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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva finan¢ni analyzou a jejim uplatnénim v bézné praxi.
Samotna analyza se sklada z fady ukazateld, které jsou vzdy vysvétleny spolu
s uvedenim vS§eobecného vzorce pro vypocet. VSechny tyto informace jsou dulezité pro
spravné financni fizeni. Mlizeme se zamyslet nad moznosti pouziti uréitych modell pro
stanoveni finan¢ni situace konkrétni firmy. VSechny ukazatele, které jsou v prvni ¢asti

teoreticky rozebrany, jsou vyuzity pro finan¢ni analyzu spole¢nosti Vino Sykora s.r.o..

Abstrakt v anglickém jazyce

This thesis deals with financial analysis and its application in practice. The analysis
consists of a series of indicators, which always are explained together with an indicator
of the general formula for the calculation. All of these are important for the proper
financial management. We can consider the possibility of using of certain models for
the determination of the specific financial situation of the company. All the indicators,
which are discussed in the first part, in theory, are used for the financial analysis of the

company Vino Sykora s.r.0.
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Predmluva

Pro kazdy podnik, ktery chce byt uspésny v rychle ménicim se ekonomickém prostiedi,
je tézké udrzet si své misto. Musi se délat spravna rozhodnuti ve spravny Cas.
K takovym rozhodnutim jsou ale potiebné spravné informace, které mize poskytnout
finan¢ni analyza. Jedna se o zpracovani ucetnich zavérek, ze kterych je nésledné
vytvofené spektrum ukazatelli vypovidajicich o finan¢ni situaci podniku. Na zakladé
téchto ukazateli si lze pak ud¢lat piedstavu o celkové finanéni situaci daného podniku,
piipadné pfijmout napravna opatieni na zlepSeni jeho ekonomické situace a postaveni

na trhu.
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1. Uvod

Finan¢ni analyza se stava dllezitou soucasti finan¢niho fizeni v kazdém podniku. Diky

finan¢ni analyze jsou vlastnici 1 pfipadni externi zajemci schopni celkové zhodnotit

soucasny financni a ekonomicky stav dan¢ho podniku. Hlavnim cilem kazdého podniku

by mél byt pozitivni vyvoj ukazatelli finan¢ni analyzy. Jedin¢ tak mtize dany podnik

uspésné prosperovat, aniz by byla ohrozena jeho finanéni situace.

Diplomové prace je rozdélena na teoretickou a praktickou cast. Teoreticka cast se

zabyva finan¢ni analyzou jako takovou:

zdroji informaci pro samotné sestaveni analyzy — Gcéetni zavérky za jednotlivé
roky analyzovaného obdobi (rozvaha, vykaz zisku a ztrat, pfiloha k ucetni
zaverce)

horizontdlni a vertikalni analyzou ucetnich vykazii (rozvaha, vykaz zisku a
ztrat)

bilan¢nimi pravidly

analyzou pomérovych ukazatelli

souhrnnymi indexy

zhodnocenim daného podniku.

V praktické ¢asti se pfedstavuje spolecnost Vino Sykora s.r.o., kde se uvadi:

vSeobecné informace o spolecnosti

podnikatelské ¢innosti

charakteristika odvétvi, ve kterém se firma pohybuje
aplikace teoretické ¢asti na spole¢nost v letech 2008 - 2012

zhodnoceni celkové finanéni situace podniku.

Cilem této diplomové prace je aplikovat teoretické poznatky finan¢ni analyzy na

spolecnost Vino Sykora s.r.o., ziskat Si tim pfedstavu o finan¢nim hospodareni v letech

2008 — 2012 a posoudit vysledky zjisténych ukazateld.
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Teoreticka ¢ast

2. Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza je soubor cinnosti, jejichz vysledkem je komplexni zhodnoceni
finan¢ni situace daného podniku, kterd by méla byt soucasti finan¢niho fizeni podniku.
Odborné a pravidelné zpracovani napomaha vysvétlit financni situaci v podniku

S moznym navrhem feSeni pro jeho stabilné;si chod.

S pojmem finanéni analyza souvisi pojem ,.finan¢ni zdravi podniku“. Za finan¢né
zdravy podnik Ize povazovat takovy podnik, ktery je nejen v dany okamzik, ale i
perspektivné schopen napliiovat smysl své existence. Ve vSech typech ekonomiky se
jednd o trvalé dosahovani takové miry zhodnoceni vloZeného kapitalu, kterd je
pozadovéna investory nebo akcionafi vzhledem k vysi rizika, kterd je spojena s danym

typem podnikani.

Aby samotna finan¢ni analyza dokdzala maximaln€ vypovidat o financnim zdravi
podniku, je dilezité, aby se veskeré ucetnictvi v podniku vedlo podle piedpisi a
nafizeni dané zemé. Analyza vychdzi predevSim z minulych dat - ucetni uzavérky za

jednotlivé roky. Samotné ucetni uzaveérky se musi vést podle pravnich predpist.

V Ceské republice je to piedpis &. 563/1991 Sb. Zakon o ucetnictvi ze dne 12. 12. 1991.
Konkrétni podnik se hodnoti jako celek ve vSech faktorech, které ovliviiuji financni

stabilitu podniku. Jedna se o tyto situace L

e kratkodoba finanéni situace podniku — platebni schopnost v horizontu jednoho
roku
e dlouhodoba finan¢ni situace — schopnost hradit své dlouhodobé zavazky

o efektivni fungovani podniku — dosahovana vynosnost.

Finan¢ni analyza se sestavuje za urcity Casovy interval. Vysledky se posuzuji nejen za
dany Casovy interval, ale také v ramci konkurence na trhu v daném odvétvi. Cim delsi
Casovy interval se zpracovava, tim piesngjsi se ziskavaji informace o priibéhu financi

vVdaném podniku. Jako minimalni c¢asovy horizont pro sestaveni analyzy se

! Management mania. Management mania: Financni analyza [online]. 2013. vyd. 2011 [cit. 2014-10-30].

Dostupné z: https://managementmania.com/cs/financni-analyza
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zpracovavaji vykazy za posledni tfi roky. LepSich vysledkti se dosdhne tehdy, kdyz se
celd analyza sestavi z dat za poslednich pét let fungovani dané spolecnosti. VSechny
informace nachazejici se v celé finanéni analyze, nejsou dulezité jen pro manaZera

podniku, ale také pro spoustu dalSich subjekti. Tyto subjekty se rozliSuji nasledovné:

e cxterni subjekty — banky; véfitelé; statni organy; investofi; zakaznici atd.

e interni subjekty — manazeti; zaméstnanci; odborafi.

Sestaveni finan¢ni analyzy neni naro¢né, ale je zde obsazeno mnoho ukazatell, které se
musi zpracovat, aby vysledek cel¢ analyzy co nejlépe vystihoval zdravi daného
podniku. Z tohoto diivodu by méla analyza byt nejdiive naplanovana nebo rozvrzena do

jednotlivych dil¢ich krokt (etap).
Jednotlivé etapy, jak by dand analyza mohla probihat: 2

1) vybér srovnatelnych podnikd nebo napt.: hodnot, které maji byt porovnavany
2) ptiprava dat a ukazatelli véetné ovéfeni si jejich predpoklada

3) vybér vhodné metody pro analyzu a hodnoceni jednotlivych ukazateld

4) zpracovani vybranych ukazateltt daného podniku

5) srovnani ukazateld s primérem v daném odvétvi podniku

6) analyza Casovych trenda

7) vzajemné vztahy mezi ukazateli

8) hodnoceni dalsich ukazatel

9) navrhy na opatfeni a identifikace rizik u jednotlivych variant

2.1. Zdroje informaci pro financni analyzu

Hlavnim zdrojem pro vytvofeni finan¢ni analyzy jsou Gc€etni zavérky podniku.
Standardnimi ucetnimi vykazy jsou:

e rozvaha

2 TOMASEK, Miroslav. Financni analyza podniku: Pomocny ucebni text pro bakaldrské studium. 2005.
vyd. 2005, 36 s., str. 6
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e vykaz zisku a ztrat

e priechled o finan¢nich tocich (vykaz cash flow)

e priloha k t€etni uzavércee.
Vsechny tyto Ctyfi ¢asti tvoii dohromady tzv. ,,ucetni zavérku podniku®, kterd je v plné
nebo zkracené forme¢. Ve zjednoduseném (zkraceném) rozsahu mizou sestavit ucetni
zavérku vSechny subjekty, které nejsou povinny mit ucetni zavérku ovétfenou

auditorem.

Mimo tucetni zavérky je také vyznamnym zdrojem informaci vyrocni zprava. Vyro¢ni

zpravu piipravuji ty subjekty podlé€hajici auditu (§ 21 zakona o ucetnictvi).
Kromé ucetni zavérky podniku se pak dale mohou zpracovat informace tykajici se:

e vlastnika

e produktl

e technologii

e dodavateld a odbératelt

e struktury a po¢tu zaméstnancu.

Krom¢ informaci z financniho uletnictvi se muze brat zietel také na dopliujici

informace, napf.:

e zpravy tykajici se celkové situace na trhu dané¢ho odvétvi
e informace statistického charakteru z odborného tisku nebo ptimo ze zdrojii

statem zpracovavanych statistik.

2.1.1. Rozvaha

Popisuje stav majetku a kapitalu K urcitému okamziku.? Jednotky, které jsou zde
obsazeny, jsou stavové, tzn. kur€itému okamziku. Funkci rozvahy je ptehledné

usporadat majetek podniku a jeho zdroje financovéani.

Dulezitym pravidlem je, Ze musi byt dodrZzen zékladni bilanéni princip: aktiva = pasiva.

¥ SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a roz§. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 16
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Aktiva predstavuji veskery majetek vyjadieny v K¢, pasiva zatupuji zdroje kryti
majetku. Neni mozné, aby legalni cestou byl pofizen majetek, na ktery nebyly zdroje
pro jeho financovani a opacné. VSechny operace tykajici se aktiv nebo pasiv jsou vzdy

uvedeny V rozvaze.

Podrobné ¢lenéni je dano zakonem. Struktura rozvahy: v prvnim sloupci jsou ¢isla
jednotlivych tadkd, kterd usnadiiuji orientaci v jednotlivych polozkach. Velkymi
pismeny se oznacuje rozd¢leni aktiv a pasiv. U pismen jsou pak Cislice, které rozdéluji

aktiva a pasiva na dalsi skupiny. Cim podrobné&jsi troven aktiv nebo pasiv je, tim vice

ma u sebe znacek.

U aktiv jsou Ctyfi sloupce — brutto, korekce, netto a minulé cetni obdobi. Netto je
skute¢na hodnota aktiv. Korekce je opotiebeni majetku, kdy urcity jiz zakoupeny

majetek za urcitou cenu v pritbéhu €asu ztraci svou hodnotu.

Pasiva maji dva sloupce - bézné ti¢etni obdobi a minulé ucetni obdobi.

2.1.2. Vykaz zisku a ztrat

»Podniky existuji proto, aby vyrabély a distribuovaly vyrobky a poskytovaly sluzby
zdkaznikim a ,slouzily* vSem ostatnim, ktefi jsou s vyvojem podniku spjati. To je
jejich hlavni poslani. Podniky stejné jako jednotlivci ve svém chovani sleduji urcity cil,
tj. stav nebo vysledek, kterého ma podnik dosdhnout. Ten zavisi na tcelu, pro ktery byl

podnik zaloZen a ktery je divodem jeho existence.**

Vykaz zisku a ztraty sleduje vysledky hospodatfeni podniku. Oznacuje se také zkratkou
VZZ.

Tento dokument informuje o finan¢ni vykonnosti podniku. Je ve stupiiovité vertikalni

podobé: >

e provozni vysledek hospodateni

e financ¢ni vysledek hospodateni

*str. 55, SYNEK, Miloslav. Podnikovd ekonomika. 4. pieprac. a dopl. vyd. Praha: C. H. Beck, 2006, xxv,
475 s. ISBN 80-717-9892-4, str. 55

® SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozi. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 24
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e vysledek hospodateni za béznou ¢innost
e mimotradny vysledek z hospodaieni

o (celkovy) vysledek hospodateni za ucetni obdobi.

VZZ se muze vyskytovat v plném nebo zkraceném znéni. Udaje ve vykazu zisku a ztrat

jsou ve dvou sloupcich - skutecnost v bézném obdobi a skute¢nost v minulém obdobi.

Hospodatsky vysledek je rozdil mezi vynosy a naklady za urcité obdobi. Vynos je
penézni vyjadieni budouciho ekonomického uzitku v daném sledovaném obdobi.
Naklad je opak vynosu, tzn. penézni vyjadreni spotfeby podniku. Pokud je hospodaisky
vysledek kladny, podnik vytvaii zisk, pokud zaporny, je ve ztraté.

2.1.3. Cash flow — vykaz o pené&Znich tocich (CF) °

Obsahuje veli¢iny tokové - piijmy a vydaje za urcité obdobi. Zobrazuje skute¢ny pohyb
penéznich prostfedkli za sledované obdobi podniku a dopliiuje rozvahu a vysledovku.
CF je zastoupen pfirastkovymi veli¢inami - veli¢iny, které zobrazuji piirustek nebo

ubytek danych penéznich prostiedki za sledované obdobi.

Vykaz cash flow se sestavuje podobné jako vysledovka. Informace o hotovostnim toku

se ziskavaji ze tfech ¢innosti:

e provozni

e investicni

e finan¢ni.
V kazdé skupin€ jsou odecteny ptislusné vydaje od piijmd.
Cely cash flow je mozny sestavovat pomoci dvou metod, ptimou nebo nepfimou. P¥ima
metoda spociva v zachyceni pfijml a vydajii a jejich rozdilt. Nepiimé metoda spociva
Vv korekci hospodatského vysledku o nesoulad mezi pfijmy a vynosy a vydaji a ndklady.

Ob¢ metody nejsou vazané, takze je na kazdém, jakou si vybere.

Podobu cash flow zndme pfedem z rozvahy. Sestavujeme ji, abychom méli ptehled o

zdrojich financovani ale také o tom, jak jsme ziskané penize vyuzili. Takové informace

® SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a roz§. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 30
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nejsou dilezité nejen pro vlastniky ale také pro externi zajemce. Je to z divodu dalSiho

pohledu na celkovou finanéni situaci podniku.

2.1.4. Priloha ucetni zavérky

Musi byt sestavena podle Zakona €.563/1991 Sb. o ucetnictvi ve znéni pozd¢jSich
ptredpist. Podava dopliujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztrét, predev§im dava
obraz o majetku, zavazcich, vlastnim kapitalu, nakladech, vynosech a o hospodéiském
vysledku. Velky diiraz se klade na celkovou srozumitelnost ptilohy. Obsahuje tyto

informace:

e obecné udaje
¢ informace o pouzitych ucetnich metodach, obecnych tcetnich zasadach
e doplnyjici informace k rozvaze

e piehled o pen&znich tocich. ’

Pro kompletni rozbor finan¢ni situace podniku nestaci pouze vytvofit financni analyzu.
Pro lepsi pochopeni finan¢ni situace daného podniku je dulezité pouzit dalsi zdroje, jako
jsou napf.: ptredpovédi analytikli, oficialni ekonomicka statistika, informace o vyvoji,

firemni statistiky, zpravy auditord a dalsi.

3. Metody a techniky finan¢ni analyzy
Zéakon ¢. 563/1991 Sh. se vztahuje pouze na formalni stranku, jak ma vypadat ucetni
zédvérka. V Ceské republice neexistuje zdkon ani Zadny pravni piedpis ustanovujici
techniku a metodu pouziti pro vytvoreni finan¢ni analyzy. Diky tomu nemusi byt vzdy

snadné sestavit analyzu tak, aby vhodné vypovidala o finan¢ni situaci podniku.
Samotné metody lze roz¢lenit na nasledujici:

e clementarni metody technické finan¢ni analyzy
e vysSi metody financni analyzy

e kompletni charakteristika finanéniho zdravi daného podniku.

" KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004, 714 s.
ISBN 80-717-9802-9, str. 50
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3.1. [Elementarni metody technické analyzy

V analyze se zpravidla aplikuji dvé techniky, a to tzv. procentni rozbor a pomérova
analyza.® Ob& metody vyuZivaji absolutni ukazatele — stavové i tokové velidiny

z GCetnich vykazli. Na ndasledujicim obrazku je zachycena struktura elementarnich

metod: °

Elementarni
metody

Analyza
stavovych

(absolutnich)
ukazatel

horizontalni TR 5
p vertikaIni analyza
analyza

Analyza
rozdilovych a

tokovych
ukazateld

I— analyza fondt

1
pomérovych Soustavx
ukazateld Lzl

ukazatele pyramidové
rentability rozklady

Du Pontlv

= Ukazatele likvidity rozklad

= Ukazatele aktivity

ukazatele

zadluZenosti

Mlukazatele kapitalového
trhu

Obrazek 1 - Elementarni metody finanéni analyzy

3.1.1. Analyza absolutnich ukazateli *°

Absolutni data méfi rozmér urcitych jevi (napf.: majetek, kapital, pené€zni tok). Podle
toho, zda vyjadiuji urcity stav nebo informuji o udaji za urcity interval, se jednd o

veli¢iny stavové nebo tokové. Rozvaha obsahuje rozsah majetku k ur¢itému datu, a

8 KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004, 714 s.

ISBN 80-717-9802-9, str. 52

9 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 1. vyd. Praha: Grada, 2007,
118 s. ISBN 978-80-247-1386-1, str. 44
1o KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004, 714 s.

ISBN 80-717-9802-9, str. 53
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proto se jedna o stavovy ukazatel. Naopak, tokové ukazatele se vyskytuji ve vykazu
zisku a ztraty, kde jsou uvedena c¢isla za urcité obdobi. V rdmci samotné analyzy

absolutnich ukazatell se nej¢asteji provadi horizontéalni a vertikalni analyza.

3.1.1.1. Horizontalni analyza ucetnich vykazi 1

Pod touto analyzou si miZeme pfedstavit otazku ,jak se méni pfislusnd polozka
Vv pritbéhu ¢asu?*“ Analyza miize byt zpracovana bud’ meziro¢né, nebo nekolik za sebou
jdoucich let. Pokud se déla analyza za nékolik let jdoucich po sob¢€, vyuziva se

fetézovych nebo bazickych indexi, jinak se vypocet zmeény pocita procentudlne.

hodnota;— hodnotas_1 4 100 (0/)
0
hodnota;—q

Vypocet procentni zmény: procentni zména =
Retézové indexy srovnavaji hodnoty uréitého ukazatele v jednotlivych obdobich
S hodnotou té¢hoz ukazatele v obdobi pfedchazejicim.

Bazické indexy vzniknou porovnanim bézného obdobi s vychozi bazi.

3.1.1.2.  Vertikalni analyza ucetnich vykazi

Jedna se o porovnani jednotlivych polozek zakladnich ucetnich vykazi k celkové sumé
aktiv nebo pasiv. Pracuje v jednotlivych letech od shora doli, ne napii¢ jednotlivymi

lety.

Tato analyza muize byt zastoupena otdzkami typu ,,méni se pii vyvoji podniku vzijemné
proporce jednotlivych polozek? Struktura majetku, kapitdlu a zisku je stabilni, nebo
dochazi k néjakému vyvoji?“

Po zpracovani tohoto typu analyzy se mohou snadné&ji urc¢it nasledujici body:

e podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech
e podil jednotlivych zdroja financovani na celkovych pasivech

e podil jednotlivych polozek vysledovky na trzbach.

1 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 166

-21 -



Pti horizontalni a vertikalni analyze se musi dodrzovat jesté dalsi pravidla:

e Zlaté bilan¢ni pravidlo - dlouhodoby majetek a dlouhodobé zdroje by mély byt
nejlépe v rovnovaze

e Pravidlo vyrovnani rizika - vlastnich zdroji by mélo byt vice nez cizich

e Pari pravidlo - Kk financovani dlouhodobého majetku by mélo byt pouzito jak
vlastniho kapitalu, tak i dlouhodobého ciziho kapitdlu. Vlastniho kapitdlu by
v daném podniku mélo byt bud’ méné, nebo v krajnim ptipadé stejné jako

dlouhodobého majetku.

