
Al Zakladni kapital 103 2000 2000 2000 2000 2000
ALl Zzakladni kapital 104 2000 2000 2000 2000 2000
Al Fondy ze zisku 115 200 0 0 0 0
A.lll.1.  Rezervni fond 116 200 0 0 0 0
A.lV. Vysledek hospodareni minulych let 118 461 2547 2686 5072 5274
A.V.1. Nerozdéleny zisk minulych let 119 461 2547 2686 5072 5274

Vysledek hospodareni bézného ucetniho 122
AV. obdobi 1886 139 2384 204 2855
B.+C. Cizi zdroje 124 68927 | 118487 | 104846 | 126042| 155552
C. Zavazky 130 68927 | 118487 | 104846 | 126042| 155552
C.l. Dlouhodobé zavazky 131 8464 20374 18151 38138 34257
C.l.2. Zavazky k Gvérovym institucim 135 8089 20033 17959 34146 30265
C.1.8. OdloZeny dafovy zavazek 141 375 341 192 192 192
C.1.9.1.  Zavazky ke spole¢nikiim 142 0 0 0 3800 3800
C.IlL. Kratkodobé zavazky 146 60463 98113 86695 87904 | 121295
C.I.2.  Zavazky k Gvérovym institucim 150 0 0 5366 7382 4501
C.Il.4.  zavazky z obchodnich vztahi 152 36674 63670 49823 43704 51311
C.I1.6.  Zavazky - ovladdana nebo ovladajici osoba 154 4521 0 0 0 0
C.I1.8.  Zavazky ostatni 156 19268 34443 31506 36818 65483
C.11.8.1. zavazky ke spole¢nikiim 157 3800 3800 0 0
C.11.8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 158 18138 28854 25443 33772 61084
C.11.8.3. zavazky k zaméstnanctim 159 427 385 449 408 424

Zdavazky ze socidlniho zabezpeceni a 160
C.11.8.4. zdravotniho pojisténi 255 203 252 230 237
C.11.8.5. stat - dariové zavazky a dotace 161 413 1186 1550 2390 3716
C.11.8.6. Dohadné uéty pasivni 162 7 7 0 10 17
C.11.8.7. Jiné zavazky 163 28 8 12 8
D. Casové rozliseni 164 17 20 51 4206
D.1. Vydaje pFistich obdobi 165 17 20 51 4206




Piiloha 3 — Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Pejsiiv Mlyn s.r.0. 2014-2018 v tisicich K¢&

Cislo Rok
Oznaéeni Nazev polozky va
fadku | 2014 2015 2016 2017 2018

l. Triby z prodeje vyrobkd a sluzeb 001 190127 | 220592 | 258105| 264946| 281876
. Triby za prodej zbo#i 002 12361 33530 52832 45341 44737
A. Vykonova spotteba 003 186216 | 244553 | 287537 | 295130| 304803
Al. Naklady vynaloZené na prodané zbo#i 004 9032 27515 45923 42693 43183
A.2. Spotieba materidlu a energie 005 161637 | 193594 | 218821 | 226610| 240292
A3. Sluzby 006 15547 23444 22793 25827 21328
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 007 1843 -2807 2319 -897 -493
D. Osobni naklady 009 8046 7656 8297 8123 8196
D.1 Mzdové naklady 010 5949 5678 6161 6023 6073

Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni 011
D.2. pojisténi a ostatni naklady 2097 1978 2136 2100 2123

Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni 012
D.2.1. pojisténi 1986 1850 2003 1950 1987
D.2.2. Ostatni naklady 013 111 128 133 150 136
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 014 2529 3002 6812 5070 6601

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného 015
E.1. a hmotného majetku 2529 3002 3375 5606 6601

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného 016
E.1.1. ahmotného majetku - trvalé 2529 3002 3375 5606 6601
E.3. Upravy hodnot pohledavek 019 0 0 3437 -536 0
M. Ostatn{ provozni vynosy 020 107331 | 229139 311571| 263272| 262403
III.L1.  Triby z prodaného dlouhodobého majetku 021 7600 514 3120 180 172
1.2. Triby z prodaného materialu 022 39 0 0 7 6
lII.3.  Jiné provozni vynosy 023 99692 | 228625| 308451 | 263085| 262225
F. Ostatn{ provozni naklady 024 107999 | 229191| 312629 | 264805| 264414

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 025
F.1. majetku 7592 284 2677 72 1128
F.3. Dané a poplatky 027 436 571 981 963 928
F.5. Jiné provozni naklady 029 99971 | 228336| 308971| 263770| 262358
* Provozni vysledek hospodateni 030 3186 1666 4914 1328 5495
J. Nékladové troky a podobné naklady 043 517 629 629 665 1396
J.2. Ostatni nakladové droky a podobné naklady | 045 517 629 629 665 1396
VII. Ostatnf finanéni vynosy 046 19 5 2 1133 120
K. Ostatni finanéni naklady 047 595 918 1502 1592 1278
* Financni vysledek hospodareni 048 -1093 -1542 -2129 -1124 -2554
*x Vysledek hospodareni pfed zdanénim 049 2093 124 2785 204 2941
L. Dafi z pijmu 050 207 -15 401 0 86
L.1. Dafi z pijmu splatna 051 355 19 550 0 86
L.2. Dafi z pfijmu odloZend 052 -148 -34 -149 0 0
*k Vysledek hospodareni po zdanéni 053 1886 139 2384 204 2855
ok Vysledek hospodateni za uéetni obdobi 055 1886 139 2384 204 2855
* Cisty obrat za t¢etni obdobf 056 309838 | 483266| 622510| 574692| 589136




