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ABSTRAKT

Tato diplomova prace se zabyva identifikaci klicovych ukazatelti vykonnosti ve vybraném
podniku za ucelem zvySeni jeho finan¢ni vykonnosti. Prace je rozd€lena na dvé Casti —
teoretickou a praktickou. V teoretické ¢ésti je provedena literdrni reSerSe problematiky
méfeni a fizeni vykonnosti podniku pomoci tradi¢nich i modernich ukazatelt. V praktické
¢asti je predstaven vybrany podnik, jenz je piedmétem méteni. V podniku jsou provedeny
strategické analyzy vnéjSiho a vnitfniho prostiedi, financni analyza a aplikovany metody
moderniho méfeni financni vykonnosti podniku, vcetné ukazatele ekonomické piidané
hodnoty. Vysledkem této prace je identifikace kli¢ovych ukazatelii vykonnosti na zaklad¢
provedenych analyz. Prace je zakonc¢ena ndvrhem na implementaci téchto ukazatelt pomoci

konceptu Balanced Scorecard.

Kli¢ova slova: vykonnost podniku, strategické¢ analyzy, financ¢ni analyza, ekonomicka

pfidand hodnota, Balanced Scorecard

ABSTRACT

This diploma thesis focuses on the identification of key performance indicators in a selected
company with the aim of improving its financial performance. The thesis is divided into two
parts — theoretical and practical. The theoretical part provides a literature review on the topic
of performance measurement and management using both traditional and modern indicators.
The practical part introduces the selected company, which is the subject of the analyses.
Strategic analyses of the external and internal environment are conducted within the
company, along with a financial analysis and the application of modern methods for
measuring financial performance, including the Economic Value Added indicator. The
outcome of this thesis is the identification of key performance indicators based on the
conducted analyses. The thesis concludes with a proposal for the implementation of these

indicators using the Balanced Scorecard concept.

Keywords: Company Performance, Strategic Analyses, Financial Analysis, Economic Value

Added, Balanced Scorecard
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UvVOD

Rizeni vykonnosti podniku hraje v dne$ni dob& kli¢ovou roli pro zajisténi dlouhodobé
konkurenceschopnosti a udrzitelného ristu organizace. Podniky musi neustéle
ptizplisobovat své strategie a operace ménicim se podminkam na trhu, novym technologiim
a rostoucim ocekavanim zakaznikd. V tomto kontextu je efektivni fizeni vykonnosti
nezbytné pro dosazeni cili a zajisténi, aby podnik vyuzival své zdroje co nejefektivnéji.
Soucasné pomaha identifikovat oblasti, které vyzaduji zlepSeni, a zaméfit se na strategické

priority, které maji nejvétsi vliv na dlouhodoby uspéch.

Klicové ukazatele vykonnosti (KPI) jsou jednim z hlavnich néstroji, které manazefi
vyuzivaji k monitorovani a hodnoceni vykonnosti podniku. KPI poskytuji jasné a métitelné
informace o tom, jak podnik postupuje ve vztahu ke stanovenym ciliim. Pomoci téchto
ukazatelll 1ze Iépe porozumét silnym a slabym strankam organizace, sledovat vyvoj vykonu

v Case a rozhodovat se na zakladé konkrétnich dat.

Hlavnim cilem této diplomové préce je identifikace KPI ve zvoleném podniku, ktery podnika
ve zpracovatelském primyslu. Tento podnik i pfes své uspokojivé vysledky nevénuje
dostate¢nou pozornost méfeni a fizeni své vykonnosti adekvatnim zplisobem. Prace tak
slouzi nejen k identifikaci vhodnych KPI, ale také jako nadvod pro zlepSeni fizeni podniku a
zvySeni jeho vykonnosti. Hlavni cil je doplnén o projekt navrhu na implementaci téchto
klicovych ukazateli do fizeni podniku.

Teoretickd ¢ast prace se zaméfuje na literarni reSersi tykajici se méfeni a fizeni finan¢ni
vykonnosti podniku. Na zakladé téchto teoretickych vychodisek nasleduje prakticka cast,
kde je ptedstaven podnik, jeho ptistup k méteni vykonnosti a odvétvi, v némz piisobi. Déle
jsou provedeny strategické analyzy vnitiniho a vnéjSiho prostiedi podniku, ndsledné finan¢ni
analyza na zaklad¢ tradicnich ukazateli vykonnosti. V dalsi kapitole jsou pak analyzovany

moderni ukazatele vykonnosti, pfi¢emz nejvyznamnéjs$i ¢ast tvoii ekonomicka ptidana

hodnota, ktera poskytuje komplexni piehled o hospodatfeni podniku.

Na zéklad¢ téchto analyz jsou identifikovany kli¢ové ukazatele pro udrZeni a zvySeni
vykonnosti podniku. K navrhu implementace téchto ukazateli je vyuzito konceptu Balanced
Scorecard, ktery efektivné propojuje finan¢ni a nefinan¢ni ukazatele a slouzi jako G¢inny
nastroj pro fizeni vykonnosti podniku. Tento navrh slouzi také jako navod pro vyuziti

konceptu v praxi.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této diplomové prace je identifikace klicovych ukazateli vykonnosti
vybrané¢ho podniku za ucelem zvysSeni jeho finan¢ni vykonnosti. K naplnéni tohoto cile
slouzi nasledujici dil¢i cile:

e reSerSe relevantni odborné literatury

e provedeni strategickych analyz

e analyza vykonnosti podniku s vyuzitim finan¢ni analyzy

e zpracovani analyz vyuzivajicich moderni pfistupy k méfeni vykonnosti

e implementace navrhi na zlepSeni vykonnosti do systému fizeni podniku

Ptedpokldda se, Ze naplnéni téchto cild pfispéje ke zvySeni financni vykonnosti

analyzovaného subjektu.

Prace je ¢lenéna do dvou hlavnich ¢asti — teoretické a praktické. Teoreticka ¢ast je
zpracovana formou literarni reSerSe a zaméfuje se na tradic¢ni i moderni pfistupy k méfeni a
fizeni vykonnosti podniku. Soucasti jsou také strategické analyzy, které slouzi k hodnoceni

vnitiniho a vnéjsiho prostiedi podniku.

Prakticka ¢ast prace se vénuje konkrétnimu podniku piisobicimu v oblasti zpracovani a
konzervovani zeleniny. Nejprve je podnik piedstaven, véetné jeho pfistupu k hodnoceni
finan¢ni vykonnosti. Nésledné& jsou provedeny strategické analyzy — konkrétné analyzy
SLEPT, 7S a SWOT. V dalsi kapitole je podnik analyzovan pomoci tradi¢nich finan¢nich
ukazatelli, jako jsou ukazatele kapitdlové struktury, rentability, likvidity ¢i aktivity.
Vysledky jsou dale porovnany s hodnotami odvétvi CZ NACE 10.3 pomoci benchmarkingu,

a rovnéz s hodnotami uvedenymi v odborné literatufe.

Na tradi¢ni finan¢ni analyzu navazuje hodnoceni vykonnosti podniku prostfednictvim
modernich ukazateltl, s dirazem na ukazatel ekonomické ptidané hodnoty. Vyhodou tohoto
piistupu je komplexnéjsi a realisti¢téjSi pohled na hospodateni podniku, nebot’ koriguje
ucetni veli¢iny o ekonomické aspekty, které nejsou v tcetnictvi zachyceny. Pro vypocty jsou
vyuzity data z vyroCnich zprdv podniku, internich podkladi a oborovych statistik
Ministerstva pramyslu a obchodu. Doplitujici udaje jsou Cerpany z vetejné dostupnych
zdrojii — ptedev§im z praci profesora Aswatha Damodarana a tidajii Ceského statistického

uradu.
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V préci jsou vyuzity metody analyzy a syntézy. Na zaklad¢ vSech provedenych analyz jsou
identifikovany klicové ukazatele vykonnosti, které jsou zasadni pro dalsi rozvoj podniku.
Pro zvySeni finan¢ni vykonnosti podniku je navrzeno vyuziti konceptu fizeni vykonnosti
Balanced Scorecard, ktery umoziiuje propojit finan¢ni 1 nefinan¢ni aspekty fizeni

vykonnosti.
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I

TEORETICKA CAST
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1 VYKONNOST PODNIKU

Vykonnost podniku je termin, ktery je sice ¢asto pouzivan, nicméné jeho definice neni v
literatuie jednotnd. Zahrani¢ni autofi, jako napiiklad Brealey et al. (2020, s. 7-8) kladou
velky daraz na veli¢iny, jako jsou trzni hodnota podniku a podil na trhu. Pavelkova a
Knapkova (2012, s. 13) pak uvadéji, ze se pod pojmem vykonnost miize mimo jiné skryvat
velikost firmy, vCasné placeni zavazkl, ale 1 schopnost uspokojit a motivovat své

zaméstnance.

Vykonnost je komplexni pojem, ktery vyjadiuje miru GispéSnosti urcité ¢innosti vzhledem k
dosazeni pfedem stanoveného cile a ocekavanych vysledkd. Je vzdy cCinnosti cilové
zamétenou, a hodnoti se podle toho, zda ¢innost sméetfuje k uréitému vysledku, jak kvalitné
je vykonavana (efektivnost), a jakym zplsobem je realizovana (U¢innost). V ramci
hodnoceni vykonnosti se rozliSuji primarni a sekundarni kritéria: primarni vyjadiuji pfimo
kvalitu a cil dané ¢innosti, zatimco sekundarni kritéria slouzi ke srovnavani a interpretaci
vykonnosti na zaklad¢ kvantifikovatelnych ukazateli. Vysledkem vykonné ¢innosti je pak
obvykle prospéch, ktery Ize chéapat jako pozitivni dopad ¢innosti na systém, jehoz je subjekt
soucasti. Celkové lze vykonnost vnimat jako schopnost konat smysluplng, efektivné a s
pridanou hodnotou — v souladu s cili, prostfedky i hodnotami daného systému. (Wagner

2009, s. 17-19, 23)

1.1 Vyvoj Fizeni a méreni vykonnosti podniku

Rizeni vykonnosti podniku je spojeno s vyvojem finan¢ni analyzy a ma kofeny na konci 19.
stoleti, kdy se pouzivaly analytické metody k hodnoceni ekonomickych aktivit a
rozhodovani o jejich dal§im sméfovani. Cilem bylo zvysit informaéni hodnotu Gcetnich dat.
Zajem o tuto oblast vzrostl v reakci na vycerpani extenzivnich faktord ekonomického ristu,
jako napiiklad zvétSovani podnikti nebo prodluzovani pracovni doby, coz vedlo k zaméteni
na intenzivni faktory, jako je zlepSeni vyuZzivani lidské prace a motivace. Kli¢ovou roli v
tomto procesu hraly pfesné a srozumitelné informace, které byly povazovany za zasadni pro

efektivni fizeni vykonnosti podniku. (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 14-15)

Ve 20. stoleti doSlo k dalsimu vyvoji vykonnostniho fizeni, pficemz nejvétsi diiraz na tuto
oblast byl kladen v angloamerickych zemich a zédpadni Evropé€. Tento vyvoj byl spojen s
pokrokem ucetnictvi jako hlavniho zdroje informaci. Ve druhé poloviné 20. stoleti, pod
vlivem globalizace, doSlo k posunu od statického ptistupu k dynamickému, zamétujicimu se

na predikci budouci finan¢ni situace. Koncept vykonnosti se rozsifil z finan¢ni stability na
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Sirsi pojeti, zahrnujici schopnost podniku reagovat na zmény, konkurenceschopnost a

spolecenskou odpovédnost. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 16)

Pavelkova a Knéapkova (2012, s. 14) pak shrnuji vyvoj méteni vykonnosti podniku do ¢tyt

generaci, které reprezentuji posun v zaméteni podniku. Jsou jimi:

Zvyseni
vynosnosti

Tvorba
hodnoty pro

Zvyseni
ziskové
marze

Zaméfeni na
rast zisku vlozeného

kapitalu

stakeholdery

Obrizek 1 Ctyfi generace méfeni vykonnosti podniku

(zdroj: vlastni zpracovani dle Pavelkovd a Knapkova, 2012)
1.2 Shareholder value a stakeholder value

»Shareholder” je anglickym piekladem slova ,vlastnik*. Koncept shareholder value
pfedstavuje zaméfeni na maximalni zisk nebo hodnotu pro vlastniky, resp. akcionafe
podniku. Ackoliv tito nesou nejvétsi riziko, nejsou zdaleka jedini, kdo ma zajem na pozitivni

vykonnosti firmy. Dalsi stakeholdeti podniku a jejich zajmy na vykonnosti jsou shrnuty v

tabulce 1.
Tabulka 1 Stakeholdefi podniku a jejich zajmy
Stakeholder Vlastnik Dodavatelé Odbératelé Zakaznici Stat
Hodnota Prodej zbozi a Kvalitni vyrobek a | Vybér dani,
podniku a solventnost Nakup zbozZi a spoleCenska kontrola
Zajem zisk podniku nizka cena odpovédnost prostredi

(zdroj: vlastni zpracovani)

Stakeholder value vyjadiuje existenci SirSiho spektra zainteresovanych skupin, které se
podileji na procesu pfemény vstupl na vystupy. Tento pfistup vychézi z predpokladu, ze
podnik by mél brat v tivahu z4jmy vSech téchto stran. Kazdy stakeholder vsak sleduje jiné
cile a zaméry, které mohou byt v nékterych piipadech v rozporu. Naptiklad zakaznici se
zaméiuji na co nejlepsi kvalitu vyrobki, vlastnici firmy se soustiedi na sniZovani vyrobnich

nakladi a stat se snazi maximalizovat vybér dani. (Cizinska, 2018, s. 19)

VSsichni stakeholdeti maji spole¢ny zajem na dlouhodobé existenci a ispéchu podniku, coz
znamena, ze koncepty shareholder value a stakeholder value nemusi byt nutn¢€ v konfliktu.
Pokud by byl plné naplnén koncept shareholder value, podnik by byl povazovan za ,,dojnou

kravu‘ pro vlastnika, coz by vedlo k nespokojenosti ostatnich stran. Naopak, pokud by se
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realizoval koncept stakeholder value, vSechny ziuc¢astnéné strany by dostavaly nadprimérné
odmeény, ale vlastnik by neziskal zddnou zbytkovou hodnotu. Proto je dulezité oba koncepty
propojit a chapat cilem podnikédni maximalizaci hodnoty podniku pro vlastnika pii

zohlednéni zajmi stakeholdert. (Ciiinské, 2018, s. 19; Brealey et al., 2020, s. 10)

1.3 Zdroje informaci pro méreni a fizeni vykonnosti podniku

Pro méfeni a fizeni vykonnosti podniku je klicové ziskani dat, ktera tvoii zadklad pro efektivni
zpracovani a dosazeni relevantnich vysledkd. Hlavnim zdrojem téchto dat jsou ucetni
vykazy, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptehled o penéznich tocich, ptehled o zménach
ve vlastnim kapitalu a pfiloha k ucetni zavérce. DalSimi cennymi informacemi mohou byt
zpravy od vedeni podniku, vrcholového managementu, vedoucich pracovniki, prognézy,

udaje statistického uradu a nezavislé statistické informace. (Knapkova et al., 2017, s. 18-19)

Pokud spole¢nost nevydava vyroéni zpravu, lze informace ziskat prostfednictvim portalu
Justice.cz (2025), kde maji firmy povinnost zvefejiiovat vykazy podle § 21a zdkona o
ucetnictvi €. 563/1991 Sb. (Zékony pro lidi, 2025). Nejlepsi ptistup k informacim ma vSak
interni analytik, ktery si miize snadno zjistit v§echny potfebné udaje, véetné komentait od

zaméstnanct podniku.