Vsechny tyto ukazatele budou jesté blize probrany v kapitole 3.4.1.

3.2.1. Pomeérové ukazatele

Urcuji vzéjemny vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli pomoci podilu.
Pomérové ukazatele jsou nejrozsifenéj$i metodou finanéni analyzy, protoZze umoziuji
ziskat rychly nédhled o zdkladnich finan¢nich charakteristikich dané¢ho podniku.

Samotné ukazatele se mohou rozdélit do nasledujicich skupin: 12,13

1) ukazatele rentability

2) ukazatele zadluzenosti

3) ukazatele likvidity

4) ukazatele aktivity

5) ukazatele kapitalového trhu
6) ukazatele produktivity

Vsechny tyto skupiny jsou stejné diilezité a vzajemné rovnocenné.

3.2.1.1. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, nebo-li vynosnost vlozeného kapitalu, jsou métitkem schopnosti

podniku vytvaret zisk pouzitim kapitalu, ktery investuje.

2 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004, 714 s.
ISBN 80-717-9802-9, str. 71

13 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 175
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Obecny vypocet rentability spocivad ve vypoctu poméru zisku k vlozenému kapitélu.
Ukazatell rentability je n€kolik druht. Jednotlivé se 1i8i v hodnoté Citatele, a co vSe
v daném pfiipad¢ tvoifi vlozeny kapital. Udavaji, kolik K¢ zisku pfipada na 1 K¢
jmenovatele. Cim vys§i rentability podnik dosahuje, tim lépe hospodaii se svym

majetkem a kapitalem.

V praxi se nejéast&ji pouziva:
e Rentabilita aktiv — ROA — Renturn on Assets, Basic Earning Power
e Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE — Return on Equity

e Rentabilita investovaného kapitalu — ROCE — Return on Capital Employd

e Rentabilita trzeb — ROS — Return on Sales

Rentabilita aktiv (Return on Assets) ROA

Srovnava zisk podniku s celkovymi vloZzenymi prostiedky. Nebere pfitom ohled na typ
financovani (vlastni nebo cizi kapital). Rentabilita aktiv miize byt zastoupena nékolika

tvary, nejvhodngjsi variantou pro vypocet je tvar s EBIT (Earnings before Interest and

EBIT
aktiva

Taxes — zisk pfed zdanénim a uroky): ROA =

Tento vypocet je vhodny, pokud se méni sazba dané ze zisku v ¢ase nebo také pokud se
v ¢ase méni struktura pasiv. Dale se tento vypocet miize pouzit, pokud se porovnavaji

podniky s odlisnou strukturou financovani.

EBIT (1-t)

Dalsi varianty vypocti jsou nasledujici: ROA = Aktiva

Vypocet je vhodny tehdy, pokud ukazatel umoziuje srovnat podniky s riznym podilem

cizich zdrojli ve své finanéni struktufe.

EAT . .
ROA =———, kde EAT = zisk po zdanéni (Earnings after taxes)
Aktiva
ROA = EAT+uroky (1—t)

Aktiva

Y SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 176
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Rentabilita celkového kapitalu je povazovana za kli¢ové méfitko rentability. Hodnota

tohoto ukazatele by méla dosahovat maximalnich hodnot pohybujicich se okolo 1.

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity) ROE

Je dulezitd pro vSechny akcionaie. Informuje, kolik Cistého kapitalu pfipada na jednu
korunu investovaného kapitalu. Pomoci tohoto ukazatele investofi zjist'uji, zda jejich
kapital, ktery vlozili, pfinasi dostateény vynos. Pro investory je dulezité, aby hodnota
ROE byla vyssi nez uroky. Pro vypocet je vyuzivan zisk pred uroky a zdanénim, aby
byl co nejvice vyloucen vliv kapitalové struktury a miry zdanéni podniku na jeho

¢innost.

) EAT
Rovnice pro vypocet: ROE =————
p yp vlastni kapital

Pokud je v ¢itateli obsazen Cisty zisk, jedna se o Cisty zisk po zdanéni.

ptipadné: ROE =25ty zisk

" viastni kapital

Rentabilita dlouhodobvch zdroju, rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu

(Return on capital employed) ROCE

Informuje o vynosnosti toho, co bylo investovano. Jednd se o pomér mezi vynosy
investori a dlouhodobymi zdroji. Ukazatel slouzi ke srovnani hlavné monopolnich

spolecnosti s pfirozenym monopolem, jako jsou napf.: elektrarny, vodarny atd.

Cisty zisk+uroky

Vypocet ukazatele: ROCE =

dlouhodobé zavazky+ vlastni kapital

Rentabilita trzeb (Return on Sales) ROS

Ukazuje, kolik korun zisku podnik vytvoii z jedné koruny trzeb. Pokud vysledek tohoto

ukazatele nebude dobry, Ize predpokladat, ze i vyvoj dalsich ukazateld nebude dobry.

V praxi se pouziva vypocet s EBIT nebo EAT.

EBIT
trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluezeb + trzby z prodeje zbozi

ROS =

=24 -



Vypocet sEBIT je vhodny, pokud se porovnavd podnik s proménlivymi

podminkami — napf.: rzné vyuziti ciziho kapitdlu.

EAT
trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluezeb + trzby z prodeje zbozi

ROS =

Vypocet s EAT pracuje se ziskem po zdanéni.

zisk
triby ’

Lze také pouzit jednodussi vypocet: ROS = kde se do citatele miize jako zisk

dosadit zisk pfed zdanénim. Pokud ale tento ukazatel bude pouzivan pro srovnani
ruznych firem, musi se poté vyloucit vliv rozdilné kapitdlové struktury s pouzitim

EBIT.

Pokud se do jmenovatele misto trzeb dosadi vynosy, pak se jednd o ukazatel ziskového

rozpéti, nebo-li ziskové marze.

3.2.1.2. Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti poukazuji, jak podnik pouziva k financovani svych podnikovych
aktivit cizi kapital. Pouzitim ciziho kapitalu se ovliviiuje nejen vynosnost vlastniho
kapitalu, ale i také riziko. U velkych podnikt je nemyslitelné, aby své veskeré aktivity
financovaly bud’ pouze z vlastniho, nebo pouze z ciziho kapitalu. PouZitim vlastniho
kapitalu se snizuje celkova vynosnost vlozeného kapitalu. Je nemozné, aby byl pouzit
pouze cizi kapital, protoze pii zahdjeni podnikdni musi mit podnik urcitou vysi
vlastniho kapitdlu. Financovani cizimi zdroji je levnéjsi neZ financovani zdroji

vlastnimi.

Pfi analyze zadluZenosti je vhodné zjistit objem majetku, ktery ma firma potizeny na
leasing nebo jiny typ uveru. Aktiva, kterd se ziskaji prostfednictvim leasingu, se
neobjevuji v rozvaze, ale pouze jako naklad ve vykazu zisku a ztrat. V tom piipadé
ukazatel zadluzenosti nefekne celou zadluzenost podniku. Zadluzenost se nasledné¢ musi

hledat pravé u ukazatell na zdklad¢ vysledovky.
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Ukazatele zadluzenosti jsou: ™ *°

e celkova zadluzenost (Debt ratio)

e ukazatel urokového kryti (Times Interest Earned Ratio)
e kvota vlastniho kapitalu (Equity Ratio)

e koeficient zadluzenosti (Debt to Equity Ratio)
e urokové kryti (Interest coverage)

e kryti fixnich poplatki (Fixed charge coverage)
¢ dlouhodoba zadluZenost

e béZné zadluzenost

e dlouhodobé kryti aktiv

e dlouhodobé kryti stalych aktiv

e kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem

e podil ¢istého pracovniho kapitalu z majetku.

Celkova zadluZenost (Debt ratio)

Pokud jsou zapojeny cizi zdroje do financovani podniku, snizi se tim naklady na pouziti

vlastniho kapitalu.

Ukazatele zadluZenosti jsou ovliviiovany nésledujicimi faktory:

e dané
e riziko
e typ aktiv

e stupeni finan¢ni volnosti podniku = vyjadiuje finan¢ni zavislost firmy.

;o x v . . v cizi kapital
Vypocet zadluzenosti: celkovd zadluZenost = =
celkova aktiva

Samotni vétitelé preferuji nizkou hodnotu zadluzenosti. Naopak pro firmu je ale

vyhodné&j$i vyssi hodnota ukazatele, protoze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni.

1> KISLINGEROVA, Eva. Manaserské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004, 714 s.

ISBN 80-717-9802-9, str. 85

* SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 181

-26 -



Ukazatel urokového kryti

Informuje kolikrat je podnik schopen kryt tiroky z ciziho kapitdlu, kdyz jsou uhrazeny
viechny naklady souvisejici s produktivni ¢innosti podniku. Cim vy$§i hodnoty
dosahuje, tim pro dany podnik 1épe.

EBIT

kazatel Cita: urokové kryti = ————
Ukazatel se vypocita okové kryt. rAkladov iroky

Vyuziva se vypocet s EBIT — zisk pied uroky. Pokud je hodnota rovna 1, znamena to,
ze na zaplacené Uroky je potifeba veskerého dosazeného zisku, a proto na akcionafe

nezbude zadny zisk. V literature se povazuje za ptijatelny vysledek hodnoty rovné 5.

Prevracena hodnota urokového kryti se nazyva urokové zatizeni.

Kvota vlastniho kapitalu (Equity ratio)

Dopliuje ukazatel celkové zadluZenosti a vyjadiuje finan¢ni nezavislost firmy. Soucet
celkové zadluzenosti a kvoty vlastniho kapitdlu je roven 1 a informuji o financni

skladbé podniku.

i, . . o lastni kapital
Vypocet je nasledujici: kvota viastniho kapitadlu — Zlastn kapltel (%)

celkova aktiva

Koeficient zadluZenosti (Debt to equtiy ratio)

Pokud roste podil ciziho kapitdlu ve spoleCnosti, pak roste 1 ukazatel celkové

zadluZenosti. Pfevracena hodnota se oznacuje jako mira finan¢ni samostatnosti firmy.

. s s v . . v . cizi kapital
Koeficient se spocita nasledovné:  koeficient zadluZenosti = XOPRE
vlastni kapital

Urokové kryti (Interest coverage)

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat je zisk vy$§i nez uroky, které jsou z ného placené. Cim
vys8i hodnoty je dosahovéno, tim 1épe. Tento ukazatel pomaha urcit schopnost podniku
splacet pfijaté Gvery nebo Gveéry piijimat. V literatufe se mize objevit hodnota tohoto
ukazatele rovna 5. Pievracena hodnota ukazatele se nazyva Grokové zatizeni a slouzi

k hodnoceni vynosnosti.
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EBIT
uroky

Vypocet je nasledujici: urokové kryti =

Podil ¢istého pracovniho kapitalu z majetku

Poskytuje informace o majetku firmy, ktery je kryt ¢istym pracovnim kapitalem.

Cisty pracovni kapital

Vypodet je: podil CPK z majetku =

aktiva

3.2.1.3. Ukazatele likvidity

Navazuji na ukazatele zadluZenosti a stanovuji likviditu podniku. To znamena,
schopnost podniku pieménit sva aktiva na penézni prostiedky, kterymi v dany cas, na
daném misté a pozadované formé plni své zavazky. Aby dany podnik mohl byt
solventni (schopen hradit veskeré své zavazky v dob¢ splatnosti), musi byt likvidni. Na
likviditu plisobi kromé kratkodobych zavazki 1 dalsi faktory, které ovliviiuji vysledné
hodnoty. Mezi tyto faktory patii pfedevsim vliv vnéjsiho ekonomického prostiedi, délka

vyrobniho cyklu, struktura odvétvi, konkurence atd.

Likvidita souvisi s dlouhodobou existenci dané firmy. Rizeni likvidity zavisi na strategii
dané firmy, nebot’ vysoka likvidita vaZe prostiedky s velmi malym nebo Zadnym
vynosem. Tento vynos miiZze byt sice investovan, ale snizuje tim tak rentabilitu
spolecnosti. S pojmem likvidita souvisi také likvidnost, coz je stupel obtiZnosti
pfemény majetku spolecnosti do hotovostni formy. Jednotlivé ukazatele likvidity se déli

podle likvidnosti jednotlivych polozek aktiv.

VPR . 17,1
Nejpouzivangjsi ukazatele jsou: *" 8

e beéznd likvidita (current ratio)
e pohotova likvidita (Quit asset ratio)

e okamzitd likvidita — penéZni likvidita (cash position ratio).

17 KISLINGEROVA, Eva. Manaerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004, 714 s.

ISBN 80-717-9802-9, str. 77

¥ SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 177
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Bézna likvidita (Current ratio)

Ukazatel méti pokryti obéznych aktiv kratkodobych zavazkd daného podniku. To
znamena, kolikrat je podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby vSechna obézna
aktiva v daném okamziku pfeménil na hotovost. Pro béznou likviditu mize byt i jiné

oznaceni jako napf.: ukazatel solventnosti nebo ukazatel pracovniho kapitalu.

Obézna aktiva

Ukazatel se vypocita nasledovné:  BéZnd likvidita = — —
Kratkodobé zavazky

Optimum tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi 1,5 — 2,5. Pokud je hodnota nizka,
hrozi riziko platebni neschopnosti. Naopak, ptili§ vysoka hodnota zase snizuje celkovou

vynosnost podniku.

Pohotova likvidita (Quick ratio)

Zpftisiiuje béznou likviditu, odecitd od ni nejméné likvidni ¢ast - zasoby, které jsou
nejhiife preménitelné na penize. Tim se Iépe vystihne okamzita platebni schopnost

daného podniku. Je vhodné sledovani jejiho vyvoje v Case.

Obéina aktiva—Zasoby

Vypocet je nasledujici: Pohotovd likvidita =—— —
Kratkodobé zavazky

Optimum tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi 1 — 1,5. Pokud se dany podnik
nachdzi hodnotou kolem 1, znamena to, Ze podnik by mél byt schopen vyrovnani svych
zavazkl bez nutnosti prodeje svych zasob. Vysoka hodnota by znamenala, Zze podnik
vaze znacny objem ob&znych aktiv ve formé pohotovych prosttedki. Tyto prostfedky
pfinaseji pouze minimalni nebo Zadny urok.

Bé&Zna a pohotova likvidita se v praxi pouzivaji nejcastéji, o trochu méné se pak pouziva

hotovostni likvidita.

Hotovostni likvidita (Cash position ratio)

Jinak také oznaCovédna jako penézni likvidita. Touto likviditou se rozumi vSechny
platebni prostiedky, kterymi dany podnik disponuje. Vyjadiuje schopnost firmy splatit

své prave splatné zavazky.

-29 -



Vypocet je nasledujici:

Penéini prostredky

Hotovostni (penézni) likvidita =
otovost (pe € ) dita Kratkodobé zavazky

Doporu¢ena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje vrozmezi 0,2 — 0,5. Pokud je
hodnota vyssi, pak mé& podnik pfili§ mnoho penéznich prostiedkli v poméru ke

kratkodobym zavazktm.

3.2.1.4.Ukazatele aktivity

Podavaji informaci o aktivech podniku, a jakym zptsobem je dany podnik dokaze
vyuzivat. Ukazatele aktivity predstavuji ¢ast Cinitell efektivnosti, které maji vliv na
ukazatele ROA a ROE. Pokud mé podnik vice aktiv neZ je potfeba, vznikaji mu
zbyte¢né naklady a dosahuje tim nizsiho zisku. Pokud ale ma podnik nedostatek aktiv,
musi se poté vzdat uréitych podnikatelskych ptilezitosti a tim ptichdzi o vynosy, které
by mohl ziskat. Existuji dva typy ukazatel aktivity, které jsou vyjaddieny bud’ poctem

obratu, nebo dobou obratu.

Pocet obrati (obratovost) informuje o poc¢tu obratek za urcité obdobi. Ukazatel doby
obratu oznacuje dobu, po kterou byl majetek vazan v urcité forme. Obecné je snahou co
nejvice zkratit dobu obratu a zvysit tak pocet obratek.

Ukazatelii aktivity je nékolik typi: '*?°

e obrat celkovych aktiv (Total Assets Turnover Ratio)

e obrat dlouhodobého majetku (Fixed Assets Turnover)

e obrat zasob (Inventory Turnover Ratio)

e doba obratu zasob (Invertory Turnover)

e doba splatnosti pohledavek (Average Collection Period)

e doba splatnosti kratkodobych zavazkl (Creditors Payment Period).

19 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 178

20 KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004, 714 s. ISBN 80-717-
9802-9, str. 82
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Obrat celkovych aktiv (Total Assets Turnover Ratio)

Ukazatel udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za dany ¢asovy interval (rok).

Ly .. ) 7b
Vypocet pro obrat aktiv je: obrat aktiv = traby

celkova aktiva

V daném odvétvi by se obrat aktiv mél pohybovat minimalné na trovni hodnoty 1.
Vyhovujici rozmezi hodnot je 1,6 — 2,9. Pokud tento ukazatel vykazuje hodnoty, které
jsou slabsi s celo-oborovym srovnanim, m¢ly by se zvysit trzby nebo prodat néktera

aktiva.

Obrat dlouhodobého majetku (Fixed Assets Turnover)

Me¢ii efektivnost vyuziti dlouhodobého majetku, jako jsou budovy, stroje, zafizeni a jiné
dlouhodobé majetkové casti. Udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati v trzbu za
rok. Nemélo by se zapominat na miru odepisovani aktiv a metody odepisovani. Vysoka
odpisovost totiz zlepSuje hodnotu ukazatele. Ukazatel by mél byt pouzivan vzdy

v kontextu s pouzivanou ucetni odpisovou a ocefiovaci metodou daného podniku.

trzby
dlouhodoby majetek

Vypocet je nasledujici: obrat dlouhodobého majetku =

Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio)

Udava, kolikrat je kazda polozka zasob v priibéhu sledovaného obdobi (nejcastéji rok)
prodana a opétovné naskladnéna. Pokud jsou zndmy udaje o jednotlivych polozkach
zasob v rozvaze, muize se spocitat obratovost pro kazdou danou polozku zvlast. Pokud
je vysledek ukazatele lepSi nez celo-oborové primeéry, firma poté nema zbytecné
nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadbyte¢né financovani. Naopak, pokud ma
firma néjaké zasoby, které jsou piebytecné a neproduktivni, jsou v nich zbyte¢né
utapeéné financni prostiedky. Tyto prostfedky musi byt profinancovany a tim dochazi
K ristu vazanosti kapitalu, ktery neprodukuje zadny vynos.

. ; . trzb
Pro obrat zasob plati: obrat zdsob =——>-
zasoby
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Doba obratu zasob (Inventory Turnover)

Udava primérny pocet dnil, kdy jsou zasoby vazany v podniku az do doby jejich
spotfeby nebo do doby jejich prodeje. U uskladnénych hotovych vyrobka jsou
indikatorem likvidity, protoze udavaji pocet dni, kdy se dand zasoba proméni

V hotovost nebo pohledavky.

zasoby 21
trzby
360

Pro vypocet plati: doba obratu zdsob =

Doba splatnosti pohledavek (Average Collection Period)

Doba, po kterou firma musi ¢ekat, nez dostane zaplaceno za své vyrobky nebo sluzby.
Obdobi od ptedani vyrobkl (sluzeb) poskytuje podnik svym odbératelim obchodni
uvér. V uvahu se musi brat zvyklosti dané zemé, ale také velikost firmy, jeji postaveni

na trhu a dalsi faktory.

pohledavky
trzby
360

Vypocet je nasledujici: doba splatnosti pohleddvek =

Doba splatnosti kratkodobvch zavazku (Creditors Payment Period)

Ukazatel udavajici délku ve dnech, po kterou jsou zévazky neuhrazené, a podnik
vyuziva bezplatny obchodni Gvér. Vhodné je srovnani doby splatnosti pohledavek a

zavazku z obchodnich vztaha.

