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Abstrakt

Cilem této bakalatské prace je provedeni finan¢ni analyzy firmy NoVy Vacov, s.r.o.
za casoveé obdobi 2014-2016. Prace je rozd€lena na dvé ¢asti. Prvni metodicka ¢ast
obsahuje pfedmét a ucel finan¢ni analyzy, zdroje informaci pro finanéni analyzu
a dale jeji nastroje a techniky. Druha prakticka ¢ast zacinéd charakteristikou podniku
a jsou zde aplikovany poznatky z metodické Casti. V zavérecné Casti jsou shrnuty

a zhodnoceny vysledky prace.

Kli¢ova slova:

finan¢ni analyza, horizontalni a vertikélni analyza, pomérové ukazatele, bankrotni

a bonitni modely

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to perform financial analysis of company NoVy
Vacov, s. r. 0. in the time period from 2014 to 2016. The thesis is divided into two
parts. The first methodical part contains the object and purpose of the financial
analysis, the source of information for financial analysis and methodical instruments
of financial analysis. The second practical part starts with description of the company
and the knowledge from the methodical part is applied there. In the final part of the

thesis is the summary and conclusion of the work.
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1 UVOD

Jako téma své bakalafské prace jsem si vybrala financni analyzu konkrétni firmy,
protoze praveé financni analyza mé ze vSech studovanych kurza zaujala nejvice. Diky
ni jsme schopni nahlédnout do firmy a posoudit, jak se ji dafi z pohledu externiho

uzivatele.

Predmétem mé finan¢ni analyzy je pekarna NoVy Vacov, s.r.o0. Tento podnik jsem si
vybrala, protoze se nachédzi v blizkosti mého bydlisté, jejich produkty spotiebovavam
kazdy den a jsem s nimi spokojend. Proto mé také zajimalo, jaka je financni situace

této pekarny a jak je na tom v porovnani s konkuren¢nimi firmami.

Prace je rozdélena do dvou zékladnich ¢asti. Prvni z nich je ¢ast metodicka, kde bude
popsan predmét a Gcel finanéni analyzy, zdroje informaci pro finanéni analyzu a dale

jeji nastroje a techniky.

Ve druhé ¢asti — praktické, budou prakticky vyuzity metodické nastroje a techniky
Z prvni ¢asti. Prakticka ¢ast obsahuje stru¢nou charakteristiku firmy od vzniku az po
soucasnost a po ni nasleduje finan¢ni analyza dané pekarny. Soucésti analyzy bude
horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty, dale analyza
pomérovych a rozdilovych ukazatell, a nakonec bankrotni a bonitni modely.
Soucasti praktické Ccasti je také porovnani analyzované firmy s vybranym

konkurentem.

Jako zkoumané obdobi bude brano obdobi 2014-2016. Potfebné tidaje byly ziskany

z verejné dostupnych vyrocnich zprav z obchodniho rejsttiku.

V zéavéru prace budou zhodnoceny jednotlivé vysledky a popsany dilezité poznatky

a vychodiska prace.

Cilem bakalatské prace je vytvofit finan¢ni analyzu a zhodnotit celkovou finan¢ni

situaci firmy NoVy Vacov, s.r.o.



2 METODICKA CAST

2.1 Predmét a icel financni analyzy

wFinancni analyza predstavuje proces vysetFovani a vyvozovani zaveru z vysledkii
financniho hospodareni minulych nebo budoucich obdobi urcité osoby vcetné
zjistovani jeho slabych a silnych stranek, testovani jednotlivych financnich

parametrii a ovérovani jejich skutecné vypovidaci schopnosti.* !

Financ¢ni analyza je v soucasné dob& velmi dilezitym néstrojem finan¢niho fizeni,

bez které¢ho se neobejde zadny tspésny podnik.

Cilem finan¢ni analyzy je komplexni vyhodnoceni finan¢ni situace a zjisténi
diagnézy financ¢niho ,,zdravi“ podniku. Financné zdravym podnikem se rozumi
takovy podnik, ktery dokdze napliiovat smysl své existence v danou chvili 1 do
budoucnosti, a zarovein jehoz finance jsou odolné vici externim i internim

provoznim rizikiim.

Finan¢ni analyza se pohybuje ve dvou Casovych rovindch. Prvni rovina je, kdy
hodnotime minuly vyvoj firmy aZz do soucasnosti. Ve druhé roviné povazujeme

finan¢ni analyzu jako zéklad pro finan¢ni plan podniku.
Finané¢ni analyzu mizeme rozdélit do dvou oblasti podle toho, kdo ji provadi:

e Externi finan¢ni analyza vychézi z vefejn¢ dostupnych ucetnich vykazi, které

vyuzivaji externi uzivatelé pro posouzeni finan¢ni divéryhodnosti podniku.

e Interni financni analyza vychdzi z internich informaci jako jsou napf. udaje

manazerského a vnitropodnikového ucetnictvi nebo riizné podnikové kalkulace

a plany. Tyto informace hodnoti podnikové utvary spolecné s pfizvanymi
osobami jako jsou napf. auditofi nebo ratingové agentury.

Stejné miZeme rozdélit 1 uZivatele finanéni analyzy na externi a interni. Externimi

uzivateli jsou stat a jeho orgény, banky, investofi a konkurenti. Zatimco interni

uzivatelé jsou predevsim manazefi, vlastnici a akcionafi.

Y MAREK, Petr. Studijni priivodce financemi podniku. 2., aktualiz. vyd. Praha: Ekopress, 2009, s. 185
ISBN 978-80-86929-49-1.



2.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Aby byla finan¢ni analyza UspéSna, musi vychazet z kvalitnich a komplexnich

vstupnich informaci. Jelikoz je jich velké mnozstvi, d€li se dale do tii skupin:

e financni — obsahuji ucetni vykazy finan¢niho a vnitropodnikového ucetnictvi,
informace finan¢nich analytikli a manazerG podniku, vyro¢ni zpravy a také

vng&jsi finan¢ni informace

e kvalifikované nefinancni — ekonomické a podnikové statistiky, plany a

kalkulace

e nekvalifikované — zpravy vedoucich pracovnikl, auditorti, odborny tisk,

nezavisla hodnoceni apod.

Hlavnimi zdroji pro tvorbu finan¢ni analyzy jsou ucetni vykazy, mezi které patii

rozvaha, vykaz zisku a ztraty a pfiloha, jejiz soucasti je piehled o penéznich tocich.

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty maji pevné danou strukturu Ministerstvem financi a
jsou povinnou soucasti ucetni zaveérky spolecné s ptilohou, kterd obsahuje dopliujici
informace. Piehled o penéznich tocich standardizovanou strukturu nemad, coZ vSak
nesnizuje jeho informac¢ni hodnotu oproti pfedchozim dvéma vykazim. Spolecné

s pfehledem o zménach vlastniho kapitalu mizZe byt soucasti ptilohy.

Rozvaha je jednim z hlavnich Uc¢etnich vykazl, ktery zachycuje stav majetku
vV podniku (aktiva) a zdroje jeho kryti (pasiva) vzdy k ur€itému datu, vétSinou

k poslednimu dni t¢etniho obdobi (tzv. rozvahovy den), v penéznim vyjadieni.

Aktiva ¢lenime na dlouhodoby majetek (stala aktiva) a kratkodoby majetek (obézna
aktiva), coz je ¢lenéni podle tzv. reprodukéniho procesu. Stala aktiva si zachovavaji
svoji pivodni hodnotu vrozvaze po dobu né€kolika reprodukénich cykld,
spotfebovavaji se postupné ve formé odpisii a tuto hodnotu pifendsi postupné do
nakladi. Oproti tomu obézné aktiva méni svoji hodnotu i n€¢kolikrat béhem jednoho

cyklu. Dale muizeme aktiva clenit na dlouhodoba a kratkodoba aktiva.



Dlouhodobé aktiva jsou vyuzivana po dobu del$i nez jeden rok, a naopak kratkodoba

do jednoho roku.

Pasiva rozliSujeme na vlastni kapital a cizi zdroje. Vlastni kapital obsahuje zdroje,
které¢ do podniku vlozili vlastnici nebo zdroje vytvorené hlavni ¢innosti podniku.
Cizi zdroje jsou dluhy, které bude muset podnik v urcitou dobu splatit. Patii sem
rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky, bankovni uvéry a casové rozliSeni.
Stejné jako aktiva mizZeme 1 pasiva dé€lit na kratkodoba a dlouhodoba. Kratkodoba

pasiva jsou zavazky se splatnosti do jednoho roku, dlouhodoba nad jeden rok.

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka podavé informace o uspéSnosti prace
podniku prostfednictvim vysledku hospodateni, ktery vypocitdme jako rozdil mezi
vynosy a naklady, a tim zjistime, zda je podnik v zisku nebo ve ztrat€. Vykaz zisku a
ztraty je sestavovan na zakladé tzv. akrualniho principu, coz znamena, Ze jsou
transakce zachyceny a vykazany v obdobi, se kterym vécné a Casove souvisi, bez
ohledu na to, kdy doslo k realnému pohybu penéZnich prostiedkd. Vykaz zisku a
ztraty rozdélujeme na tfi ¢asti — provozni, finan¢ni a mimotadnou. Provozni vysledek
hospodateni povazujeme za nejdilezitéjsi, protoze odrazi schopnost podniku vytvaret
zisk ze své hlavni ¢innosti. Oddé€lujeme od ného mimotfadny vysledek hospodateni,

abychom piedesli zkresleni vysledku z hlavni provozni ¢innosti.

Jak jiz vypovida z nazvu, ptiloha k ucetni zavérce dopliuje a objasnuje skutecnosti,
které v rozvaze a vykazu zisku a ztraty nenalezneme. Obsahuje obecné udaje o
podniku, informace o ucetnich metodach, odpisové plany, dopliujici udaje o
dlouhodobém majetku, vydaje na védu a vyzkum a mnoho dalsiho. Soucasti piilohy

je také ptehled o penéznich tocich (cash flow).