1.4 Méreni vykonnosti podniku

Kiseldkova a Soltés (2017, s. 19) definuji zptisoby méfeni finanéni vykonnosti podniku

nasledovné:

e tradi¢ni ukazatele, které vychazeji z maximalizace klasickych ukazatelli rentability

(ROA, ROE, ROI), ¢istého pracovniho kapitalu apod., a tvoii velké mnozstvi dat.

e moderni ukazatele, které preferuji riist hodnoty pro své stakeholdery a snazi se o
podavani komplexniho obrazu podniku, ve kterém jsou propojeny vSechny
podnikové procesy. Sem se fadi napt. RONA, EVA, CF ROI. Tyto ukazatele jsou v

poslednich letech povaZovany za stale vyznamnégjsi, i kdyZ jejich vypocet byva

o 24
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1.5 Kilicové ukazatele vykonnosti

Ukazatele vykonnosti jsou metriky nebo meéfitka, kterd slouzi k hodnoceni, méieni a
sledovani efektivity a uspésnosti podnikii, procesi, projektii nebo jednotlivct pti dosahovani
stanovenych cilii. Tyto ukazatele poskytuji kvantitativni data, kterd umoziuji analyzovat,
jak dobfte organizace funguje a kde je mozné dosdhnout zlepseni. Parmenter (2019, s. 3—17)

rozliSuje dva druhy klicovych ukazateli:

e Kklicové ukazatele vykonnosti (KPI) jsou nefinancni méfitka, kterd maji
reprezentovat soucasny stav a budouci potencial spolecnosti. M¢la by byt sledovana
pravidelné a Casto, jelikoz jsou kriticka pro udavani sméru spole¢nosti. Pro spravnou
identifikaci KPI je mozné vyuzit mnoho pfistupi — v této praci jsou predstaveny

strategické analyzy, pyramidové rozklady a ekonomické ptidana hodnota.

o klicové ukazatele vysledkii (KRI) jsou méfitka, kterd jsou Casto zaménovana prave
s KPI. Jedna se ovSem o finan¢ni meéfitka, kterd se vztahuji vyhradné k minulosti
spole¢nosti. Jsou vysledkem snaZeni pracovni sily spolecnosti za minuld obdobi.
Tato métitka by méla zajimat zejména vlastniky spole¢nosti a mohou byt métena

pololetné ¢i ro¢né. Typickymi piiklady KRI jsou napt. EBIT a ROE.

Franceschini et al. (2019, s. 2-5) uvadi, Ze podniky by mély sledovat maximalné 20
klicovych ukazatelli vykonnosti a vysledkll. Zaroven vymezuji zékladni oblasti, na které by
se ukazatele mély zaméfit, aby bylo dosazeno optimalnich vysledku. Patii sem zakaznické
vztahy, procesni analyza, zlepSovani vykonnosti, fizeni vztahti, rozhodovani na zaklad¢

vysledkl a vedeni podniku.

K efektivnimu nastaveni a implementaci vybranych kli¢ovych ukazatelli 1ze vyuzit konceptu

Balanced Scorecard. Toho je vyuZito 1 této diplomové praci.
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2 TRADICNI UKAZATELE FINANCNI VYKONNOSTI PODNIKU

Tradi¢ni ukazatele jsou uzce spjaty s finan¢ni analyzou, jejimz obecnym cilem neni jen

zhodnotit soucasnou finané¢ni situaci podniku, ale piedev§im posoudit jeho finan¢ni zdravi a

schopnost G¢inné zhodnocovat vlozeny kapital. (Kiselakova a Soltés, 2017, s. 20)

Berk a DeMarzo (2020, s. 69) zminuji tii zpisoby vyuziti finan¢ni analyzy:

porovnani podniku s jeho vlastni minulosti a analyza, jak se podnik zménil v pribéhu

casu

porovnani podniku s jinymi podobnymi podniky pomoci spolecného souboru

finan¢nich ukazateld

porovnani hodnot ukazatelii podniku s hodnotami zvolenymi na zakladé finan¢niho

planovani

Kubickova a Jindfichovska (2015, s. 17) vy¢€lenuji nasledujici funkce finan¢ni analyzy:

deskriptivni funkce analyzy zjednodusuje pochopeni procesti v podniku na zakladé

historickych tcetnich dat. Tato data také vysvétluje a doplnuje.

valuacni funkce umozituje porovnavat finan¢ni situaci podniku s jinymi subjekty,
priméry v odvétvi nebo s narodnim hospodatstvim. Hodnoti jak jednotlivé stranky

podniku, tak podnik jako celek.

explana¢ni funkce odhaluje pficinné vazby mezi Ucetnimi udaji a identifikuje
faktory, které ovliviiuji vysledné ukazatele.

predikéni funkee vyuziva vypoctil, vyvoje a srovnani s jinymi podniky k predvidani

budouciho vyvoje podniku.

2.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele vyuzivaji porovnavani informaci ptimo z G€etnich vykazii. VyuZzivaji se

zejména pfi analyze ¢asovych trendd a procentudlnim rozboru polozek vykazii. (Knapkova

etal., 2017,s.71)
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2.1.1 Horizontalni analyza

Porovnava zménu polozek vykazii v ¢ase, pfiCemz se stanovuje absolutni vyse zmén a jejich

procentni podil ve vztahu k referen¢nimu roku. Vypocet je nasledujici:

Absolutni zména = Ukazatel, — ukazatel;_, (1)

(Absolutni zménax100) (2)

Procentualni zména =
ukazately_q

2.1.2 Vertikalni analyza

Vyjadiuje podil jednotlivych polozek ucetnich vykazli jako procentni Cast ze zvolené
zakladny, ktera je stanovena jako 100 %. U rozvahy se bézné pouziva celkova hodnota aktiv
nebo pasiv jako zdkladna, zatimco u vykazu zisku a ztraty je zakladnou vyse vynosu ¢i

nakladu.

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele predstavuji financni ukazatele, které vyjadiuji rozdily mezi dvéma ¢i
vice polozkami finanénich vykazii. Casto se vyuZivaji k posuzovani a hodnoceni efektivity
hospodateni podniku, jeho likvidity (CPK) nebo rentability (ukazatele zisku, pfidana
hodnota).

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Je jednim z klicovych rozdilovych ukazatelii, oznacovany také jako provozni kapital. Tento
ukazatel predstavuje rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi zavazky a vyrazné
ovliviiuje schopnost podniku plnit své platebni zadvazky. Mé-li podnik dosdhnout plynulého
provozu a byt schopen splacet své zavazky, musi mit dostatecné mnozstvi volného kapitalu.
Na druhou stranu pfili§ vysoka mira ¢istého pracovniho kapitalu svéd¢i o neefektivni alokaci
zdroju vlivem zbytecné vysokého mnoZzstvi obézného majetku. (Knapkova et al., 2017, s.

85)
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Dlouhodoby | Vastni kapital

trajetek Dlouhodoby
(i kapital kapital
: dlouhodoby
e Cid kapital
Obémy majetek
AV TR dtkodoby

Obrazek 2 Cisty pracovni kapitél
(zdroj: Knapkova et al., 2017, s. 86)

2.2.2 Ukazatele zisku

Zisk je jednou znejzadanéjSich veli¢in v oblasti fizeni vykonnosti. Pro ucely finanéni

analyzy je ¢lenén na 4 urovné (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 20):

EBITDA ptedstavuje zédkladni uroven zisku, kterd je vypocitana pted zapocitanim odpisi,
dani a Groka. Tento ukazatel je béZné vyuZivan zejména v zahranici, ale jeho schopnost
porovnavat podniky bez ohledu na odlisSnou politiku odepisovani z n€j €ini uzitecny nastroj

i v Ceské republice. Dale se pouziva jako néstroj pro hrubé stanoveni hodnoty podniku.

EBIT vznikne, pokud jsou od EBITDA odecteny odpisy. Jedna se o uzite¢ny pojem pro
hodnoceni provozni vykonnosti podniku, protoZe odrazi schopnost generovat zisk z bézné

¢innosti bez vlivu na strukturu financovani (aroky) nebo danové politiky.

EBT vznika dalsi tpravou EBIT a sice odectenim nékladovych urokd. Jeho hlavnim
vyuzitim je porovnavani pro mezinarodni Gcely, jelikoZ jeho vypocet nepfihlizi k rozdilnym
daflovym sazbam.

EAT je nejcistsi formou zisku a z pohledu vlastnika spolecnosti také nejvyznamnéjsi. Jedna

se totiz o zisk, ktery je k dispozici pro rozdé€leni, at’ uz ve form¢ zpétné investice do

spolecnosti, nebo jako vyplata dividend.
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2.2.3 Pridana hodnota

Pfidand hodnota je hodnota, kterou firma pfida zpracovanim k hodnoté nakupovanych
polotovarl, materidlu, surovin a sluzeb. Vysoka pfidana hodnota je typickd naptiklad pro
luxusni vyrobky, u kterych je koncovy zakaznik ochoten platit za znaCku nebo kvalitu.
Naopak pro tézky vyrobni ¢i zpracovatelsky priimysl je typicka spiSe nizkd pfidand hodnota

vlivem vysokého podilu fixnich ndkladu, které se promitaji do vykonové spotieby.
Pridana hodnota =1+ 11— (A+ B+ () 3)
Kdyz: 1= trzby za vlastni vyrobky a sluzby
II = trZzby za zbozi
A = vykonova spotieba
B = zména stavu zasob vlastni ¢innosti

C = aktivace vnitropodnikovych sluzeb

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele ptedstavuji kliCcovy nastroj finan¢ni analyzy, ktery je oblibeny
predevsim diky své rychlosti a jednoduchosti vypoctu. Zakladem jejich vypoctu je porovnani
vybranych polozek z ucetnich vykazil, coz umoziuje vytvofit Siroké spektrum ukazatelll. V
praxi se vSak osvéd¢ilo pouzivat pouze omezeny pocet téchto ukazateld, které jsou zasadni
pro efektivni fungovani podniku. Tyto ukazatele jsou obvykle rozd€leny do ¢tyt kategorii:
rentabilita, likvidita, zadluZzenost a aktivita. I kdyz literatura casto uvadi doporucené
hodnoty, je nutné je vnimat s rezervou, protoze jsou formulovany pro ,,primérny* podnik.

(Knapkova et al., 2017, s. 87)

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost kapitalu, je ukazatelem schopnosti podniku dosahovat zisku
pomoci investovaného kapitalu. Tento ukazatel vychazi predevSim z vykazu zisku a ztraty a
rozvahy, pficemz hlavni diraz je kladen na zisk. Slouzi k hodnoceni efektivnosti ¢innosti
podniku a je dilezitd zejména pro akciondfe a investory. V idealnim piipadé by méla
rentabilita v Case rist, 1 kdyZ béhem ekonomickych krizi nemusi byt pokles efektivity nutné
negativni. Rentabilita se obecné vyjadiuje pomérem zisku k vloZzenému kapitalu. Ukazatele
rentability vyzaduji kladny vysledek hospodatfeni — v opacném ptipadé je podnik povazovan

za nerentabilni a ukazatele pozbyvaji vyznamu. Vyklad pojm, jako jsou vloZeny kapital ¢i
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zisk, se mize v rtiznych podnicich a pramenech mirng liSit, nicméné rozliSujeme Ctyfi

zakladni typy rentability. (Rtckova, 2021, s. 64)
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Je klicovym ukazatelem, ktery vlastnici pouzivaji k posouzeni, zda jejich investice do
kapitalu pfinasi dostatecny vynos vzhledem k podstoupenému riziku. Tento vynos by mél
prevysovat pramérné uroceni dlouhodobych vkladi a pokryvat alespon oportunitni naklady.
Pokud ROE dlouhodob¢ klesne pod vynosnost stitem garantovanych cennych papirt,

vlastnici budou ztracet penize a firma muze Celit zaniku. (Berk a DeMarzo, 2020, s. 77-78)

EAT
ROE = — )

Rentabilita aktiv (ROA)

Hodnoti, jak efektivné podnik vyuzivé sva aktiva. Vysoké hodnoty ROA vSak nemusi vzdy
znamenat Uspéch — miiZze se napiiklad jednat o firmu, kterd se vyhyba investicim. Obecné
vSak plati, ze cilem je dosahovat co nejvyssi rentability. Na rozdil od ukazatele ROE se v
¢itateli pouziva EBIT, coz ukazateli umozituje posoudit produkéni moznosti podniku bez

zkresleni zptisobeného zadluzenim a danovou zatézi. (Berk a DeMarzo, 2020, s. 77-78)

ROA = =2 (5)

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazuje, kolik korun Cistého zisku ziskame z kazdé koruny trZzeb. Tento ukazatel je ovlivnén
predevSim prodejni marzi a nékdy se oznacuje jako ziskové rozpéti. Lze jej porovnavat s
prumérem v odvétvi — pokud je rentabilita nizs$i nez primér, miiZze to znamenat nizké ceny
produkt nebo vysoké naklady. Dulezité je zvazit, jak na tuto situaci reagovat. Marze je
ovlivnéna piedevsim urovni konkurence a dostupnosti substituttl. Cim vétsi je konkurence a
pocet nahradnich produkta ¢i sluzeb, tim mensi je prostor pro rist marze. (Kotuli¢ et al.,

2018, s. 68)

EAT

ROS = —
triby

(6)
Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)
MEéii zisk po zdanéni, ktery podnik sdm generuje s ohledem na vlozeny dlouhodoby kapital,

tedy vlastni kapital a dlouhodoby cizi kapital. (Berk a DeMarzo, 2020, s. 77-78)

EAT
ROI = — (7
dlouhodoby kapital
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2.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita slozky vyjadfuje jeji schopnost rychle a bez ztraty hodnoty pfeménit se na
hotovost. U podniku likvidita ukazuje, jak dobie je schopen vcas plnit své zavazky.
Nedostatek likvidity maze branit vyuziti ptilezitosti nebo v€asnému splaceni, coz mize vést
k platebni neschopnosti nebo bankrotu. Ackoliv jsou likvidita a solventnost propojené,
nejsou totozné — likvidita je nezbytnou podminkou dlouhodobé solventnosti. Sprava
likvidity je dnes klicova, zejména pro malé firmy, které¢ jsou nachylnéjsi k problémtm.
Razné zajmové skupiny (management, vlastnici, véfitel¢) maji odlisna ocekavani ohledné
likvidity. Nedostatecna likvidita miize znamenat ztratu ptilezitosti, ziskovosti, vztahii nebo

rist ndkladd na financovani. (Ruckova, 2021, s. 59—60)
BéZna likvidita (likvidita 3. stupné)

Vyjadtuje, kolikrat obéZzna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky podniku. Béznou likviditu
je vhodné pouzit pfi porovnavani v ramci odvétvi, jelikoz fluktuace hodnoty zasob mezi
jednotlivymi odvétvimi se mize liSit. Pfi jejim vypoctu je nutné zohlednit prodejnost zasob
a vyloucit neprodejné, které nemaji vliv na likviditu. Optimalni hodnota ukazatele se
pohybuje mezi 1,6 a 2,5. Hodnota blizka 1 naznacuje rizikovou likviditu, zejména pokud
obrat kratkodobych zavazkt prevysuje obrat obéznych aktiv. Velmi vysoka hodnota ukazuje

na nadbyteény pracovni kapital a zvy$ené néklady na financovani. (Spicka, 2017, s. 35)

Bésna likvidita = 22 (8)
KCZ

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Se snazi odstranit nedostatky pifedchoziho ukazatele tim, Ze nezahrnuje zasoby, které jsou
povaZovany za méné likvidni sloZzku. Pokud je hodnota pohotové likvidity vyrazné nizsi nez
hodnota bézné likvidity, miZze to naznacovat nadmérné zasoby ve firm¢. Doporucend

hodnota pohotové likvidity se pohybuje mezi 1 a 1,5. (Knapkova et al., 2017, s. 95)

OA-zasoby

Pohotova likvidita = 9)
KCZ

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné)
Udava schopnost podniku splacet dluhy s okamzZitou splatnosti. Hodnoty nad 0,6 svéd¢i o
neefektivnim hospodareni s finan¢nimi prostfedky podniku. (Rackova, 2021, s. 60-61)

penézni prostredky
KCZ

Okamtzita likvidita = (10)
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Podil CPK na OA

Stanovuje kratkodobou finanéni stabilitu podniku a mél by se pohybovat v rozmezi 30-50
%. JelikoZ jsou obé&zna aktiva tvotfena polozkami s riiznou urovni likvidity, je vhodné tento

ukazatel doplnit o dalsi ukazatele likvidity. (Knapkova et al., 2017, s. 94)

OA-KCZ
- (an

Podil CPK na 0A =

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti méii riziko spojené s pomérem vlastniho a ciziho kapitalu. Vyssi
zadluzenost zvysSuje riziko, protoze podnik musi splacet zavazky bez ohledu na aktudlni
vysledek hospodareni. Urcita mira zadluzeni v§ak maze byt pro firmu vyhodna, protoze cizi
kapital je obvykle levnéjsi nez vlastni. Vlastni kapital je drazsi, protoze vyssi mira rizika,
kterou nesou investofi, vyZaduje vyssi vynos. Cenu kapitalu ovliviiuje také doba splatnosti
— ¢im delsi je, tim vys$si byva cena. Kratkodoby cizi kapital je zpravidla nejlevnéjsi, zatimco
vlastni kapital nejdrazsi, jelikoz nemé stanovenou dobu splatnosti a zahrnuje néklady
obétované prilezitosti. Vlastni kapital je vSak zaroven pro podnik nejméné rizikovy, protoze

nevyZzaduje pravidelné platby. (Knapkova et al., 2017, s. 87)

Kazd4d firma by méla usilovat o vyvazeny pomér vlastniho a ciziho kapitilu, aby
minimalizovala ndklady na financovani. Urcita vyse zadluZzeni mtize byt pro podnik zadouci,
jelikoz uroky z ciziho kapitalu snizuji zisk, a tim padem 1 dafiové zatizeni spolecnosti — tento
efekt se nazyva danovy Stit. U finan¢né stabilnitho podniku miZe docasné zvySeni
zadluZenosti vést k vyssi ndvratnosti investovaného kapitalu, coz se oznacuje jako pakovy

efekt.
Celkova zadluzenost

Jeji vy$si hodnota obvykle znamena vétsi riziko pro véftitele. Je vSak dilezité tento ukazatel
hodnotit v kontextu celkové vynosnosti podniku a sloZeni ciziho kapitalu. Podle zlatého
pravidla financovani by neméla ptekrocit 50 %; vys$si hodnota vSak mlize byt pro akcionare
vyhodna, pokud rentabilita ziskana ptidanim kapitalu pfesdhne naklady na jeho financovani.