Rozdil doby splatnosti pohleddvek a doby uhrady kratkodobych zavazkl vyjadiuje

pocet dni, které je nutno profinancovat.

kratkodobé zavazky
trzby
360

Vypocet je nasledujici: doba splatnosti kratkodob. zavazki =

3.2.1.5. Ukazatele kapitalového trhu
V nékterych typech literatury se vyskytuje také pojem ,ukazatele trzni hodnoty*.

Vyjadiuji, jak trh (burza, makléfi, investofi atd.) hodnoti minulou ¢innost podniku a

2! Jmenovatel se déli &islem 360, protoZe v ekonomickych vypoétech se vyskytuje pojem ,.eckonomicky
rok®. Tento rok ma 360 dni. Optimalni hodnota se povazuje nizsi nez 60 dni. Zalezi ale také na délce
vyrobniho cyklu a odvétvi, ve kterém se podnik nachézi.
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jeho dalsi budouci vyhled. Ukazatele jsou velice dilezité pro investory, protoze jim
sdéluji, zda jim ptipadna investice piinese pozadovanou navratnost. Podnik muze na
zakladé dobrych trznich parametri emitovat akcie nebo dluhopisy jako dalsi zdroje

financovani pro svtij rozvoj. Tyto ukazatele jsou pfedevsim pro akciové spole¢nosti.

Do této skupiny patii: 2

e (isty zisk na akcii (Earnings Per Share)

e Ucetni hodnota akcie (Book Value)

e pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii (Price Earnings Ratio, P/E)
e ziskovy vynos (Earnings Yield)

e pomér trzni ceny akcie k jeji ucetni hodnoté (Market-to-book ratio)
e vyplatni pomér (Payout Ratio)

e dividenta na akcii (Divident per share)

e dividendovy vynos (Dividend Yield)

e dividendové kryti (Divident Cover)

e aktiva¢ni pomér (Plowback Ratio)

e tempo rlstu g.

Cisty zisk na akcii (Earnings Per Share)

Udava velikost zisku na jednu akcii. Cisty zisk je zde jako zisk po zdanéni a p¥ipadng
po vyplaté prioritnich dividend. Problém tohoto ukazatele je ten, Ze pfi jeho srovnani
s jinou spolecnosti miuze byt vykazany zisk ovlivnén ucetni politikou podniku, tj.
metodami ocefiovani majetku a s tim souvisejici naleZitosti.

Cisty zisk

Vypocet je nasledujici: Cisty zisk na akcii =
yp J J Y pocet emitovanych akcii

22 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2004, 714 s. ISBN 80-717-
9802-9, str. 87
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Udetni hodnota akcie (Book Value)

Zajimaji se o ni pfedevsim potenciondlni a soucasni investofi. Je odrazem vykonnosti
podniku. Pro podniky bez finanénich problémi je tento ukazatel rostouci. Jedna se o
vyjadieni zisku, ktery byl dosaZzen v minulém a aktualnim obdobi a nasledné rozdélen
mezi stat, vlastniky a podnik. Dale zachycuje strategicka rozhodnuti vlastniki, tj. kolik

zisku bude urceno na spottebu a kolik na reinvestice.

vlastni kapital

Ukazatel se spocita: ucetni hodnota akcie = — : - —
pocet emitovanych akcii

Pomér ceny akcie k zisku na akcii (Price Earnings Ratio P/E)

Ukazatel informuje, kolik jsou akcionafi ochotni zaplatit za 1 K¢ zisku na akcii.

trini cena akcie

Vypocet je nasledujici: P/E =

Cisty zisk na akcii

Vyssich hodnoty ukazatele mohou znamenat, ze investoti o¢ekavaji velky rast dividend
nebo akcie obsahujici malé riziko. V tom piipad¢ se investofi spokoji s menSim
vynosem. Naopak, pokud ukazatel nabyva niz§ich hodnot, mtize to signalizovat na vyssi
rizikovost akcie nebo na nizky potencidl rstu firmy. Piipadné¢ se mize jednat o
podhodnocenou akcii. Nizkd hodnota pfi vysokém zisku miZe zase znamenat, Ze

investoii odhaduji trend sniZovani ziskli a budouci oekavany piijem.

Vyplatni pomér (Payout Ratio)

Vyjadiuje, jakd c¢&ast zisku je vyplacena formou dividend. Patii k zakladnim
strategickym rozhodnutim firmy, které vypovidd o dividendové politice. Ukazatel
vstupuje do dalSich vypoctl, napft.: tempo rastu podniku.

I , . . , v dividendy
Vypocet je nasledujici: latni pomér =————
M J ) vyp p Cisty zisk

Dividenta na akcii (Divident per share)

Definovano jako kompromis mezi potfebou zadrZeni zisku na uspokojeni potieb

podniku a uvolnénim hotovosti pro vlastniky s emisi novych akcii.

dividendy za rok

Vypocet: dividenda na akcii =— 4 .
pocet kmenovych akcii
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Dividentovy vynos (Divident Yield)

Ukazatel je dulezity pro samotné akcionare, udava totiz zhodnoceni investice
akcionaifem. Podnik by nem¢l zadrzovat zisk, aby tim nezvySoval cenu akcie, protoze
pro samotné¢ho akciondie tim nevznikd piimy uzitek. Tento zplisob navySovani ceny
akcie je pro akcionafe méné atraktivni. Z ¢asového hlediska dochazi k poklesu hodnoty
tohoto ukazatele diky rtstu trzni ceny akcie. Vyplacend dividenda na akcii se nezméni.
Samotny akcionar bude ochoten piijmout nizsi dividendovy vynos pouze tehdy, pokud

v budoucnu dojde k jeho kompenzaci.

dividenda na akcii

Vypocet: dividendovy vynos =

trzni cena akcie

Dividentové krvti (Divident Cover)

Ukazatel udava, kolikrat jsou dividendy pokryta dosazenym ziskem a zaroven vypovida
o pouziti zisku na jiné ucely.

Cisty zisk

Vypocet: dividendové kryti =

uhrn rocnich dividend

Aktivaéni pomér (Plowback Ratio)

Hodnoti velikost reinvestice, nebo-li jak velka ¢ast zisku se vrati zpét do podniku.
Vypocet je: aktivacni pomér = 1 - vyplatni pomér

dividenda

nebo aktivacni pomér = 1 - (—— —)
Cisty zisk na akcii
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3.2.1.6. Ukazatele produktivity %

Néktera literatura mize popisovat jesté jednu skupinu ukazateli. Touto skupinou jsou
ukazatele produktivity. Sleduji vykonnost podniku ve vztahu k poctu zaméstnanct.
Pokud neni mozné zjistit pocet zaméstnancli, mohou se misto toho pouzit naklady na

jejich mzdy, tzv. osobni naklady.
Tato skupina je zastoupena:

e osobni néklady k ptidané hodnoté

e produktivita prace z ptidané hodnoty.

Osobni naklady k pridané hodnoté

Udava, jakou c¢ast toho, co bylo vytvofené v provozu, bude odebrdno nédklady na

zameéstnance.

osobninaklady
pridana hodnota

Vypocet je: osobni ndklady k pridané hodnoté =

Cim mensi je pomér mezi osobnimi naklady a pfidanou hodnotou, tim vyssi je

vykonnost na 1 K¢ zaplacenou zaméstnanctim.

Produktivita prace z pridané hodnoty

Sleduje, jak velka ptidana hodnota pfipadne na jednoho pracovnika.
Vypocet je nasledujici:

pridana hodnota

produktivita prdce z pridané hodnoty =— — -
pOCBt zamestnancu

o v o , osobninaklady
nebo prumérnd mzda na pracovnika = ———
pocet pracovniki

kde primérnd mzda na pracovnika znamend celkové niklady zaméstnavatele

V souvislosti se zaméstnanci.

2 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011,
152 s. ISBN 978-80-251-3386-6, str. 71
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Cim vétsi je produktivita prace a mensi primérna mzda, tim vetsi efekt ze zaméstnanct
plyne. Pokud ale primérna mzda bude mensi nez pfijatelnd hranice pro dany typ préace,

muze se stat, ze v daném podniku nebude chtit nikdo pracovat.

3.3.1. Souhrnné indexy a predikéni modely

Tyto modely byly vyvinuty tak, aby prostfednictvim jednoho C¢isla, tzv. ,,souhrnného
indexu® fekly celkovou finanéni charakteristiku podniku a vyjadtily tim jeho vykonnost
a ekonomickou situaci. Tento souhrnny index miize také slouzit jako tzv. ,,predikéni
model“ umoziujici ptredpovidat pripadny bankrot podniku nebo informuje o bonité
podniku. Odtud tzv. ,,bonitni nebo bankrotni modely*. Samotné indexy ale nepodavaji
tak presné informace. Proto jsou vhodné pro rychlé srovnani podnikd a dale mohou
slouzit podrobngjs$i analyze. Tyto indexy pouzivaji vétSinou banky pii poskytovani
uveéru.

Predik¢éni modely se mohou rozdélit na finan¢ni a nefinan¢ni. U finan¢nich predikénich
modelid se vychéazi pouze z finan¢nich informaci o daném podniku. Finan¢ni predik¢ni

modely mohou byt zastoupeny napf-.:

e Altamanav model (Z-skore)

e Index divéryhodnosti (INOS)

e Ekonomicka pfidana hodnota (EVA = Economic Value Added)
e Kiralicklv rychly test (Quick test).

Altmaniv model (Z-skére) >

Stanoven podle jediného disla, tzv. ,,Z-skore”. Toto Cislo se skladd z péti ukazatelt
zahrnujicich v sobé rentabilitu, zadluzenost, likviditu a strukturu kapitalu. Model se déli
na dvé verze a s velkou spolehlivosti dokédze urcit bliZici se bankrot pfiblizné aZ na dva

roky doptedu.

2 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011, v,
152's. ISBN 978-80-251-3386-6, str. 82
% SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.

Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 189
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Altmaniiv model pro podniky neobchodované na kapital. trhu
Z=0717X1+ 0847 X2+ 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5

kde: X = &isty pracovni kapital / aktiva celkem
X, = zisk po zdanéni / aktiva celkem
X3 = zisk pfed zdanénim a troky (EBIT) / aktiva celkem
X, = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

Xs = trzby / aktiva celkem

Vysledna hodnota indexu ma tento vyznam:

o Z<123 ...l firm¢ hrozi vazné finan¢ni problémy
o 123<72<289....... tzv. ,Sedd zona“ - neurcity vysledek
o 7>289 . ...l predpoklad ptiznivé finan¢ni situace

Altmaniiv model pro podniky obchodované na kapital. trhu
Z=12X1+14X>2+33X:+06X:+ 1X5

kde: X = &isty pracovni kapital / aktiva celkem
X, = zisk po zdanéni / aktiva celkem
X3 = zisk pfed zdanénim a uroky (EBIT) / aktiva celkem
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / u€etni hodnota celkovych zavazka

Xs = trzby / aktiva celkem

Vyslednd hodnota indexu mé tento vyznam:

o Z<181 . iiiia.... firme hrozi vazné finan¢ni problémy
o 181<72<299....... tzv. ,Sedd zona“ - neurcity vysledek
o 7>299 ...l ptedpoklad pfiznivé financni situace

Index duvéryhodnosti (IN05)

IN indexy byly vyvinuty z indikator bankrotu. Index INO5 byl ale vytvoien s ohledy na
podminky ¢eského podnikéni.

-38 -



Hodnota celého vzorce se spocte nasledovné:

aktiva EBIT EBIT vynosy
INO5 = 0,13 % ———— + 0,04 ———— + 3,97 ¥——— + (0,21 2 +
cizizdroje nakald.uroky aktiva aktiva
obézna aktiva
0,09 +— - ,
kratkodobé zdroje

Vysledna hodnota se interpretuje nasledovné:

o IN>16............... podnik nema finan¢ni problémy
e 09<IN<16........podnik s potencionalnimi finanénimi problémy
e IN<O09............... podnik ma finan¢ni problémy

Ekonomicka pridana hodnota (EVA = Economic Value Added) 26

EVA je hodnota, kterd byla pfiddna nad hodnotu nékladu kapitalu, ktery je vazany
v aktivech firmy. Spole¢nost, kterd miize vykazovat kladny Cisty zisk, jest¢ ale nemusi
dosahovat kladného ekonomického zisku. Ekonomicky zisk je zde rozumén jako zisk po

odecteni ndkladl na cizi kapital, ale i ndklady na vlastni kapital.
Ukazatel EVA se spocita nasledovné: EVA = NOPAT - C *WACC

kde: NOPAT = provozni zisk po zdanéni
C = celkovy zpoplatnény kapital
WACC = vazené naklady na kapital

Vysledna hodnota vypadéa nasledovné:

e EVA>0...... podnik vytvafi pfidanou hodnotu — firma dosahuje vétsiho vynosu
nez je
pozadovany minimalni
e EVA=0...... podnik netvofti pfidanou hodnotu, ale také hodnotu neztraci

e EVA<O...... podnik ztraci hodnotu

% SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 192
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U nefinan¢nich predikénich modelli se pouzivaji hlavné informace nefinancniho
charakteru, jako je napfi.: informace o vedoucich pracovnicich a vedeni podniku,

zpusoby auditt atd.

3.3.2. Bilan¢ni pravidla 2
Slouzi k casovému srovnani zdroju financovani v podniku. Jednoduchym zptsobem
formuluji doporuceni pro vzéjemny vztah nékterych slozek aktiv a pasiv. Jedna se spise
o jakési doporuceni nez natizeni. Pokud dojde k né¢jakému nedodrzeni v ramci dané¢ho
podniku, nic se nedéje, protoze se musi tato pravidla hodnotit spise v kontextu celého

podniku nez samostatné.

Existuji celkem Ctyfi pravidla:

e Zlaté bilan¢ni pravidlo
e Pravidlo vyrovnani rizika
e Pari pravidlo

e Riistové pravidlo.

Zlaté bilanéni pravidlo

Dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobymi zdroji a kratkodoby majetek
zase z kratkodobych zdrojt.

Pfi idealnim stavu by mélo platit:

Tabulka 1 - Zlaté bilanéni pravidlo

Aktiva Pasiva

Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby cizi kapital

Obézny majetek Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: autor

2’ SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a rozs. vyd.
Praha: Grada, 2012, 268 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1, str. 74
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V praxi existuji 2 typy odchylek, které si podnikatelé voli podle svych preferenci. Jedna

se o financovani konzervativni nebo agresivni.

Pii konzervativnim financovani dochéazi k vyuziti dlouhodobého kapitalu 1 pro
financovani kratkodobych aktiv. Podnik si ptij¢i dlouhodoby kapitdl a za n¢j nakoupi
zasoby, popiipadé svym odbératelim dovoli delsi lhity pro splaceni jejich zavazku.
Timto zplisobem ale dochazi ze strany podnikatele k poskytnuti uvéru ze zdroja, které
jsou pro n¢ho nékladné. Tento zplisob je drazsi ale s mensim rizikem. VyuZzivaji ho

spise mensi podniky.

Tabulka 2 - Konzervativni zptsob financovani

Konzervativni zpiisob financovani

Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Dlouhodoby cizi kapital
i i
Obézna aktiva Kratkodoby kapital

Zdroj: SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni ¥izeni pro neekonomy

Agresivni financovani je charakteristické tim, Ze se vyuZzivaji kratkodobé zdroje i k
financovani dlouhodobych aktiv. Tento zpiisob je rizikovéjsi ale na druhou stranu
levnéjsi. Je vhodnéjsi spiSe pro velké podniky, které maji ve svém odvétvi dobré
postaveni a disponuji velkou vyjednavaci silou vzhledem k odbératelim a dodavateltim.
Dochézi k vyuzivani dodavatelskych uvéri nebo vybrani zaloh za neodvedené vyrobky

nebo sluzby. Dokézou minimalizovat pohledavky vici svym odbératelim.

Tabulka 3 - Agresivni zpisob financovani

Konzervativni zpisob financovani

Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Dlouhodoby cizi kapital
! !
Obézna aktiva Kratkodoby kapital

Zdroj: SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni ¥izeni pro neekonomy
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Pravidlo vyrovnani rizika

Pouze doporucuje, aby v daném podniku byly vyuzivany kromé vlastnich zdroji také
cizi zdroje. Vlastni zdroje ale musi pfevySovat zdroje cizi. Toto pravidlo je spiSe o
vyrovnani sil ve vlastnické struktufe. Pokud dojde k rozporu mezi Zlatym bilancnim

pravidlem a Pravidlem vyrovnani rizika, m¢lo by byt prioritni Zlaté bilan¢ni pravidlo.

Pari pravidlo

Pravidlo doporucuje, aby podnik vyuzival tolik vlastniho kapitalu, kolik mtze vlozit do
dlouhodobého majetku. V idedlnim ptipad¢ je vlastniho kapitdlu o néco méné, aby
podnik mohl vyuzit také dlouhodoby cizi kapital. Vlastniho kapitalu by mélo byt také
méné nez dlouhodobého majetku. Pripousti se ale rovnost pouze tehdy, pokud

k financovani neni pouzit dlouhodoby dluh.

Rustové pravidlo

Doporucuje, aby tempo ristu investic neptedbéhlo rist trzeb. Ristové pravidlo by mélo
spiSe sledovat del$i dobu, protoZe investice nepfinese okamzity vysledek. Chvilku trva,

nez dand investice ptrinese vysledek, ktery se o¢ekaval touto investici.

Prakticka ¢ast

L4 4

4. Cejkovice — jizni Morava

4.1. Charakteristika oblasti jizni Morava

Oblast jizni Morava je Siroce rovinaté izemi bez velkych vyskovych rozdila v povodi
Dunaje. Jedna se o izemni hranici dvou velkych geologickych oblasti, Ceského masivu
a Zapadnich Karpat. Srazkovy thrn je kolem 400 mm / rok a patii tak k nejteplejsim
gastem Ceské republiky s primérou teplotou 9,5°C. Diky teplej$imu podnebi se

Zzeméd¢€lstvi orientuje na péstovani teplomilnych plodin — kukufice (na zrno);
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sladovnicky je¢men. Z péstovani ovoce predev§im merunky, broskve, vlasské ofechy.

Vyznamné je i vinafstvi a zelinafstvi.
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Obrizek 3 - Obec Cejkovice
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Zdroj: http://www.maps.google.cz

-43 -

Watbrzych

=T

Otawa}

]
¢!

; )Brﬁzeg Opole
Slaskie g
{ Nysa

J

Kedzierzyn-Kozles=
Ay

£ Povazska Bystrica® ¢

5 r e
Ao Trencin
\ Y .

\

N Sdilet

a; Y



http://www.maps.google.cz/
http://www.maps.google.cz/

4.2. Cejkovice *°

Obrazek 4 - Erb obce Cejkovice

Zdroj: www.cejkovice.cz

Obec Cejkovice lezi asi 40 km jihovychodné od Brna v byvalém okrese Hodonin.
Rozloha obce je dle katastru 2 506 ha. Reliéf obce je mirn¢ zvinény s primérnou
nadmoiskou vyskou 208 m n. m. Sprimérnou teplotou 9,2°C je obec fazena
k nejteplej$im mistim nasi republiky. Pisemné dolozené pocatky vinafstvi spadaji do

13. stoleti. Cejkovice patii mezi nejvyznamnéjsi vinaiské obce v Ceské republice.

4.2.1. Historie obce

Prvni zminka o obci pochézi z roku 1248, kdy zde casto sidlil templaisky komtur Ekko.
Do roku 1309 byla obec v rukach templaiti, nasledné byla nasilné pfevzata Jindfichem
z Lipé, ktery se zmocnil majetku templait. Po odchodu rodu z Lipé se v Cejkovicich
vystfidalo mnoho rtiznych rodd. V roce 1624 ptesel majetek na fad Jezuitd. Po zruseni

fadu roku 1773 ptesel majetek do Studijniho fondu.
Béhem prvni svétové valky mnoho obyvatel bojovalo jako legionafi (pfevazné ve
francouzskych, italskych a ruskych legii). Béhem druhé svétové valky zemielo mnoho

obcani Cejkovic.