10



2.3 Techniky a metody finan¢ni analyzy

Jak jiz bylo zminéno vySe, zdkladem pro uspésnou financni analyzu jsou kvalitni
zdroje, je vSak také dulezité umét s kvalitnimi zdroji pracovat a dokazat z nich vybrat
to nejpodstatnéjsi pomoci vhodné metody. Pii volbé metody by mél byt bran ohled

na nasledujici tii pravidla:
1. uvédomit si Gcel vysledné finanéni analyzy a respektovat pfedem zadany cil,

2. brat v Gvahu, Ze finan¢ni analyza vyzaduje ¢as a kvalifikovanou praci, coz
muze byt nakladné,
3. co nejkvalitngji vyuzit vS§echna dostupna data.

. Obecné plati: ¢im lepsi metody, tim spolehlivéjsi zavery, tim nizsi riziko chybného

rozhodnuti a tim vyssi nadéje na vispéch.

Zna¢nou komplikaci pfi provadéni financni analyzy je fakt, ze systém financni
analyzy neni nijak upraven zédkonem ani jinymi pravnimi pfedpisy, existuji pouze

doporucené postupy, kterymi se analytik mtze fidit.

Podle ekonomie se finan¢ni analyza déli na dva pfistupy. Prvnim je fundamentalni
analyza, kterd je zaloZena na znalostech ekonomickych a mimoekonomickych
procesech podniku bez vyuziti algoritmizovanych postupli. Naopak technicka
analyza vyuziva predevSim algoritmizované a matematicko-Statistické postupy. Oba
ptistupy jsou si pomérné blizké a je zadouci, aby analytik vzajemné zkombinoval oba

typy.

Techniky finanéni analyzy se déli na dvé skupiny podle zpracovavanych udajt. Prvni
metoda se nazyva absolutni a vychazi pfimo z polozek ucetnich vykazl a vyuziva
k tomu absolutni ukazatele. Druha metoda — relativni spo¢iva na vzajemném poméru

dvou dajl z ucetnich vykazi.

2 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 5., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2015, s. 40, ISBN 978-80-247-5534-2.
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Absolutni ukazatele jsou stavové a tokové ukazatele, které pfimo tvoii obsah
ucetnich vykazl. Jsou velmi citlivé na velikost podniku, proto je mizeme dobie
vyuzit pii srovnavani v ramci podniku uvnitt, avSak pouzit je pii porovnani dvou
polozek rozvahy kuréitému casovému okamziku. Tokové ukazatele vyjadiuji
hodnotu zmény extenzivnich ukazateli za urcité obdobi. Analyza absolutnich
ukazateli by méla byt vychozim bodem pro finan¢ni analyzu, diky ni mizeme
snadnéji nahlédnout do ucetnich vykazii. D€lime ji na horizontidlni a vertikalni

analyzu.

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se vyuziva k zjiSténi zmén absolutnich ukazatelti v Case. Pro
vypocet horizontalni analyzy jsou potfeba tdaje za delsi ¢asovou fadu (minimalné
dvé po sobé jdouci obdobi). Provadi se horizontaln€ neboli po fadcich a vypoctem

muzeme dojit k absolutni nebo procentni zmeéné¢.

absolutni zména = hodnota; — hodnota;_,

absolutni zména

procentni zména = - 100 (%)

hodnota;_4

Vertikalni analyza

Vertikdlni analyzou se zjiStuje procentni podil jednotlivych polozek vykazi ve
vztahu K celkové sumé téchto polozek. ,Aplikace této metody usnadiuje
srovnatelnost ucetnich vykazu s predchozim obdobim a ve své podstaté také ulehcuje

komparaci analyzovaného podniku s jinymi firmami v tomtéz oboru podnikani.

B;
Piz_
Y B;

3 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 5., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2015, s. 43, ISBN 978-80-247-5534-2.
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Rozdilové ukazatele fadime stejné¢ jako horizontalni a vertikdlni analyzu mezi
absolutni ukazatele. Vypocitaji se jako rozdil dvou absolutnich veliin, nejcastéji
rozdil polozky aktiv s polozkou pasiv. Byvaji oznaCovany jako financ¢ni fondy,

Z nichz nejpouzivanéjsSim je Cisty pracovni kapital.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) vytvaii jakysi ,,polstai”, ktery by podnik vyuzil
Vv piipadé¢ mimotaddné udalosti, na kterou by potfeboval vy$$i mnoZzstvi financnich
prostiedkil. Vypocitd se jako rozdil obéZnych aktiv a kratkodobych dluht, tedy
kratkodobych zavazkti a kratkodobych bankovnich uvéri vcetné financ¢nich
vypomoci. Vyjadfuje tedy c¢ast obéznych aktiv, kterd je pokryta dlouhodobymi

zdroji.

CPK = obéina aktiva — kratkodoba pasiva (dluhy)

Pomérové ukazatele tvoii jadro celé finan¢ni analyzy. Jak uz vyplyvéa z ndzvu je to
pomér dvou polozek, vypocitaji se tedy vydélenim jedné polozky druhou polozkou,
vétSinou ze zakladnich Gcetnich vykazl. Zpravidla je délime na ukazatele rentability,

ukazatele likvidity, ukazatele aktivity a ukazatele zadluzenosti.

Ukazatele rentability
Rentabilita neboli vynosnost vloZzeného kapitalu méfi schopnost podniku zhodnotit

investovany kapital ve formée zisku.

Obecné lze vyjadrit rentabilitu jako:

zisk

vloZeny kapital

13



V citateli se vzdy nachézi jedind veli¢ina a to zisk (zisk pted zdanénim, po zdanéni,
apod.). Do jmenovatele zlomku se dosadi rizné veli¢iny, podle kterych dale délime

ukazatele rentability.

Rentabilita celkového kapitalu (RCK) ,,se povazuje za zdakladni méritko rentability,
resp. vynosnosti neboli financni vykonnosti, pomeruje zisk s celkovymi aktivy

investovanymi do podnikdni bez ohledu na to, z jakych zdrojii jsou financovany.

zisk pted Uroky a zdanénim

RCK =
aktiva

Rentabilitu celkového kapitalu 1ze rozlozit na dva dil¢i ukazatele:

e rentabilitu trzeb, ktera vyjadiuje provozni ziskové rozpéti,

e obrat celkovych aktiv neboli rychlost obratu aktiv.

zisk  triby

RCK =
trzby aktiva
Rozklad RCK se nazyva DuPont rovnice a vyplyva z ni, ze podnik docili celkové

rentability riznym sloZenim obratovosti kapitalu a ziskovosti trzeb.

Rentabilita vlastniho kapitalu (RVK) je velmi dilezitym ukazatelem pro vlastniky
a akcionafe, protoze vyjadiuje vynosnost vlozeného kapitdlu. RVK by méla byt vyssi
nez alternativni vynos stejné rizikové investice nebo primérny rocni vynos pétiletych

statnich dluhopisii do doby splatnosti.

zisk po zdanéni
RVK =

vlastni kapital

4 HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008, s. 65, ISBN 978-80-7357-
392-8.
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Ukazatele likvidity (provozni riziko platebni neschopnosti)
podniku. ,, Vyjadiuje schopnost podniku premeénit sviij majetek na prostiedky, jez je
mozné vyuzit k iihradé zavazkii.“® Bez likvidity neni podnik schopen uhradit své

zavazky, coz muze vést az k bankrotu.

Ukazatele likvidity se vypocitaji jako podil toho, ¢im je mozné platit (kratkodoba
ob¢zna aktiva) a tim, co se musi zaplatit (kratkodoba pasiva). Délime je zpravidla na

tf1 zdkladni ukazatele:

1. penéZni (okamzita) likvidita je vV literatufe oznaCovana jako likvidita
1. stupné a vyjadiuje, jestli je podnik schopny zaplatit momentaln¢ splatné
zévazky. Pométuje kratkodoby finanéni majetek a kratkodobé zéavazky.
Kratkodobym finan¢nim majetkem rozumime penize na béznych uctech ¢i
v pokladné, kratkodobé cenné papiry a Seky, tedy nejlikvidngjsi aktiva.
Doporucend hodnota pro penézni likviditu se nachazi v rozmezi 0,9-1,1. Pro

Ceskou republiku je spodni hranice posunuta na 0,6.

kratkodoby finantni majetek
kratkodobé zavazky

penéini likvidita =

2. Pohotova likvidita, oznacovana jako likvidita 2. stupn&, by se méla
pohybovat v rozmezi 1-1,5, kdy vysledek 1 je nejoptimalnéjsi, nebot’ v tu
chvili je podnik schopen zaplatit své zdvazky, aniz by musel prodat zdsoby na
skladé. Pti vypoctu jsou zédsoby vylouceny z Citatele, protoze se jedna 0

nejméné likvidni aktivum.

(obéina aktiva — zasoby)

pohotova likvidita = —— e avazky

5> MAREK, Petr. Studijni priivodce financemi podniku. 2., aktualiz. vyd. Praha: Ekopress, 2009, s. 278
ISBN 978-80-86929-49-1.
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3. Bézna likvidita nebo téz likvidita 3. stupné ukazuje, kolikrat obézna aktiva
pokryvaji kratkodobé zavazky podniku. Pfimétend hodnota tohoto ukazatele
se pohybuje v intervalu <1,5;2,5>%. Obecné plati, ze &im vys§i hodnota
vysledku bézné likvidity, tim ma podnik vétsi pravdépodobnost k zachovani
platebni schopnosti. Tento ukazatel ma vSak omezenou vypovidaci
schopnost, protoze nebere v uvahu sktrukturu obéznych aktiv z hlediska
likvidnosti, ani strukturu kratkodobych zavazki z hlediska okamziku

splatnosti.

obézni aktiva

bézna likvidita = kratkodobé zavazky

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti jak efektivné a uc¢inné podnik vyuziva svij majetek. Zda
ma néjaké nevyuzité kapacity nebo naopak mu néjaka produktivni aktiva pro budouci
ristové piileZitosti chybi.