(Kotuli¢ et al., 2018, s. 65)

CZ
Aktiva

Celkova zadluZzenost =

(12)
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Mira zadluZenosti

Muze ovlivnit rozhodovani mezi vyuzitim vlastnich a cizich zdroj financovani. Pti vysoké
urovni zadluzeni se zvysuji naklady na cizi zdroje, piipadné nemusi byt tyto zdroje k
dispozici z divodu neochoty dalsiho zadluzovani. Pii volb¢ financovani je dalezité zohlednit
plany podniku tykajici se cilové finan¢ni a kapitalové struktury. (Pavelkova a Knapkova,

2012, s. 191)
, y . CZ
Mira zadluzenosti = o (13)

Urokové kryti

Patii mezi klicové ukazatele pfi zvazovani bankovniho uvéru. Ukazuje, kolikrat zisk
prevysuje vysi urokovych nakladli. Aby podnik dokazal uvér splacet, mélo by urokové kryti
Cinit alespon 1, avSak idedlni hodnota se pohybuje mezi 3 a 5. (Kotuli¢ et al., 2018, s. 65)

EBIT

Urokové kryti = ————
y nakladové uroky

(14)

Kryti stalych aktiv

Vyjadfuje, do jaké miry je dlouhodoby majetek kryt vlastnim kapitdlem. Pfi hodnotach
vyssich nez 100 % dochdzi k ,,piekapitalizaci®, naopak pii vyrazné nizSich hodnotach se
podnik stava rizikoveéj$im.

VK
dlouhodoby majetek

Kryti stalych aktiv = (15)

2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vypovidaji o tom, jak je kapital vazan v riznych forméach majetku. Mé&fi
efektivitu, s jakou podnik nakladd se svym majetkem, tedy jak dobie jej vyuziva.
Nedostatecné vyuziti majetku ma stejny dopad, jako kdyby podnik vlastnil majetku ptili§
mnoho — vede k nadbytecnym ndkladim na udrZbu, pficemz ¢ast majetku muize byt
financovana Uvérem. I bez Gvéru vSak majitel podniku ocekava urcitou ndvratnost. Na
druhou stranu, pokud podnik vlastni majetku ptili§ méalo, mize pfichazet o trzby, které by s

dostate¢nymi zdroji mohl ziskat. (Kotuli€ et al., 2018, s. 61-62)
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Obrat aktiv

Meti efektivitu vyuzivani aktiv ve firmé. Idealni hodnota by méla byt co nejvyssi, pficemz
minimalni pfijatelnou hodnotou je 1. Pokud je hodnota dlouhodob¢ nedostatecna, méla by

firma zvazit prodej nadbytecného majetku nebo se zamétit na zvyseni trzeb.

Trzby

Obrat aktiv = (16)

Obrat dlouhodobého majetku

Poskytuje podobné informace jako piedchozi ukazatel, ale soustfedi se vyhradné na

dlouhodobou ¢ast aktiv.

VK
dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majetku = (17)

Doba obratu pohledavek

Vyjadifuje primérnou dobu, za kterou odbératelé podniku splati své zadvazky. Jinymi slovy,

jde o dobu, po kterou podnik poskytuje odbératelim beziro¢ny obchodni avér. Cilem je

cvwvr

Priimérny stav pohledavek "

Doba obratu pohledavek = 360 (18)

Trzby
Doba obratu zavazku

Vyjadfuje primérnou dobu, za kterou podnik splati své zadvazky. V tomto piipadé jde o
opacnou situaci nez u piedchoziho ukazatele — cilem je dosdhnout co nejdelsi doby
splatnosti, po kterou dodavatelé poskytuji podniku beziro¢ny avér. Zaporny rozdil mezi
dobou obratu zavazkl a pohledavek predstavuje zvysené riziko, které milize vést k finanénim

problémim.

Priimérny stav zavazki

Doba obratu zavazklu = * 360 (19)

Trzby

2.3.5 Souvislosti a vztahy pomérovych ukazateli

Ukazatele jako zadluZenost, rentabilita, aktivita a likvidita poskytuji uZite¢né informace o
podniku, ale jejich hodnoceni neni vzdy jednoznacné. Celkove je nutné peclivé zhodnotit
vzajemné interakce mezi témito ukazateli, aby bylo moZné komplexné posoudit finan¢ni

zdravi podniku. Témito vztahy se zabyvaji Knapkova et al. (2017, s. 123):
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ZadluZenost a likvidita: Vys$si zadluzenost miize negativné ovlivnit likviditu,
zejména pokud podnik Celi kratkodobym zavazkiim, zatimco dlouhodobé zavazky

tento problém nezptisobuji.

Likvidita a rentabilita: Vysoka likvidita zajistuje schopnost splacet kratkodobé
zavazky, avSak nadmérnd likvidita mize znamenat nevyuzity kapital, coz mize vést

ke snizeni rentability.

Aktivita a rentabilita: Efektivni vyuzivani aktiv, naptiklad prostfednictvim vysoké
obratovosti, vede k vyssi rentabilité, pficemz v nékterych odvétvich se rentabilita

zvysuje diky ziskovym marzim, v jinych zase diky vysokému obratu aktiv.

Likvidita a aktivita: I kdyz nizka likvidita mize znamenat finan¢ni problémy,

dlouhé doba splatnosti zavazki oproti pohleddvkdm mize tyto problémy zmirnit.
ZadluZenost a rentabilita: Vyssi zadluzenost mize zvysit rentabilitu, pokud
podnik efektivné vyuziva cizi kapital, ale miiZe ji naopak snizit, pokud neni fizena

dostatecné efektivné. Zde hraje klic¢ovou roli finan¢ni paka.
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2.3.6 Spider analyza

Spider analyza (nebo pavucinovéa analyza) je vizudlni nastroj pro hodnoceni vysledk
pomérovych ukazateld, ktery vyuziva moderni vypocetni techniku. Pomérové ukazatele
jsou, stejné jako v pfedchozich kapitolach, rozdéleny do Ctyt kategorii, pficemz k nim jsou
pritazeny hodnoty odpovidajici priméru v pfislusném odvétvi, které tvori zakladni
referen¢ni hodnotu 100 %. Vytvofeny graf nasledné¢ umoznuje snadné porovnani rozdili

mezi vykonnosti podniku a primérem odvétvi. (Kotuli€ et al., 2018, s. 90)

Tabulka 2 Ptiklad rozd¢€leni kvadrantl pavuc¢inového grafu

Rentabilita

C1 Celkova zadluZenost D1 Obrat aktiv

C2 Mira zadluZenosti D2 Obrat dlouhodobého majetku
C3 Urokové kryti D3 Doba obratu pohledavek

C4 Kryti stalych aktiv D4 Doba obratu zavazk{

(zdroj: vlastni zpracovani dle Synek et al., 2011, s. 370)
2.4 Pyramidovy rozklad ROE

Pyramidové rozklady ukazateld ptedstavuji analyticky pfistup, ktery rozdéluje financni
ukazatele na jednotlivé faktory ovliviiujici jejich hodnotu. Tato metoda dekompozice
umoziuje rozlozit komplexni ukazatele, jako je rentabilita vlastniho kapitadlu (ROE), na
jednodussi slozky — napiiklad ziskovost, aktivitu nebo zadluzenost. Jejich hlavni ptinos
spociva ve zvyraznéni vazeb mezi ukazateli a identifikaci kli¢ovych faktort, které v podniku
vytvareji hodnotu. Nevyhodou je naopak slozitost pii provadéni Giprav, zejména v piipadech,
kdy je potieba pfidat novy ukazatel. NejzndméjSim zastupcem pyramidovych rozkladi je
rozklad americké spolecnosti Du Pont (Kalouda, 2019, s. 62), jehoz prvni stupeii vypada

nasledovné:

EAT EAT Trib A
ROE =— = ——« — 2 s = (20)
VK Triby A VK

neboli

ROE = rentabilita trZzeb * obrat aktiv * finantni paka (21)
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Zvyseni rentability trzeb, které je duisledkem efektivniho vyuZzivani vyrobnich faktord a
generovani trzeb, ma pfiznivy vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu. Rist obratu aktiv, ktery
sved¢i o efektivnim vyuzivani vlozenych finan¢nich prostredkti, rovnéz podporuje rust
rentability vlastniho kapitadlu. DalSim pozitivnim faktorem muize byt vyssi podil ciziho
kapitalu na celkovych pasivech, av§ak piiliSné zadluzeni mize kvuli tirokovym nakladim
vést k poklesu rentability trzeb, coz negativné ovlivni rentabilitu vlastniho kapitalu. Cizi
zdroje tedy ovliviluji rentabilitu vlastniho kapitadlu dvéma zpiisoby — prostfednictvim

finan¢ni paky a rentability trzeb, pfi¢emz jejich vlivy jsou opa¢né. (Cizinska, 2018, s. 211)

2.5 Souhrnné ukazatele

Cilem téchto ukazatell je zjednodusit a shrnout rizné tradi¢ni ukazatele vykonnosti podniku
do jednoho souhrnného ukazatele, ktery by mél poskytovat celkovy ptehled o stavu podniku.
Tento ukazatel miize byt pouzit jak pro benchmarking, tak samostatné. Jejich ziejmou
slabinou je vSak nemoznost urcit pficinu pozitivniho ¢i negativniho vyvoje podniku. Mezi
nejbéznéji pouzivané modely patii tzv. modely v€asného varovani, které maji schopnost v¢as
upozornit podnik na negativni vyvoj ukazatelli. Kubi¢kova a Jindfichovska (2022, s. 146—

147) dale rozdé€luji tyto modely na:

e bankrotni modely, které¢ slouzi k zodpovézeni klicové otazky, zda podnik smétuje

k bankrotu. Jsou urCeny ptedevsim pro véfitele.

e Dbonitni modely, které hodnoti financni stabilitu a vykonnost podniku. Jsou

predevsim uzite¢né pro vlastniky a potencidlni investory.
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2.5.1 Z-skore (Altmaniv model)

Altmantv model je jednim z bankrotnich modeld. Piivodné obsahoval vice nez 22 ukazateld,
avSak v pribchu casu byl jejich pocet zredukovan na pét. Je také dilezité zminit, Ze
jednotlivym proménnym jsou pfifazovany rizné vahy v zavislosti na zemi, ve které podnik

paisobi. Pro Ceskou republiku ma model nasledujici podobu (Kalouda, 2019, s. 64—65):
Z—skore=12* X; +1,4+x X, +33+xX;+0,6 X, + X5 (22)

Kdyz: X = pracovni kapital / aktiva

X2 =nerozd¢leny zisk / aktiva
X3 = EBIT / aktiva

X4 = trzni kapitalizace / aktiva
X5 = trzby / aktiva

Tabulka 3 Situace firmy podle Altmanova modelu

1,81<72<2,99

Finan¢ni problémy, bankrotni | Neprikazna finan¢ni situace Uspokojiva finan¢ni
zOna situace

(zdroj: vlastni zpracovani dle Kalouda, 2019, 5. 65)

2.5.2 Kralickiiv quick test

Tento test patii k nejrozsifen&j$Sim bonitnim modelim v Evropé€. Byl navrzen ceskym
autorem P. Kralickem na konci 20. stoleti. Stejn¢ jako Altmantiv model vyuziva peclivé
vybranych proménnych k hodnoceni podniku. Na rozdil od néj se vSak nesoustiedi na
predikci bankrotu, ale na posouzeni finan¢ni stability a rentability podniku (Kubic¢kova a

Jindfichovska, 2022, s. 165-167).

Vypocet a hodnoceni ukazatele je zndzornéno v ptiloze III. Interpretace vyslednych hodnot

je uvedena v tabulce 4.

Tabulka 4 Interpretace hodnoty KQT

KQT >11 KQT <11 KQT <8 KQT <4 KQT <0
Velmi dobra Dobra finanéni | Spatna finanéni | Velmi §patna Extrémné
finan¢ni situace situace situace situace Spatnd situace

(zdroj: vlastni zpracovani dle Kubickova a Jindrichovska, 2022, s.167)
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2.6 Vyhody a nevyhody tradi¢nich ukazateli

Zasadni vyhodou tradi¢nich metod je jejich srozumitelnost a pomérna jednoduchost
vypoctu. Mnoho z téchto ukazateli 1ze také sestavit ze zkracené podoby ucetnich vykaza
béhem kratké doby. Nicméné autofi Knapkova et al. (2017, s. 139-140;147-150) a
Kiseldkova a Soltés (2017, s. 19-20) &asto zmifiuji spise jejich nevyhody. Hlavni problémy
tradicni finan¢ni analyzy zahrnuji:

« Vypovidaci hodnota uéetnich vykazia: Ucetni vykazy nemusi vzdy vérné odrazet
skute¢ny stav podniku, a rizné ucetni postupy mezi firmami ztézuji jejich vzajemné
porovnani.

e Vliv sezénnich a mimoradnych udalosti: Tyto faktory mohou ovlivnit finan¢ni
vysledky a zptlsobit jejich zkresleni.

e Zavislost na tucetnich datech: Tradi¢ni metody jsou znacn¢ zavislé na udajich z
ucetnich vykazili, coz mize omezit jejich objektivnost.

e Naklady obétovanych prileZitosti a rizika: Tato hlediska nejsou vzdy pii

hodnoceni zohlednéna.

o Historické ucetnictvi: Pouziti historickych cen pro ocenovani majetku mtize vést k

nespravnému stanoveni hodnoty aktiv a zavazku.

« Casova hodnota penéz: Miize zkreslit finanéni vysledky, pokud se jeji vliv na aktiva
a pasiva nezohledni.