% Oficilni stranky Obce Cejkovice. Oficidlni stranky Obce Cejkovice [online]. 2014 [cit. 2014-10-30].

Dostupné z: http://www.cejkovice.cz/

# Oficialni stranky Obce Cejkovice: Pamétihodnosti obce. Oficidlni stranky Obce Cejkovice:
Pamétihodnosti obce [online]. 2014 [cit. 2014-10-30]. Dostupné z: http://www.cejkovice.cz/obec-
7/historie/pametihodnosti-obce/
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Zdroj: www.cejkovice.cz

4.2.2. Pamétihodnosti obce *°
Zamek

Roku 1645 byl zamek vypalen Svédy a roku 1705 povstalci. Tézké obdobi zazival
zamek po roce 1918, kdy pripadl statnim statkim. V roce 1975 obec ziskala zpét objekt
Vv dezolatnim stavu. Byla navrzena demolice, ale obec tuto variantu zamitla a doslo
K postupné rekonstrukci. Tato rekonstrukce stala cca. 50 mil. K¢&. Jako prvni byla pro
vetejnost zpristupnéna byvala jezuitska kaple upravena na obtadni siii. V nasledujicich
letech byl zamek caste¢né prebudovan na hotel. Po rekonstrukci se uchovalo zdivo a
dispozice stredovékého feudalniho sidla a templafské komendy®. Zamek ma kolem
vnitinitho nadvofi tii jednopatrova kiidla uspofddand do pldorysného tvaru mezi
ctvrtkruhem a podkovou. Vedle prijezdu do nadvofi stoji v&z, ktera je nejstar$i ¢asti
zamku ptvodni tvrze. Od roku 2000 je v prostorach zamku oteviena Zamecka galerie

vin s Sirokou nabidkou vin mistnich vinafa.

Templarské sklepy

K jejich vybudovani doSlo soucasné s budovanim tvrze. O téchto sklepeni se dodnes

vypravéji rizné legendy. Mezi nékterymi legendami se také pravi, Ze byly dlouhé

% zpracovano dle zdroje Oficialni stranky Obce Cejkovice: Z historie obce. Oficidlni stranky Obce
Cejkovice: Z historie obce [online]. 2014 [cit. 2014-10-30]. Dostupné z: http://www.cejkovice.cz/obec-
T/historie/

31 Oznaceni pro stredovéké sidlo rytifského nebo kiizovnického Fadu
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zhruba 24 km a spojené s mésteckem Skalici, kudy prochazela obchodni Jantarova
stezka. Dodnes je zpfistupnéno asi 650 m sklepeni, které je tak velké, ze v ném projede
ozbrojeny jezdec na koni a viiz plné nalozeny zbozim. V minulosti i dnes jsou sklepy

vyuzivany pro uskladnéni a zrani vin.

Domek T. G. Masaryka

T. G. Masaryk se narodil v roce 1850 v Hodoniné a do Cejkovic piisel roku 1856. Zde
chodil do skoly a studoval v zdmecké knihovné. Do obce se vratil jesté jednou a to

Vv letech 1864 - 1865 jako praktikant v mistni skole.

4.2.3. Vinice

Kolem obce je situovano nékolik vinic s celkovou rozlohou cca. 520 ha. Vinice jsou
doménou ptedev§im modrych odrid révy vinné, jako jsou Frankovka, Modry Portugal,
Zweigeltrebe a Rulandské modré. Méné se ale péstuji odrudy bilych vin, jako je Ryzlink

vlassky, Rulandské bilé, Neuburské, Miiller Thurgau a Tramin Cerveny.

5. Piedstaveni spole¢nosti Vino Sykora s.r.o. *°

Obrazek 6 - Logo spolecnosti Vino Sykora s.r.o.
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Zdroj: http://www.vinopark.cz/img/seznam/min/vino-sykora-sro-090406120818.jpg

%2 Vino Sykora. Vino Sykora [online]. 2014 [cit. 2014-10-30]. Dostupné z: http://www.vinosykora.cz/
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5.1. Zakladni informace o podniku

5.1.1. Historie spolecnosti

V této vinaiské oblasti je zvykem, Ze skoro kazda rodina vzdy péstovala vino na svém
malém vinohradu, stejné je to i u rodiny Sykorovych. Piedci dne$ni generace
Sykorovych vlastnili vinohrad o rozloze asi 1 ha. Vino se vétSinou péstovalo pro osobni
potiebu a k prodeji. Kolem roku 1989 rodina Sykorovych vlastnila vinohrad o rozloze
zhruba 1,5 ha, v soucasné dobé maji vinohrad o rozloze asi 3 ha. Spole¢nost v soucasné
dobé obhospodaiuje celkem asi 50 ha pozemki, ze kterého rocné vzejde kolem

400 000 — 450 000 1 vina.

Samotna spole¢nost byla zaloZzena dne 3. 7. 2001, kdy navézala na Ctyii generace
vinafskych pfedkll. Zapsana do obchodniho rejstiiku byla 31. 7. 2001. Samotnému
zalozeni spolecnosti neptedchazely zadné problémy, protoze vsichni zakladatelé se

pfedem dohodli na v§ech podrobnostech.

Spolecnost méa pravni status s.r.o. (spole¢nost srucenim omezenym). Tento typ
spole¢nosti miize zalozit jeden nebo vice spole¢nikii. Obchodni firma musi obsahovat
»spolecnost s ru¢enim omezenym®, nebo zkratku ,,s.r.0.“. Minimalni vklad je od roku
2014 zménén na pouhou 1K¢. Vino Sykora s.r.o. byla ale zalozena pied rokem 2014,

takZe jeji minimalni vklad musel byt 200 000 K¢.

Predmét podnikani byl zvolen:

o zemé&délska prvovyroba

poskytovani sluzeb pro zemédélstvi a zahradnictvi

silni¢ni motorova doprava nakladni

velkoobchod

specializovany maloobchod.

5.1.2. Vlastnicka struktura
Zakladni kapital pti zalozeni byl 200 000 K¢, spravcem vkladi byl ustanoven pan Pavel

Sykora. RozloZeni vkladl zakladniho kapitalu je nasledujici:
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Pan Jaromir Sykora vlozil do spole¢nosti penézity vklad ve vysi 100 000 K¢
Pan Pavel Sykora vlozil do spolec¢nosti penézity vklad ve vysi 50 000 K¢

Pani Jindra Sykorova vlozila do spolecnosti penézity vklad ve vysi 50 000 K¢

graf 1 - RozloZeni zakladniho kapitalu

M Pavel Sykora M Jaromir Sykora M Jindra Sykorova

Zdroj: autor

5.1.3. Velikost podniku a obrat
Celkovy pocet pracovnikd je 30, coz spole¢nost fadi do oblasti malych podnikd, z toho:
e 19 lidi ma hlavni pracovni pomér

e ostatni maji jiny typ pracovni smlouvy — DPP, DPC.

V cele spole¢nosti diive stal obchodni feditel spolu s vyrobnim feditelem. Od roku 2013
vznikla nova pozice — generalni feditel, z divodii minimalizace rozdilnych nézori mezi

obchodnim a vyrobnim feditelem.

-48 -



v

pocet zaméstnancl

N
w

N
o

=
(2}

[any
o

(6,

o

Obrazek 7 - Struktura spole¢nosti

vyrobni reditel

generalni feditel

obchodni reditel

pracovnici

Zdroj: autor

graf 2 - Vyvoj po¢tu zaméstnanci v analyzovaném obdobi

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

esmmpocet...

roky

Zdroj: autor

Vyvoj Cistého obratu za jednotlivé roky je uveden v nasledujici tabulce a zndzornén na

grafu 3

Tabulka 4 - Vyvoj ro¢niho obratu spole¢nosti

rok ro¢ni obrat v K¢
2001 1686 000
2002 nezjisténo
2003 10 198 000
2004 15 959 000
2005 19 596 000
2006 26 512 000
2007 27 136 000
2008 31 400 000
2009 33 354 000
2010 42 157 000
2011 60 035 000
2012 61 305 000

Zdroj: autor
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graf 3 - Riist ¢istého ro¢niho obratu v analyzovaném obdobi
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Zdroj: autor

Rust spole¢nosti, jak po strance vzniku novych pracovnich mist, tak i po strance ro¢niho
obratu, je také diky evropskym dotacim. Tyto dotace spolecnost zacala Cerpat v roce

2004. Dotace byly ¢erpané v celkovém objemu kolem 7,5 mil. K¢.

5.2. Podnikové aktivity

Kromé vlastni vyroby a vykupu vina v riznych stadiich vyroby se spole¢nost zabyva

také vlastni distribuci se siti podnikovych vinoték po celé CR.

5.5.1. Sudova a lahvova vina
Lahvova vina

65 - 70% z celkové produkce vin je vypéstovano na vlastnich vinicich s nédslednym
zpracovanim na rizné typy vin. Zbylych asi 30% je ptrekupovani v riiznych stadiich

vyroby a nasledna uprava podle jejich vyrobnich postupti.
Spolecnost vyrabi ro¢nikova a archivni vina.
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Roc¢nikova vina napt.:
e Sauvignon
e Hibernal
e Rulandské bilé
e Tramin Cerveny
e Pilava

e Rulandské modré.

Archivni vina napf.:
e Sauvignonr. 1990

Cabernet Moravie r. 1997

e Svatovaviineckeé r. 2000
e Deévinr. 2003

e Frankovka r. 2005

e Tramin Cerveny r. 2006.

Sudova vina

90% vyroby sudovych vin spocivd v pitekupovani vina v riznych stadiich vyroby jak
z evropského spolecenstvi, tak i z riznych statlh mimo evropské spolecenstvi. Rozdéleni

sudovych vin je nasledujici:
e Bilé suché, napf.:
o Ryzlink vlassky
o Neuburské

o Sylvéanskeé zelené.
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Bil¢é polosuché, napt.:
o Muskat
o Chardonnay

o Palava.

Bil¢ polosladké, napt.:
o Aurelius

o Hibernal.

Cervené suché, napf.:
o Zweigeltrebe
o Modry portugal
o André

o Merlot.

Cervené polosuché, napf.:

o Frankovka.

Cervené polosladké, napf.:

o Regrut.

Cervené sladké, napt.:

o Kabhors.
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5.5.2. Podnikové vinotéky

Do podnikovych vinoték je dodavéano asi 30 — 35% z celkové produkce. Celkove je 14

vinoték a nachazeji se v nasledujicich méstech:
e Praha
e Brno (2 vinotéky)
e Karlstejn
e (aslav
e Valasské Mezifici
e Frenstat pod Radhostém
e Frydek Mistek (2 vinotéky)
e Hodonin
e Vsetin
o Velké Mezifici
e Havlickiv Brod

e Holi¢ — Slovenska republika.

Na nasledujicim grafu je znazornénd celkova distribuce vin z produkce spolecnosti.
NejdilezitéjSim obchodnim spojenim je 1. moravsko-Ceska vinaiska, kam se distribuuje
az 50% z celkové produkce. Nasleduji podnikové vinotéky s 40% a jako posledni je

20% pro rizné spolecenské akce, ochutnavky atd.

graf 4 - Distribuce vin spole¢nosti Vino Sykora s.r.o.

1. moravsko-Ceska vinafska B podnikové vinotéky ki ostatni

Zdroj: autor
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5.5.3. Rozvoz vin

Firma také rozvéazi vino po celé nasi republice. K tomuto rozvozu pouziva vlastni
vozidla, kterd jsou upravena pro pievoz vin, aby nedo$lo k jejich zkaZeni, anebo

piipadné k jakémukoliv poskozeni chuti samotného vina.

5.6. Obchodni spojeni

5.6.1. 1. moravsko-¢eska vinarska s.r.o. >

Spole¢nost vznikla dne 13. 6. 2008. Jednd se o ucelové zaloZenou spolecnost
k distribuci sudového a lahvového vina z produkce Vino Sykora s.r.o. v oblasti Prahy a
piilehlych castech StredocCeského kraje. Ke stalému vybéru je okolo tficeti druhti vin
v cca 500 sudech. V této spolecnosti se vino nevyrabi, dochazi pouze k jeho prodeji.
Spolecnost sidli v Praze Hornich Pocernicich. Zakaznik miZe ochutnat z dovezenych
vzorki nebo piipadné navstivit vinaistvi v Cejkovicich. Do této spoleénosti je dodavano

asi 30 — 45% produkce z vyrobenych vin.

Obrazek 8 - Logo spolecnosti 1. moravsko-¢eska vinaiska s.r.o.
- » - -
) ]["*"'m 7

YiL %
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Zdroj: http://www.sudovevino.com/sites/default/files/Imcv.jpg

%3 1. moravsko-Geska vinaiska: Popis &innosti. 1. moravsko-ceskd vinarskd: Popis cinnosti [online]. 2009

[cit. 2014-10-30]. Dostupné z: http://www.vinovsudech.cz/h690-o-firme.html
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6. Produkce a vyroba vin v CR
6.1. Charakteristika odvétvi v CR

6.1.1. Svaz vinaia Ceské republiky

Svaz byl zalozen 24. 6. 1993 ve Velkych Bilovicich. Organizace haji z4jmy péstitelt
hrozn®l a vyrobeil vina v nasem staté. Cleny této organizace jsou fyzické i pravnické
osoby, které podnikaji v uvedenych oborech, a drobni vinafi prostfednictvim vinaiskych

spolkti v obcich.

Podili se na legislativnim procesu ,,vinatského zakona®, jeho provadécich ptredpisech a
zajiSténi z4jml svazu a Evropské unie (EU). V ramci Evropy se zamétuje na aplikaci
predpist EU v CR a vytvofeni stejnych podminek pro viechny pravnické a fyzické
osoby v oboru. Vysledkem této prace by méla byt rentabilita vinaistvi v CR a rychlejsi
obnova vinic. Organizace je plné zaclenéna do nevladnich struktur EU a aktivné se
podili na rozhodujicim procesu vramci vyboru pro vino pti COPA / COGECA
(European farmers / European agri-cooperatives). Nelze opomenout ani OIV** *

6.1.2. Seti‘eni Ceského statistického tradu z roku 2009

Na konci roku 2009 probéhlo Setfeni, tzv. ,,vinohradnicky cenzus® mezi Ceskymi a
moravskymi vinafi. Toto Setfeni provedl Cesky statisticky tifad a bylo konané podle
evropské legislativy. V ramci cenzu byly ¢lenskymi staty EU zjistovany hlavné tidaje o
celkové produkéni plose, vynosech, skladbé a stafi vinic. Celkem bylo secteno 10 997
vinafd s celkovou vymérou 16 364 ha vinic. Do tohoto Setieni se zahrnovali i vinafi

hospodatici na pozemku o minimalni vyméte 0,1 ha vinic.

Ke konci roku 2011 ¢inila plocha vinic 19 633,45 ha s osazenou plochou celkem
17 198,05 ha. Zbyla plocha predstavuje vyklu¢ené vinice (vinice, ktera je zbavena vinné
révy), prava na opétovnou vysadbu a statni rezervu. Podle Ceského statistického ufadu
bylo v roce 2011 sklizeno pfiblizné 91 253 tun hroznl. Podle Ministerstva zeméd¢elstvi

se spotfeba vina na osobu pohybuje kolem 20 litrii za rok.

** International Organisation of Vine and Wine

% Svaz vinait CR. Svaz vinai CR [online]. 2009 [cit. 2014-10-30]. Dostupné z: http://www.svcr.cz/
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Mezi odridami vin u nas dominuji odridy bilé, které tvoii pfiblizné dvé tietiny jejich
plochy. Z bilych odrid je péstovano nejvice Miiller Thurgau (10 %), Veltlinské zelené
(7 %), Ryzlink rynsky (7 %), Ryzlink vlassky (7 %) a dal$i. Mezi modrymi mostovymi
odridami vin dominuje Svatovaviinecké (7 %) a Frankovka (7 %). Ve vékové struktuie
vinic pfevazuji vinice vice nez 20 let staré (45 %). Druhou nejpocetnéjsi skupinu tvori
vinice ve vékovém rozmezi od 3 do 9 let, tedy vinice jiz plodné a jesté nikoli prestarlé.
Odradoveé slozeni této kategorie mj. potvrzuje trend zvySovani podilu modrych odrid na

novych vysadbach.

Ekonomickd hodnota komodity vinné hrozny, kterd je urcena k vyrobé vina, Cinila
v roce 2008 pouze 1,022 mid. K¢ (v béznych cenach). To predstavuje podil necelého

jednoho procenta (0,87 %) na hodnoté€ celkové zemé&délské produkce.

Ceska statistika disponuje tidaji o vinohradnictvi jiz od roku 1920, kdy se sledovala
produkéni plocha vinic celkem a celkovy vynos. V roce 1920 byla vykazana produkéni
plocha pod rodicimi vinicemi 5689 ha a odhadovana produkce vinnych hroznt
dosahovala 24 tis. tun. Za toto obdobi statistika vykdzala spotfebu vina 5 litri na
obyvatele. V roce 2008 ¢inila plocha vinic 16 364 ha, hmotnost sklizenych hrozni byla
107 210 tun a spotieba hroznového vina na obyvatele dosahla v tomto roce 16,3 litru.
Pfiblizn¢ dvé tietiny spotiebovaného vina u nas pochazi z importu, pifedevsim z Italie

(39 %).

6.2. Podil z produkce Vino Sykora s.r.o. na trhu v CR

Spole¢nost rocné vyprodukuje 400 000 — 450 000 litrti vin, které se péstuje na celkové
vyméte o velikosti cca 50 ha. Pro obchodni ucely se udava kolem 2 000 000 litr.
Pokud se bude pocitat, e vroce 2013 bylo 10512 400% obyvatel. Na jednoho
obyvatele se bude pocitat s 20 1 vina spotieby, dojde se k ¢islu 210 248 000 1 vin jako
celkovy trh s viny v CR. V tom piipadé spole¢nost Vino Sykora s.r.o. pokryva asi
0,951 % trhu s viny. Do tohoto celkového trhu jsou zapocteni jak domaci vyrobci, tak i

vyrobci ze zahranici.

% dle udaju CSU z roku 2010
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graf 5 - Podil firmy Vino Sykora s.r.o. na trhu s viny

M ostatni vyrobci H Vino Sykora

Zdroj: autor

6.3. Hlavni konkurenti spole¢nosti

Hlavni konkurenti spole¢nosti Vino Sykora s.r.0. jsou:

e Vinné sklepy Valtice a.s.
o zaklad. kapital: 66 797 000 K¢
o rok zapisu do obchodniho rejstiiku: 1992

e Vinarstvi Muténice s.r.o.
o zéklad. kapital: 61 160 000K¢
o rok zapisu do obchodniho rejstiiku:1997

e Vinofol s.r.o.
o zaklad. kapital 6 903 000K¢
o rok zapisu do obchodniho rejstiiku: 2004

e Vino z Velkych Pavlovic
o zaklad. kapital OK¢ — jedna se o spolek
o rok zapisu do obchodniho rejstiiku: 1.1.2014
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/. Finan¢ni analyza spole¢nosti Vino Sykora s.r.o.