Z technického hlediska se ukazatele aktivity déli na dva typy. Prvni je obrat (rychlost
obratu), ktery vyjadiuje kolikrat se urcita polozka obrati neboli pocet obratek.
Druhym typem je doba obratu urcujici délku obdobi, které je nutné k uskutecnéni

jednoho obratu vyjadiené ve dnech.

Obrat celkovych aktiv komplexné vyjadiuje, jak efektivné podnik vyuZziva celkova
aktiva. Rika, kolikrét se aktiva obrati do trzeb béhem jednoho roku. Vypo¢ita se jako

podil trzeb nebo vynosi a celkovych aktiv.

trzby (ptip.vynosy)
celkova aktiva

obrat celkovych aktiv =

6 Veskeré doporucené hodnoty: RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v
praxi. 5., aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2015, s. 55-56, ISBN 978-80-247-5534-2.
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Obrat zasob lze definovat jako ,,Pocet obrdtek, jinak receno, kolikrat se preméni
zasoby v ostatni formy obézného majetku az po prodej hotovych vyrobkii a opétovny

nakup zasob. "

Zavisi na dob¢é mezi naskladnénim zasob a jejich prodejem, ¢im je kratsi, tim je
hodnota obratu zasob vétsi. Vyjadiuje se pomérem trzeb a primérného stavu zasob

vSeho druhu.

trzby

obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob udava, kolik dni jsou obéZna aktiva vdzana ve form¢ zasob.

Podnik je na tom 1épe, kdyz je doba obratu zasob co nejkratsi.

zasoby

doba obratu zasob = m

Doba obratu pohledavek vyjadiuje, za jak dlouho jsou splaceny pohledavky. Dava

podniku predstavu o platebni discipliné odbérateld.

pohledavky

doba obratu pohledévek =2 -0

Doba obratu zavazkid predstavuje rychlost, za jakou je podnik schopen uhradit
zavazky, které mu vznikly. Podnik je tak schopen zjistit svou platebni disciplinu a
porovnat ji s odbératelovou. Méla by byt delsi nez doba obratu pohledavek, diky

tomu muze podnik splatit své zdvazky z penéz od odbérateld.

zavazky

doba obratu zavazkl = W

7" HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008, s. 84, ISBN 978-80-7357-
392-8.
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Obchodni deficit tika, jestli jsou dfive pfijaty pohledavky nebo zaplaceny zavazky.

Pro podnik je ptiznivéjsi, pokud vysledek vyjde co nejnizsi nebo dokonce zaporny.

Cim je niZ§i, tim méné dni je potieba profinancovat.

pohledavky z obch.styku  zavazky z obch.styku
trzby /365 trzby /365

obchodni deficit =

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti se pouzivaji ke zhodnoceni finan¢ni stability podniku.
Vyjadiuji, jestli je podnik schopen splatit zdvazky sdm nebo musi vyuzit
k financovani cizi zdroje. Ne vzdy je zadluZenost povazovana za negativni jev, jsou

ptipady kdy diky ristu zadluzenosti dojde Kk ristu celkové rentability.

Ukazatel véritelského rizika (debt ratio) vyjadiuje celkovou zadluzenost podniku.
Pro tento ukazatel obecné plati, Ze ¢im je jeho hodnota vyssi, tim vyssi je riziko
veéfitell. OvSem musi byt posuzovan v souvislosti s celkovou vynosnosti podniku a
se strukturou ciziho kapitélu.

dluhy

debt ratio = -
aktiva

Ukazatel vlastnického rizika (equity ratio) fika, kolikrat jsou aktiva podniku
financovana penézi od akcionaii. Jedna se o doplikovy ukazatel k ukazateli

vetitelského rizika, jejich soucet se rovna 1.

vlastni kapital

equity ratio =
quity aktiva

Urokové kryti (ziskovéa uhrada trokt) udava kolikrét je zisk pied roky a zdanénim
vys8i nez nékladové uroky. Vyjadiuje, zda je podnik schopen vytvatet zdroje pro
zaplaceni urokt. Ma dobrou vypovidaci hodnotu jak pro vétitele, tak i pro akcionare.

Véftitelim poskytne informaci o schopnosti podniku splacet dluhy z pfijatych uvéra.
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Akcionafi se dozvi, jak podnik splaci uroky. Cim je hodnota tirokového kryti vyssi,

wev

tim je podnik schopnéjsi splacet své dluhy.

zisk pted Uroky a zdanénim

urokové kryti =
Y nakladové uroky

Pomoci predikce finanéni tisné se zjistuje, zda podnik sméfuje do bankrotu nebo
bude i nadale prosperujici. V pifipadé ze podnik sméfuje do bankrotu, hovoii se o
pojmu ,,podnik ve finan¢ni tisni“. Financni tiseni je opakem stavu, kdy je podnik
finan¢né zdravy a lze ji definovat jako ,,financni stav podniku, kdy podnik vykazuje
vazné platebni potize, jez nemohou byt vyreSeny jinak nez radikdlni zménou jeho

provozni nebo financni cinnosti. “®

Predikci finanéni tisné méfi tzv. predikéni modely, které se rozliSuji na dvé skupiny —
bankrotni a bonitni modely. Jak jiZ vyplyva z ndzvu, bankrotni modely se zabyvaji
otazkou, zda je podnik ohrozen bankrotem nebo neni. Diky nim by mél byt analytik
schopen vcas varovat subjekty podniku, Ze mu hrozi ipadek. Bonitni modely se snazi
zjistit bonitu podniku, neboli zda bude podnik schopen uspokojovat naroky véfitelt
v budoucnosti. Jejich ukolem je diagnostikovat finanéni situaci podniku, tedy jestli je
zdravy ¢i nikoliv. Pro tuto bakalafskou praci byly vybrany bankrotni model INOS a
bonitni model Kralicekuv Quicktest.

Bankrotni model IN05
Tento index byl sestaven manzely Neumaierovymi jako aktualizace indexu INOI.
,Jde o vysledek analyzy 24 vyznamnych matematicko-statistickych modelii

podnikového hodnoceni a praktické zkusenosti z analyz vice nez jednoho tisice

Ceskych firem. “°

8 HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008, s. 190, ISBN 978-80-7357-
392-8.

9 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 5., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2015. Finan¢ni fizeni, s. 79, ISBN 978-80-247-5534-2.
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Vysledkem tohoto modelu je jedno jediné Cislo, podle kterého se vyhodnoti stav

podniku.

A EBIT EBIT VYN 0A
IN0O5=0,13-—=+004-——+397-——+0,21-——+ 0,09 ———

cZ U A A KZ + KBU

Legenda:

A = aktiva CZ = cizi zdroje

EBIT = zisk pied troky a zdanénim U = nakladové aroky

VYN = celkové vynosy OA = obézna aktiva

KZ = kratkodobé zavazky KBU = kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci

Vysledné hodnoty jsou uvedeny v nasledujici tabulce:

Tabulka 1 - INO5

Hodnota indexu Stav podniku
>1,6 pasmo prosperity
0,9-1,6 pasmo Sedé zony
<09 pasmo bankrotu

Zdroj: Neumaierova, 2005, viastni zpracovani

Bonitni model Kralicekiiv Quicktest

Kralicektiv Quicktest patti k nejznaméjSim bonitnim modelim. Sklada se ze soustavy
Ctyt rovnic, na zéklad¢ kterych se potom hodnoti finan¢ni situace podniku. Kazda
rovnice obsahuje jeden pomérovy ukazatel. R1 je ukazatel zadluZenosti, R2
predstavuje ukazatele cash solventnosti, R3 je ukazatel rentability a posledni ukazatel
R4 vyjadfuje cash provozni vykonnost, coz je ukazatel kratkodobé platebni

schopnosti.
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Tabulka 2 - Kralicekiiv Quicktest

Ukazatel Konstrukce ukazatele Vyhodnoceni Pocet bodii

R1 0,3 a vice
vlastni kapital 0,2-0,3
aktiva 0,1-0,2
0,0-0,1
0,0 a méné
R2 3 améné
dluhy — kratkodoby finanéni majetek 3-5

nezdanény cash flow10 5-12
12-30

30 a vice
R3 0,15 a vice

zisk pred Groky a zdanénim 0,12-0,15
aktiva 0,08-0,12
0,00-0,08

0,00 a méné
R4 0,1 a vice

nezdanény cash flow 0,08-0,1

provozni vynosy 0,05-0,08
0,00-0,05
0,00 a méné
Zdroj: GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku

OFRPNWPAOEFRPRNMNWPPOEFRPNWPAROELDNWAAS

R1+R2+ R3 + R4
4

hodnoceni financtni situace podniku =

Vysledné hodnoty rovnic jsou obodovany a poté se z bodi udéla prameér. Pokud je
hodnota primeéru vetsi nez 3, pak se jednd o podnik ve velmi dobré financni situaci.
Vyjde-li hodnota 1 a méné, jedna se o Spatny podnik. Pokud vyjde hodnota

Vv intervalu (1;3), nachazi se podnik v Sedé zoné.

10 Nezdanény cash flow = zisk po zdanéni + dati z pi{jmi + odpisy
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3 PRAKTICKA CAST

V praktické casti budou pouzity metodické postupy, které byly charakterizovany
V prvni Casti. Nejprve bude predstaven analyzovany podnik NoVy Vacov, s.r.o. (dale
jen NoVy Vacov) a poté bude provedena finan¢ni analyza na zakladé ziskanych
finan¢nich vykazl. Finan¢ni vykazy jsou vefejné dostupné ve Vefejném rejstiiku a
Sbirce listin na webové strance www.or.justice.cz. Dalsi informace budou Cerpany
z oficialnich stranek pekarny www.pekarnavacov.cz. Dale bude provedeno srovnani
s konkuren¢ni firmou Pekarna Racek, s.r.0. (dale jen Pekarna Racek) z Prerova, ktera

je svoji velikosti a poctem zaméstnancti podobna analyzované spole¢nosti.