« Utetni politika: Volba ucetni politiky podniku miZe zasadné ovlivnit zptisob
vykazovani ziskil, napt. ptes odpisy, tvorbu rezerv nebo opravnych polozek.

e Leasing a dlouhodobé najmy: Tyto polozky nemusi byt v tradi¢nim uGcetnim

vykaznictvi vzdy uvedeny, coz miiZze ovlivnit analyzu likvidity a zadluZenosti.
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3 MODERNI UKAZATELE FINANCNI VYKONNOSTI PODNIKU

Vznik modernich metod meéfeni vykonnosti je piedevSim spojen s potfebou nalézt
efektivnéj$i nastroje, které by 1épe zohlednily hodnotu vlastnickych podilt. Tato potieba
souvisi také s pojmy shareholder a stakeholder value, které byly zminény jiz v kapitole 1.2.
Tradi¢ni metody se soustfedily na nastroje z manazerského pohledu. Prestoze vlastnicky
aspekt nebyl zcela opomijen, hodnoceni z hlediska finan¢niho fizeni bylo pievazné
orientovano na dosazeni manazerskych cilti. Dalsi slabinou tradicnich metod bylo jejich
zaméfeni vyhradné na ucetni ukazatele. Moderni ukazatele si kladou za cil pfekonat omezeni
téchto klasickych pfistupii a propojit hodnoceni vykonnosti se vSemi Urovnémi fizeni.
Nejvetsi zménou je zahrnuti hodnoceni rizika a rozsahu vazaného kapitalu. (Ruckova, 2021,

s. 54)

Podle literatury existuje Siroka Skala modernich metod méteni vykonnosti, avSak mnohé z
nich jsou zaloZené na trzni hodnoté firmy. Vzhledem k tomu, e v Ceské republice je jen
maly pocet podnikt obchodovanych na burze, jsou pfedstaveny pouze ty metody, které jsou

vhodné pro Ceské podnikatelské prostfedi a vybrany podnik.

3.1 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

EVA (Economic Value Added) je indikator vykonnosti podniku, ktery ur€uje, jakou
ekonomickou hodnotu firma vytvafi nad ramec svych kapitdlovych nakladi. Jinak feceno,
EVA hodnoti, zda podnik dosahuje ziskd, které pokryvaji nejen provozni naklady, ale také
naklady na financovani, véetn¢ ndkladt na vlastni kapital. EVA tedy zohlednuje nejen
efektivitu hospodareni, ale i ndkladovost vSech zdrojl kapitélu, a je tak povaZovéna za jeden
z nejkomplexnéjSich ukazatelli skutecné ekonomické vykonnosti podniku. (Stern et al.,

2000, s. 15)

Zékladem EVA je nulova hodnota, pficemz pokud podnik tuto hodnotu piekroci, vytvari
ekonomickou hodnotu pro vlastniky. Velkou vyhodou tohoto ukazatele je poskytovani
vérnéjSich informaci neZ klasické ukazatele, a také jeho absolutni charakter — podnik

nepotiebuje referencni hodnotu pro benchmarking. (Vochozka et al., 2021, s. 236-237)

Hlavni pfednosti tohoto konceptu je, Ze manaZerim umoznuje pfistupovat k rozhodovani
jako vlastnici, coz vede k lepSimu fizeni operaci, financi i investic. Podniky dnes Casto celi
problémiim spojenym s mnozstvim (nekdy nesourodych) ukazateld, jako jsou trzni podil,

obrat, zisk, rentabilita kapitalu nebo likvidita. Strategické plany byvaji asto zaméfeny na
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rust obratu nebo podilu na trhu, investi¢ni rozhodovani se opira o ¢istou sou¢asnou hodnotu
nebo vnitini vynosové procento, a manazefi byvaji odménovani na zaklade zisku nebo trzeb.
Tyto rtiznorodé cile mohou vést k neefektivnimu planovani a rozhodovani. (Stern et al.,

2000, s. 23)

Ekonomickéd pfidand hodnota tento problém fesi tim, ze vSe sjednocuje do jednoho

ukazatele, ktery propojuje rozhodovaci procesy ve firmég. (Brealey et al., 2020, s. 325-326)
Synek et al. (2011, s. 365) vyznacuje moznosti vyuziti EVA pro:

e vytvareni hodnoty pro vlastniky podniku

e motivovani zaméstnancil a nastavovani odmén

e stanoveni cili podniku a podnikové strategie

e posuzovani moznych investic podniku

3.1.1 Vypocet ukazatele

Synek et al. (2011, s. 365-366) uvadi nasledujici vypocet ukazatele. Mozny je také zkraceny
vypocet (tzv. G€etni EVA), ktery pracuje jen s ndklady vlastniho kapitalu:

EVA = NOPAT — C + WACC (23)
nebo
tcéetni EVA = CZ — re x VK (24)

Kdyz: NOPAT = Cisty operativni zisk
C (NOA) = cista operativni aktiva
WACC = primérné vazené naklady na kapital
re = ndklady vlastniho kapitalu
CZ = ¢isty zisk
VK = vlastni kapitél

Pro ziskani pozadovanych hodnot je nutné upravit ucetni vykazy tak, aby 1épe odrazely
skutecnou ekonomickou situaci podniku, nikoli pouze jeho tcetni obraz. Autofi Stern et al.
(2000, s. 21-22) uvadi moznost provedeni az 120 uprav vykazl, aby byl vysledny obraz co

nejpresnéjsi. VEtSina téchto tprav vSak spada do interniho know-how jejich spolecnosti.
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Ve dvou nasledujicich kapitolach jsou nicméné popsany zakladni upravy, které podnikiim

pomohou pfiblizit se k vysledklim, jez 1épe odpovidaji ekonomické realité.

3.1.2 Upravy rozvahy — charakteristika NOA

Pavelkova a Knapkova (2012, s. 58—62) oznacuji jako prvni vykaz, ktery je nutné upravit,
rozvahu. ,,Je potieba vymezit aktiva, produkujici operativni zisk.* (s. 58) At uz z divodu
odlisného pojeti majetku v tuzemském a zahrani¢nim ucetnictvi, nebo v disledku rozdilného

rozhodovani jednotlivych podniki, je nutné v rozvaze upravit nasledujici polozky:

e Aktivace poloZek, které v rozvaze nejsou: leasing, najem, naklady na reklamu,
naklady na vyzkum a vyvoj, oceniovaci rozdily dlouhodobého a ob&zného majetku,

odpisova strategie a rezervy

e Urdceni aktiv, nezbytnych pro vykon hlavni ¢innosti podniku: investi¢ni finan¢ni
majetek, podily v jinych spolecnostech, nedokoncené investice, nevyuzité pozemky

a majetek
e SniZeni aktiv o pasiva, ktera nenesou naklad: bezurocné pujcky, kratkodobé
zavazky, asové rozliSeni pasiv
3.1.3 Upravy vykazu zisku a ztraty — charakteristika NOPAT

Druhym vykazem, ktery je nutné upravit pro poskytnuti vérnéjsiho obrazu o ekonomické
situaci podniku, je vykaz zisku a ztraty. Témito Upravami dojde k pretvofeni vysledku
hospodafeni z provozni oblasti na ekonomicky zisk po zdanéni neboli NOPAT (Net
Operating Profit After Taxes). Kubickova a Jindfichovskd (2022, s. 199-200) navrhuji

vylouc¢it z vykazu nasledujici polozky:
e polozky plynouci z mimotadnych aktivit, které se nebudou opakovat
e Uroky finan¢nich nakladt
e vynosy k nepottebnych aktiv a dlouhodobého finan¢niho majetku

e ndaklady na vyvoj, vyzkum a reklamu

3.1.4 Naklady na cizi kapital (Nck)
Néklady na cizi kapitdl jsou nédklady, které podnik vynakladd na ziskéni financovani z
externich zdrojd, jako jsou bankovni Uvéry, dluhopisy nebo jiné formy ciziho kapitélu.

Kotuli¢ et al. (2018, s. 136-137) podotykaji, Ze naklady na cizi kapital je pomérné
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jednoduché zjistit: ,Jednd se o ocekdvany vynos poskytovatele ciziho kapitdlu v
procentudlnim vyjadreni. (s. 136) K vypoctu konkrétni hodnoty muize podnik vyuzit

aritmeticky pramér vSech forem jim placeného ciziho kapitalu.

Je tieba zduraznit, ze cizi kapital je vzdy levnéj$i nez kapital vlastni. To je zplisobeno jednak
existenci danového Stitu, ktery cizi kapital pfinasi, a jednak tim, Ze vlastnici podniku nesou

vys$si riziko nez véfitelé.
3.1.5 Naklady na vlastni kapital (Nvk)

Naklady vlastniho kapitalu nejsou bézné zaznamenavany v ucetnich vykazech. Jedna se o
castecné subjektivni ukazatel, ktery nema jednotny zpisob vypoctu. Obecné by tyto naklady
m¢ély odrazet pozadovanou vynosnost vlastnikli podniku, pfi¢emz jejich vyse by méla byt
vy$si nez nédklady obétované ptilezitosti u alternativnich investic s obdobnym stupném rizika
— jinak podnikani pozbyva smyslu. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2022, s. 200)

Model ocenovani kapitalovych aktiv (CAPM)

Jedna se o zékladni model pro ur¢eni naklada vlastniho kapitalu v anglosaskych zemich, kde
jsou rozvinuté kapitalové trhy. Model vyuziva hodnot z trzniho ohodnocenti, které 1ze v§ak
v podminkach Ceské republiky nahradit udaji z podnikd srovnatelného charakteru. Jeho

vypocet je nasledujici (Kotuli€ et al., 2018, s. 136—137):
re=rr+ f* (rm - 1v) (25)
Kdyz: rr = bezrizikovy vynos, odvozen on desetiletych statnich dluhopist

B = mira systematického trZzniho rizika odvétvi, pohybuje se od 0-2 (2 je

nejrizikovéjsi), v CR lze nahradit odhady prof. Damodarana

rm = rizikové prémie, odvozeno od statniho hodnoceni ratingovych agentur (Moody’s

and Fitch’s, Standard and Poor’s)

(rm — 1) = rizikova prémie trhu

(Kotuli¢ et al., 2018, s.137)
Stavebnicovy model

Umoziuje vypocitat ndklady vlastniho kapitalu pficitanim ptirdzek k bezrizikové trokové
mife, kterd je opét reprezentovana vynosem desetiletych statnich dluhopisii. Prirazky

zohlediiuji trzni rizika, rizika spojend s podnikem, financni stabilitu, kvalitu fizeni,
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organizacni strukturu a dalsi faktory. Na rozdil od modelu CAPM bere stavebnicovy model

v uvahu jak systematicka, tak i nesystematicka rizika. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 173)
e = If+ Iat Ipod + I'stab+ I'stru (26)
Kdyz: rr = bezrizikovy vynos
r1a = riziko spojené s velikosti podniku, odvozeno od tplatnych zdroji
Ipod = riziko spojené s produkénimi moznostmi podniku, odvozeno od ROA
Istab = riziko spojené se zajistovanim kapitalu, odvozeno od bézné likvidity
I'fstrw = T1ziKo spojené s vyuzivanim ciziho kapitalu, odvozeno od miry zadluzeni
(Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 201-202)
Model uréeni vlastnich nakladi

Predstavuje nejsubjektivnéjsi metodu stanoveni naklada vlastniho kapitalu. Spociva v jejich
odvozeni od pozadované miry vynosnosti vlozeného kapitalu ze strany vlastniki podniku.

(Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 200)
Model odvozeni nakladu dle rentability odvétvi

Vyuziva udaji Ministerstva prumyslu a obchodu o primérné rentabilité v daném odvétvi.
Vyhodou této metody je dobrd dostupnost dat o rentabilité. Nevyhodou je vSak cCasté
vyuzivani kreativniho ucetnictvi, tvorby tichych rezerv a danové optimalizace ze strany

¢eskych podnikl. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 174)
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3.1.6 Vazené prumérné niklady na kapital (WACC)

Spojuje naklady na cizi a vlastni kapital, pfi¢emz kazda slozka je vaZena podle jejiho podilu
na celkové kapitalové struktuie firmy. Niz§i hodnota WACC naznacuje nizs$i naklady na
financovani, coz poskytuje firmé vetsi prostor pro rist a realizaci investic, zatimco vySsi

WACC signalizuje vyssi naklady na kapital a niz$i atraktivitu investi¢nich projekta.
WACC = Notw * = * (1 - )+ No* = 27)
Kdyz: Nek = primérné naklady ciziho kapitalu
Nyk = primérné ndklady vlastniho kapitalu
CK = cizi kapital
VK = vlastni kapital
C = celkovy vloZeny kapital

(1-t) = danovy Stit

3.1.7 ZvySovani hodnoty EVA

Pavelkova a Knapkova (2012, s. 110) definuji 4 zptisoby, jak zvysit ekonomickou pfidanou

hodnotu a tim 1 vykonnost podniku:
o zvysit efektivitu podnikéani a tim snizit nédklady

e zvysit NOPAT a investovat pouze tehdy, pokud by nova investice piinesla kladnou

NPV
e odprodat piebytecny a neefektivni majetek, coz snizi NOA

e snizit rizikovost kapitalu a tim i ndklady na n¢j
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3.1.8 Vyhody a nevyhody zavedeni EVA do podniku

Synek et al. (2011, s. 366) a Pavelkova a Knapkova (2012, s. 84) uvadi nasledujici silné

stranky vyuzivani ekonomické piidané hodnoty v podniku:

e moznost vyuziti EVA pro razné oblasti vedeni podniku jako jsou odménovani,

motivace a hodnoceni investic

e napravovani nedostatkti klasickych ukazatela rentability, které mohli vést k odmitani

ziskovych zakéazek

e ukazatel EVA zachycuje vSechna rozhodnuti provedend v podniku a miize byt
pouzita jako zékladni métitko pro pfijimani zmén

e zahrnutim kapitadlovych nékladi do vypoctu, poskytuje EVA pohled ke

zhodnocovani rizika a dosahovani pozadované vynosnosti majiteli

Na druhou stranu zmifuji Pavelkova a Knépkova (2012, s. 85-86) mozné nedostatky

ukazatele:

e slozitost vypoctu ukazatele a nemoznost odhaleni vSech uprav Gcetnich vykazii pro

poskytnuti vérné ekonomickeé situace podniku
e Casova naro¢nost zavedeni a udrzovani ukazatele
e nejednoznacnost postuptl pro vypocet nakladii na vlastni kapital

e ukazatel nebere v potaz o¢ekavané vynosy budoucich obdobi a neni o€istén o inflaci
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3.2 Navratnost Cistych aktiv (RONA)

Dalsim modernim ukazatelem vykonnosti je RONA (Return on Net Assets). Vyjadiuje
vynosnost ocisténych aktiv a lze jej povazovat za ukazatel rentability. Jeho hodnoty lze
vyuzit i pro vypocet EVA, avSak na rozdil od ukazatele EVA neposkytuje vysledek v
absolutni hodnot¢, nybrz v procentudlnim vyjadieni. (Kubickova a Jindfichovska, 2021, s.

219)

NOPAT
NOA

RONA = (28)

Kdyz: NOPAT = ¢isty operativni zisk

NOA = ista operativni aktiva

3.3 Penézni navratnost hrubych aktiv (CROGA)

Ukazatel navratnosti hrubych aktiv porovnava penézni toky z provozni ¢innosti po zdanéni
s aktivy v pofizovacich cendch. Pouziti pouze provozniho cash flow poskytuje presnéjsi
vyjadfeni vykonnosti, nez by bylo dosazeno pfti pouZiti t€etniho zisku. Hrubé hodnoty aktiv
jsou vyuzity k eliminaci zkresleni zpisobeného rozdilnymi pfistupy k odpisovani.
(Kubickova a Jindfichovska, 2021, s. 218)

OATCF
GA

CROGA =

(29)
Kdyz: OATCF = provozni cashflow po zdanéni
GA = dlouhodoby majetek a pracovni kapital v potizovacich cenach

Pro zjiSténi, zda podnik tvoii hodnotu ¢i nikoliv je tfeba ukazatel CROGA porovnat
s néklady kapitalu. Pokud je CROGA vétsi nez WACC, podnik pred¢il o€ekavani investort

a tvoti pro n¢ hodnotu.