7.1. Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

7.1.1. Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy - aktiva

Tabulka 5 - Horizontalni analyza rozvahy — aktiva

Horizontalni analyza Relativni zména (%) Absolutni zména (tis. K<)

Fadek rok 2008/07 2009/08 2010/09 2011/10 2012/11 2008-07 2009-08 2010-09 2011-10 2012-11
1 Aktiva celkem 44.7% -17,8% 19% 5,4% 8,5% 17418 -5879 7821 2329 3990
3 Dlouhodoby majetek 62% -24,9% 20,3% -2,7 -13,7 14661 - 4708 4833 - 625 - 2774
4 Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0
13 Dlouhodoby hmotny majetek 62% - 24,9% 20,3% -2,7% -13,7% 14661 - 4708 4833 - 625 - 2774
23 Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0

31 Obézna aktiva 19,1% -7,6% 19,7% 14,4% 25,6% 2764 - 1020 3297 2811 6739
32 Zasoby 4,8% 1,6% -2,3% 23,6% 23,7% 541 182 - 257 3475 4576
33 Material 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0
37 Zbozi 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0
39 Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0
47 Kratkodobé pohledavky 66,5% - 47,6% 57% -13,9% 28,7% 1289 - 625 1751 - 375 1082
57 Kratkodoby finanéni majetek 77,6% -92% 74,2% -13,5% 33,6% 934 -577 1803 - 289 1081
62 Casové rozliSeni -0,8% -21% -75,2% 25,8% 4,3% -7 -151 -309 143 25

Zdroj: autor
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Na nasledujicim grafu je zndzornén vyvoj aktiv a jeho vybranych polozek:

graf 6 - Vyvoj aktiv a jeho vybranych poloZek
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Zdroj: autor

Na nasledujicim grafu je vidét skladba polozek majetku z rozvahy:

graf 7 - Skladba poloZek majetku z rozvahy
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Zdroj: autor
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Horizontalni analyza rozvahy - pasiva

Tabulka 6 - Horizontalni analyza rozvahy — pasiva

Horizontalni analyza Relativni zména (%) Absolutni zména (tis. K<)

Fadek rok 2008/07 2009/08 2010/09 2011/10 2012/11 2008-07 2009-08 2010-09 2011-10 2012-11
66 Pasiva celkem 44,7% -17,8% 19% 5,4% 8,5% 17418 -5879 7821 2329 3990
67 Vlastni kapital 13,2% 11% 11% 30% 4,5% 1312 1384 1563 6073 961
68 Zékladni kapital 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0
72 Kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0
77 Rezervni fondy a ostatni 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0

fondy ze zisku
80 HV minulych let 22% 12,5% 11,6% 11,6% 27,4% 2035 1312 1384 1562 5074
83 HYV bézného cet. obdobi - 55% 5,2% 11,5% 74,3% - 209,7% -723 72 179 4511 - 4113
84 Cizi zdroje 58,5% -39,2% 25% -15% 11% 15998 - 7702 6542 - 3443 2846
85 Rezervy 0% 0% 0% 0% 0% 0 0 0 0 0
90 Dlouhodobé zavazky 97,9% -48,4% -19,3% -23,8% -21,8% 15000 - 4999 - 1669 - 1664 - 1252
101 Kratkodobé zavazky 7,8% - 55% 61,6% 27,9% - 62,9% 444 - 2013 5859 3683 - 5094
113 Bankovni tivéry a 8,7% -12,2% 29,3% -4,8% - 15% 554 - 690 2352 - 368 - 996
vypomoci
117 Casové rozliseni 32,2% 56,7% - 58% - 159,3% 49,2% 108 439 - 284 -301 183

Zdroj: autor
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Vyvoj pasiv a jeho vybranych polozek je zachycen na nasledujicim grafu:

tis. K¢
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graf 8 - Vyvoj pasiv a jeho vybranych poloZek
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Zdroj: autor

graf 9 - Skladba poloZek kapitalu z rozvahy
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V tabulce 5 a 6 je zachycen meziro¢ni vyvoj aktiv a pasiv v podob¢ relativnich a
absolutnich zmén. V obdobi 2007-2008 doslo k nariistu pasiv a aktiv o 44,7%
(17,4 mil. K¢). V aktivech doslo ke zméné dlouhodobého majetku, oproti roku 2007 se
objem dlouhodobého majetku rozrostl o 62%. BohuZel z vykazi neni jasné, jaka
polozka se nejvice zménila. V pasivech doslo k nartstu vlastniho kapitalu o 13,2% a
cizich zdroji téméf o 60%. Z tohoto rustu aktiv a pasiv by se dal usuzovat nakup
dlouhodobého hmotného majetku, ktery byl kryt cizimi zdroji, pfedevSim

dlouhodobymi zavazky, které vzrostly témét o 100%.

V obdobi 2008-2009 doslo k poklesu aktiv a pasiv 0 — 17,8% (- 5,8 mil. K¢). Pes tento
pokles ale polozka vlastni kapital vzrostla o 11% (1,384 mil. K¢). V aktivech doslo
k poklesu kratkodobého finanéniho majetku o — 92%, dlouhodobého hmotného majetku
0 —24,9% a obéZnych aktiv o —7,6%. Z vykaz( opét neni piesné jasné, ktera dilci
polozka klesla. V pasivech byl tento pokles zaznamenan u polozky cizi zdroje o -39,2%,
a to hlavné¢ u dlouhodobych zavazkt (-48,4%), kratkodobych zavazka (-55%),
bankovnich Uvért a vypomoci (-12,2%). Podle téchto zmén se mize predpokladat, ze
spole¢nost neméla finanéni zdroje, aby mohla dostat svym zavazkum, a proto se musela
zbavit ¢asti svého hmotného majetku (pokles o —24,9%), aby nabyla finan¢ni hotovosti

pro dalsi fungovani.

Obdobi 2009-2010 byl narust aktiv a pasiv o 19%. Spole¢nost si diky nardstu vlastniho
kapitalu (11%) mohla dovolit pofidit dlouhodoby majetek (nartst o 20,3%) a obéZna
aktiva (nartist o 20%), naproti tomu ale poklesly zasoby o —2,3%. Kratkodoby finan¢ni
majetek vzrostl o 74,2%. V oblasti pasiv vzrostl nejen vySe zminény vlastni kapital, ale
doslo také i k ristu cizich zdroji o 25%, v oblasti kratkodobych zavazkd (téméf 62%) a
bank. uvért a vypomoci (29,3%). Naopak, v tomto roce opét poklesly dlouhodobé
zavazky 0 -19,3%.

V obdobi 2010-2011 doslu k ristu aktiv a pasiv o 5,4%. V oblasti aktiv doslo k prodeji
dlouhodobého hmotného majetku (-2,7%). Doslo k nartstu obéznych aktiv o 14,4% a
zasob o 23,6%. Naopak opét poklesl kratkodoby finan¢ni majetek o —13,5%. V oblasti
pasiv doslo krastu vlastniho kapitdlu (o 30%). Cizi zdroje poklesly o 15% a to
predevsim dlouhodobé zavazky téméi o —24% a bankovni Gvéry a vypomoci téméf o
—5%. Z této situace by se dalo usuzovat, ze prodejem dlouhodobého hmotného majetku

a naristu polozky HV béZného ucet. obdobi spole¢nost méla k dispozici urcité mnozstvi
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kapitalu, ktery rozd¢lila mezi vySe zminéné polozky a tim doSlo k jejich nasledné
zmeéngé.

V obdobi 2011-2012 doslo k dalsimu narustu aktiv a pasiv o 8,5%. V oblasti aktiv ale
opét dosSlo k poklesu dlouhodobého hmotného majetku o —13,7%. Obé&zna aktiva
vzrostla 0 25,6% a zéasoby o 23,6%. Pravdépodobné¢ zménou u polozky zasob doslo
k poklesu kratkodobého finanéniho majetku o —13,5%. V oblasti pasiv doslo k ristu
vlastniho kapitdlu o 30%. Polozka HV bé&zného ucetniho obdobi vzrostla o 74%.
Naproti tomu cizi zdroje zaznamenaly pokles o —15%, dlouhodobé zévazky poklesly o
—23,8% a bank. uvéry a vypomoci o —4,8%. Diky piedchazejicimu obdobi (2010-2011)
doslo k ristu HV minulych let o 27,4%, ale polozka HV bézného ucetniho obdobi
vykazala rapidni pokles a to o —209,7%. Z tohoto vyvoje lze vyvodit nasledujici - diky
odprodeji dlouhodobého majetku byl ziskan kapitdl ke zvySeni obéznych aktiv a
kratkodobého finan¢niho majetku, podafilo se i pres rust cizich zdroji snizit své

zavazky (dlouhodobé a kratkodobé) a bankovni Gvéry a jiné vypomoci.

V ptiloze Gcetni zaveérky pro rok 2008 jsou napsané pohledavky po lhuté splatnosti,
které ¢ini 255210 K¢&. Zavazky po lhiuté splatnosti ¢ini dokonce 3 374 160 K.
Spolecnost neuvedla do rozvahy s ohledem na princip vyznamnosti drobny nehmotny a
hmotny majetek v celkové hodnoté 2 216 666 K¢. Déle je zde celkova vySe zavazki,
kterd neni vykazédna vrozvaze. Celkova vySe té€chto zavazkd ¢ini dohromady
2966 312 K¢. Jedna se o leasingy na vozidla souvisejici s vyrobou a rozvozem

vyrobkii.

V roce 2009 cinily pohledavky po lhité splatnosti 116 051 K¢&. Zavazky po lhite
splatnosti pro tento rok €inily 1 404 163 K¢&. Drobny nehmotny a hmotny majetek, ktery
nebyl opét v rozvaze vykazan, Cinil pro tento rok 2 462 977 K¢&. Zavazky, které nebyly

opét vykazany v rozvaze, Cinily 740 388 K¢&. Jednalo se opét o leasing na vozidla.

V roce 2010 pohledavky po lhaté splatnosti Cinily 56 455 K¢&, zévazky po lhiteé
splatnosti 965 614 K¢&. Drobny nehmotny a hmotny majetek neuvedeny v rozvaze byl

v objemu 2 751 439 K¢. Spole¢nost v tomto roce zaplatila leasing na vSechna vozidla.

V roce 2011 ¢inily pohledavky po lhité splatnosti 607 499 K¢ a zavazky 1 110 680 K¢.

Drobny nehmotny a hmotny majetek neuvedeny v rozvaze ¢inil 2 914 181 K¢.
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Rok 2012 byl ukoncen s pohleddvkami po I1hité splatnosti v celkovém objemu
1103 961 K¢ a zavazky po lhaté splatnosti 1 541 344 K¢. Drobny nehmotny a hmotny

majetek neuvedeny v rozvaze Cinil 3 240 124 K¢.

7.1.2. Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza rozvahy - aktiva

U vertikalni analyzy nedochazi k upravé jednotlivych slozek podle dlouhodobosti nebo
kratkodobosti, jak je tomu u bilan¢nich pravidel. Srovnani se provadi podle uspotadani,

které je v rozvaze.

V nasledujici tabulce je analyza rozvahy aktiv, ktera zkouma podil jednotlivych polozek
na celkové sumé. Jak je patrné, podil dlouhodobého majetku je vyrovnanéjsi nez obézna

aktiva, ktera se kazdym rokem vice ménila.

Tabulka 7 - Vertikalni analyza rozvahy - aktiva

Vertikalni analyza

Fadek rok 2008 2009 2010 2011 2012
1 Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%
3 Dlouhodoby majetek 61% 57% 57% 54% 43%
4 Dlouhotr:;);}é/t:ihmotny 0% 0% 0% 0% 0%
13 Dl"“h‘l’f;}l;tyeﬁm"my 61% 57% 57% 54% 43%
31 ObéZna aktiva 37% 41% 42% 45% 56%
32 Zasoby 29% 35% 28% 34% 41%
33 Material 0% 0% 0% 0% 0%
37 Zbozi 0% 0% 0% 0% 0%
39 Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
47 Kratkodobé pohledavky 5% 4% 8% 6% 8%
57 Kr é‘tk"lf]g}"e%efll(“anéni 3% 2% 6% 5% %
62 Casové rozlideni 2% 2% 1% 1% 1%

Zdroj: autor
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Jak je patrné na grafu 10, na celkové bilan¢ni sumé zatim prevlada dlouhodoby majetek
(s prumérem 54,4%) nad obéznymi aktivy (s primérem 45,5%). Dlouhodoby majetek
postupné v celém obdobi klesa, zatimco obézna aktiva pomalu rostou az do roku 2012,

kdy dlouhodobého majetku bylo pouze jiz 43% a obéznych aktiv 57%.

graf 10 - Vertikalni analyza celkovych aktiv
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Zdroj: autor

Na celkové sumé obéznych aktiv mé nejvétsi podil polozka zasoby, které v poslednich
obdobich vykazuji meziro¢n¢ nartst. DalSi nejvyznamnéjsi slozkou jsou pohledavky,

které jsou nasledovany kratkodobym finan¢nim majetkem.

graf 11 - Vertikalni analyza obé&Znych aktiv
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Vertikalni analvza rozvahy — pasiva

Tabulka 8 - Vertikalni analyza rozvahy — pasiva

Vertikalni analyza

Fadek rok 2008 2009 2010 2011 2012
66 Pasiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%
67 Vlastni kapital 29% 39% 34% 46% 44%
68 Zékladni kapital 1% 1% 0% 0% 0%
72 Kapitalové fondy 1% 2% 1% 1% 1%

Rezervni fondy a ostatni

77 fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0%
80 HV minulych let 24% 32% 29% 31% 39%
83 HV bezneho icetniho 3% 4% 4% 14% 4%
84 Cizi zdroje 70% 59% 65% 54% 55%
85 Rezervy 0% 0% 0% 0% 0%
90 Dlouhodobé zavazky 39% 31% 21% 16% 18%
101 Kratkodobé zavazky 15% 11% 23% 20% 19%
113 Bank. Gvéry a vypomoci 16% 17% 21% 18% 17%
117 Casové rozliSeni 1% 2% 1% 0% 2%

Zdroj: autor

Podle struktury pasiv je vidét, Ze vlastniho kapitalu je méné nez cizich zdroju. V celém
sledovaném obdobi ale hodnota vlastniho kapitalu pfes mensi poklesy stale roste.
Meziro¢ni nartst vlastniho kapitalu je v priméru o 38,4% za celé sledované obdobi. Za
timto rGstem stoji predevsim velky narist polozky HV minulych let a poté HV béZného
ucetniho obdobi. HV béZného tcetniho obdobi se drzi celou dobu na hodnoté kolem 4%

(mimo rok 2011, kdy hodnota byla az 14%)).

Cizi zdroje klesly zplvodnich 70% objemu celkovych pasiv na hodnotu 55%.
Z celkové hodnoty cizich zdroji ma nejvétsi podil kazdoro¢né polozka dlouhodobé
zévazky, v priméru 25%. Jako dalsi jsou pak kratkodobé zévazky a bankovni uvéry a

vypomoci. Kazda polozka ma podil na cizich zdrojich 17,8% v praméru kazdy rok.

Kratkodobé zavazky sice vroce 2010 wvzrostly na hodnotu 23%, ale

z dlouhodobého hlediska vykazuji stale klesajici trend. Obdobny charakter pribéhu je
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také u polozky bankovni Gvéry a jiné vypomoci, zde ale v letech 2008-2010 byl vyvoj

rostouci a od roku 2011 postupné hodnota klesa.

Na nasledujicim grafu je rozlozeni celkovych pasiv v celém sledovaném obdobi:

graf 12 - Vertikalni analyza celkovych pasiv
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Zdroj: autor

Na nasledujicim grafu je zachycena skladba cizich zdroju. Z grafu je patrny nulovy

objem rezerv:

graf 13 - Vertikalni analyza cizich zdroji
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Zdroj: autor
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7.2.

Horizontalni analyza Vvkazu zisku a ztrat

Horizontalni a vertikalni analyza Vykazu zisku a ztrat

Tabulka 9 - Horizontalni analyza Vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza

Relativni zména (%)

Absolutni zména (tis. K¢)

Fadek ToK 2008107 2009/08 2010/09 2011/10 201211 2008-07 | 2009-08 | 2010-09 | 2011-10 | 2012-11
1 Triby - - . - 0% ; - - 1753 -1753
4 Vykony 10,3% 8% 21,1% 25,9% 6.2% 3083 2598 8675 14344 3658
8 Vykonova spotFeba 19,9% 3.3% 235% 16,6% 16,5% 4886 831 7794 6624 7858
9 Spotieba materialu a energie - - - - - - - - - -
10 Sluzby - - . - } ; - - - -
11 Pidana hodnota -345% 253% 11.2% 49.9% -37.9% - 1803 1767 881 7839 - 4319
12 Osobni naklady 15% 2.3% 18,5% 22.2% 12,2% 437 70 679 1047 658
18 Odpisy majetku - 15,2% 49.4% 0% 39,7% 23,9% -131 840 0 1118 884
27 Ostatni provozni naklady 46,4% -17,5% 19% -53,3% 65,9% 193 - 62 83 - 152 550
30 Provozni vysledek -171,8% 49% 9,3% 68,5% - 1855% - 2072 1157 241 5675 - 5379
hospodareni
45 Ostatni finan¢ni naklady -106,1% 52,3% 20,8% 4,7% - 24% - 156 161 81 19 -79
48 Financni vysledek 220,2% 170,3% 5,6% 26,6% -88.3% 914 -1005 .35 - 226 399
hospodarieni
49 Dafi z pfg‘;;ozi‘ béznou - 80,3% 43% 3.2% 71,5% -191,4% -301 17 13 1014 )
52 HYV za béZnou ¢innost - 68,8% 9,8% 12,3% 73,8% -206,4% - 857 135 193 4435 - 4048
58 Mimofédny vysledek 203% - 2100% 127,3% 116,9% 0% 134 .63 -14 76 .65
hospodareni
60 HYV za tiéetni obdobi -42,9% 41% 9.1% 60,2% - 168% 723 72 179 4511 4113
61 Vysledek hospodafenipred | g1 79, 5% 9.8% 73.7% - 206,10% -1024 89 192 5525 - 5045
zdanénim

Zdroj: autor
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casti vysledovky, nebot’ ukazuje, kolik byl podnik schopen ,,vydélat® v tom nejuzSim
slova smyslu — tj. pouze ve vztahu trzby a nejuZeji souvisejici naklady (spotieba
materidlu a energie) bez vlivu dalSich nakladovych polozek: ostatni naklady, dan¢ a
poplatky, odpisy, trzby a naklady z prodeje dlouhodobého majetku, zména stavu rezerv

& ostatni naklady a vynosy.«*’

Z tabulky 9 je vidét pokles provozniho vysledku hospodatfeni v obdobi 2007-2008
0 -171,8%. V tom ptipad¢ provoznich nakladi bylo daleko vice nez vynost. V dalsim
obdobi (2008-2009) byl narst relativni zmény o 49% (absolutni nartst Cinil zhruba
I,Imil. K¢). V obdobi 2010-2011 byla relativni zména v podobé nartstu o 68%,
absolutné se vSak jednalo o 5,6 mil. K¢&. V dalSim obdobi nésledoval pokles v podob¢ -
185,5%, relativné se jednalo o -53 mil. K¢. Zde je relativni zména véEtsi neZ
Vv piedchozim obdobi, ale absolutni zména je mensi nez v predchozim obdobi. Za témito
markantnimi vykyvy ve vysledku hospodafeni muze pfedev§im zména v polozce

pridana hodnota.

Dals$i vyznamnou polozkou je financni vysledek hospodafeni. Primérna hodnota
finan¢niho vysledku hospodareni je v roce 2011 az 8krat mensi nez provozni vysledek
hospodateni. Z tohoto diivodu bude jeho vliv na konecném vysledku hospodateni maly.
Je patrné, Ze hodnota rostla celou dobu az do obdobi 2011-2012, kdy zaznamenala
pokles 0 -88,3%. V tomto obdobi bylo finanénich nakladt daleko vice nez vynosu.
Dulezitou polozkou pti analyze vlivu ciziho kapitalu na vykonnost spole¢nosti je
polozka nakladové uroky. Ty vykazuji celé sledované obdobi narast az do roku 2012,
kdy klesaji.

Vysledek hospodaieni za béZznou ¢innost v obdobi 2007-2008 poklesl o -68,8%, za tento
pokles miize predevsim pokles v polozce provozni vysledek hospodateni. V obdobi

2011-2012 byl druhy pokles a to o -206,4%. Relativné se jedna o docela velky pokles,

nicmén¢ absolutné se jednalo o skoro stejnou ¢astku jako v pfedchazejicim obdobi.