3.1 Predstaveni spoleCnosti

wPekarna Vacov je tradicni posSumavskd pekdarna se zamérenim na poctivé

«11

pripravované ceské pecivo s dlouholetou tradici.

Obrazek 1 - Logo spolecnosti

Zdroj: http://www.pekarnavacov.cz

Tabulka 3 - O spolecnosti

Nazev spolecnosti: NoVy Vacov, s. r. 0.

1CO: 472 37 210

Sidlo spolecnosti: Vacov 28, 384 86 Vacov
Datum vzniku: 29. fijna 1992

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenim
Predmét podnikani: Pekatstvi

1 http://www.pekarnavacov.cz/xxl-1-69-historie-a-soucasnost-pekarny-vacov
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Zakladni kapital: 100 000 K¢

Spoleénici: Ing. ZDENEK NOVAK
Vlkonice 19, 384 86 Vacov

Ing. PETR VYLETAL
Vrbice 66, 384 73 Stachy

Zdroj: viastni zpracovani

Vznik, historie a soucasnost

pekarna uvedena do provozu. Diky kvalitnim vyrobkiim si brzy ziskala dobré¢ jméno
a zasobovala svymi vyrobky cely tehdejsi okres. Pekarna se soustfed’ovala nejen na
vyrobu bézného, ale také jemného peciva. Po modernizaci v letech 1974-1980, kdy
puvodni parni pec byla nahrazena prubéznymi pasovymi pecemi, dostala zaklad

soucasného charakteru a stala se jednou z nejmoderngjsich pekaren na jihu Cech.

V roce 1993 byla pekarna privatizovana, ale nic se nezmeénilo. Pekarna navazala na
dobrou povést z ptedchoziho obdobi a zaméfila se na dal§i zkvalitiovani a
rozsifovani sluzeb v oblasti dodavek pekaiskych vyrobkil. V soucasné dobé je NoVy
Vacov nejvétsi pekarnou v oblasti centralni Sumavy a své vyrobky dodava denné
zhruba 500 odbératelim do jiznich i zapadnich Cech. V roce 2015 ziskala cenu
Spokojeny zdkaznik JihoCeského kraje. Filozofii této pekdrny je pfedev§im vysoka
kvalita vyrobki, proto mezi jeji hlavni obchodni partnery patii spotfebni druzstva a
prodejci Zivnostenského charakteru nikoli velké obchodni fetézce, které preferuji
predevsim nizkou cenu. Pekarna se zabyva vyrobou uceleného sortimentu chleba,
bézného a jemného peciva. Mezi nejoblibenéjsi vyrobky patii chléb z klasicky
vedeného Zitného kvasu ,,Sumava“ a "Zitovec", dale chléb "Zitnak" a chléb ,,Bobik"
a specificky ,,vacovsky rohlik®. Chléb Zitiiak byl ocenén certifikatem "KLASA" za
splnéni kvalitativnich kritérii. Distribuci a vyrobu v souc¢asné dob¢ zajistuje zhruba
100 zaméstnancti. Pekarna ma téi podnikové prodejny, z nichz jedna se nachazi

pfimo v areédlu pekdrny ve Vacové a dalsi dvé jsou v Pisku.

23



3.2 Analyza absolutnich ukazateli

V nasledujici Casti bude provedena horizontalni a vertikdlni analyza rozvahy
a vysledovky podle vyse zminénych metodickych postupi. Nékteré polozky rozvahy
dand spolecnost vibec nemd, proto pro piehlednost nebudou zobrazovéany

V tabulkach.

Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 4 - Horizontdlni analyza aktiv

v tis. K¢ 2015/2014 2016/2015
Polozka abs. rel. abs. rel.
AKTIVA 3070 3,85 % 2787 3,36 %
Dlouhodoby majetek -931 -1,37 % -6707 -10,02 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0,00 % 328 -
Dlouhodoby hmotny majetek -931 -1,39 % -7035  -10,66 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0,00 % 0 0,00 %
Obézna aktiva 4043 34,54 % 9548 60,63 %
Zasoby -328 -9,36 % -61 -1,92 %
Kratkodobé pohledavky 26 0,35 % -63 -0,84 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 4345 583,22 % 9672 190,02 %
Casové rozliSeni -42 -22,58 % -54 -37,50 %

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

Z vyse uvedené tabulky lze vypozorovat, Ze za sledované obdobi postupné dochazelo

K rustu bilan¢ni sumy. Kazdy rok vzrostla aktiva pfiblizné o 3 000 tis. K¢.

Dlouhodoby majetek mél za sledované obdobi trvale klesajici trend. Na tento pokles
méla nejvetsi vliv polozka dlouhodobého hmotného majetku, presnéji samostatné
movité véci a soubory movitych véci, které z plivodnich 28 082 tis. K¢ klesly na
22 803 tis. K¢. Jiné polozky dlouhodobého majetku nez dlouhodoby hmotny majetek

firma nevykazovala az do roku 2016, kdy byl nakoupen software.
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Obézna aktiva po celé sledované obdobi vyrazné rostla, coz ziejmé zpusobilo nartst
bilan¢ni sumy, kdyz dlouhodoby majetek klesal. Vyrazny vzrist obéznych aktiv
evidentné zptisobil velky nartist kratkodobého finan¢niho majetku, ktery mezi lety
2014-2016 vzrost o 14 017 tis. K¢&. Nartst byl zptisoben pfisunem penéz na Ucty
Vv bankéach, které v roce 2016 zaznamenaly zvyseni o 190, 02 %. Zasoby i kratkodobé
pohledavky si po celou dobu drzely stabilni hodnoty a nenastala u nich zadna

vyrazna zmeéna.

Casové rozliSeni na konci sledovaného obdobi kleslo skoro o 40 %, coz se miize na
prvni pohled zdat jako velkd zména. Tento pokles ma vSak zkreslujici charakter,
protoze ¢asové rozliSeni ma zanedbatelnou roli, proto jeho pokles nema na celkovou

¢astku aktiv zddny vyrazny vliv.

Graf 1 - Vyvoj aktiv

Vyvoj aktiv (v tis. K¢)
90 000
80 000
70 000
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Aktiva celkem Dlouhodoby majetek ObéZzna aktiva Casové rozliseni

02014 [12015 12016

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., viastni zpracovani.
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Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 5 - Horizontalni analyza pasiv

v tis. K¢ 2015/2014 2016/2015
Polozka abs. rel. abs. rel.
PASIVA 3070 3,85 % 2787 3,36 %
Vlastni kapital 3120 4,42 % 3202 4,35 %
Zakladni kapital 0 0,00 % 0 0,00 %
Fondy ze zisku -3 -16,67 % 8 53,33 %
Vysledek hospodateni minulych let 3133 4,77 % 3560 517 %
Vysledek hospodateni bézného obdobi -10 -0,21 % -366 -1,72 %
Cizi zdroje -50 -0,54 % -415 -4,53 %
Dlouhodob¢ zavazky 642 52,45 % 541 28,99 %
Kratkodobé zavazky -692 -8,66 % -956 -13,10 %

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

Jak jiZ bylo zminéno v horizontalni analyze aktiv, bilan¢ni suma vykazovala rostouci
charakter. Proto je logické, ze pasiva budou také rist, protoze podle bilan¢ni rovnice
plati rovnost aktiv a pasiv, proto se pasiva musi vyvijet stejnym tempem jako aktiva.

Coz je patrné také z ptiloZené tabulky.

Na ristu pasiv mél ziejmé nejvetsi podil narlst vlastniho kapitalu, ktery se za
sledované obdobi zvysil o 6 322 tis. K&. Z polozek vlastniho kapitalu doslo k nejvétsi
zméné u vysledku hospodareni minulych let, ktery vzrost o 10,19 %. Zakladni kapital
zustal celé sledované obdobi nezménén na pivodnich 100 000 K¢. Podle tabulky
nastala velkd zména u fondi ze zisku. Fondy vSak dosahuji jen zanedbatelnych

hodnot, takze jejich nartst neni pro hodnotu pasiv dilezity.

Cizi zdroje méli za celé zkoumané obdobi klesajici trend. Byli tvofeny pouze
zavazky, rezervy podnik netvofil. Pokles cizich zdroji byl zpiisoben kratkodobymi
zavazky, které mezi lety 2014-2016 klesly o 1 648 tis. K¢. Z kratkodobych zavazki
doslo k vyrazné zmén¢ u zavazkl z obchodnich vztahi, které se snizily o 26,24 % a
dale doslo k poklesu zavazki ke statu a dotaci o 47,28 %. Dlouhodobé zavazky byly
tvofeny pouze odlozenym danovym zavazkem, ktery vznikl z rozdilu Ucetni a danové
zustatkové hodnoty dlouhodobého majetku. Odlozeny danovy zavazek vzrostl za

sledované obdobi 0 96,65 % (1 183 tis. K¢).
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Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 6 - Vertikdalni analyza aktiv

Polozka 2014 2015 2016

AKTIVA 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Dlouhodoby majetek 85,09 % 80,81 % 70,35 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 % 0,00 % 0,38 %
Dlouhodoby hmotny majetek 83,93 % 79,69 % 68,88 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1,16 % 1,12 % 1,09 %
Obézna aktiva 14,68 % 19,01 % 29,55 %
Zasoby 4,39 % 3,83 % 3,64 %
Kratkodobé pohledavky 9,35 % 9,04 % 8,67 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,93 % 6,14 % 17,24 %
Casové rozliSeni 0,23 % 0,17 % 0,11 %

Zdroj: Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., viastni zpracovani.