3.4 Balanced scorecard (BSC)

Balanced Scorecard je systém hodnoceni podnikové vykonnosti, ktery zarovein slouzi jako
nastroj implementace strategické vize vedeni podniku. Byl vyvinut Robertem Kaplanem a
Davidem Nortonem jako kombinace finan¢nich a nefinan¢nich méftitek. (Vochozka, 2021,

5. 241)
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3.4.1 Perspektivy BSC

Balanced Scorecard se zamétfuje na Ctyfi zakladni perspektivy — finanéni, zakaznickou,
vnitropodnikovou a perspektivu uc¢eni se a rustu. Budovani konceptu od zakladni irovné
(uceni se a rastu) pomaha prosttednictvim vzajemnych vazeb a interakci plnit cile vyssich
urovni, az po finalni, finan¢ni perspektivu, kterd odrazi hlavni strategii podniku. Tyto
perspektivy lze dle potieby doplnit o dalsi, ptipadné neni nutné vyuzivat vSechny. (Kaplan

a Norton, 1999, s. 7-8)

Je dulezit¢ zdlraznit, ze BSC je vysoce individualni metoda, ktera se pfizptisobuje
konkrétnim podminkém a ciliim kazdého podniku — jeji podoba proto nebude nikdy stejna

ve dvou riiznych podnicich.
Financni perspektiva

Finanéni perspektiva v rdmci konceptu BSC piedstavuje vychozi bod a hlavni referencni
radmec pro stanoveni cili a ukazatel ve vSech ostatnich perspektivach. Zaméiuje se
predevsim na dlouhodobé finan¢ni cile podniku, které jsou napliovany prostfednictvim
konkrétnich opatfeni vedoucich ke zvySovani trzeb, efektivnéjSimu vyuziti aktiv a snizovani
rizik. Vhodnym méfitkem zahrnujicim uvedené veli¢iny je ekonomicka ptidana hodnota.
Hlavni tlohou této perspektivy je zajistit, aby strategie podniku vedla ke zlepSeni celkové

finan¢ni vykonnosti a ekonomické prosperity. (Kaplan a Norton, 1999, s. 47-48).

Pavelkové a Knapkova (2012, s. 195) doplituji, Ze v této perspektiveé jde hlavné o sledovani

uspokojeni vlastnikii pomoci dostacujiciho zhodnoceni vloZenych prostredkd.
Zakaznicka perspektiva

Zakaznickd perspektiva Balanced Scorecard se zaméfuje na identifikaci klicovych
zakaznickych a trznich segmentti, ve kterych chce podnik konkurovat, a na formulaci
konkrétnich hodnotovych nabidek, které témto segmentim poskytuje. Mezi sledovana
méfitka mohou patfit spokojenost zékaznik, jejich loajalita, mira udrZeni a podil na trhu.
Provéazanost téchto ukazatelli s financni perspektivou je zfejma, nebot jejich zlepSeni

piispiva ke zvySeni zisku. (Kaplan a Norton, 1999, s. 63—-64)
Vnitropodnikova perspektiva

Vnitropodnikova perspektiva se zamétuje na kliCové interni procesy, které jsou nezbytné pro
naplnéni cili zdkaznickeé a finanéni perspektivy. Identifikuje hodnotovy fetézec internich

¢innosti — od inovacnich procesti (identifikace potieb zakazniki a vyvoj feSeni), pies
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provozni procesy (dodavky produkti a sluzeb), az po poprodejni sluzby, které¢ zvySuji
hodnotu pro zdkaznika. Méti vykonnost napfic témito procesy pomoci ukazatelll jako jsou
naklady, kvalita procestt a doba cyklu. Cilem je zlepSovani integrovanych podnikovych

procesti napfi¢ organiza¢nimi jednotkami. (Kaplan a Norton, 1999, s. 92-93)
Perspektiva uceni se a riistu

Perspektiva uceni se a rustu se zaméfuje na rozvoj organizacnich schopnosti, které jsou
nezbytné pro dlouhodobé zlepSovani vykonu. Tato perspektiva poskytuje infrastrukturu pro
dosaZzeni ambicioznich cili definovanych ve financni, zakaznické a vnitropodnikové
perspektivé. KliCovymi oblastmi jsou schopnosti zaméstnanctli, schopnosti informacnich
systémi, systémi hodnoceni a motivace. Dale zmocnéni a sladéni zaméstnanct s cili
organizace. Investice do téchto oblasti jsou klicem k posileni kapacit lidi, systémti a procestl,

a tim 1 k udrzitelnému riistu a inovacim. (Kaplan a Norton, 1999, s. 126-127)

3.4.2 Tvorba BSC

Horvath a Partners (2002, s. 55) vytyc¢ili nasledny proces tvorby BSC v podniku v praxi:

Vytvoreni D o DU
Vyjasnéni Tvorba BSC Celopodnikové Zajisténi

strategie rozsitfeni BSC

organizacnich

ofedpokladtl pouzivani BSC

Obrazek 3 Tvorba konceptu BSC v podniku

(zdroj: viastni zpracovani dle Horvath a Partners 2002, s. 55)
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Vytvofeni organizacnich ptredpokladli ma za tkol urcit, kterych organizacnich jednotek
podniku se implementace BSC tyka — zda jednotlivych utvarti nebo celého podniku. Déle by
mély byt ureny osoby odpovédné za stanoveni pravidel, realizaci a ¢asovy harmonogram

projektu. (Horvath a Partners 2002, s. 57)

Cilem BSC neni formulace nové strategie, ale realizace jiz existujici strategie podniku.
Pokud si vedeni podniku neni jisté strategickymi cili, mize k jejich identifikaci vyuzit
naptiklad vysledky strategickych analyz. Klicové je, aby se vedeni s vytyCenymi cili

ztotoznilo a aktivné se podilelo na jejich prosazovani. (Horvath a Partners 2002, s. 59-60)

Tvorba BSC je podle Horvatha a Partners (2002, s. 60-62) rozdélena do péti navazujicich
krok:

e Odvozeni strategickych cilii: Z vybrané strategie by mély byt zvoleny cile podniku,

které budou mit pro podnik nejvétsi dopad a piinos.

e Propojeni vybranych strategickych cilii: Zvolené cile nefunguji jako samostatné,
ale jsou propojené a vzajemn¢ na sebe pusobi. Je vhodné zjistit tyto vazby a vyuzit

jejich provazanosti. Pro tyto ucely je vhodné vyuzit strategickych map.

e Vybér méritek: Ke kazdému cili se pfifadi vhodna méftitka, kterd umozni sledovat

a hodnotit dosazenti cilu.

e Vybér cilovych hodnot: Pro kazdé méfitko se stanovi cilova hodnota — tedy jakého

vysledku ma byt dosazeno do kdy.

e Vybér strategickych akci: Poslednim krokem je stanoveni takovych akei, které

povedou k dosazZeni strategickych cili.

Aby byla implementace BSC tUplna a efektivni, je nezbytné jeji rozsifeni napfi¢ celym
podnikem, pfipadné v rdmci vSech organizacnich jednotek, kterych se zavadeéni tyka.
Prakticky to znamend aplikaci uvedenych krokli i na ostatni relevantni Casti organizace.

(Horvéth a Partners 2002, s. 63)

Zéaverecnym krokem procesu implementace BSC je zajisténi jeho nasazeni do praxe. Tento
krok je plné v kompetenci vrcholového vedeni, které by mélo mit zdjem na aktivnim
vyuzivani BSC a jeho provéazani s planovacimi a rozpoctovymi procesy. (Horvath a Partners

2002, s. 63-65)
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3.4.3 Vyhody a nevyhody zavedeni BSC do podniku
Podle Kaplana a Nortona (1999, s. 21-25) ptindsi implementace BSC nékolik zasadnich
vyhod:

e BSC se nezaméfuje pouze na finan¢ni vysledky, ale bere v ivahu také nefinan¢ni
faktory, ¢imz poskytuje ucelenéjsi obraz o vykonnosti organizace.

e BSC umoziuje efektivni spojeni dlouhodobé strategie s kazdodenni Cinnosti, coz
vedeni umoznuje lépe monitorovat, jak ruzné aktivity pfispivaji k dosaZeni
strategickych cilt.

e BSC usnadiiuje srozumitelnou komunikaci strategickych cilti napti¢ organizaci, coz

zaméstnanciim na vSech trovnich umoziuje 1épe porozumét tomu, jak jejich ¢innost

ptispiva k uspéchu firmy.

o Diky transparentnosti cilil a propojeni se strategii jsou zaméstnanci vice motivovani
k dosahovéni lepsich vysledkt, protoze rozumi tomu, jak jejich prace pfispiva k

uspéchu celé organizace.

Podobné jako u ukazatele EVA, ma BSC dle Horvatha a Partners (2002, s. 5-8) své
nevyhody:

e (Casovd narocnost zavedeni ukazatele, jelikoZ vyZaduje vytvofeni a zavedeni

ukazatele zna¢ného Usili.
e Neochota zamé&stnancil a vedeni pfijimat zmény vytycené ukazatelem.

e Nedostatecna flexibilita ukazatele v provedeni Gprav, kdyZ uz byl jednou zaveden.
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4 STRATEGICKE ANALYZY PODNIKU

Hanzelkova et al. (2017, s. 4) uvadé;ji, Ze strategické fizeni podniku, provadéné jeho vedenim
s vyuzitim strategickych analyz, zahrnuje Cinnosti zaméfené na zajisténi souladu mezi
poslanim firmy a jejimi dlouhodobymi zdroji, a zaroven na sladéni firmy s jejim vn&j$im

prostiedim.

Fotr et al. (2020, s. 29-30) tvrdi, ze strategické fizeni je pro podnik nezbytné k ziskani
konkurencni vyhody a dosazeni zisku. ,,Strategicky management je védou i uménim skloubit
znalosti a intuici v mife potfebné pro tvorbu a udrzeni klicovych kompetenci organizace.*

(s. 29)

Avsak Porter (2012, s. 19-20) s timto pojetim polemizuje a tvrdi, Ze strategie podniku neni
pouze zpusobem, jak dosdhnout konkuren¢ni vyhody vlastniho podniku, nybrz i zpisobem,

jak kreativné potlacit konkurenéni vyhodu jinych podnikii.

Sedlackova a Buchta (2006, s. 8—11) rozd€luji moznosti strategické analyzy podniku na dva

zakladni pohledy — analyzu vnéjSiho prostiedi a analyzu vnitinich dovednosti a zdroji.

4.1 Analyza vnéjSiho prostiedi

Analyza vnégj$iho prostfedi se zamétuje na posouzeni faktord, které ovliviuji podnik z
vngjsku. Ukolem této analyzy je identifikovat piileZitosti a hrozby v makrookoli a
mikrookoli, které mohou ovlivnit ¢innost podniku, a to jak pozitivné, tak negativné. Vné&jsi
prostiedi podniku zahrnuje vSechny vlivy, které podnik nemuize ptimo ovlivnit, ale které
maji dopad na jeho rozhodovaci procesy a formulaci strategie. (Sedlackova a Buchta, 2006,

s. 13)

Vlivem globalizace je svét dnes velmi propojeny, a jakékoli udalost na druhé strané planety
se muze rychle projevit ve vysledcich libovolného podniku. Okoli podniku je tvofeno
faktory, jako jsou stat, legislativa, banky, dodavatel¢, odbératelé a dalsi subjekty. Sila jejich
piisobeni zavisi na jejich vzdalenosti od podniku a velikosti samotného podniku. Usp&&nymi
se stavaji ty podniky, které jsou schopné na plisobeni okolniho prostiedi adekvatné reagovat

a prizpusobit se mu. (Sedlackova a Buchta, 2006, s. 14—15)

4.1.1 SLEPT analyza

SLEPT analyza (také znama jako PEST analyza) je zdkladni metodou analyzy obecného

okoli podniku. Okoli rozdé€luje do péti zakladnich oblasti, jejichZ pocatecni pismena tvoii
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nazev této analyzy. Vyznam jednotlivych slozek se mize liSit v zavislosti na Case, odvétvi
¢i lokalité. Cilem vSak neni vytvofit zdlouhavy seznam vSech moznych faktort, ale vybrat

ty, které jsou pro konkrétni podnik relevantni. (Hanzelkova et al. 2017, s. 50-55)
Socialni faktory

Odrézeji postoje a hodnoty ve spoleCnosti. Zabyvaji se demografickymi a kulturnimi
aspekty, které ovlivituji trh i spotfebni chovani. Mohou v$ak ovlivnit i nabidkovou stranu,
naptiklad prostfednictvim zivotni irovné obyvatel nebo motivace pracovni sily. Prikladem

muze byt starnuti populace ve vyspélych zemich. (Hanzelkova et al. 2017, s. 50-51)
Legislativni faktory

Predstavuji pravni prostedi podnikani. Patii sem naptiklad ochrana spotiebitele, obchodni
regulace nebo pravidla bezpecnosti a ochrany zdravi pfi praci (BOZP). Tyto pravni normy
nejen vymezuji prostor pro podnikani, ale mohou rovnéz ovlivnit samotné rozhodovani o

jeho existenci. (Hanzelkova et al. 2017, s. 52)
Ekonomické faktory

Jako je naptiklad faze hospodaiského cyklu, fiskdlni a monetarni politika, inflace nebo
situace na penéznim trhu, ¢asto piedstavuji nejvyznamnéjsi skupinu. Pisobeni kteréhokoli z
téchto faktorti mize mit zdsadni dopad na fungovani podniku. (Hanzelkova et al. 2017, s.

53)
Politické faktory

Zahrnuji vnitrostatni 1 zahrani¢ni politickou stabilitu, pfipadné ¢lenstvi statu v nadndrodnich
uskupenich. Politickd rozhodnuti a regulace ovliviiuji vSechny podniky, napiiklad v
oblastech Zivotniho prostfedi, dani nebo podnikatelskych podminek. (Hanzelkova et al.

2017, s. 53-54)
Technologické faktory

Jsou klicové pro udrZeni konkurenceschopnosti. Vedeni podniku by mélo byt pribézné
informovéno o technologickych zménach a inovacich ve svém odvétvi. Zanedbani téchto
aspektli mize vést k ztraté konkurenceschopnosti a ohrozeni existence podniku, naptiklad

kviili neschopnosti reagovat na cenovy tlak trhu. (Hanzelkova et al. 2017, s. 55)
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4.2 Analyza vnitinich dovednosti a zdroji

Analyza vnitinich zdrojt a dovednosti podniku se zamétuje na vyhodnoceni vychozi situace
uvnitt podniku, jeho schopnostniho potencidlu a odhad budouciho vyvoje. Jejim cilem je
identifikovat kli¢ové interni zdroje, které Ize nasledné pietvofit v konkurenéni vyhodu

podniku.

Sedlackova a Buchta (2006, s. 74—78) uvadéji nasledujici klicové zdroje vnitiniho prostredi

podniku:
o fyzicka aktiva jako vyrobni zafizeni, budovy, pozemky a dopravni prostiedi

o lidské zdroje jako kvalifikace a zkuSenosti zaméstnanct a organizacni schopnosti

podniku
e zdroje financovani jako ziskovost, zdroje, stabilita a finan¢ni struktura podniku

¢ nehmotné zdroje jako know-how, patenty, licence a goodwill

4.2.1 Analyza7S

Model 7S, vyvinuty americkou poradenskou spole¢nosti McKinsey & Company, nahlizi na
kazdou organizaci jako na soubor sedmi vzijemné propojenych faktord, které
spolurozhoduji o tom, jak bude naplnéna vize podniku. Podobn¢ jako u jinych modell je i
zde klicové identifikovat faktory, které maji na podnik nejvétsi vliv. (Hanzelkova et al.,

2017, s. 132)

Hlavni charakteristikou modelu 7S je skute¢nost, ze zadny z faktorii nelze analyzovat
1zolovang — vSechny prvky jsou vzdjemné provazané, a zména jednoho z nich nevyhnutelné
ovlivni ostatni. Pro efektivni fungovani organizace je zésadni, aby mezi témito prvky

panovala vzdjemnd rovnovaha a sladénost. (Hanzelkova et al., 2017, s. 133)

Model zahrnuje jak tzv. ,tvrdé* prvky (strategy, structure, systems), tedy strategii,
organiza¢ni strukturu a systémy fizeni, tak 1 ,,m&kké* faktory, mezi které patii sdilené
hodnoty (shared values), styl vedeni, pracovnici (staff) a schopnosti (skills). Praveé
vyvazenost mezi tvrdymi a meékkymi slozkami ¢ini z modelu 7S flexibilni néstroj pro

komplexni analyzu vnitiniho prostfedi podniku a jeho vykonnosti.
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Obrazek 4 Model 7S

(zdroj: vlastni zpracovani dle Hanzelkova et al., 2017, s. 133)

4.3 SWOT analyza

Jednou z nejznaméjsich metod strategické analyzy podniku je SWOT analyza. Jedna se o
univerzalni néstroj, jelikoz jeji silné stranky (Strengths) a slabé stranky (Weaknesses)
vychdzeji z interniho prostfedi podniku, zatimco pftileZitosti (Opportunities) a hrozby
(Threats) se tykaji vnéjSiho prosttedi. Tato analyza tak ptedstavuje vhodny vystup a shrnuti

vysledkt ostatnich strategickych analyz. (Fotr, 2020, s. 56-57)
Silné stranky

Predstavuji faktory, které organizaci umoznuji ziskat konkuren¢ni vyhodu oproti ostatnim
subjektiim. Mohou zahrnovat napftiklad vysoce kvalitni produkty, zkuSeny a kvalifikovany
tym zaméstnanct, silnou firemni kulturu nebo dobte zavedenou znacku na trhu. Tyto prvky
posiluji pozici organizace a pfispivaji k jejimu dlouhodobému tspéchu. (Paulovcakova,

2015, s. 85)
Slabé stranky

odhaluji interni nedostatky, které brani organizaci v dosaZeni jejiho plného potencialu. Miize
se jednat naptiklad o neefektivni pracovni procesy, nedostatecné financni zdroje nebo slabou
organizacni strukturu, které mohou negativné ovlivnit vykonnost a omezit rist podniku.