3" KISLINGEROVA, Eva. Finanéni analyza: krok za krokem. V'yd. 1. Praha: C. H. Beck, 2005, 137 s.
ISBN 80-717-9321-3, str. 24
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Mimotadny vysledek hospodatfeni mlize na prvni pohled zaujmout piedevsim v obdobi
2008-2009, kde byl relativni pokles o -2100%, nicméné absolutni pokles byl pouze o
-63 tis. K¢&. VSeobecné by se dalo konstatovat, ze rozdily mezi jednotlivymi obdobimi
Vv relativni oblasti na prvni pohled jsou velmi markantni. Nicméné v absolutni oblasti se

jedna naproti tomu pouze o rozdily v ¢astkach tisict korun.

Vysledek hospodatfeni za ucetni obdobi je souctem vysledku hospodatfeni za béznou
¢innost a mimotadnym vysledkem hospodaieni. Tak jak se ménily tyto polozky, ménil
se i vysledek hospodaieni za ucetni obdobi. V tabulce je v obdobi 2010-2011 nartst o
60,2% s naslednym poklesem v obdobi 2011-2012 0 -168%. Pro tyto dvé relativni

hodnoty je skoro stejna ¢astka penéz. Narust o0 4,5 mil. K¢ a pokles o -4,1 mil. K¢.

Posledni polozka vysledek hospodatfeni pied zdanénim ma obdobny pribéh jako

vysledek hospodateni za cetni obdobi.

graf 14 - Vyvoj jednotlivych HV v analyzovaném obdobi
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Zdroj: autor
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7.3. Bilanc¢ni pravidla

7.3.1. Zlaté bilan¢ni pravidlo
Toto pravidlo doporucuje sladéni ¢asové vazanosti aktiv a pasiv. Dlouhodoby majetek
by mél byt financovan dlouhodobymi zdroji. Kratkodoby majetek pro zménu zase
kratkodobymi zdroji. V nasledujici tabulce a grafu je toto pravidlo zachyceno pro danou

spole¢nost.

Tabulka 10 - Dlouhodoby majetek a kapital

2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek 23502 18884 23717 23092 20318
(tis. K&)
Dlouhodoby kapital 26552 22937 22831 27240 27877
(tis. K&)
Zdroj: autor
graf 15 - Zlaté bilanéni pravidlo
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Zdroj: autor

Podle tabulky 10 a z grafického zpracovani (graf 15) Ize vidét, ze ani v jednom roce
nebylo dodrZzeno doporuceni Zlatého bilan¢niho pravidla. Je patrné postupny ubytek
dlouhodobého majetku a zvySovani dlouhodobého kapitalu. Dalo by se tvrdit, Ze podnik
pouziva konzervativni zpusob financovani. Pokud dochazi ke stagnaci majetku,
ptipadn¢ jeho ubytku muze dochazet k tomu, Ze jsou ztéchto zdroji financovana
kratkodoba aktiva. Tento zplisob financovani ale spolec¢nost brzdi v jejim dal§im rozvoji

a jeho financovani je nakladné.
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Tabulka 11 - ObéZny majetek a kratkodoby cizi kapital

2008 2009 2010 2011 2012
ObéZny majetek 14458 13438 16735 19546 26285
(tis. K¢)
Kratkodoby cizi
kapitdl (. K¢, 5670 3657 9516 13199 8105

Zdroj: autor

graf 16 - Casova sladénost ob&Z. majetku a kratk. ciziho kapitilu
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Z tabulky 11 a grafu 16 je vidét patrny narGst obéZného majetku ke kratkodobému
cizimu kapitalu, ktery v letech 2008 a 2009 poklesl. V dalsich letech doslo k nartstu a
vroce 2012 opét k poklesu. Z grafu je patrné, Ze obézny majetek nemuze byt
financovan pouze z kratkodobého ciziho kapitdlu. K financovani obézného majetku
musi byt pouZit i jiny kapital.

Podle grafu 16 Ize konstatovat, Ze ¢ast dlouhodobého kapitalu lze pouZit k financovani

kratkodobych aktiv. Tomuto druhu financovani se fika konzervativni.

Pro spole¢nost by bylo efektivnéjsi sladit ¢asovou vazanost aktiv a pasiv. Sladit
dlouhodoby majetek a dlouhodobé zdroje, kratkodoby majetek a kratkodobé zdroje tak,
aby mohlo platit toto pravidlo. Spole¢nost se sice drzi konzervativniho zpisobu
financovani, nicméné tato strategie je az pfrili§ konzervativni a az pfiili§ opatrna,

s ndkladnym financovanim a brzdénim rozvoje celé spole¢nosti.
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7.3.2. Pravidlo vyrovnani rizika

Tabulka 12 - Pravidlo vyrovnani rizika

2008 2009 2010 2011 2012
Vlastni
zdroje 11234 12618 14181 20254 21215
(iis. K<)

Cizi zdroje 27352 19650 26192 22749 25595
(tis. K¢)

Zdroj: autor

Pravidlo vyrovnani rizika doporucuje, aby ve firm¢ bylo vice vlastniho kapitdlu nez
ciziho, s podminkou toho, Ze vlastni zdroje budou ptfevySovat zdroje cizi. Na grafu 17 je
jasny pomér vlastnich a cizich zdrojti v pribéhu jednotlivych let. Je patrné, Ze vlastnich
zdrojti je méné nez ciziho kapitalu. V prubéhu sledovaného obdobi mnozstvi vlastniho
kapitalu sice postupné roste, ale v roce 2012 stale vlastnich zdrojli bylo méné nez zdrojh

cizich.

graf 17 - Pravidlo vyrovnani rizika
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Lepsi situace pro spolecnost by byla, kdyby se podatilo snizit cizi zdroje tak, aby doslo
k vyhovéni doporucéeni tohoto pravidla, protoZze cizi zdroje stoji zbyte¢né finance pro

spole¢nost.
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7.3.3. Pari pravidlo

Pari pravidlo doporucuje, aby dlouhodoby majetek byl kryt vlastnim kapitdlem.
Mnozstvi vlastniho kapitalu by ale mélo byt méné nez je mnozstvi dlouhodobého

majetku, aby doslo k vytvofeni prostoru pro financovani dlouhodobymi cizimi zdroji.

Ve spolecnosti Vino Sykora je skladba dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu

Vv pribéhu let zachycena v tabulce 13 a grafu 18.

Tabulka 13 - Skladba dlouhodobého majetku a vlastniho kapitalu

2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby
majetek (tis. K&) 23592 18884 23717 23092 20318
Vlastni kapitil 11234 12618 14181 20254 21215
(tis. K&)
Zdroj: autor
graf 18 - Pari pravidlo
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Zdroj: autor

kapitalu vice nez dlouhodobého majetku.

Za uvahu by stalo, zda by vlastniho kapitdlu nemélo byt vice pro kryti dlouhodobého

majetku. Spolecnost ma sice vlastni kapital, nicméné jde vidét, ze jeho objem je maly a

B Vlastni kapital

K navySeni dochazelo napf.: prodejem dlouhodobého hmotného majetku.
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7.4. Analyza pomérovych ukazateli

7.4.1. Ukazatele rentability

Tabulka 14 - Ukazatele rentability

Vstupni veli¢iny 2008 2009 2010 2011 2012
EBIT 2038 2216 2444 8046 2899
EAT 1687 1776 1968 7493 2448

Aktiva 38921 33042 40863 43192 47182
Vlastni kapital 11234 12618 14181 20254 21215
Vykony 29817 32415 41090 55434 59092
Ukazatele
rentability
ROE 11,68% 10,97% 11,02% 29,99% 9,24%
ROA 5,24% 6,71% 5,98% 18,63% 6,14%
ROCE 7,68% 9,66% 10,70% 29,54% 10,76%
ROS (EAT/T) 4,4% 4,27% 3,8% 10,96% 3,32%
ROS (EBIT/T) 5,56% 5,48% 4,79% 13,52% 4,14%

Zdroj: autor

Hodnota ROA celé sledované obdobi neustale roste. Velkého nardstu bylo
zaznamenano v roce 2011 a to diky trzbam z prodeje dlouhodobého majetku. Tento
prodej se pak objevil ve zvySené hodnoté provozniho vysledku hospodatfeni az po
vysledek hospodateni pfed zdanénim. Celkové tedy lze konstatovat, Ze spolecnost

dokézala produkovat zisk s danymi aktivy.

Hodnota ROE byla ve vSech letech kladna, takze spolecnost dokézala reprodukovat
kapital, ktery byl vlozen spole¢niky do podniku. Od roku 2008 ale hodnota postupné
pomalu klesa (mimo rok 2011, kdy hodnota byla na 30%). V tomto roce byl tedy podnik

schopen ziskat z 1 K¢ vlastniho kapitalu 29 haléit Cistého zisku.

Ve vSech letech je hodnota ROE vzdy vétsi nez ROA. To znamend, Ze relativni
vytéznost celého kapitalu je mensi, nez je vytéZnost vlastniho kapitalu. Podnik efektivné
vyuzivd cizi zdroje. Ukazatel predstavuje souhrnnou charakteristiku celkové

efektivnosti vloZzenych prostedk a je diilezity pro dalsi rozhodovani podniku.

Hodnoty ROS, které¢ byly spocitdny pomoci EAT/trzby (v tomto pifipadé polozka
,»vykony*) jsou v celém sledovaném obdobi niz§i nez hodnoty ROS spocitany pomoci
EBIT/T (opét pouzity vykony). Celkové 1ze vidét klesajici trend v celém analyzovaném

A4

obdobi. Nejvyssiho podilu zisku na 1 K¢ bylo dosazeno v roce 2011.
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graf 19 - Vyvoj ukazateli rentability
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Zdroj: autor

Vsechny ukazatele rentability se pohybuji pro danou spolecnost v rozpéti, které¢ bylo
uvedené v teoretické ¢asti. Lze proto konstatovat, Ze spolecnost v této oblasti dosahuje

uspokojivych vysledk.

7.4.2. Ukazatele likvidity
Tabulka 15 - Ukazatele likvidity

Vstupni veli¢iny 2008 2009 2010 2011 2012
Obézna aktiva 14458 13438 16735 19546 26285
Zasoby 11315 11497 11240 14715 19291
Pohledavky 1939 1314 3065 2690 3722
Finan¢. majetek 1204 627 2430 2141 3222
Kratkodobé zavazky 5670 3657 9516 13199 8105

Ukazatele likvidity

Bézna likvidita 2,55 3,67 1,76 1,48 3,24
Pohotova likvidita 0,55 0,53 0,58 0,37 0,86
PenézZni likvidita 0,21 0,17 0,26 0,16 0,40
Ukazatel kapitalizace 0,89 0,82 1,04 0,85 0,75

Zdroj: autor
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Hodnoty bézné likvidity by se mély pohybovat v rozmezi od 1,5-2,5. Tato skute¢nost
byla dosazena vroce 2010. Ve zbylych letech je likvidita pfili§ vysoka a vaze tim
prostiedky s velmi malym nebo zadnym vynosem. Tyto prostfedky nemohou byt

investovany a snizuji tim celkovou rentabilitu spole¢nosti.

U pohotové likvidity se doporuené rozmezi stanovuje na interval od 1-1,5. Ani
v jednom roce nebyla hodnota v rozmezi. Pouze v roce 2012 se hodnota priblizila na
0,86. Primérn¢ se hodnota drzi kolem 0,58; cozZ je velice malo. Z této hodnoty vyplyva,

ze spolecnost ma mén¢ penéznich prostiedkli nez je nutné.

Pro penézni likviditu plati rozmezi hodnot od 0,2-0,5. Z tabulky je patrné, ze tento
pozadavek byl dodrzen v letech 2008, 2010 a 2012. Ve zbylych letech se blizi
k dolnimu limitu 0,2; to znamena, Ze podnik ma piili§ malo penéznich prostiedki
v poméru ke kratkodobym zévazkiim. Dalo by se ale konstatovat, Ze spole¢nost nema

markantni problémy s likviditou.

Ukazatel kapitalizace pométuje celkova dlouhodoba aktiva k celkovym dlouhodobym
zdrojim. Pokud se ukazatel pohybuje kolem hodnoty 1, pak je dlouhodoby majetek plné
kryt dlouhodobymi zdroji. Tato skuteénost je splnéna v roce 2010, kdy byl ukazatel na
hodnoté 1,04. Pokud se bude ukazatel pohybovat pod hodnotou mensi nez 1, jedna se o
stav, kdy je podnik podkapitalizovan. V tom ptipadé byl podnik podkapitalizovan ve
vSech zbylych letech.

Z ukazateld likvidity vyplyva skutecnost, Ze spolecnost ma méné penéZnich prostredka
nez je nutné. PenéZni prostiedky zvySuje napfi.: sniZzenim dlouhodobého majetku. Je
také vidét ukazatel kapitalizace, ktery je men$i neZ doporuc¢ena hodnota a z toho

vyplyva, Ze podnik je podkapitalizovan.

7.4.3. Ukazatele aktivity

Tabulka 16 - Ukazatele aktivity

Vstupni veliiny (tis. K&) 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby - - - 1753 -

Vykony 29817 32415 41090 55434 59092

Aktiva 38921 33042 40863 43192 47182

Zasoby 11315 11497 11240 14715 19291

Pohledavky 1939 1314 3065 2690 3772

Krétkodobé zavazky 5670 3657 9516 13199 8105
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Ukazatele aktivity

Obrat aktiv 0,77 0,98 1 1,28 1,25
Obrat zasob 2,64 2,82 3,66 3,77 3,06
Doba obratu aktiv 469,92 366,96 358,01 280,5 287,44
Doba obratu zasob 136,61 127,69 98,48 95,56 117,52
Doba inkasa pohledavek 23,41 14,59 26,85 17,47 23

Doba splatnosti kratk.

. o 68,46 40,61 83,37 85,72 49,38
zavazki

Zdroj: autor

Pro vypocet ukazateli byla pouzita polozka ,,vykony* misto polozky ,,trzby*, aby bylo
mozné spocitat ukazatele pro vSechny analyzované roky. Obrat aktiv by se m¢él
pohybovat kolem hodnoty 1. Dalo by se konstatovat, ze ve vSech letech byla hodnota

Cvwr

postupny nartst kazdym rokem az do roku 2011. V roce 2012 hodnota poklesla o 0,03.

Obrat zasob je pomérné nizky, v ndvaznosti na to je doba obratu zasob pomérné vysoka.
Doba obratu aktiv a doba splatnosti kratkodobych zdvazka jsou vyjadieny ve dnech.
Z tabulky je patrné, ze doba obratu aktiv je vic jak 1 rok (v roce 2008 a 2009). Postupné
ale doba obratu aktiv v celém obdobi klesa. Dobra splatnosti kratkodobych zavazku
klesa, 1 ptes dvojnasobny nartst v roce 2010. Obrat zasob se kazdym rokem zvySuje az

do roku 2011, v nasledujicim roce hodnota poklesla.

S obratem aktiv souvisi pocet dni, po ktery trvala jedna obratka. Doba obratu aktiv se
kazdym rokem zmenSovala opét do roku 2011, v dal§im roce opét tato hodnota vzrostla.
Klesajici hodnotu mé také polozka doba obratu zasob, kterd opét klesala do roku 2011,

S naslednym rlstem v nasledujicim roce.

Ukazatel doby obratu pohledavek je primérny pocet dni, po kterych jsou odbératelé
dluzni spolecnosti (doba mezi prodejem a inkasem penéz). V celém analyzovaném

obdobi byla tato hodnota kazdym rokem jina, se sttidavym nartistem a poklesem.

Priibéh doby splatnosti kratkodobych zévazka v celém analyzovaném obdobi kopiroval
vyvoj doby inkasa pohledavek. Hodnota byla kazdym rokem jind, s opakujicim se
nartistem a naslednym poklesem v dalS$im roce. Doba splaceni kratkodobych zavazki je
delsi nez doba splaceni pohledavek, a to znamena, Ze podnik v priméru vyuzivd méné

kratkodobych zdroj.
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7.4.4. Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 17 - Ukazatele zadluZenosti

REtnnliSiny 2008 2009 2010 2011 2012
(tis. K¢)
Cizd zdroje 27352 19650 26192 22749 25595
Aktiva 38921 33042 40863 43102 47182
EBIT 2038 2216 2444 8046 2899
Nékladové troky 351 440 476 553 451
Dlouhodobé cizi 15318 10319 8650 6986 5734
zdroje
Ukazatele
zadluZenosti
Urokové kryti 5,81 5,04 513 1455 6,43
Kvéta viastniho 28,86% 38,19% 34,70% 46,89% 44,96%
kapitilu
Celkova 70,28% 59,47% 64,10% 52,67% 54,25%
zadluZenost
Koeficient 243 1,55 1,84 1,12 1,20
zadluZenosti
Finan¢ni paka 3,46 2,62 2,88 2,13 2,22

Zdroj: autor

Nékladové uroky rostou s ristem cizich zdroji (dlouhodobé zavazky, bank. uvéry, atd.).
Samotna hodnota ukazuje, kolikrat je zisk vy$$i neZ uroky, které jsou z n¢ho placené.
Hodnota urokového kryti se pohybuje v priméru kolem hodnoty 7,4 a to diky roku
2011, kdy hodnota byla 14,55. Za ptijatelnou hodnotu se bere ukazatel roven 5. V letech
2008, 2009 a 2010 se Girokové kryti pohybovala kolem dané hodnoty. Cim vé&tsi je tato
hodnota, tim je to pro dany podnik lepsi. Dalo by se konstatovat, Ze spole¢nost ma
urokové kryti ptijatelné.

Kvoéta vlastniho kapitalu po celou dobu roste. Diky rustu kvoty Ize fici z kolika procent
je spolecnost finanéné nezavisla. Hodnota kvoty je ovlivnéna mnoZstvim ciziho kapitalu

v podniku.

A4

Celkova zadluzenost se pohybuje od nejvyssi hodnoty 70,28% (rok 2008) po hodnotu
54,25% (rok 2012). Rozmezi zadluzenosti je v praiméru mezi 50-60%, v tom piipadé

zde pomalu neni prostor pro $ir§i vyuziti ciziho kapitalu.

Jak klesaji cizi zdroje z hodnoty 70% (2008) na hodnotu 55% (2012), tak klesa i
koeficient zadluzenosti z piivodnich 2,43 (2008) na hodnotu 1,20 (2012).

U finanéni péaky plati pravidlo - aby byla paka Gi¢inna, musi koeficient e byt vétsi nez 1.
Pak pouziti ciziho kapitalu zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu. NejvétSiho plisobeni
finan¢ni paky bylo v roce 2008, kdy koeficient e byl roven hodnoté 3,46. V ostatnich

letech je hodnota koeficientu jiZ o néco mensi, ale pofad je vétsi nez koeficient e.
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Tabulka 18 - Souhrn dileZitych parametri pro vypocet finanéni paky

2008 2009 2010 2011 2012

ROE 012 011 011 03 0,09
EAT/EBIT 1 1 1 1 1

AIVK 3,46 262 288 213 222

EBIT/A -001 -0,01 -001 -001 -001

e= (E(QIT\’/%'T) : 3,46 262 288 213 222

Zdroj: autor

Ukazatel finan¢ni paky je vy vyhovujici po celé sledované obdobi, a proto neni potieba

zadnych doporuceni.

7.4.5. Ukazatele produktivity
Skupina ukazateli zachycujici vykonnost podniku ve vztahu k ndkladim na
zamé&stnance. Z tabulky 19 je jasné vidét narust pracovnikii v celém sledovaném obdobi.
V horizontalni analyze vysledovky je patrny kazdorocni nartist osobnich nakladu a také
rust pfidané hodnoty, pak se ,ndkladovost“ ptfidané hodnoty v pribehu celého

analyzovaného obdobi ménila — z ptivodnich 56% (v roce 2008) na 47% (v roce 2007).
Za celé obdobi tedy poklesla o 9 procentnich bodii.