Z vertikalni analyzy je patrné, Ze nejvyznamnéjsi poloZkou aktiv je dlouhodoby
majetek. Mezi 2014-2015 se pohyboval kolem 80 % z bilanéni sumy, v roce 2016
vSak zaznamenal pokles na 70 %. Nejveétsi Cast tvofil dlouhodoby hmotny majetek,
ktery m¢l klesajici charakter. Dlouhodoby finanéni majetek zaujimal pouze 1 %.
V roce 2016 firma nakoupila software, takze do rozvahy ptibyla polozka dlouhodoby

nehmotny majetek, ktery do té doby firma nevykazovala.

Obézna aktiva zaujimaji oproti dlouhodobému majetku podstatné mensi ¢ast aktiv,
zaznamenaly vSak nardst skoro na 30 %. Do roku 2015 tvofily absolutni cast
obéznych aktiv hlavné kratkodobé pohledavky, zastoupené predevsim pohleddvkami
z obchodnich vztahli v hodnoté kolem 7400 tis. K¢ V roce 2016 nastal vyrazny
narast kratkodobého finan¢niho majetku, takze se dostal na pomyslné prvni misto.

Z necelého jednoho procenta se vySplhal az na 17 % obé&znych aktiv.

Podil casového rozliSeni na aktivech mélo klesajici trend, ale vzhledem k tomu, ze
dosahuje minimalnich hodnot, hraje v aktivech pouze zanedbatelnou roli, jak jiz bylo

zmin€no vyse.
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Graf 2 - Struktura aktiv

Struktura aktiv
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Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., viastni zpracovani.

Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 7 - Vertikalni analyza pasiv

Polozka 2014

PASIVA 100,00 %
Vlastni kapital 88,45 %
Zakladni kapital 0,13 %
Fondy ze zisku 0,02 %
Vysledek hospodateni minulych let 82,34 %
Vysledek hospodateni bézného obdobi 5,96 %
Cizi zdroje 11,55 %
Dlouhodobé zavazky 1,53 %
Kratkodobé zavazky 10,02 %

2015
100,00 %
88,94 %
0,12 %
0,02 %
83,07 %
5,72 %
11,06 %
2,25%
8,81 %

Zdroj: uicetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vilastni zpracovani.

Z ptilozené tabulky je na prvni pohled ziejmé, Ze nejhodnotnéj$i zastoupeni na
celkovych pasivech me¢l vlastni kapitdl, ktery celé sledované obdobi udrzoval

hodnotu kolem 90 %. Vysledek hospodaieni minulych let byl jeho nejvétsi polozkou,

dosahujici hodnot nad 80 % vlastniho kapitalu.

Podil cizich zdrojii na bilan¢ni sumé mél klesajici trend a pohyboval se kolem 11 %.

Nejvyznamnéjsi polozkou cizich zdroji byly kratkodobé zavazky, které se z 10 %
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2016
100,00 %
89,78 %
0,12 %
0,03 %
84,53 %
5,11 %
10,22 %
2,81 %
7,41 %



propadly na 7 %. Obsahovaly ptevazn¢ zavazky z obchodnich vztahti a zavazky

k zaméstnancim. Dlouhodoby zavazek ptredstavoval odlozeny danovy zavazek, ktery

zaznamenal vyrazny rust za zkoumané obdobi. Firma pro svou ¢innost nevyuziva

zadné bankovni uvéry, naopak pouze vlastni zdroje.

Graf 3 - Vyvoj polozek rozvahy

Vyvoj polozek rozvahy (v tis. K¢)
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Zdroj: Zdroj: ucetni zavérky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., viastni zpracovani

3.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 8 - Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdty

v tis. K¢ 2015/2014 2016/2015
Polozka abs. rel. abs. rel.
Trzby za prodej zboZi 0 0,00 % -7 -7,00 %
Naklady vynaloZené za prod. zboZi -6 -6,45 % -7 -8,05 %
Obchodni marze 6 85,71 % 0 0,00 %
Vykony -783 -0,91 % -726 -0,85 %
Vykonova spotieba -2034 -5,06 % -2508 -6,57 %
Pfidana hodnota 1257 2,711 % 1782 3,75 %
Osobni naklady 786 2,36 % 1203 3,53 %
Dané a poplatky 5 2,44 % 18 8,57 %
Odpisy DNM a DHM 322 5,04 % 301 4,49 %
Trzby z prodeje DM a materidlu 268 570,21 % -120  -38,10 %
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Zistatkova cena prod. DM a materialu 301 11148% 471 ' 143,60 %
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v

provozni oblasti a komplexnich nakladi -7 -100,00 % 0 -
pristich obdobi

Ostatni provozni vynosy 46 13,45 % 40 10,31 %
Ostatni provozni naklady 224 26,42 % -30 -2,80 %
Provozni vysledek hospodaieni -74 -1,24 % -262 -4,44 %
Nakladové uroky 20 95,24 % -1 -100,00 %
Ostatni finan¢ni naklady 27 -23,48% 2 2,27 %
Finan¢ni vysledek hospodareni 47  -34,56 % -1 1,12 %
Daii z piijmi za béZnou ¢innost -17 -1,57 % 103 9,64 %
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -10 -0,21 % -366 -1,72 %
Vysledek hospodareni za iéetni obdobi -10 -0,21 % -366 -1,72 %
Vysledek hospodareni pred zdanénim -27 -0,46 % -263 -4,53 %

Zdroj: Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., viastni zpracovani.

Hlavnim zdrojem vynosi firmy jsou trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, které
jsou u analyzované pekarny jedinou polozkou vykonll. Z horizontalni analyzy
vykazu zisku a ztraty je patrné, ze za sledované obdobi doslo k poklesu vykont o
1 5009 tis. K¢, coZ znamenad, Ze stejny pokles zaznamenaly 1 trZzby za prodej vlastnich
vyrobkll a sluzeb. V roce 2016 klesly také trzby za prodej zbozi, které do té doby

dosahovaly konstantni hodnoty.

Za nejvyznamnéjsi nakladovou polozku lze povazovat vykonovou spotiebu, ktera
obsahuje ndklady na spotfebu materidlu a energie a sluzby. Tato poloZzka vykazuje
klesajici trend (pokles o 11 %) a v roce 2016 je jiz na podobné hodnoté€ jako osobni
naklady. Osobni néklady zahrnuji mzdové a socialni néklady a naklady na socidlni
zabezpeceni a zdravotni pojiSténi. Osobni naklady za sledované obdobi vzrostly

01989 tis. K&, coz je skoro 6 %.

Pridana hodnota, ktera patii K nejpodstatnéjsim castem vysledovky, méla mezi lety
2014-2016 rostouci tendenci, vzrostla celkoveé o 3 039 tis. K¢. Diky pfidané hodnoté
1ze ohodnotit vztah trzeb a primarnich nakladt. Pfidanou hodnotu tvofi obchodni
marze, vykony a vykonova spotieba. Pokles vykonové spotteby je ziejme ditvodem

rustu ptidané hodnoty.

Vysledek hospodateni za sledované obdobi zaznamenal pokles. Mezi lety 2014-2016

se snizil o necelych 8 %. Pokles zptisobily klesajici trzby a rostouci ndklady.
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Tabulka 9 - Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka 2014 2015 2016
Trzby za prodej zboZi 0,12 % 0,12 % 0,11 %
Naklady vynaloZené za prod. zboZi 0,11 % 0,10 % 0,09 %
Obchodni marze 0,01 % 0,02 % 0,02 %
Vykony 99,88 % 99,88 % 99,89 %
Vykonova spoti‘eba 46,41 % 44,46 % 41,90 %
Piidana hodnota 53,48 % 55,44 % 58,01 %
Osobni naklady 38,42 % 39,69 % 41,44 %
Dané a poplatky 0,24 % 0,24 % 0,27 %
Odpisy DNM a DHM 7,37 % 7,82 % 8,24 %
Trzby z prodeje DM a materialu 0,05 % 0,37 % 0,23 %
Zistatkova cena prodaného DM a materialu 0,03 % 0,38 % 0,94 %
Zména stavu rezerv a opravnych polozZek v

provozni oblasti a komplexnich nikladi p¥istich 0,01 % 0,00 % 0,00 %
obdobi

Ostatni provozni vynosy 0,39 % 0,45 % 0,50 %
Ostatni provozni naklady 0,98 % 1,25 % 1,22 %
Provozni vysledek hospodaieni 6,90 % 6,88 % 6,63 %
Nakladové aroky 0,02 % 0,00 % 0,00 %
Ostatni finan¢ni naklady 0,13 % 0,10 % 0,11 %
Finanéni vysledek hospodareni -0,16 % -0,10 % -0,11 %
Dan z piijmi za béZnou ¢innost 1,25 % 1,25 % 1,38 %
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 5,49 % 553 % 5,14 %
Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 5,49 % 553 % 5,14 %
Vysledek hospodareni pred zdanénim 6,74 % 6,77 % 6,52 %

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

Pro vypocet vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty jsem jako zadkladnu pouzila

soucet trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb a trzeb za prodej zbozi.

Z vyse uvedené tabulky je patrné, Ze prevazujici Cast trzeb tvoii vykony. Jedina
polozka vykonti jsou trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, které piedstavuji
hlavni ¢innost podniku a tvoii pfes 99 % celkovych trzeb. Tento absolutni podil je

logicky vzhledem k tomu, ze se jedn4 o vyrobni podnik. Trzby za prodej zbozi lze

-----
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podil obchodni marze byl zanedbatelny. Pfidand hodnota tvofila vice jak polovinu

trzeb a za sledované obdobi rostla.

Vykonova spotieba, kterou 1ze povazovat za nevyznamnéjsi nakladovou polozku, se
pohybovala mezi 41-46 %. Jeji podil na trzbach za sledované obdobi klesl. Osobni
naklady tvortily kolem 40 % z celkovych trzeb. V roce 2016 dosahly 41 % podilu na

trzbach jako vykonové spotieba.