(Paulovcakova, 2015, s. 85)
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Prilezitosti
jsou externi faktory, které nabizeji moznosti rozvoje, jako je expanze na nové trhy, zavadéni
inovativnich technologii nebo zmény v preferencich zakaznik. Pokud je podnik dokaze

efektivné vyuzit, mohou se stat vyznamnym piinosem pro jeho dalsi rozvoj. (Paulovcakova,

2015, s. 80)
Hrozby

predstavuji externi rizika, ktera mohou ohrozit uspéch firmy. Mezi tato rizika patii naptiklad
rostouci konkurence, nepfiznivy vyvoj ekonomiky, zmeény legislativy nebo nestalé

preference zakazniki. (Paulovéakova, 2015, s. 80)

Prilezitosti

4 N )

4. 1.
Strategie EXp? nzivne
smeérovana
obratu .
strategie

Slabé \- N\ / Silné
stranky e ~N ~ stranky

3. 2.
Defensivni Strategie
strategie diverzifikace

- AN /

Ohrozeni
Obrazek 5 Rozdéleni kvadranti SWOT analyzy
(zdroj: vlastni zpracovani dle Sedlackové a Buchty 2006, s. 92)

Sedlackova a Buchta (2006, s. 92-94) rozd¢€luji graf SWOT analyzy do ¢tyt kvadrantd,
zobrazené v obrazku 5. V prvnim kvadrantu se Podnik se nachazi v situaci, kdy celi
piileZitostem ve vnéj$im prostfedi a zaroven disponuje silnymi strdnkami. Tato kombinace
vytvaii vhodné podminky pro expanzivni strategii, kterd se zaméfuje na posileni trzni pozice

nebo ziskdni novych zékaznikli. Ve druhém kvadrantu se silné stranky podniku potykaji s
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nepfiznivymi faktory v okoli. Diverzifika¢ni strategie v tomto kvadrantu se zaméfuje na
pfeménu hrozeb na pfilezitosti vyuzitim pfednosti podniku. Tteti kvadrant je spojen s
obrannou strategii, jejimz cilem je minimalizovat Skody, které by mohly vzniknout
kombinaci slabych stranek podniku a vnéjSich hrozeb. V poslednim, ¢tvrtém kvadrantu ma
podnik za tkol maximalizovat pfilezitosti ve svém okoli a pokusit se tak eliminovat své slabé

stranky.

4.4 Analyza ESG

Od néstupu pramyslové revoluce v 18. stoleti se hlavni myslenkou podnikani stal neustaly
rist bohatstvi. Tento rust vSak ssebou piinasel také nezadouci vedlejsi dasledky, tzv.
negativni externality. Podnikatelé — a do jisté miry i spole¢nost — dlouho nevénovali témto
dopadiim pozornost. V poslednich letech se vSak stale vice prosazuje nazor, ze takovy styl

podnikéni je z dlouhodobého hlediska neudrzitelny. (Reiterman, 2024, s. 3)

4.4.1 Vyznam ESG

Zkratka ESG zahrnuje tfi klicové oblasti — environmentalni, socidlni a spravu a fizeni
podniku. Podniky jsou povinny dodrZzovat poZadavky stanovené smérnici CSRD a
souvisejicimi nafizenimi pravé v téchto oblastech. Reiterman (2024, s. 9—14) definuje

jednotlivé faktory nasledovné:
Zivotni prostiedi

Oblast Zivotniho prostfedi je jednim z nejvyznamnéjSich témat soucasné spolecnosti a
pravem stoji v Cele celého konceptu ESG. Zahrnuje témata jako zneciSténi vody a pudy,
odpadové hospodaistvi, odlestiovani, vyuzivani pidy a znecisténi ovzdusi. Pravé emise
oxidu uhli¢itého jsou povazovany za hlavni pfi¢inu klimatické zmény, jejiz dopady mayji
globalni charakter. V reakci na tuto hrozbu pfijala Evropska unie tzv. Zelenou dohodu, jejiz
soucasti je balicek ,,Fit for 55 (Rada EU, 2024), ktery zavazuje Clenské staty — a tim 1

podniky — ke snizeni emisi sklenikovych plynti o minimalné€ 55 % do roku 2030.
Socialni faktory

Socialni dopady podnikédni pfedstavuji druhy pilit ESG. Tykaji se osob pfimo ¢i nepiimo
spojenych s ¢innosti podniku, a to napfi¢ celym hodnotovym fetézcem, tedy vcetné
dodavatelll a odbératelll. Neni tedy moZna tato pravidla obejit ndkupem zdrojl z regiont,

kde jsou porusovana lidskd prava. V radmci této oblasti se fesi naptiklad ochrana
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zaméstnanct, rovné piilezitosti, transparentni odménovani, prevence diskriminace ¢i vztahy

s externimi subjekty z pohledu ESG.

T4

Spravné Fizeni a sprava

Tietim pilitem ESG je spravné nastaveni fizeni podniku, které odpovidd na rostouci
komplexnost regulatorniho prostfedi. Hlavnim cilem je identifikace odpovédnosti, rizik a
nastaveni efektivnich vnitfnich procesti. Governance se zamétfuje na oblasti jako jsou
nezavislost a odménovani ¢lenti vrcholového vedeni, boj proti korupci a uplaceni, daiiova

transparentnost, legalni daitova optimalizace a opatieni proti prani Spinavych penéz.

4.4.2 Proc¢ implementovat ESG?

Smérnice CSRD (2022) uvadi nasledujici klicové divody, pro¢ by podniky mély

implementovat principy ESG do své ¢innosti:
Komunikace o udrzitelnosti podniku

Stale vétsi ¢ast spolecnosti klade diraz na dlouhodobou udrzitelnost a odpovédny piistup
podnikii. Dobrovolna komunikace a v€asna implementace ESG ze strany firmy signalizuje
jeji zajem o spolecenskou odpovédnost, coz mize vést ke zlepSeni reputace, zvySeni divery
vetejnosti a posileni trzni pozice. Smérnice zdlraziiuje, Ze implementace ESG je

nevyhnutelnd, a proto miiZze byt ¢asny zdjem vyhodou a konkurenénim naskokem.
Vyhodnéjsi pristup k avéram a investicim

Jednou z oblasti, na které ma ESG vyznamny dopad, je pfistup k cizimu kapitalu. Banky a
finan¢ni instituce budou muset prokazat, ze jejich dluZnici plni urcité standardy ESG, a proto
budou pii poskytovani uvért preferovat podniky, které tato pravidla splituji a dokladuji. V

Ceské republice je tento proces formalizovan prostiednictvim tzv. ESG formulafi.
Nefinanéni reporting jako nastroj rozvoje firmy

Piinosy ESG reportingu nespocivaji pouze ve zvySeni konkurenceschopnosti a zlepSeni
pfistupu k financim, ale také ve ziskani komplexné&j$iho pohledu na fungovani podniku. Diky
dislednému sbéru a vyhodnocovani dat mize podnik identifikovat slab4 mista 1 ptilezitosti
ke zlepSeni fizeni. CSRD (2022) vystizné shrnuje tento pfinos heslem: ,, Co se monitoruje a

reportuje, to se fidi.*
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II

PRAKTICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 55

5 CHARAKTERISTIKA PODNIKU

V praktické Casti je zkouman konkrétni podnik, ktery si pfeje ziistat v anonymité. Z tohoto

divodu je v celé praci oznaCovan zastupnym nazvem Zelenix.

Informace uvedené v této kapitole jsou Cerpany z internich materidli podniku, jeho

oficialnich webovych stranek a verejné dostupnych registrii a databazi.

5.1 Predstaveni podniku

Zelenix je akciova spolecnost se sidlem v Jihomoravském kraji. Pisobi ve zpracovatelském
pramyslu, konkrétné v oblasti zpracovani a konzervovani zeleniny. Jedna se o rodinny
podnik, jehoZ zéklady byly polozeny jiz pied vice nez tficeti lety, avSak do své soucasné

pravni a organizacni formy se pretransformoval v roce 2017.

Podnik si zakldda na tradici vyroby kvalitnich vyrobkll z pfevazné Ceskych surovin za
dostupné ceny. Podniku se dafi nejen na domécim trhu, ale dosahuje uspéchti 1 v zahranici.
Jeho stalé¢ produktové portfolio zahrnuje pouze nékolik mdalo vyrobkil, coz vSak firma
kompenzuje jejich vysokou kvalitou. Denné je podnik schopen zpracovat vice nez 50 tun

zeleniny.

Zelenix se na zaklad¢ vySe obratu a bilan¢ni sumy fadi mezi stiedni Gi€etni jednotky, nebot’
splituje dvé ze tii podminek pro kategorizaci stfednich podnikii. Primérny prepocteny pocet
zaméstnancll odpovidd malému podniku. To je zplsobeno pifedev§im vysokou mirou
automatizace vyrobniho procesu, ktera umoziiuje udrzet vysoké vyrobni tempo 1 pi1 nizSim
poctu pracovnikl. Tento fakt se dale odrazi v nadprimérn€ vysokém podilu odpisii a niz§im

podilu osobnich nékladl ve srovnani s odvétvovym primeérem.
PInéni podminek pro zafazeni do kategorie stfedniho podniku je zndzornéno v tabulce 5.

Tabulka 5 Podminky kategorizace stiednich podnikt

Ukazatel Rok 2023 Kritéria pro stfedni podnik
Priimérny prepocteny pocet zaméstnancl 40 >50

VlySe Cistého obratu (v tis. K&) 564 783 >200 000

VySe bilan¢ni sumy (v tis. K¢) 366 868 >100 000

(zdroj: Zakony pro lidi, 2025)
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5.2 Charakteristika odvétvi

Hlavni predmét podnikani podniku spada do zpracovatelského prumyslu. Konkrétné podnik
se podnik vénuje zpracovani a konzervovani zeleniny, coz spada podle klasifikace CZ
NACE do skupiny 10.3. Podle udajti Ceského statistického ufadu ma zpracovatelsky
pramysl podil necelych 22 % na tvorbé HDP, z ¢ehoz potravinaistvi (skupina 10) tvoii
ptiblizn¢ 15 %. Skupina 10.3 pak podle panorama Ministerstva zemédélstvi predstavuje
pouze 3 % trzeb v rdmci vyroby potravindiskych vyrobkil (MZe, 2019). Jedna se tedy o
malou, avSak nikoliv nevyznamnou soucast zpracovatelského pramyslu, jelikoz
potravinafstvi uspokojuje jednu ze zékladnich potieb obyvatelstva. Potravinarsky prumysl

charakterizuje:
Vysoka provozni paka

Odvétvi je charakteristické vysokym podilem fixnich nékladi, které vznikaji zejména v
disledku vyuzivani tézké techniky a technologicky naro¢nych vyrobnich a balicich linek.
Vyznamnou c¢ast nakladii tvoii spotieba energie a relativné vyssi podil pracovni sily ve
srovnani s jinymi pramyslovymi sektory. Z toho plyne, Ze potravinaiské podniky musi
produkovat velké objemy vyrobki, aby dosahly bodu zvratu, avSak po jeho ptekroceni se

zisky zvysuji pomérné rychle.
Nizké marze

V potravinafském sektoru jsou béZné nizké ziskové marze, zejména u zékladnich potravin a
komoditnich produktti. Ceny potravin jsou siln€ ovlivnény cenovym tlakem konkurence, coz
podnikim ztézuje zvySovani cen bez rizika ztraty zadkaznikl. Firmy proto musi klast diraz
na efektivni fizeni nakladi, optimalizaci vyrobnich procesti a nemély by podcenovat inovace

a vyzkum, které mohou pfinést konkuren¢ni vyhodu.
Citlivost na ceny vstupu

Potravinarska vyroba je vysoce citliva na kolisani cen surovin, jako jsou obiloviny, maso,
mléko, cukr aj. Vyznamny vliv na nékladovou strukturu maji také ceny energii, jelikoz
odvétvi je Casto energeticky naro¢né. Firmy se snazi témto vykyvim celit optimalizaci
zéasob, vyjednavanim dlouhodobych smluv s dodavateli nebo ¢aste¢nym pienasenim naklada

na konecné spotiebitele.
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5.3 Soucasny pristup podniku k méfeni jeho vykonnosti

V soucasnosti Zelenix pro métfeni své vykonnosti vyuziva pouze zékladni finan¢ni ukazatele,
jako jsou rentabilita vlastniho kapitalu a ukazatele zisku, konkrétné Cisty zisk a EBITDA.
Cilem podniku je v nadchézejicich letech zvysit tyto ukazatele o 10 % a 8 % resp. Ostatni
ukazatele finan¢ni analyzy sleduje podnik pouze okrajové nebo viibec. Je nutno podotknout,

ze podnik nema zadné zkusenosti s modernimi koncepty méteni vykonnosti.

V piedchozich obdobich se podnik zaméfoval pifedevsim na stabilizaci a pifekonani dopadt
krizi v oblasti energii, pohonnych hmot a také geopolitickych rizik spojenych s véalkou na
Ukrajing.

V soucasné dob¢ vSak podniku uvazuje o rozsiteni spektra sledovanych klicovych ukazatelii
vykonnosti, coz by mu umoznilo 1épe porozumét finanénim vysledkim a efektivnéji fidit
své aktivity v budoucnu. Tato diplomova prace by méla napomoci identifikovat vhodné

ukazatele a navrhnout jejich systematické sledovani.

5.4 SLEPT ANALYZA PODNIKU

SLEPT analyza ptedstavuje klicovy nastroj pro hodnoceni vnéjsiho prosttedi podniku, které

muze mit zasadni vliv na jeho vykonnost.

5.4.1 Socialni faktory

Pracovni sila pfedstavuje klicovy faktor v oblasti socialnich aspektli. Zelenix se nesoustiedi
na nabor vysoce kvalifikovanych pracovnikl, ale preferuje vyuzivani stavajicich
zamestnancy, ktefi jsou po prokézani zptsobilosti povySeni na odpoveédné pozice. U pozic,
jez vyZzaduji specifické Skoleni, podnik vyuziva rodinné ptisluSniky nebo externi sluzby,

napiiklad v oblasti Gcetnictvi a dopravy.