Tabulka 19 - Ukazatele produktivity

2008 2009 2010 2011 2012
Pocet pracovnikl 18 19 21 25 29
Osobni naklady (tis. K&) 2921 2991 3670 4717 5375
Pfidana hodnota (tis. K¢) 5222 6989 7870 15709 11390
Ukazatele produktivity
Osobni naklady
ku pFidané hodnoté 0,56 043 047 03 047
Produktivita prace
z pridané hodnoty (tis. 290 368 375 628 393
K¢)
Primérnd mzda rocni 162 157 175 189 185
(tis. K<)

Zdroj: autor
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Produktivita prace z pfidané hodnoty (pfidana hodnota na jednoho zaméstnance) az do
roku 2011 roste. V roce 2012 ale poklesla o -60%, tento pokles mize byt zptisoben

poklesem trzeb v tom samém roce.

Poslednim ukazatelem je primérna ro¢ni mzda, ktera az pies mirné poklesy v letech
2009 a 2012, stéle rostla. Rist produktivity prace je vyssi nez rist mzdovych nakladu.

Podnik ma stéle kapacity pro piijem piipadnych novych zaméstnancti.

Podil osobnich nakladi na ptfidané hodnoté neni sice maly, ale ma klesajici trend. To
znamena, ze pracovnici vykazuji vétsi zisky za mensi penize, to samoziejme potvrzuji i
dalsi ukazatele. Po celé¢ obdobi produktivita pracovnika vyrazné prevysuje jeho mzdu.
K ptevisu produktivity nad mzdou musi dochdzet, protoze kdyby primérnd mzda byla
vys$si nez produktivita, znamenalo by to, ze podnik netvoti provozni zisk. Tato skupina

vykazuje uspokojivou charakteristiku.

graf 20 — Ukazatele produktivity
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7.4.6. Ukazatele kapitalového trhu

Spole¢nost neplisobi na kapitdlovém trhu, neemituje zadné akcie ani cenné papiry, proto

tato kapitola nebude nijak déle rozebrana.
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7.5.  Souhrnné indexy

7.5.1. Altmanova analyza
Altmanova analyza existuje dvojiho typu: pro podniky obchodovatelné na kapitalovém

trhu a pro podniky neobchodovatelné na kapitalovém trhu.

U obou typt je potieba péti polozek — Cisty pracovni kapital / aktiva; nerozdéleny zisk
minulych let / aktiva; EBIT (zisk pfed uroky a zdanénim) / aktiva; vlastni kapital / cizi
zdroje; trzby / aktiva.

Bude rozebrana pouze varianta analyzy pro podniky neobchodovatelné na kapitalovém

trhu.

Tabulka 20 - Altmanovo Z-skére

Ukazatel o 2008 | 2009 | 2010 2011 2012
vaha
Hodnoty ukazateli
Prac. kaf’;t‘)“ / AKT 0,717 0,226 0,296 0,18 0,15 0,39
1,
Zadrzeny(xﬂ)Sk JAKT | 0847 0,271 0,361 0,33 0,45 0,43
2,
EBIT/AKT (x3) 3,107 0,052 0,067 0,06 0,186 0,061
Trzni hodnota vlast.
kapitalu / cizi zdroje 0,42 0,411 0,642 0,54 0,89 0,83
(xa)
Trzby/AKT (xs) 0,998 0 0 0 0,041 0
Zdroj: autor
Tabulka 21- Vysledné Altmanovo Z-skére
2008 2009 2010 2011 2012
Ukazatel Vazené hodnoty ukazatele
Prac. kapital / AKT (x1) 0,16 0,21 0,13 0,11 0,28
Zadrzeny zisk / AKT (x,) 0,23 0,31 0,28 0,38 0,37
EBIT/AKT (x3) 0,16 0,21 0,19 0,58 0,19
Utetni hodnota vlast. 017 027 023 037 0.35
kapitalu / cizi zdroje (xa) ' ' ' ' '
Trzby/AKT (xs) 0 0 0 0,04 0
Z-skore 0,73 1,00 0,82 1,48 1,18

Zdroj: autor
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Z vyse uvedeného vyplyva, ze spole¢nost se pohybovala v oblasti, kdy Z-skore je mensi
nez 1,2 a firma je v ohrozeni finan¢nimi problémy. Tato situace nastala v roce 2008,

2009, 2010 a 2012.

V roce 2011 Z-skore bylo 1,48 a to spolecnost zafadilo do oblasti tzv. ,,Sedé zony*
nevyhranénych vysledkl. V tomto roce bylo dosazeno velkého nartistu hodnoty ROA a
to diky trzbam z prodeje dlouhodobého majetku. Tento prodej se pak projevil ve
zvysené hodnoté provozniho vysledku hospodateni az po vysledek hospodateni pred

zdanénim.

7.5.2. Index IN 05
Tabulka 22 - Index IN 05

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Viha
AKT / Cizi zdroje 013 1,423 1,682 1,56 1,9 1,84
EBIT / ndklad. 0.04 5,806 5,036 5,13 14,55 6,43
uroky
EBIT/ AKT = 3,97
ROA 0,052 0,067 0,06 0,19 0,06
vynosy / AKT 021 0 0 0 0,04 0
o 0,09
Obé&z. aktiva / 255 3,675 176 1,48 3,24

kratk. zavazky

Zdroj: autor

Tabulka 23 - Index IN 05

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

AKT / Cizi zdroje 0,18 0,22 0,2 0,25 0,24

EBIT / néklad. uroky 0,23 0,2 0,21 0,58 0,26

EBIT / AKT = ROA 0,21 0,27 0,24 0,74 0,24

Vynosy / AKT 0 0 0 0,01 0

Obéz. ayktiva / kratk. 023 0,33 0,16 0,13 0,29
zavazky

Index IN 05 0,85 1,02 08 1,71 1,03

Zdroj: autor

Z tabulky 23 je patrny vysledny index, ktery byl mensi nez 0,9 pouze v letech 2008 a
2010. V téchto letech by se dalo fict, Ze spole¢nost méla finanéni problémy. V letech
2009 a 2012 byl podnik v oblasti, ktera je oznacovana jako oblast ,,s potencidlnimi
finanénimi problémy*. V roce 2011 byla hodnota na Urovni 1,71 a podnik nemél

finan¢ni problémy.
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Jak mize byt vidét z tabulky 23, vyssi hodnota INO5 v roce 2011 se odviji zejména od
hodnoty rentability aktiv (ROA).

7.6. Hodnotové ukazatele (EVA)

Tabulka 24 - Ekonomicka piidana hodnota EVA

2008 2009 2010 2011 2012
Dan 21% 19% 19% 19% 19%
NOPAT = provoz.

zisk * (1-daii) 953 1890 2109 6706 2349
C 26552 22937 22831 27240 26949

WACC 0,0871 0,1054 0,1031 0,1173 0,1174
-C*WACC -2313 - 2418 - 2354 - 3195 - 3164
EVA -703,22 -645,26 -375,96 3319,66 -815,52

Zdroj: autor

graf 21 — Vyvoj ekonomické piidané hodnoty EVA
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Vyvoj veli¢iny NOPAT v zachyceném obdobi je kolisavy. Hodnoty veli¢iny -C*WACC
postupné nabyva zapornych hodnot, které se kazdym rokem zvysuji. Celkovy vyvoj
ekonomicky piidané hodnoty EVA roste od zapornych hodnot v letech 2008-2010 ke
kladné hodnoté vroce 2011 s naslednym poklesem vroce 2012. Za tento kolisavy
pribéh mize vyvoj samotné veli¢iny NOPAT, nez samotnd velicina WACC. Do
budoucna by se mél vnimat jako varovny signal rostouci naklady na kapital — srovnanim
hodnot NOPAT v roce 2008 a 2012, kdy hodnota vzrostla o 146%, zatimco WACC o
237%.
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Vysledek tohoto ukazatele by mél vykazovat kladné hodnoty. Cim jsou vyssi kladné
hodnoty vysledku, tim 1épe pro dany podnik. V tomto ptipadé byla hodnota kladna
pouze v roce 2011, ve zbylych letech byla zdpornd. Hodnota je pfedevSsim ovlivnéna

¢istym provoznim ziskem.

8. Srovnani podniku s odvétvim za rok 2011

V nasledujici tabulce jsou shrnuty nejbéznéji pouzivané hodnoty z oblasti zemédélstvi
v letech 2010 — 2012.

Tabulka 25 - Srovnani spole¢nosti a odvétvi — vybrané ukazatele

Odvétvi zemédélstvi Vino Sykora s.r.o.
2011 2012 ‘ 2010 2011
ROA 4,03% 6,15% 5,37% 5,98% 18,63% 6,14%
ROE 3,74% 5,71% 5,18% 11,02% 29,99% 9,24%
ROS (EBIT/T) 15,81% 22,02% 13,13% 4,79% 13,52% 4,14%
ROS (EATIT) 12,96% 18,16% 9,07% 3,8% 10,96% 3,32%
Obrat aktiv 1,53 0,6 0,26 1 1,28 1,25
Obrat zasob 8,89 10,27 10,13 3,66 3,77 3,06
Doba obratu zasob 40 35 36 98,48 95,56 117,52
Inkaso pohledavek 89 90 83 26,85 17,47 23
Splatnost krat. zavazka 54 49 50 83,37 85,72 49,38
Bézna likvidita 2,7 3,44 2,98 1,76 1,48 3,24
Pohotova likvidita 2,15 2,91 2,51 0,58 0,37 0,86
Penézni likvidita 0,93 1,6 1,43 0,26 0,16 0,4
ku%?fén‘?ﬁm{)té 0,49 035 0,37 047 03 047
Produktivita prace
z pfidanéllécé);lnoty (tis. 796 1154 1143 375 628 393

Zdroj: autor

Ve vsech ttech letech spolecnost Vino Sykora s.r.o. dosahovala vys$Sich hodnot ROA a

ROE. V roce 2011 byla hodnota ROA az 3x vétsi nez hodnota odvétvi. Hodnota ROE
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V tom samém roce byla Skrat vétsi nez hodnota odvétvi. Spole¢nost efektivné vyuziva
cizi zdroje. Naproti tomu, ale hodnoty ROS jsou mensi, nez hodnoty odvétvi. Nékteré
podnikové hodnoty jsou az 4krat mensi, nez hodnoty odvétvi (napf.: v roce 2010).
Z téchto ukazatelt by se dalo usuzovat, Ze rentabilita podniku byla lep$i nez hodnoty
rentability odvétvi. ZvysSenych hodnot vSech vySe zminénych ukazateli bylo diky
trzbam z prodeje dlouhodobého majetku. VSechny hodnoty ale vykazuji postupny
pokles (mimo rok 2011).

Obrat aktiv u spolecnosti je V letech 2011 a 2012 vyssi nez v samotném odvétvi. Nizsi
hodnota je pouze v roce 2010. Spolecnost, ani odvétvi zemedéElstvi se vSak nepohybuje
V doporuceném rozmezi (1,6 — 2,9). Pokud jsou ale hodnoty spolecnosti vyssi nez
hodnoty odvétvi ale nejsou v daném rozmezi, chod spolecnosti to nijak neohrozi.
Hodnoty obratu zasob ve spole¢nosti jsou pod hodnotami odvétvi. Lze tedy fict, Ze ma
minimum zasob, ve kterych jsou utapény finance. Na druhou stranu se jedna o odvétvi,

ve kterém se velikost zasob odviji od velikosti sklizné.

Doba obratu zasob u spolecnosti je mensi nez celo-oborové hodnoty (mimo rok 2010).
Inkaso pohledavek spolecnosti je mens$i nez celo-oborové hodnoty. Spole¢nost dava
svym odbératelim tedy kratkou dobu pro zaplacené za své vyrobky. Tato doba je az
4krat mensi nez je v odvétvi. Splatnost kratkodobych zavazki u spole¢nosti je sice veétsi
(asi 1,5krat), nez jsou hodnoty v odvétvi. Hodnoty spolecnosti v pribéhu let postupné
klesaji. Rozdil mezi splatnosti pohleddvek a dobou uhrady kratkodobych zavazkl je

obdobi, které je nutné profinancovat.

Obrat aktiv a zasob byl mensi nez hodnoty odvétvi. Nizsi obrat aktiv nez je hodnota
odvétvi znamena, Ze by mélo dojit ke zvySeni trZzeb ve spole€nosti nebo piipadné by
spole¢nost méla prodat nékterd sva aktiva. Niz§i hodnota obratu zisob znamena pro
spolecnost, Ze mé zbytecné nelikvidni zasoby, které vyzaduji nadbytecné financovani a
predstavuji tim investici s nizkym nebo nulovym vynosem. Lze tedy usuzovat, ze ma
podnik zastaralé zasoby, jejichz realna hodnota je niZz$i nez cena oficialné uvedena
Vv ucetnich vykazech. Doba obratu aktiv, doba obratu zasob a inkaso pohledavek naopak

zase vykazovala vétsi hodnoty, neZ byly hodnoty odvétvi.

Hodnoty likvidit byly opét mensi neZ hodnoty odvétvi. Bézna likvidita spolecnosti Vino
Sykora s.r.0. se vice blizila k doporu¢ené hodnoté nez celo-oborova hodnota. Lze tedy

konstatovat, ze spolecnost méela béznou likviditu lepsi. Pohotova likvidita spolecnosti je
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opét blize k doporuc¢ené hodnoté nez hodnota odvétvi. Hodnota u spolecnosti je ale
ptili§ nizkd, a proto pokud by chtéla dostat svym zavazkiim, musela by prodat ¢ast
svych zasob. Penézni likvidita spolecnosti je horSi nez celo-oborova hodnota a lze
konstatovat, ze podnik nema piiméfené mnozstvi penéznich prostredki ke kratkodobym

zavazkum.

Podle souhrnnych indexti pro rok 2011 ma podnik finan¢ni problémy. Podle Altmanovy
analyzy pro rok 2011 bylo z-skére podniku na hodnoté 1,48. Toto skore spolecnost
zafadilo do oblasti tzv. ,Sedé zony“ nevyhranénych vysledki (Sedd zona:
1,23 < Z < 2,89). O zdravi podniku nelze jednozna¢né rozhodnout. Pfi celkovém
zhodnoceni Altmanovy analyzy ptevladaji vysledky, které spole¢nost fadi do oblasti,
kdy neni finan¢né zdrava a ohrozuje ji bankrot. To ale neznamena, Ze spolenost

opravdu musi V nasledujicich letech zbankrotovat.

Hodnota Indexu INO5 vroce 2011 byla 1,71 a podnik nemél finan¢ni problémy.
V letech 2008 a 2010 byla hodnota na urovni, kterd tadila podnik do oblasti
s finan¢nimi problémy. V roce 2009 a 2012 byla hodnota na urovni, ktera fadila podnik
do oblasti s potencionalnimi finanénimi problémy. Celkové by se dalo konstatovat, ze
podnik podle Indexu INO5 ma spiSe potencionalni finan¢ni problémy nez aby sméfoval

k bankrotu.

Pouze vroce 2011 byla hodnota ukazatele EVA kladna, v ostatnich letech nabyvala
zapornych hodnot. V celém sledovaném obdobi se vyvoj DPH nijak zv1ast’ neménil, od
roku 2009 byla hodnota na 19%. Hodnota EVA v roce 2011 byla ovlivnéna predev§im
trojnasobnym nartstem dil¢i polozky provozniho zisku po zdanéni. Diky tomuto
nartstu byla vysledna hodnota kladna. Za rGstem provozniho zisku po zdanéni muze
nariist hodnoty ROA. Spolecnost sice vykazuje kladny dCisty zisk, ale nedosahuje
kladného ekonomického zisku (kromé roku 2011). Vroce 2011 podnik vytvaiel
pfidanou hodnotu, tzn., Ze spole¢nost dosahovala vétSiho vynosu, nez byl pozadovan

vynos minimalni.
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9. Zavér

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo komplexni zhodnoceni financni situace
podniku Vino Sykora s.r.0. v obdobi od roku 2008 do roku 2012. Postupnym rozborem
dokumentii Rozvaha, Vykaz ziskti a ztrat, Cash flow a s vypocCty je nyni mozné
zhodnotit firmu za celé sledované obdobi. Toto srovnani bylo provedené také v ramci

odvétvi, ve kterém spolecnost podnika.

Podle analyzy aktiv a pasiv byly zjistény rtizné zmény u dlouhodobého majetku,
obéznych aktiv, vlastniho kapitalu, cizich zdroji a dalSich dil¢ich polozek. V celém
analyzovaném obdobi byl objem dlouhodobého majetku zhruba ve stejném mnoZzstvi.
Dochazelo k postupnému nartistu zasob a kratkodobych pohledavek. V oblasti pasiv se
objem vlastniho kapitdlu postupné rozrustal a dochdzelo k poklesu dlouhodobych
zavazkl. VSechny tyto zmény byly nejspiSe provedeny na zaklad€ urody v daném roce
a naslednym ziskem z prodeje vyrobki, které firma vyrdbi. Aby spole¢nost méla
hospodaisky vysledek na konci ucetniho obdobi kladny a nebyla celkové ve ztrate,

dochazelo k riznym prodejiim a finanénim vypomocim.

Spolec¢nost je mimo nékterd doporuceni bilan¢nich pravidel. Jedna se 0 Zlaté bilan¢ni
pravidlo a Pravidlo vyrovnani rizika. Z vyvoje Zlatého bilan¢niho pravidla lze usuzovat,
Ze spolecnost vyuziva konzervativni zpusob financovani. Je totiz patrny postupny
ubytek dlouhodobého majetku a zvySovani dlouhodobého kapitalu. Spolecnost ma vice
ciziho kapitalu neZ vlastniho, a diky tomu je mimo doporueni Pravidla vyrovnani
rizika. U Pari pravidla bylo doporuceni splnéno ve vSech letech mimo roku 2012, kdy
vlastniho kapitalu bylo vice nez dlouhodobého majetku. Spole¢nost by méla usilovat o
piiblizeni k hodnotam, které bilanéni pravidla doporucuji. Jedna se pouze o doporuceni
téchto pravidel, a proto neni zavazné, kdyZz nejsou splnéna. Pokud se ale spole¢nost
bude nachdzet v oblastech, které jednotlivd doporuceni stanovuji, bude jeji finan¢ni

v

situace urcité ptiznivejsi.

Ukazatele rentability spole¢nosti vychazely v celém obdobi pfiznivé. Spole¢nost
dokazala produkovat jednak zisk s danymi aktivy a také z vlastniho kapitalu ziskala
urcity Cisty zisk. Byla uspé$na v oblasti vytéznosti vlastniho kapitalu diky vyuzivani

ciziho kapitélu.

Shrnutim ukazateli likvidity vyslo najevo, zZe spole¢nost ma méné penéznich prostiedkti

nez je nezbytné. Ukazatele aktivity vychazely mimo doporu¢ené hodnoty, a proto lze
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konstatovat, Ze ma spole¢nost problémy s aktivitou. ZadluZenost spolecnosti v prib&hu
analyzovaného obdobi postupné klesa. Z ¢ehoz vyplyva, ze se spolecnosti dafi snizovat

své dluhy.

Souhrnné indexy vychazely v oblastech, které fadily spole¢nost do oblasti s finan¢nimi

problémy.

Srovnanim s hodnotami odvétvi 1ze vidét postaveni spolecnosti. Bylo srovnano 13
nejbéznéji pouzivanych ukazatel, které v ramci odvétvi nastinily situaci podniku
v letech 2010, 2011 a 2012. Spole¢nost ma ve srovnani s hodnotami odvétvi nékteré
ukazatele pfili§ vysoké nebo pfili§ nizké. Za zminku stoji predevsim vysokd doba obratu
zasob, které jsou dvojnasobné az tiindsobné¢ vétsi nez oborové hodnoty pro zemedélstvi.
Ostatni hodnoty spole¢nosti jsou oproti odvétvi nizké. Diky témto hodnotam pak dalsi
ukazatele vychazeji v oblastech, které analyzovanou spole¢nost ukazuji v pozici

sméfujici k bankrotu.