Vysledek hospodafeni se po celé zkoumané obdobi drzel na hodnoté 5 %

z celkovych trzeb.

3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

3.3.1 Cisty pracovni kapital
Tabulka 10 - Cisty pracovni kapitdl

v tis. K¢ 2014 2015 2016

Cisty pracovni kapital 3716 8451 18 955
Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.0., viastni zpracovani.

Cisty pracovni kapital fika, kolik zbyde ve spole&nosti ob&Znych aktiv po uhrazeni
viech kratkodobych dluhii. Ve sledovaném obdobi vychazely hodnoty CPK vzdy
kladné. Z ptebytku obéznych aktiv nad kratkodobymi dluhy vyplyva, Ze spolecnost
ma dobrou likviditu. CPK mezi lety 2014-2016 vyznamné vzrost, posledni rok
0 10 504 tis. K¢. Hlavni podil na tomto vzristu mél kratkodoby finan¢ni majetek,
ktery se zvysil o 14 017 tis. K¢&.
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3.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazateli bude v této praci rozdélena na Ctyfi ukazatele —
ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti, jejich teoretickd podstata je

popsana vyse v metodické Casti.

3.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita celkového kapitalu

Tabulka 11 - Rentabilita celkového kapitalu NoVy Vacov, S.r.0.

2014 2015 2016
Rentabilita trzeb 6,77 % 6,77 % 6,52 %
Obrat celkovych aktiv 1,09 1,04 0,99
RCK 7,35 % 7,02 % 6,48 %

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

Tabulka 12 - Rentabilita celkového kapitdlu Pekdrna Racek, s.r.o.

2014 2015 2016
Rentabilita trzeb 3,55 % 2,05 % -1,711%
Obrat celkovych aktiv 1,22 1,24 1,37
RCK 4,35 % 2,54 % -2,34 %

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 Pekdrna Racek, s.r.o0., vlastni zpracovani

Pro vypocet rentability zde byla pouZzita nezdanéna rentabilita celkového kapitalu,
kterou lze rozlozit na dva ukazatele, z nichz prvnim je rentabilitu trzeb a druhym

obrat celkovych aktiv.

Rentabilita trzeb firmy NoVy Vacov za sledované obdobi neprosla zadnou velkou
zménou, prvni dva roky si drZela konstantni Grovenl a aZ v poslednim roce lehce
klesla. Obrat celkovych aktiv si udrZzoval hodnotu kolem 1, coZ znamend, Ze hodnota
aktiv spolecnosti se za obdobi jednoho roku obratila pouze jednou. Jak je vidét

z tabulky, za rok 2016 skoro ani jednou.

Rentabilita celkového kapitalu béhem let 2014-2016 klesla z 7,35 % na 6,48 %.
Z DuPont rovnice nelze presné urcit, ktery z ukazatelti nejvice ovlivnil rentabilitu

celkového kapitdlu, oba se vyvijeli stejné, klesajicim tempem.
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V porovnani s Pekarnou Racek si vede analyzovana firma 1épe. Hodnoty RCK
Pekarny Racek jsou mnohem nizsi a v roce 2016 dokonce zaporné z diivodu ztraty.
Z DuPont rovnice je ziejmé, ze obrat celkovych aktiv ma lepsi nez NoVy Vacov,
dale bude rozebrano u ukazatelli aktivity. Divodem nizké rentability celkového

kapitalu jsou tedy klesajici hodnoty rentability trzeb.

Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 13 - Rentabilita viastniho kapitdlu

2014 2015 2016
NoVy Vacov 6,74 % 6,44 % 5,69 %
Pekarna Racek 471 % 2,29 % -2,70 %

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o. a Pekarna Racek, s.r.o., vlastni zpracovani

Rentabilita vlastniho kapitalu vacovské pekarny dosahla v roce 2014 skoro 7 %, poté
zacala klesat a v roce 2016 jiz byla na hodnoté necelych 6 %. Hodnota RVK by m¢la
byt vyssi nez bezrizikova urokova mira, kterd je stanovena jako vynos desetiletych
statnich dluhopist. Z nasledujiciho grafu je vidét, ze podnik danou podminku
spliiuje. Pro analyzovanou pekdrnu tohle kritérium vSak neni zavazné, protoze

nevyuziva externi zdroje, ale pouze vlastni.

Graf 4 - Vyvoj RVK a bezrizikové iirokové miry

Vyvoj RVK a bezrizikové Urokové miry
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NoVy Vacov Bezrizikovd urokovd mira Pekarna Racek

Zdroj: https://www.mpo.cz/assets/dokumenty/52578/59848/631521/priloha002.pdf,
https://www.mpo.cz/assets/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-
materialy/2017/5/FA4Q16.pdf, viastni zpracovani
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Jak je patrné z grafu, hodnota RVK Pekarny Racek podminku byt vyssi, nez
bezrizikovd urokovd mira splituje pouze prvni roky a poté rapidné klesne do
zapornych hodnot z divodu ztraty. Celkové Ize fici, ze NoVy Vacov ma lepsi

rentabilitu vlastniho kapitalu nez konkuren¢ni podnik.

Ukazatel¢ likvidity podavaji informaci o tom, zda je podnik schopen hradit své
kratkodobé zavazky tedy jak4 je jeho platebni schopnost. V metodické ¢asti byla

popséna rozmezi, ve kterych by se ukazatele mély pohybovat.

Tabulka 14 - Ukazatele likvidity NoVy Vacov, s.r.o.

2014 2015 2016
Bézna likvidita 1,47 2,16 3,99
Pohotova likvidita 1,03 1,72 3,50
Penézni likvidita 0,09 0,70 2,33

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o0., viastni zpracovani

Tabulka 15 - Ukazatele likvidity Pekdrna Racek, s.r.o.

2014 2015 2016
Bézna likvidita 1,87 2,02 1,79
Pohotova likvidita 1,50 1,64 1,44
Penézni likvidita 0,57 0,73 0,58

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 Pekdrna Racek, s.r.o0., vlastni zpracovani

Bézna likvidita analyzované pekarny b&hem sledovaného obdobi rapidné stoupala.
Prvni dva roky se jeSt¢ drzela v doporuCeném rozmezi, ale vroce 2016 ho jiz
prekrocila. Nartist hodnoty bézné likvidity kopiroval rist obéznych aktiv, zplisobeny
rustem kratkodobého finanéniho majetku. U bézné likvidity vSak neznamena vysoka
bude zachovana platebni schopnost podniku. V porovnéni s Pekarnou Racek na tom

bylo kromé prvniho roku NoVy Vacov 1épe.
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Pohotova likvidita stejné jako bézna likvidita kopiruje rostouci trend obéznych aktiv.
Ruast opét zpusobil kratkodoby finanéni majetek. Pouze v roce 2014 se nachazela
V doporucenych hodnotach, kdy hodnota 1 znamend, Ze podnik je schopen se
vyrovnat se svymi zavazky, aniz by byl nucen prodat své zasoby. V roce 2015 se
jesté¢ hodnota drzela téSné¢ nad doporucenou, ale poté rapidné vzrostla. Coz je
pfiznivé pro véfitele, avSak pro podnik uz méné, protoze je to znameni nizké
vynosnosti podnikani. Oproti NoVy Vacov se Pekarna Racek pohybovala kolem
doporuc¢enych hodnot, takze lze fici, Ze je na tom Iépe, protoZe ji neohrozuje nizka

vynosnost podnikani.

Penézni neboli okamzitd likvidita je povazovana za nejptesnéj$i ukazatel. V roce
2014 se pohybovala hluboko pod doporu¢enym minimem, coZ znamend, Ze firma
nebyla schopna splécet své kratkodobé zavazky. Néasledujici roky se situace rapidné
zlepsila diky nartstu prostiedkii na uctech v bankach a firma jiz neméla problémy
S hrazenim svych zévazkd. V porovnani s konkuren¢ni firmou bylo NoVy Vacov
horsi pouze vroce 2014, Pekdrna Racek byla schopna hradit své zavazky celé

sledované obdobi.

Graf 5 - Ukazatele likvidity firmy NoVy Vacov, s.r.o.
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Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., viastni zpracovani.
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Ukazatele aktivity umoznuji posoudit schopnost podniku efektivné hospodafit
s aktivy a schopnost vyuzit investované finan¢ni prostfedky. U obratu aktiv obecné
plati, ze ¢im je vétsi, tim efektivnéji podnik hospodafi se svym majetkem. Doba
obratu je interpretovana opacn¢ — ¢im je hodnota doby obratu nizsi, tim je situace

lepsi.

Tabulka 16 - Ukazatele aktivity NoVy Vacov, s.r.o.

2014 2015 2016
Obrat celkovych aktiv 1,09 1,04 0,99
Obrat zasob 24,72 27,03 27,32
Doba obratu zasob (dni) 14,77 13,51 13,36
Doba obratu pohledavek (dni) 31,44 31,83 31,84
Doba obratu zavazki (dni) 38,84 38,98 37,54

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

Tabulka 17 - Ukazatele aktivity Pekdrna Racek, s.r.o.