Dalsim socidlnim faktorem muze byt dlouhodobé rostouci zajem evropskych spotiebitelli o
nakup lokalnich, tedy ¢eskych a evropskych potravin. Tento trend je aktudlné posilovan 1
geopolitickymi okolnostmi, zejména v souvislosti s izolacionistickou a agresivni politikou
nového prezidenta USA, kterd v nékterych evropskych zemich vedla k bojkotu americkych
vyrobkil. Pokud by se tento trend rozsifil i do Ceské republiky, mohl by piispét ke zvyseni
trzeb podniku Zelenix diky oslabeni zahrani¢ni konkurence. Pfikladem tohoto trendu je
rostouci popularita platformy r/BuyFromEU na socialni siti Reddit (2025), které patii mezi

nejrychleji rostouci komunity v této oblasti.
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5.4.2 Legislativni faktory

V ramci legislativnich faktort je dalezité sledovat zmény v pracovnépravnich podminkéch,
zejména v oblasti minimalni mzdy a bezpec¢nosti a ochrany zdravi pii praci. Klicovou
legislativni zménou je vSak uprava dan¢ z piijmu pravnickych osob, kterda od roku 2024
zvysila sazbu z 19 % na 21 %. Ackoli tato sazba nepatii v ramci Evropy k nejvyssim, je
nutné zohlednit, ze stat ziskdvd podstatnou c¢ast svych pifijml také prostiednictvim
povinnych odvodl na socialni a zdravotni pojisténi. Pfi porovnani efektivni danové zatéze
ceskych podnikt s evropskym primérem tak mulze jit o vyznamné finan¢ni zatizeni

(ECHO24, 2024).

Ackoli povinnost nefinan¢niho (ESG) reportingu se na Zelenix zatim nevztahuje, od 1. ledna
2026 tato povinnost zacne platit. Podniky budou muset prokazatelné vykazovat nasledujici

skute¢nosti (MSIC, 2023):

e V oblasti zivotniho prostiedi bude nezbytné dolozit celkovou spotiebu energie ve

firmé¢ v MWh a jeji rozdé€leni mezi obnovitelné a neobnovitelné zdroje.

e V socialni oblasti budou podniky povinny hlasit rozdily v odménovani mezi muzi a
zenami, prokazovat spravedlivé zastoupeni pohlavi a mensin mezi zaméstnanci.

Také by mély mit zaveden systém pro podavani stiznosti a poskytovani napravy.

e V oblasti spravného fizeni budou muset firmy prokézat spravedlivé odménovani jak
vedoucich, tak fadovych zaméstnancii. V neposledni fadé by mély popsat opatieni,

které vedou k zamezeni vzniku korupce.

5.4.3 Ekonomické faktory

V ramci ekonomickych faktorGi je nezbytné sledovat tii zdkladni makroekonomické
ukazatele — miru inflace, miru nezaméstnanosti a zdkladni irokovou sazbu, od niZ se odvijeji

trzni urokové sazby. Vyvoj téchto ukazateld je uveden v tabulce 6.

Tabulka 6 Hodnoty makroekonomickych ukazateli v CR

Ukazatel \ 2021 2022 2023 2024
Inflace 3,8% 15,1% 10,7% 2,4%
Nezaméstnanost 2,9% 2,2% 2,6% 3,8%
Sazba PRIBOR 1,45% 6,52% 6,95% 4,34%

(zdroj: viastni zpracovani dle CSU a CNB, 2024)

Inflace se v poslednich letech stala jednim z nejcastéji diskutovanych ekonomickych

ukazatelti. Jeji prudky nariist zapocal v roce 2022 v disledku zdraZeni pohonnych hmot a
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energii, a dale byl prohlouben ruskou invazi na Ukrajinu. Tento vyvoj, v kombinaci se
stagnujicim HDP, vedl ke vzniku tzv. stagflace, kterd méla negativni dopad na ceskou
ekonomiku a kupni silu obyvatelstva. Diky opatfenim CNB a zpomaleni riistu cen se viak v
roce 2024 podatilo inflaci snizit na ptijatelnou uroven 2,4 %. Vysoké inflace zvySuje naklady

podnikll a zaroven si vyzaduje Casté tipravy cenové politiky.

V oblasti nezaméstnanosti si Ceska republika dlouhodobé vede dobie ve srovnani s ostatnimi
staty EU. Tento trend byl narusen az v roce 2024, kdy mira nezamé&stnanosti vzrostla na
3,8 %. Tato hodnota je vSak stile povazovéna za akceptovatelnou, nebot nepiekracuje
hranici pfirozené miry nezaméstnanosti, ktera se obecné pohybuje okolo 4 %. Je tieba si
uvédomit, ze pfili§ nizka nezaméstnanost miize piedstavovat problém pro podniky, jelikoz
snizuje dostupnost pracovni sily a zdroven zvySuje tlak na riist mezd. Pro podniky je tedy

zadouci vyssi nezaméstnanost v piijatelnych mezich.

Vzhledem k tomu, Ze Zelenix vyuziva uvérové financovani, je pro néj klicové sledovat vyvoj
trokovych sazeb. Referenéni sazba PRIBOR je odvozena od ménové politiky CNB, ktera se
primarné fidi mirou inflace. V disledku vysoké inflace dosahla sazba PRIBOR v roce 2022
témet 7 %. Piestoze se inflace v roce 2024 vyrazné sniZila, irokové sazby neklesly imérné.
Tento vyvoj lze piicist opatrnému piistupu CNB. Faktem vsak zistiva, ze naklady na

uvérove financovani jsou v soucasnosti vyrazné vyssi, nez byly naptiklad v roce 2021.

5.4.4 Politické faktory

Jednim z nejvyznamnéjSich politickych faktorG poslednich let je ozbrojena agrese Ruské
federace vii¢i Ukrajin€. Tento konflikt vedl k nedostatku pohonnych hmot a zemniho plynu
v disledku pteruseni dodavek z Ruské federace, a zaroven k nardstu cen zemédélskych
komodit, zejména obilovin a olejnin, ve kterych Ukrajina patii mezi nejvétsi producenty.
Tato situace ¢ini z potravinaistvi jeden z nejvice zasazenych sektord v ramci

zpracovatelského odvétvi.

Dalsi hrozbou pro ¢eské hospodatstvi mize byt tarifni politika noveé zvoleného prezidenta
Spojenych stati americkych, kterd se jiz nyni vyznacCuje ochrandiskymi tendencemi.
Ptipadné zavedeni cel ¢i obchodnich bariér viici Evropské unii by mohlo mit negativni dopad
na exportné orientované podniky, véetné¢ dodavatelskych fetézci, jejichz soucasti je i

Zelenix.
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5.4.5 Technologické faktory

V dnesni dobé, kdy ¢im dal vice podnikl pfechdzi na automatizovanou vyrobu, nabyvaji
technologické faktory na stile veétSim vyznamu. Zelenix je drzitelem vlastni, unikatni

zpracovatelské linky, ktera mu poskytuje vyznamnou konkuren¢ni vyhodu v ramci odvétvi.

Dalsi vyvoj a vyzkum vSak pro podnik neni prioritou, coz by v dlouhodobém horizontu
mohlo vést k zameskani kli¢ového technologického pokroku a k oslabeni jeho

konkurenceschopnosti.

5.5 Analyza 7S podniku

Pro posouzeni vnitfniho prostfedi podniku Zelenix je pouzita analyza 7S. Ta pomaha

posoudit naplnéni podnikatelskych vizi majiteli.

5.5.1 Struktura

Zelenix vyuziva liniové orientovanou organizac¢ni strukturu, ktera je zndzornéna na obrazku
6. Vzhledem k tomu, ze se jedna o mensi rodinny podnik, jsou fizeni vyroby, prodej i

administrativni ¢innosti ptimo podfizeny majiteliim podniku.

Za provoz jednotlivych smén odpovida vedouci smény, kterému podléhaji vSichni ostatni
délnici a obsluha stroji. Diky vysokému stupni automatizace vyrobnich procest se podniku

dafi eliminovat nadbyte¢né pracovni pozice a tim sniZovat celkové provozni naklady.

Je nutné zduraznit zavislost na podniku externich sluzbach v podob& Ucetnich a fidich
kamionové dopravy. Ackoliv je toto feSeni pro vedeni podniku jednodussi, vzdava se tim

podnik casti kontroly nad vitalnimi ¢astmi fizeni.
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Majitel podniku

Externi uéetni a
danovy poradci

Vedouci smény
1,2,3

clbellie Délnik:
zpracovani Externi fidici

Obsluha balicich Technik vyrobni

stroju a palet linky potravin sklad

Délnik:
uskladnovani do
krabice

Délnik:

kontrola vstup(

Délnik:
Kontrola vystupt

Obrazek 6 Organizacni struktura podniku Zelenix

(zdroj: vlastni zpracovani)

5.5.2 Strategie

Zelenix zaklada svou strategii na tradici vyroby, kvalité produktli a pfiznivé cenové politice.
Jeho portfolio vyrobkll je v§ak pomérné malé. Déle podnik vyuZziva pievazné Ceskych
surovin a do nékterych svych vyrobkl neptidava zadné emulgatory ani konzervanty, coz
predstavuje vyznamnou konkurenéni vyhodu v ramci odvétvi. Tuto skute¢nost potvrzuje i

certifikat kvality KLASA, kterym podnik dlouhodobég disponuje.

5.5.3 Systém Fizeni

Podnik vyuzivéa informacni systém fizeni pfevzaty z pivodni spolecnosti, ze které vznikl.
Jedna se o systém, ktery je orientovany pouze na vyrobni stranku podniku. V tomto systému

neni moznost propojeni ostatnich slozek fizeni.

5.5.4 Pristup manaZeriu

V podniku je uplatiiovan jasné hierarchicky systém nadfizenosti a podiizenosti. Majitel¢,
ktefi zaroven tvoii vrcholové vedeni podniku, realizuji svou strategii zejména

prostiednictvim uprav ve vyrobnim procesu, které dale deleguji vedoucim smén. Radovi
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zaméstnanci a délnici maji moznost kdykoliv kontaktovat svého piimého nadiizeného, ktery

nasledné tesi jejich podnéty a problémy.

5.5.5 Lidé

Zelenix je rodinny podnik, ktery zaméstnava piiblizn¢€ 40 pracovnikli. Vedeni tvofi ¢lenové
rodiny s dlouholetou praxi, kteti kladou diiraz na udrzovani pratelské a stabilni firemni
kultury. Kazdy zaméstnanec je zodpoveédny, peclivé zaskoleny a ptistupuje ke své praci s
vysokou mirou odpovédnosti. Podnik ma v tamnim regionu dobrou povést. V roce 2023

doslo k rozsifeni vyrobnich kapacit zavedenim tfeti smény.

5.5.6 Dovednosti

Podnik stavi na technologické unikatnosti své zpracovatelské linky, ktera byla vyvinuta a
sestavena samotnymi majiteli a je svého druhu jedina v Evropé. Zelenix rovnéz disponuje
certifikacemi HACCP a IFS, které jsou v potravinaiském primyslu standardnim

pozadavkem pro zajisténi kvality a bezpecnosti vyroby.

5.5.7 Spolecné presvédceni

Jednou z hlavnich hodnot Zelenix je poskytovani kvalitnich produktti a sluzeb v co
nejkrat§im mozném case. Vedeni se zamétuje na vytvareni hodnot jak pro zakazniky, tak
pro zaméstnance — a usiluje o vyrobu Spi¢kovych vyrobkl za férovych podminek v

ptatelském pracovnim prostiedi.

5.6 SWOT ANALYZA PODNIKU

SWOT analyza dopliuje piedchozi analyzy a zaroven slouzi jako souhrnny ndstroj pro
zhodnoceni aktualni situace podniku Zelenix. Identifikuje interni silné a slabé stranky

podniku a zaroveil odhaluje pfileZitosti a hrozby ve vnéjSim prostiedi.

5.6.1 Silné stranky

Jednoznaéné nejvetsi silou podniku je vysokd kvalita a ptizniva cena jeho vyrobkia. Tyto
parametry jsou vysledkem vlastni originalni procesni linky, ktera zajist'uje specifickou chut’

vyrobkl a zaroven umoziuje snizovat celkové naklady.
DalSim pfinosem je vyuzivani pfevazné¢ ¢eskych surovin a jednoduché slozeni produkti, coz
odliSuje podnik od konkurence. Tuto skutecnost potvrzuje i certifikdt KLASA, ktery podnik

dlouhodob¢ uspésné obhajuje.
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Za silnou stranku 1ze povazovat také osobni angazovanost vedeni, nebot’ se jedna o rodinny

podnik s dobrym jménem v rdmci tamniho regionu.

5.6.2 Slabé stranky

Na druhou stranu, fizeni vyhradné rodinnymi piislusniky mtize vést k nizsi objektivité pii
rozhodovéni a k uptednostiiovani osobnich z4jmu pfed zajmy podniku. Tento styl fizeni
muze rovnéz brzdit inovace a omezovat pfistup k externimu know-how, coz mulze mit
negativni vliv na konkurenceschopnost a dlouhodoby riist firmy. Pozitivem nebude ani

zavislost podniku na externich sluzbach.

Dalsi slabinou je omezena vyrobni kapacita, ktera podnik nuti vyrabét vysoké objemy
vyrobki, aby pokryl své fixni naklady. V roce 2023 se firma rozhodla rozsitit vyrobu
zavedenim tfeti smény, coz se ukdzalo jako efektivni feSeni. Nicméné dalsi expanze je
komplikovana — jednak kviili technologické unikatnosti vyrobni linky, a jednak z divodu,

ze podnik sidli v pronajatych prostorach, coz omezuje moznosti investic do rozvoje.

Za slabinu lze oznacit také zastaraly a jednoduchy systém vyhodnocovani finan¢nich

vysledk a informacni systém fizeni, které snizuji analytické schopnosti podniku.

5.6.3 Prilezitosti

Zelenix ma relativné uzké produktové portfolio, ma vSak také finan¢ni prostfedky pro
vyzkum novych vyrobki, coz by mu mohlo eventudlné pomoci zvysit trzni podil. Firma ma
zkuSenosti s vyvozem na evropské trhy a dlouhodobé smlouvy s velkymi obchodnimi

fetézci, coZ ji poskytuje stabilitu v odbytu.

Pozitivni vyhled pfinasi také situace na trhu prace — riist nezaméstnanosti mize firmé
usnadnit nabor novych zaméstnanci, kvalifikovanych i nekvalifikovanych. Dalsi potencial
rozvoje nabizi vys$Si mira automatizace, ktera by mohla sniZit osobni ndklady a zvysit

efektivitu provozu.

5.6.4 Hrozby

Podnik celi silné konkurenci v segmentu, ve kterém plsobi. Zaméteni na nizkou cenu miize
byt v budoucnu problematické, zeyména v kontextu rostoucich vstupnich nakladi — at’ uz jde
0 ceny energii, surovin, nebo zvySené danové zatizeni (napf. navyseni sazby dané z piijml

pravnickych osob v roce 2024).
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Dalsi riziko predstavuje nestabilni geopoliticka situace, a to jak vychodnim smérem
(Ukrajina, Rusko), tak i v zdpadnim svété (USA, obchodni politika). Tyto faktory mohou

ovlivnit obchodni prostfedi, ceny vstupii i exportni piilezitosti.

Tabulka 7 SWOT analyza podniku Zelenix

Pozitivni Negativni
Silné stranky (S) Slabé stranky (W)
STRENGTHS WEAKNESSES
Unikétni zpracovatelska linka Malé portfolio vyrobkii
E Jednoduché slozeni vyrobku Z4vislost na externich sluzbach
E Pfevazné ¢eské suroviny Rodinny podnik
z DrZeni certifikatu KLASA VyuZzivéani prondjmu
Znamé jméno a tradice Systém hodnoceni vykonnosti
Zajem vedeni na vysledcich Kapacita vyroby
Jednotvarny informacni systém
PiileZitosti (O) | Hrozby (T)
OPPORTUNITIES THREATS
Nové vyrobky Vysoké konkurence a nasycenost trhu
E Rozsifovani na nové trhy Orientace na nizkou cenu
E Moznost ziskani novych zaméstnancii Ceny surovin a energii
E Socidlni trendy ZvySend datové zatéz
Ziskavani novych odbératelti Politicka situace
Zvyseni automatizace

(zdroj: vlastni zpracovani)
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6 HODNOCENI FINANCNI VYKONNOSTI PODNIKU POMOCI
TRADICNICH UKAZATELU

Pro identifikaci kli¢ovych ukazateli finan¢ni vykonnosti podniku Zelenix je nezbytné

provést jeho financni analyzu, kterd vychazi z poznatka uvedenych v kapitole 2.

V této Casti je provedena komplexni financni analyza podniku za posledni tii i¢etni obdobi.
Jako referencni zdklad pro benchmarking jsou vyuzity Udaje z interaktivnich tabulek
Ministerstva primyslu a obchodu CR (2024), konkrétng pro odvétvi CZ NACE 10.3 —

zpracovani a konzervovani ovoce a zeleniny, do kterého podnik spada.