Zavérecna doporuceni by mohla byt nasledujici:

e sladit bilan¢ni pravidla firmy tak, aby vyhovovala — sladit financovani
dlouhodobych a kratkodobych zdroji; zvysit vlastni kapital oproti kapitalu
cizimu

e upravit likviditu firmy, aby jeji hodnoty byly v danych rozmezich pro jednotlivé
typy likvidit - zvysit predevsim penézni prostiedky v podniku

e upravit aktivitu firmy tak, aby jeji hodnoty byly v danych rozmezich pro
jednotlivé typy aktivity — snizit pfedevS§im doby jednotlivych obrati, které jsou
prili§ vysoké

e snizit celkovou zadluZenost na takovou miru, aby byl vétsi prostor pro vyuziti
ciziho kapitalu - sniZenim celkové zadluZenosti dojde také ke sniZeni
koeficientu zadluZenosti, ktery méa hodnotu vyssi nez 100%

e zlepsit oblasti tykajici se zadluZenosti, likvidity a struktury kapitalu tak, aby
tyto oblasti byly v rozmezi hodnot, pro jednotlivé typy ukazateli. Nasledné

dojde také ke zlepseni hodnot v Altmanové analyze a Indexu INOS.
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Celkové podnik nelze jednozna¢né oznalit jako bezproblémovy, ale také na druhou
stranu jako Uspé$né¢ prosperujici. Spole¢nost podnika v oblasti zemédélstvi,
obor - Vyroba vina zvinnych hrozniu. Je tedy zavisla na celkové ro¢ni sklizni
vinné révy.

Zavérem lze fici, ze spolecnost hospodatila zodpovédné, aniz by se dostala do dluhti
takovych rozmér sméfujicich k bankrotu. Vypocty nékterych ukazatelt sice spole¢nost
fadily do oblasti s potencionalnimi problémy nebo problémy smétujici k bankrotu, ale
neznamenalo to, Ze spolecnost ma realné takové markantni problémy. Spolecnost sice
nedosahovala takovych kapitalovych vynost, jakych by mohla dosahovat, ale na druhou
stranu bylo docileno alesponl uspokojivych vysledk hospodaieni a jeji finanéni zdravi

neni prozatim takové, aby sméfovalo v budoucnu k zaniku celé spole¢nosti.
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10. Seznam zkratek

C

CF
CPK
EAT
EBIT
EVA
NOPAT
ROA
ROCE
ROE
ROS
\Vd

WACC

Celkovy kapital

Cash flow

Cisty pracovni kapital

Cisty zisk

Zisk pted uroky a zdanénim
Ekonomické pfidana hodnota
Provozni vysledek hospodateni po zdanéni
Rentabilita aktiv

Rentabilita dlouhodobych zdroji
Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita trzeb

Vykaz zisku a ztrat

Vazené naklady na kapital
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P¥ilohy

ROZVAHA (v tis. K&) 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM (F. 2+3+31+62) 38 921 33 042 40 863 43 192 47 182
POHLEDAVKY ZA UPSANY
A. ZAKLADNI KAPITAL
DLOUHODOBY MAJETEK (.
B. 4+13+23) 23 592 18 884 23717 23 092 20 318
DLOUHODOBY NEHMOTNY
B.I. MAJETEK (i. 5 az 12) 0 0 0 0 0
B.I. 1. | Zfizovaci vydaje
Nehmotné vysledky vyzkumu a
B.I. 2. | vyvoje
B.I. 3. | Software
B.I. 4. | Ocenitelna prava
B.I. 5. | Goodwill
B.I. 6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
Nedokoceny dlouhodoby nehmotny
B.I. 7. | majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.I. 8. | nehmotny majetek
DLOUHODOBY HMOTNY
B.II. MAJETEK (t. 14 az 22) 23 592 18 884 23717 23 092 20 318
B.Il. | 1. | Pozemky
B.Il. | 2. | Stavby
Samostatné movité véci a soubory
B.Il. | 3. | movitych véci
B.Il. | 4. | Péstitelské celky trvalych porost
B.Il. | 5. | Zakladni stado a tazna zvirata
B.Il. | 6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
Nedokon&eny dlouhodoby hmotny
B.Il. | 7. | majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.Il. | 8. | hmotny majetek
Ocenovaci rozdil k nabytému
B.Il. | 9. | majetku
DLOUHODOBY FINANCNI
B.III. MAJETEK (r. 24 az 30) 0 0 0 0 0
Podily v ovladanych a fizenych
B.Ill. | 1. | osobach
Podily v ucetnich jednotkach pod
B.Ill. | 2. | podstatnym vlivem
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a
B.IlIl. | 3. | podily
Pujcky a uvéry ovladanym a
B.IlIl. | 4. | Ffizenym osobam a u¢etnim
jednotkam pod podstatnym vlivem
B.Ill. | 5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek
Pofizovany dlouhodoby finanéni
B.Ill. | 6. | majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.Ill. | 7. | finan€ni majetek
OBEZNA AKTIVA (i.
C. 32+39+47+57) 14 458 13 438 16 735 19 546 26 285
C.l. ZASOBY (t. 33 az 38) 11 315 11 497 11 240 14 715 19 291
C.l. 1. | Material
C.I. 2. | Nedokon&ena vyroba a polotovary
C.l. | 3. | Vyrobky
C.l. 4. | Zvitata
C.l. | 5.|Zbozi
C.l. 6. | Poskytnuté zalohy na zasoby
C.II. DLOUHODOBE POHLEDAVKY (F. 0 0 0 0 0
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40 az 46)

C.I. | 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht
Pohledavky za ovladanymi a
C.Il. | 2. | Fizenymi osobami
Pohledavky za u€etnimi jednotkami
C.ll. | 3. | pod podst. vlivem
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
C.ll. | 4. |druzstva a za u€astniky sdruzeni
C.ll. | 5. | Dohadné ucty aktivni
C.ll. | 6. Jiné pohledavky
C.ll. | 7.| OdloZzena darnova pohledavka
KRATKODOBE POHLEDAVKY (i.
C.III. 48 az 56) 1939 1314 3 065 2 690 3772
C.lIl. | 1. | Pohledavky z obchodnich vztahd
Pohledavky za ovladanymi a
C.I. | 2. | Fizenymi osobami
Pohledavky za G€etnimi jednotkami
C.I. | 3. ]| pod podst. vlivem
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
C.IIl. | 4. | druZstva a za U€astniky sdruzeni
Socialni zabezpeceni a zdravotni
C.I. | 5. pojisténi
C.lI. | 6. | Stat - danové pohledavky
C.IIl. | 7. | Ostatni poskytnuté zalohy
C.llIl. | 8. | Dohadné ucty aktivni
C.II. | 9. ] Jiné pohledavky
C.lv KRATODOBY FINANCNI
. MAJETEK (r. 58 az 61) 1204 627 2 430 2141 3222
C.lv
. 1. | Penize
CIv ]
. 2. | Uéty v bankach
C.lv
. 3. | Kratkodobé cenné papiry a podily
C.lv Pofizovany kratkodoby finanéni
. 4. | majetek
D.l. CASOVE ROZLISENI (. 63 az 65) 871 720 411 554 579
D.l. 1. | Naklady pfistich obdobi
D.l. Komplexni naklady pfistich obdobi
D.l. PFijmy pFistich obdobi
PASIVA CELKEM (i. 67+84+117) 38 921 33042 40 863 43 192 47 182
VLASTNI KAPITAL (F.
A. 68+72+77+80+83) 11 234 12 618 14 181 20 254 21 215
Al ZAKLADNI KAPITAL (F. 69 az 71) 200 200 200 200 200
A.l 1. | Zakladni kapital
Vlastni akcie a vlastni obchodni
Al podily (-)
A.l Zmény zakladniho kapitalu
Al KAPITALOVE FONDY (F. 73 az 76) 502 502 502 502 502
A.ll. Emisni azio
A.ll. Ostatni kapitalové fondy
Ocenovaci rozdily z pfecenéni
All. | 3. | majetku a zavazku
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi
A.ll. | 4.| pfeménéach
REZERV. FONDY, NEDELITELNY
Al FOND A OSTATNI FONDY ZE
ZISKU (. 78 az 79) 20 20 20 20 20
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny
Al fond
A.lll. Statutarni a ostatni fondy
AV VYSLEDEK HOSP. MINULYCH
LET (¥. 81+82) 9 200 10512 11 896 13 458 18 532
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AV. Nerozdéleny zisk minulych let
A.IV. | 2. | Neuhrazena ztrata minulych let
VYSLEDEK HOSPODARENI BEZ.
AV. UCETNIHO OBDOBI /+- (F. 60 VZZ) 1312 1384 1563 6 074 1961
B. CIZI ZDROJE (r. 85+90+101+113) 27 352 19 650 26 192 22 749 25 595
B.I. REZERVY (. 86 az 89) 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich
B.I. 1. | pfedpist
Rezerva na dichody a podobné
B.I. zavazky
B.I. Rezerva na dan z pfijmu
B.I. Ostatni rezervy
DLOUHODOBE ZAVAZKY (f. 91 az
B.II. 100) 15 318 10 319 8 650 6 986 5734
B.Il. | 1. | Zavazky z obchodnich vztahd
Zavazky k ovladanym a fizenym
B.Il. | 2. | osobam
Zavazky k ucetnim jednotkam pod
B.Il. | 3. | podstatnym vlivem
Zavazky ke spole¢nikim, ¢lenim
B.Il. | 4. | druzstva a k U€astnikim sdruzeni
B.Il. | 5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy
B.Il. | 6.|Vydané dluhopisy
B.Il. | 7. | Dlouhodobé sménky k uhradé
B.Il. | 8. | Dohadné ucty pasivni
B.Il. | 9.|Jiné zdvazky
10
B.Il. OdlozZeny darovy zavazek
KRATKODOBE ZAVAZKY (i. 102
B.III. az 112) 5670 3 657 9516 13 199 8 105
B.Ill. | 1. | Zavazky z obchodnich vztahd
Zavazky k ovladanym a fizenym
B.Ill. | 2. | osobam
Zavazky k ucetnim jednotkam pod
B.Ill. | 3. | podstatnym vlivem
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢leniim
B.IIl. | 4. | druzstva a k U€astnikim sdruzeni
B.Ill. | 5. | Zavazky k zaméstnancim
Zavazky ze socialniho zabezpeceni
B.Ill. | 6. | azdravotniho pojisténi
B.Ill. | 7. | Stat - darfiové zavazky a dotace
B.IIl. | 8. | Kratkodobé prijaté zalohy
B.IIl. | 9. | Vydané dluhopisy
10
B.Ill. | . | Dohadné uéty pasivni
11
B.IlI. Jiné zavazky
B.IV BANKOVNI UVERY A VYPOMOCI
. (f. 114 az 116) 6 364 5674 8 026 7 658 6 662
B.IV. Bankovni uvéry dlouhodobé
B.IV. Kratkodobé bankovni uvéry
B.IV. Kratkodobé finanéni vypomoci
CASOVE ROZLISENI (f. 118 az
C.l. 119) 335 774 490 189 372
C.l Vydaje pfistich obdobi
C.l. Vynosy pfistich obdobi

Priloha 1 — Rozvaha spole¢nosti Vino Sykora s.r.o., Zdroj: autor
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Oznadeni
a

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
(v tis. K&)

2008

2009

2010

2011

2012

Trzby za prodej zbozi

1753

Naklady vynaloZzené na
prodané zbozZi

1634

Obchodni marze

119

I1.2.
11.3.

Vykony

20 817

32415

41090

55434

59 092

Trzby za prodej vlastnich
vyrobkl a sluzeb

Zmeéna stavu zasob vlastni
Cinnosti

Aktivace

B.1.
B. 2.

Vykonova spotieba

24 595

25426

33220

39 844

47 702

Spotfeba materialu a energie

Sluzby

Pridana hodnota

5222

6 989

7 870

15709

11 390

C.1.
C.2.

C.s.

Osobni naklady (fadek 13 az
16)

2921

2991

3670

4717

5375

Mzdové naklady

Odmény ¢lendm organu
spole€nosti a druzstva

Naklady na socialni
zabezpeceni a zdravotni
pojisténi

Socialni naklady

Dané a poplatky

337

288

286

467

463

Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného
majetku

860

1700

1700

2818

3702

1. 1
. 2

Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu

10

50

57

1603

134

Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku

Trzby z prodeje materialu

F.1
F.2

Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a
materialu (f. 23 + 24)

1816

Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku

Prodany material

Zména stavu rezerv a
opravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich nakladu
pfiStich obdobi (+/-)

Ostatni provozni vynosy

508

665

770

1070

1751

Ostatni provozni naklady

416

354

437

285

835

Pfevod provoznich vynosl

Prevod provoznich nakladi

Provozni vysledek
hospodareni

1206

2363

2 604

8 279

2900

VI

Trzby z prodeje cennych
papirt a podila

Prodané cenné papiry a podily

VII.

VIIL1.

VIIL.2.

VIL3.

Vynosy z dlouhodobého
finanéniho majetku

Vynosy z podild ovladanych a
fizenych osobach a v U€etnich
jednotkach pod podstatnym
vlivem

Vynosy z ostatnich
dlouhodobych cennych papir
a podild

Vynosy z ostatniho
dlouhodobého finanéniho
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majetku

VIII.

Vynosy z kratkodobého
finanéniho majetku

Naklady z finan€niho majetku

Vynosy z pfecenéni cennych
papirt a derivatd

Naklady z pfecenéni
majetkovych papirli a derivatl

Zmeéna stavu rezerv a
opravnych polozek ve finan¢ni
oblasti (+/-)

Vynosové uroky

32

17

Nakladové uroky

351

440

476

553

451

XI.

Ostatni finan¢ni vynosy

909

126

223

108

328

Ostatni finan¢ni naklady

147

308

389

408

329

XIl.

Prevod finanénich vynosu

Prevod finanénich nakladl

Finanéni vysledek
hospodareni

415

-590

-625

-851

-452

Q.1.
Q.2.

Dani z pfijmG za béznou
Cinnost

375

392

405

1419

487

- splatna

- odlozena

*k

Vysledek hospodareni za
béznou Einnost

1246

1381

1574

6 009

1961

XIIl.

Mimoradné vynosy

152

66

65

Mimoradné naklady

86

63

11

S.1.
S.2.

Dan z pfijm0 z mimofadné
ginnosti

- splatna

- odlozena

Mimoradny vysledek
hospodareni

66

65

Pfevod podilu na vysledku
hospodareni spoleénikiim (+/-)

EAT: Vysledek hospodareni
za ucetni obdobi (+/-)

1312

1384

1563

6 074

1961

EBT: Vysledek hospodareni
pred zdanénim (+/-)

1687

1776

1968

7 493

2 448

Piiloha 2 — Vykaz zisku a ztrat spole¢nosti Vino Sykora s.r.o., Zdroj: autor
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CASH FLOW - piehled o penéznich

tocich
(v tis. K¢)

2008

2009

2010

2011

2012

Stav penéznich prostiedku a
penéznich ekvivalentti na
zacatku uc. obdobi

270

1204

627

2430

2141

Ugetni zisk nebo ztrata z bézné
¢innosti pfed zdanénim

AL

Upravy o nepenézni operace

1215

2172

2193

3373

4153

A1

Odpisy stalych aktiv (+)
s vyjimkou zUstatkové ceny
prodanych stalych aktiv

860

1700

1700

2818

3702

Umorovani opravné polozky
k nabytému majetku (+/-)

A1.2.

Zména stavu opravnych polozek,
zména stavu rezerv

A1.3.

Zisk (ztrata) z prodeje stalych
aktiv (-/+)

A1.4.

Vynosy z dividend a podilt na
zisku (-) (s vyjimkou investi¢nich
spol. a fondu)

A1.5.

Vyuctované nakladové uroky (s
vyjimkou kapitalizovanych urok)

(+)

351

440

476

553

451

Vyuctované vynosové uroky (-)

32

17

A.1.6.

PFipadné upravy a ostatni
nepenézni operace

A*

Cisty penézni tok z provozni
¢innosti pred zdanénim,
zménami pracovniho kapitalu a
mimoradnymi polozkami (Z +
A1)

1215

2172

2193

3373

4153

A.2.

Zména stavu nepenéznich sloZzek
pracovniho kapitalu

11315

11497

11 240

14715

19 291

A.2.1.

Zména stavu pohledavek z
provozni ¢innosti (+/-), aktivnich
Ucétu Easového rozliSeni a
dohadnych G¢tu aktivnich

A2.2.

Zména stavu kratkodobych
zavazkul z provozni ¢innosti (+/-),
pasivnich Uctu ¢asového rozlisSeni
a dlouhodobych Gétl pasivnich

A.2.3.

Zména stavu zasob (+/-)

11315

11 497

11 240

14715

19 291

A24.

Zména stavu kratkodobého
finanéniho majetku nespadajiciho
do penéznich prostfedkl a
ekvivalentt

A**

Cisty penézni tok z provozni
c¢innosti pred zdanénim a
mimoradnymi polozkami (A*+
A.2)

12 530

13 669

13 433

18 088

23 444

A3.

Vyplacené uroky s vyjimkou
kapitalizovanych uroka (-)

351

440

476

553

451

AA4.

PFijaté uroky (s vyjimkou
investi¢nich spol. a fondd) (+)

32

17

A.5.

Zaplacena dar z pfijmu za
béznou €innost a za domérky
dané za minula obdobi (-)

A.6.

Mimoradny vysledek hospodareni

AT.

Prijaté diviendy a podily na zisku

(+)
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AFF*

Cisty penézni tok z provozni
c¢innosti (A**+ A.3.+ A.4.+ A.5.+
A.6.+A.7)

12 885

14 141

13 926

18 643

23 895

B.1.

Vydaje spojené s nabytim stalych
aktiv

B.2.

PFijmy z prodeje stalych aktiv

B.3.

Pujcky a uvéry spfiznénym
osobam

B***

Cisty penézni tok vztahujici se
k investicni ¢innosti (B.7.+
B.2.+ B.3)

C.1.

Dopady zmén dlouhodobych
zavazku, popf. takovych
kratkodobych zavazkd, které
spadaji do oblasti finan¢ni
¢innosti (napf. nékteré provozni
uvéry) na penézni prostfedky a
ekvivalenty

23 592

18 884

23717

23 092

20 318

C.2

Dopady zmén vlastniho kapitélu
na penézni prostfedky a na
penézni ekvivalenty

722

722

722

722

722

c.2.1.

ZvysSeni penéznich prostfedk( a
penéznich ekvivalentl z titulu
zvy$eni zakladniho kapitalu,
emistniho &Zia, ev. rezervnich
fondu véetné slozenych zaloh na
toto zvySeni (+)

702

702

702

702

702

C.2.2.

Vyplaceni podilu na vlastnim
kapitalu spole¢nikum (-)

C.2.3.

DalSi vklady penéznich
prostiedkd spolecnikll a
akcionarl

C.24.

Uhrada ztraty spoleéniky (+)

C.2.5.

PFimé platby na vrub fondu (-)

20

20

20

20

20

C.2.6.

Vyplacené dividendy nebo podily
na zisku v&etné zaplacené
srazkové dané vztahujici se k
témto narokim a véetné
finanéniho vypofadani se
spole€niky v. 0. s. a
komplementafi u k. s. (-)

C***

Cisty penézni tok vztahujici se
k finanéni éinnosti (C.1.+ C.2.)

24 314

19 606

24 439

23 814

21 040

Cisté zvy3eni, resp. snizeni
penéznich prostfedkd (A***+
B***+ C***)

37 199

33 747

38 365

42 457

44 935

Stav penéznich prostiedkt a
penéznich ekvivalent na konci
obdobi (P+F)

37 469

34 951

38 992

44 887

47 076

Priloha 3 — Cash flow spole¢nosti Vino Sykora s.r.o., Zdroj: autor
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