2014 2015 2016
Obrat celkovych aktiv 1,22 1,24 1,37
Obrat zasob 27,72 29,60 31,81
Doba obratu zasob (dni) 13,17 12,33 11,47
Doba obratu pohledavek (dni) 33,63 30,02 28,89
Doba obratu zavazki (dni) 43,83 41,76 40,62

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 Pekdrna Racek, s.r.o0., vilastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv firmy NoVy Vacov mé¢l za sledované obdobi klesajici
tendenci, coZz bylo zplsobeno poklesem trzeb. Vyslednd hodnota by méla byt
minimalné 1, tuto podminku podnik spliiuje v letech 2014 a 2015, v poslednim roce
je tésné pod doporucenou hodnotou. Znamena to, ze béhem roku 2016 se aktiva
firmy obratila skoro ani ne jednou. Obrat celkovych aktiv je vhodné srovnat
s hodnotami v ramci odvétvi, které je provedeno na nasledujicim grafu. Z grafu je
patrné, ze obrat celkovych aktiv se celé sledované obdobi pohyboval pod hodnotami
za odvétvi. V grafu jsou také hodnoty konkurencni firmy, které se prvni dva roky

pohybovaly stejné jako hodnoty odvétvi. Celkové na tom Pekarna Racek byla 1épe
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nez NoVy Vacov, protoze se jejich aktiva obratila v priméru 1,3krat za obdobi

jednoho roku.

Graf 6 - Porovndni obratu celkovych aktiv

Porovnani obratu celkovych aktiv
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Zdroj: rok 2014 a 2015:
http://eagri.cz/public/web/file/490099/Panorama_potravinarskeho_prumyslu_2015_ web.pdf
rok 2016: vlastni vypocet na zakladeé hodnot z
http://eagri.cz/public/web/file/569619/Panorama_potravinarskeho_prumyslu_2016.PDF

Obrat zasob NoVy Vacov mél celé sledované obdobi rostouci tendenci. V roce 2016
dosahl hodnoty 27,32, coz znamena, Ze zasoby byly vice néz 27krat prodany a opét
naskladnény. V Pekarné Racek doSlo k prodeji a opétovnému naskladnéni skoro
32krat. Se zasobami souvisi také ukazatel doba obratu zasob. Udava kolik dni trva,
nez se zasoby pfeméni na penézni prostfedky. V praméru NoVy Vacov drzela zasoby
necelych 14 dni, nez doSlo k prodeji nebo spotieb&. Hodnoty mély klesajici trend,
ktery byl zplsobeny poklesem zasob. V Pekarné Racek byly zdsoby na skladé
V priméru 12 dni, nez doslo k jejich prodeji, to znamend, ze ma rychlejsi prodej nez

analyzovana firma.

Doba obratu pohledavek podavé informaci o tom, za jak dlouho uhradi odbératelé
své pohledavky. Mezi lety 2014-2016 se nachazela na hodnotach 31 az skoro 32 dni.
Znamena to, ze inkasni obdobi pohledavek firmy NoVy Vacov je vice jak jeden
meésic. Struktura pohledavek byla tvotfena pouze kratkodobymi, protoze dlouhodobé
pohledavky podnik nevykazuje. Doba obratu pohledavek Pekarny Racek byla
v pruméru 31 dni, vyplyva z toho, Ze odbératelé obou firem maji podobnou platebni

moralku.
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Doba obratu zavazki méti dobu, po kterou zistavaji zavazky nezaplaceny a firma
tim padem vyuziva bezplatny obchodni Gvér. Primérna hodnota firmy NoVy Vacov
za sledované obdobi se pohybovala na 38,5 dnech a posledni rok lehce klesla. To
znamend, Ze podnik vice jak jeden mésic vyuzival obchodni uvéry od svych
dodavatelti. Strukturu zavazkl tvofily pfedev§im kratkodobé zavazky, které mély
rozmanité zastoupeni. Dlouhodobé zavazky zastupoval pouze odlozeny danovy
zavazek. Pekarna Racek cerpala dodavatelsky uvér jesté déle, v priméru 42 dni.
Obecn¢ lze fici, Ze u doby obratu zavazki jsou zadouci vyssi hodnoty, takze Pekarna
Racek obstala 1épe, avsak hodnoty by nemély byt moc vysoké, protoze potom hrozi

zhorSeni vztaht s dodavateli.

Tabulka 18 - Obchodni deficit

2014 2015 2016
NoVy Vacov 14,34 14,48 18,26
Pekarna Racek 6,90 8,18 6,56

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o. a Pekarna Racek, s.r.o., viastni zpracovani

Obchodni deficit udavéa rozdil mezi pohledavkami a zavazky z obchodniho styku.
Ukazatel si po celé zkoumané obdobi drzel kladné hodnoty, coz znamena, Ze v obou
firmach dochazi diive k zaplaceni zavazkti dodavatelim nez k uhrazeni pohledavek
od odbératelti. Podniky tedy nemtzou platit své zavazky z penéznich prostiedkti od
odbératelil. Znamena to, ze ani jedna firma neméla uplné dobrou obchodni politiku.
Avsak Pekarna Racek je na tom Iépe, protoZze hodnoty jejiho obchodniho deficitu
jsou nizsi a posledni rok dokonce hodnota klesla, oproti tomu hodnoty ukazatele

analyzované pekarny maji rostouct trend.
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Tabulka 19 - Ukazatele zadluzenosti NoVy Vacov, s.r.o.

2014 2015 2016
Vétitelské riziko 11,55 % 11,06 % 10,22 %
Vlastnické riziko 88,45 % 88,94 % 89,78 %
Urokové kryti 279 5812 -

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

Tabulka 20 - Ukazatele zadluzenosti Pekdarna Racek, s.r.o.

2014 2015 2016
Véritelské riziko 25,58 % 25,99 % 23,79 %
Vlastnické riziko 74,42 % 74,01 % 75,42 %
Urokové kryti 24,25 10,49 -12,08

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 Pekdrna Racek, s.r.o., vlastni zpracovani

Jak jiz bylo zminéno vyse u vertikalni analyzy pasiv, firma NoVy Vacov nevyuzivala
Zadny roceny cizi kapital. Z toho diivodu vychéazely hodnoty ukazateldi v ptiznivych
Cislech. Je to také zplsobeno tim, Ze podnik financuje veskery provoz z vlastnich
zdroji. Cizi zdroje tvoii v priméru pouze necelych 11 % z celkovych aktiv, které
zastupovaly pouze kratkodobé zavazky a odlozeny danovy zavazek, nikoliv irofeny

cizi kapital. Z toho vyplyva, Ze se do budoucna ocekava finan¢ni prosperita podniku.

Ukazatel véftitelského rizika to také potvrzuje. Jeho hodnoty dosahuji nizké trovné,
ktera je pfijatelna. Znamena to, ze podnik neni zadluzeny a jevi se jako finan¢né
stabilni. Pouze 10-11 % dluhti pfipadalo na celkova aktiva. Nizka hodnota tohoto
ukazatele je pfizniva pro véfitele, protoze pro né znamend malé riziko. Hodnota méla
klesajici trend vlivem naristu aktiv a mirnym poklesem cizich zdroji. Oproti tomu
v Pekarné Racek ptipada na celkova aktiva uz o néco vice dluht, v priméru 25 %, je
to zplusobeno tim, Ze firma vyuzivd uroCeny cizi kapital ve formé dlouhodobého

bankovniho uvéru.

Ukazatel vlastnického rizika je doplnkovym ukazatelem k ukazateli véfitelského
rizika a jejich soucet by se mél rovnat 100 %. Tuto podminku analyzovana firma

spliiuje, jak je patrné i z grafu.
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Graf 7 - Financni struktura NoVy Vacov, S.r.0.

Finan¢ni struktura analyzované firmy
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Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

Konkuren¢ni firma podminku, Ze se soucet ukazatelti rovna 100 %, spliiuje jen prvni

dva roky, v roce 2016 je jejich soucet pouze 99,21 %.

Z porovnani ukazatele urokového kryti vychézi analyzovana firma NoVy Vacov jako
vitéz, protoZe nevyuziva Urocené cizi zdroje, tim padem ma minimalni nakladové
uroky (v roce 2016 dokonce nulové), a proto hodnota ukazatele vychéazi ve vysokych
hodnotach. Dle vysledku ukazatele urokového kryti Pekarny Racek v roce 2016 je

patrné, Ze firma nebyla schopna zaplatit Groky, protoZe byla ve ztrate.
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3.5 Predikce finan¢ni tisné

Tabulka 21 - Model INO5 NoVy Vacov, s.r.o.

vahy 2014 2015 2016
AICZ 0,13 8,66 9,04 9,79
EBIT/U 0,04 279,00 5812,00 -
EBIT/A 3,97 0,07 0,07 0,06
VYN/A 0,21 1,09 1,04 0,99
OA/(KZ+KBU) 0,09 1,47 2,16 3,99
INO5 12,94 234,35 2,10
Hodnoceni prosperujici prosperujici prosperujici

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

Tabulka 22 - Model INO5 Pekarna Racek, s.r.o.

vahy 2014 2015 2016
A/CZ 0,13 3,91 3,85 4,20
EBIT/U 0,04 24,25 10,49 -12,08
EBIT/A 3,97 0,04 0,03 -0,02
VYN/A 0,21 1,22 1,24 1,37
OA/(KZ+KBU) 0,09 1,87 2,02 1,79
INO5 2,08 1,46 0,42
Hodnoceni prosperujici  Seda zéna bankrot

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 Pekdrna Racek, s.r.o., vlastni zpracovani.

Z vysledku modelu pro NoVy Vacov je na prvni pohled zfejmé, ze firma neméla
problém s bankrotem a pravdépodobné by ho neméla mit ani v blizké budoucnosti.
Celé¢ sledované obdobi vychdzely hodnoty nad hranici 1,6, coZz znamena, Ze je firma
prosperujici. Vyslednou hodnotu modelu nejvice ovliviioval druhy ukazatel, ktery
pométuje zisk pred zdanénim a uroky a nakladové uroky. Nékladové troky klesaly,
proto se zvySovala hodnota ukazatele. V roce 2015 byla jejich hodnota 1, proto
ukazatel vysel tak vysoké cislo, dalsi rok uz byly nakladové tiroky nulové, z toho

ditvodu nebyl ukazatel pocitan.
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Z porovnani obou modelt firem je patrné, ze analyzovana spolecnost si vedla 1épe

nez konkurent Pekdrna Racek. Pouze prvni rok jsou obé spolecnosti prosperujici,

poté se zane konkurenc¢ni firma propadat. Nejprve pouze do Sedé¢ zony a posledni

rok az do bankrotu. Tento propad je zpusoben klesajicim ziskem, ktery se v roce

2016 zménil ve ztratu.

Tabulka 23 - Kralicekitv Quicktest NoVy VacoV, S.r.0.

2014
body
R1 0,88 4
R2 0,69 4
R3 0,07 1
R4 0,14 4
Prumér 3,25
Hodnoceni velmi dobry podnik

2015

body

0,89 4

0,33 4

0,07 1

0,15 4
3,25

velmi dobry podnik

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., viastni zpracovani.

Tabulka 24 - Kralicekiiv Quicktest Pekdrna Racek, s.r.o.

2014
body
R1 0,74 4
R2 1,65 4
R3 0,04 1
R4 0,09 3
Priamér 3,00
Hodnoceni velmi dobry podnik

2015

0,74
1,78
0,03
0,08
2,75

Seda zona

body
4

4
1
2

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 Pekdrna Racek, s.r.o., vlastni zpracovani.

2016
body
0,90 4
-0,48 4
0,06 1
0,15 4
3,25
velmi dobry podnik
2016
body
0,75 4
2,83 4
-0,02 0
0,04 1
2,25

Seda zona

Diky Kralicekovu Quicktestu bychom méli byt schopni urcit v jaké kategorii se

podnik nachazi z hlediska finan¢ni situace. Podnik mize byt velmi dobry, Spatny

nebo se nachazet v Sedé zoné.
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Analyzovana firma NoVy Vacov byla celé sledované obdobi hodnocena vice jak 3
body, takze o ni lze hovoftit jako o velmi dobrém podniku. Vsechny ukazatele
vychdzely nadprimérmé¢ kromé R3 (ukazatel rentability), ktery vychazel
podprimérmé z divodu nizkého vysledku hospodateni. V roce 2016 vySel ukazatel
R2 (ukazatel solventnosti) zaporn€, protoze kratkodoby finanéni majetek prevysoval

cizi zdroje.

Ze srovnani obou firem opét vychdzi NoVy Vacov jako vitéz. Pekarna Racek méla
velmi dobré hodnoceni pouze prvni rok, poté se dostala do Sedé¢ zony. Tato zména
byla zptsobena ukazateli R3 (ukazatel rentability) a R4 (ukazatel provozni
vykonnosti). Ukazatel rentability se Vv poslednim roce propadl do zapornych hodnot,
proto ziskal hodnoceni 0. Ukazatel provozni vykonnosti kazdym rokem klesl o jeden

bod z dtivodu snizujiciho se vysledku hospodafteni.
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4 ZAVER

Cilem této bakalatské prace bylo provedeni finan¢ni analyzy a zhodnoceni finan¢ni
situace firmy NoVy Vacov, s.r.o. v letech 2014 az 2016. Zdrojem potiebnych udaju

pro vypocty byly vefejné pristupné vyrocni zpravy.

V metodické casti byla popsana zakladni podstata finan¢ni analyzy, zdroje informaci,
ze kterych vychazi, a nakonec metody finan¢ni analyzy, které byly posléze

aplikovany na danou firmu v praktické ¢asti.

Praktickou cast jsem zahdjila kratkym piedstavenim firmy od vzniku po soucasnost

a poté nasledovala vlastni finan¢ni analyza.

Finan¢ni analyza zaCala zhodnocenim absolutnich ukazateld, do kterych spada
horizontélni a vertikalni analyza. Z horizontdlni analyzy rozvahy byl patrny rostouci
trend bilanéni sumy. Nejvétsi vliv na to mél rist ob&znych aktiv. Strukturu pasiv
nejvice ovlivitoval vysledek hospodatfeni minulych let, ktery rostl celé¢ obdobi.
V ramci vertikdlni analyzy bylo zjiSténo, Ze nejvyznamnéjs$i polozkou aktiv byl
dlouhodoby majetek ptesnéji dlouhodoby hmotny majetek. U pasiv tuto poloZku

tvoril vlastni kapital.

Déle nasledovala analyza rozdilovych ukazateld v ramci niz, byl vypocitan Cisty
pracovni kapital. Ten dosahoval celé¢ sledované obdobi kladnych hodnot a mél
rostouci tendenci. Znamena to, Ze firma ma dostatek ob&znych aktiv pro zaplaceni
neocekavanych vydaji.

Nejzajimavéjsi a nejdilezitéj§i cast financni analyzy byla kapitola s pomérovymi
ukazateli, ve které bylo poprvé provedeno srovnani s vybranou konkurencni
spolecnosti Pekarna Racek, s.r.o. Z tohoto srovnani vétSinou vychazela analyzovana
firma jako vitéz. Analyza pomérovych ukazatell byla rozdélena na 4 dalsi

subkapitoly.

Subkapitola zabyvajici se rentabilitou celkového a vlastniho kapitdlu ukazala, ze
analyzovana firma dosahuje vysSich hodnot nez konkurence, a i V porovnani

S bezrizikovou tirokovou mirou dosahla dobrych vysledkd.

Dalsi subkapitola ukazatelti likvidity poodhalila, Ze v prvnim roce méla firma

problém s penézni likviditou, ktera dosahovala velmi nizkych hodnot. Nasledujici
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rok uz se situace rapidné zlepsila diky pfisunu penéznich prostfedki na ucty
v bankach. VSechny ukazatele vykazovaly za sledované obdobi rist. Pekdrna Racek

si udrzovala stabiln¢jsi hodnoty.

V subkapitole, ktera se zabyvala aktivitou byl nejdfive rozebran obrat aktiv, ve
kterém bylo provedeno také srovnani s odvétvim. Z toho nevysla vacovska pekarna
zrovna nejlépe, dosahovala horsich hodnot nez odvétvi i konkurenéni firma. Hodnoty
se drzely kolem 1 a klesaly, coz bylo zplsobeno poklesem trzeb. U ostatnich
ukazatelti aktivity dosahovaly obé pekarny podobnych hodnot. Negativné pro obé
firmy vysly vysledky obchodniho deficitu, protoze se drzely v kladnych hodnotach.
Pro firmu je lepsi, kdyz je vysledek zaporny, protoze pak odbératelé uhradi
pohledavky dfive, nez firma splati své zavazky, takZze na n¢ mize pouzit prostiedky

Z pohledavek.

Posledni subkapitola byla zaméfena na ukazatele zadluzenosti. Ty vychazely pro
analyzovanou pekarnu velmi dobfe, protoze nevyuziva zadny uroceny cizi kapital.
Z toho vyplyva, ze firma neni zadluzend a dokazuje to i1 ukazatel véfitelského rizika,

ktery vySel 11 %. Konkurenc¢ni firma je na tom o néco hufe.

Aplikace modelu INO5 ukazala, Zze je firma prosperujici a pravdépodobné ani
v nejbliz8§i budoucnosti ji nehrozi bankrot. To se vSak nedd fict o konkurencni

spolecnosti, které jiz v roce 2016 bankrot hrozil z divodu ztraty.

Stejné vysledky pfinesl i Kralicekliv Quicktest, z kterého analyzovana pekdrna vysla
jako velmi dobry podnik po celé sledované obdobi. Konkuren¢ni firma dopadla opét

hute, od roku 2015 se nachazela v Sedé zoné.

Na zéklad¢€ vSech poznatkil 1 dle mého nazoru hodnotim pekarnu NoVy Vacov, s.r.o.
jako finanéné zdravy a duvéryhodny podnik a ptedpokladam pozitivni vyvoj i do

budoucna.
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Priloha 1 - Rozvaha NoVy Vacov, s.r.o.

v tis. K¢

AKTIVA CELKEM
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek
Obézna aktiva

Zasoby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky
Kratkodoby finan¢ni majetek

Casové rozliSeni

PASIVA CELKEM
Vlastni kapital
Zikladni kapital
Kapitalové fondy

Fondy ze zisku

Vysledek hospodaieni minulych let

Vysledek hospodareni béZného obdobi

Cizi zdroje

Rezervy
Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky

Bankovni tivéry dlouhodobé

Bankovni tvéry kratkodobé + vypomoci

Casové rozliSeni

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o., vlastni zpracovani.

2014
79 763
67 871

66 942
929
11 706
3503

7458
745
186

79 763
70 549
100

18
65679
4752

9214

1224
7990
0
0
0

2015
82 833
66 940

66 011
929
15749
3175

7484
5090
144

82 833
73 669
100

15
68 812
4742
9 164

1 866
7298

2016

85 620
60 233
328

58 976
929
25297
3114

7421
14 762
90

85620
76 871

100

23
72372
4 376
8 749

2 407
6 342



Priloha 2 - Vykaz zisku a ztraty NoVy Vacov, s.r.o.

v tis. K¢

Trzby za prodej zboZi

Naklady vynaloZené na prod. zboZi
Vykony

Vykonova spotieba

Osobni naklady

Dané a poplatky

Odpisy DNM a DHM

Trzby z prodeje DM a materiilu

Zistatkova cena prod. DM a materialu

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni
oblasti a komplexnich nakladii pristich obdobi

Ostatni provozni vynosy
Ostatni provozni naklady
Provozni vysledek hospodaieni
Nakladové uroky

Ostatni finanéni naklady
Finan¢ni vysledek hospodaieni
Daii z piijmii za béZnou ¢innost

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost

Zdroj: ucetni zaverky 2014-2016 NoVy Vacov, s.r.o.,

2014
100
93
86 491
40 187
33 268
205
6 385
47
27

342
848
5974
21
115
-136
1086
4752

52

viastni zpracovani.

2015
100
87
85 708
38 153
34 054
210
6 707
315
328

388
1072
5900

1069
4742

2016
93
80
84 982
35 645
35 257
228
7008
195
799

428
1042
5638

1172

4376