Podkladem pro vypocet jednotlivych ukazatell jsou data z vyro€nich zprav podniku a jeho

interni ucetni dokumentace.

6.1 Absolutni ukazatele

V této kapitole je analyzovan majetek podniku, jeho kryti, ndklady a vynosy. Pro jejich

analyzu a srovnani s odvétvim jsou vyuzity horizontalni a vertikalni analyzy.

6.1.1 Analyzy aktiv podniku a odvétvi

Bilan¢ni suma Zelenix se ve sledovaném obdobi pohybovala v rozmezi od 230 do 366 mil.

K¢. Tento nartist byl zptsoben rozsifenim vyroby a riistem odbytu podniku.

Srovnani vertikalnich analyz podniku a odvétvi odhaluje vyrazné rozdily ve struktute aktiv
v letech 2021 az 2023. Dlouhodoby majetek tvofil u Zelenix v roce 2021 dominantni podil
ve vysi 69,7 % (165 mil. K<), zatimco v odvétvi €inil tento podil pouze 43,8 %. Tento rozdil
je zasadni 1 z toho diivodu, ze podnik nevlastni Zadné budovy ani pozemky — cely
dlouhodoby majetek tedy tvoii vyhradné stroje a dopravni prosttedky, které jsou navic z vice

nez 70 % odepsane.

Ve sledovaném obdobi vSak dochézi ke zméné: podil dlouhodobého majetku klesl na 51,9
% v roce 2022 a dale na 47,9 % v roce 2023, ¢imZ se hodnota vice pfiblizila priméru odvétvi.
Tento pokles vSak neni disledkem ubytku dlouhodobého majetku, ale spiSe naristem
hodnoty ob&ézného majetku, zatimco dlouhodoby majetek si udrzoval stabilni hodnotu, nebo
dokonce mirn¢ klesal (napt. v roce 2022). Tato skute¢nost mize indikovat riziko v oblasti

budouci vyrobni kapacity, pokud nebude dlouhodoby majetek vcas obnovovan.

Dlouhodoby nehmotny a finan¢ni majetek je u Zelenix 1 v ramci odvétvi marginalni. Podnik

sice vyuziva softwaru, nicméné¢ je pln¢€ odepsany, s vyjimkou dil¢iho upgradu v roce 2023.
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Obézny majetek podniku Zelenix dosahoval v roce 2021 hodnoty 70 mil. K¢, coz
predstavovalo 29,6 % celkovych aktiv, zatimco v rdmci odvétvi to bylo vyrazné vice — 55,2
%. V roce 2022 vSak podnik zaznamenal prudky nartist obézného majetku na 47,6 %, ktery

dale pokracoval v roce 2023 az na 52 %, ¢imz se hodnota vyraznég ptibliZila priméru odvétvi.

Zajimavym zjisténim je narast podilu penéznich prostredki, ktery v roce 2023 dosahl 24,4
% aktiv, zatimco v odvétvi Cinil pouze 8,7 %. Tento rozdil je zpisoben rychlym ristem trzeb

podniku, pti kterém piebytecné finan¢ni prostfedky nebyly dosud reinvestovany.
Zasoby tvofi v podniku podstatné mensi ¢ast obézného majetku nez v ramci odvétvi, coz je
disledkem krat$iho vyrobniho cyklu. Polozka ¢asového rozliSeni ma u Zelenix zanedbatelny

vyznam, zatimco v rdmci odvétvi je jeji podil o néco vyssi.

Tabulka 8 Vertikalni a horizontalni analyza aktiv podniku Zelenix

V procentech \ Vertikalni analyza Horizontalni analyza
2{0]¢ ‘ 2021 2022 2023 22/21 23/22
Celkova aktiva 100,0% | 100,0% | 100,0% 3,2% 50,3%
Dlouhodoby majetek 69,7% 51,9% 47,9% -23,2% 38,6%
DNM 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0%
DHM 69,7% 51,9% 47,8% -23,2% 38,4%
DFM 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Obézny majetek 29,6% 47,6% 52,0% 65,8% 64,1%
Zasoby 6,5% 7,0% 6,3% 11,1% 34,6%
Pohledavky 16,5% 35,7% 21,3% 122,7% -10,2%
Penézni prostfedky + KFM 6,6% 4,9% 24,4% -23,3% 648,9%
CRA 0,7% 0,5% 0,1% -26,6% -57,2%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Z hlediska horizontalni analyzy zaznamenal podnik vys§i dynamiku ristu celkovych aktiv
nez prumér odvetvi, a to zejména mezi roky 2022 a 2023. V obdobi 2021-2022 vzrostla
aktiva podniku Zelenix o 3,2 %, zatimco v odvétvi byl rast vyraznéjsi — dosahl 12,2 %.
Naproti tomu mezi roky 2022 a 2023 Zelenix vykazal skokovy nartst aktiv o 50,3 %,

zatimco v rdmci odvétvi €inil rast pouze 5,8 %.

Pokud vezmeme v tivahu absolutni hodnoty, pak se hodnota dlouhodobého majetku ve
sledovaném obdobi zvysila z 166 mil. K& na 176 mil. K&, zatimco obéZny majetek vzrostl
ze 237 mil. K¢ na 367 mil. K&. Tento vyrazny rist obéznych aktiv byl zplisoben pifedevsim

nartstem penéZnich prostfedkt a pohledavek.
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Tabulka 9 Vertikalni a horizontalni analyza aktiv odvétvi CZ NACE 10.3

V procentech Vertikalni analyza Horizontalni analyza
Rok 2021 2022 2023 22/21 23/22
Celkova aktiva 100,0% | 100,0% | 100,0% 12,2% 5,8%
Dlouhodoby majetek 43,8% 38,9% 39,5% -0,3% 7,4%
DNM 0,8% 0,2% 0,1% -71,8% -34,4%
DHM 42,2% 38,2% 38,7% 1,5% 7,3%
DFM 0,7% 0,5% 0,7% -19,0% 32,0%
Obézny majetek 55,2% 59,8% 59,5% 21,5% 5,3%
Zasoby 26,7% 29,2% 26,4% 22,9% -4,5%
Pohledavky 22,9% 25,9% 24,4% 26,9% -0,3%
Penézni prostiedky + KFM 5,5% 4,6% 8,7% -6,0% 97,8%
CRA 1,0% 1,3% 1,0% 49,6% -18,4%

(zdroj: vlastni zpracovani)

6.1.2 Analyzy pasiv podniku a odvétvi

Struktura pasiv podniku se ve sledovaném obdobi vyvijela mirn€ odli$§né oproti priméru v

ramci odveétvi.

V roce 2021 ¢inil podil vlastniho kapitdlu v podniku Zelenix 50,2 %, zatimco v odvétvi
dosahoval 57,0 %. Tento rozdil miize naznacovat konzervativnéjsi ptistup k financovani ze
strany podniku, nez je v odvétvi obvyklé. V nésledujicich letech vSak podil vlastniho
kapitalu v Zelenix postupné rostl, az dosahl v roce 2023 trovné 56,6 % (208 mil. K¢), ¢cimz
se téméf vyrovnal odvétvovému priméru. Tento nartst byl primarné zptsoben prudkym
rustem vysledku hospodateni bézného obdobi, ktery vzrostl ze 6 mil. K¢ (2,6 %) v roce 2021
na 104 mil. K¢ (28,3 %) v roce 2023. Naproti tomu odvétvi zaznamenalo mirnéj$i nartst z
3,4 % na 8,2 %. ZvySovani podilu vlastniho kapitalu pfti stalé vysi zdkladniho kapitalu je

dikazem dlouhodobé ziskovosti podniku a ukazuje na pozitivni finan¢ni vyvoj.

Cizi kapital Zelenix €inil v roce 2021 117 mil. K¢, tedy 49,8 % celkovych pasiv, coz bylo
vice nez v odvétvi (42,7 %). V nésledujicich letech se podil ciziho kapitalu postupné
snizoval, zatimco v odvétvi ziistaval relativng stabilni. Zelenix mél po celé sledované obdobi
vy$si podil dlouhodobych zavazkli nez srovnavané odvétvi. V roce 2021 dosahovaly 27,5
%, zatimco v odvétvi pouze 11,2 %. Tento rozdil souvisi s vyuZivanim uverového
financovani ze strany podniku. Kratkodob¢ zavazky se u Zelenix zvysily z 22,3 % na 22,7

%, zatimco v odvétvi zlstavaly stabilni, kolem 30 %.
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Tabulka 10 Vertikalni a horizontalni analyza pasiv podniku Zelenix

V procentech \

Vertikalni analyza Horizontalni analyza

[2{0] ¢

2021

2022

2023

22/21

23/22

Celkova pasiva 100,0% | 100,0% | 100,0% 3,2% 50,3%
Vlastni kapital 50,2% 51,4% 56,6% 5,6% 65,6%
Zakladni kapital 0,8% 0,8% 0,5% 0,0% 0,0%
Fondy 41,3% 38,0% 23,9% -5,1% -5,3%
Vysledek hospodafeni b.o. 2,6% 7,7% 28,3% 200,9% 455,0%
Nerozdéleny zisk m.L. 5,4% 4,9% 3,9% -6,6% 18,5%
Cizi kapital 49,8% 48,6% 43,4% 0,7% 34,0%
Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 29,2% -2,2%
Dlouhodobé zavazky 27,5% 25,9% 15,6% 20,5% 6,4%
Kratkodobé zavazky 22,3% 22, 7% 27,7% 13,7% 0,9%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza ukazuje, ze riist pasiv podniku byl obdobné dynamicky jako rist aktiv,

a zarovein vyrazng prevysoval tempo ristu v ramci odvetvi.

Jelikoz plati bilan¢ni princip zaznamenala i pasiva Zelenix skokovy nartist 0 50,3 %, zatimco
v odvétvi ¢inil rlst pouze 5,8 %. Tento rozdil Gizce souvisi s vyraznym nartstem vysledku
hospodateni bézného obdobi, ktery se v podniku zvysil o 455 %, zatimco v rdmci odvétvi

vzrostl 0 106,2 %.

Zatimco rok 2023 byl obecné povazovan za uspéSny pro celé potravinaiské odvétvi, pro

Zelenix §lo o rekordni obdobi z hlediska ziskovosti a ristu bilanéni sumy.

Tabulka 11 Vertikalni a horizontalni analyza pasiv odvétvi CZ NACE 10.3

V procentech \ Vertikalni analyza Horizontalni analyza
Rok ‘ 2021 2022 2023 22/21 23/22
Celkova pasiva 100,0% | 100,0% | 100,0% 12,2% 5,8%
Vlastni kapital 57,0% 55,6% 57,1% 9,5% 8,7%
Zakladni kapital 12,9% 10,1% 9,1% -12,2% -4,5%
Nerozdéleny zisk a fondy 40,7% 41,3% 39,8% 13,9% 2,0%
Vysledek hospodafeni b.o. 3,4% 4,2% 8,2% 38,1% 106,2%
Cizi kapital 42,7% 44,4% 42,9% 16,8% 2,2%
Rezervy 0,8% 0,9% 0,9% 29,2% -2,2%
Dlouhodobé zavazky 11,2% 12,0% 12,1% 20,5% 6,4%
Kratkodobé zavazky 30,7% 31,1% 29,7% 13,7% 0,9%

(zdroj: vlastni zpracovani)
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6.1.3 Analyza nakladi podniku a odvétvi

Nejvétsi ndkladovou polozkou podniku Zelenix je vykonova spotieba, kterd v roce 2023
dosédhla hodnoty 182 mil. K¢, coz ptedstavuje 76,4 % celkovych ndkladi. Z této polozky
jsou nejvyznamnéj$i naklady na prodané zbozi, které tvoii 64,1 % celkovych nakladd,
pricemz vydaje na energie a suroviny dosahly vyse 295 mil. K¢, coz znamend meziro¢ni
nariist o 67 mil. K¢ oproti roku 2022. Nejvétsi slozkou sluzeb je doprava a najjemné za
vyrobni prostory, které podnik vyuziva. Klesajici podil odpisti miize signalizovat vyssi stafi

dlouhodobého majetku a omezené investice do jeho obnovy.

Data za rok 2023 v odvétvi CZ NACE 10.3 zatim nebyla zvefejnéna Ministerstvem primyslu
a obchodu, avsak v predchozich letech vykazovala vykonova spotieba obdobny trend. Za
zminku stoji, Ze podil odpisii v Zelenix je vyssi neZ prameér v odvétvi, zatimco podil osobnich
nakladl je naopak nizsi. Tento rozdil Ize pticist vysokému stupni automatizace vyrobnich

procest v podniku.

Tabulka 12 Vertikalni a horizontalni analyza naklad podniku Zelenix

Celkové naklady 100,0% 100,0% | 100,0% | 39,3% 32,5%
Vlykonova spotieba 73,0% 79,0% 76,4% 50,7% 28,2%
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 56,2% 65,7% 64,1% 63,0% 29,2%
Sluzby 16,8% 13,3% 12,3% 9,9% 23,3%
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 0,2% 0,2% -0,1% 105,5% | -169,4%
Aktivace vnitropodnikovych sluzeb 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 100,0%
Osobni naklady 11,3% 9,4% 9,3% 15,5% 31,5%
Trvalé Gpravy hodnot v provozni oblasti

(Odpisy) 12,2% 7,8% 6,1% -10,7% 2,8%
Ostatni provozni naklady 1,4% 1,1% 1,0% 13,4% 23,5%
Nakladové uroky 0,5% 0,4% 0,6% 21,6% 99,9%
Ostatni finan¢ni naklady 0,3% 0,3% 0,9% 22,3% 313,5%
Dan z piijma 1,1% 1,7% 5,7% 113,2% | 341,2%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Z horizontalni analyzy vyplyva, Ze nejvétsi procentudlni narist mezi lety 2021 a 2022
zaznamenaly poloZky zména stavu zasob vlastni ¢innosti, konkrétné o 105 % a 925 %. Tento
rust je vSak zplsoben nizkou absolutni vychozi hodnotou, a proto nemd vyrazny vliv na

celkovou nakladovou strukturu.

Naopak vyznamny a relevantni narist zaznamenala vykonova spotieba, kterd se meziro¢né

zvysila o 25 %, coz je nadprimérny rist ve srovnani s odveétvim.
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Tento vyvoj koresponduje s vyssi dynamikou ristu istého zisku podniku, coz naznacuje, ze

podnik dokazal rtst ndkladii kompenzovat odpovidajicim nariistem vynost.

Tabulka 13 Vertikalni a horizontalni analyza nakladi odvétvi CZ NACE 10.3

Celkové naklady 100,0% 100,0% 20,0%
Vykonova spotfeba 79,5% 83,2% 25,7%
Naéklady vynaloZené na prodané zboZi 9,2% 8,9% 15,7%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -0,2% -1,3% 925,6%
Aktivace vnitropodnikovych sluzeb -0,1% -0,1% 44,3%
Osobni naklady 15,4% 13,5% 5,1%
Trvalé Gpravy hodnot v provozni oblasti

(Odpisy) 3,9% 3,3% 1,5%
Nakladové uroky 0,7% 0,7% 24,4%
Dan z piijma 0,8% 0,7% 7,4%

(zdroj: vlastni zpracovani)

6.1.4 Analyza vynosi podniku a odvétvi

Jelikoz podnik Zelenix prodava vyhradné vlastni vyrobky, jsou jeho vynosy z naprosté
vétSiny tvofeny trzbami z jejich prodeje. Na rozdil od priméru v odvétvi, kde ptiblizné
desetinu vynosu tvoii preprodej nakoupeného zboZi, se podnik Zelenix na tento zplsob
obchodni ¢innosti nijak nezamétuje.

Vice nez 90 % produkce Zelenix je prodavano na tuzemskych trzich, zatimco zahrani¢ni trhy
tvoii pouze mensinovy podil. Zbyvajici ¢ast vynosti podniku pfipadd na ostatni provozni

vynosy. V piipadé odvétvi tento tidaj neni dostupny, a proto jej nelze srovnat.
Tabulka 14 Vertikalni a horizontalni analyza vynost podniku Zelenix

Celkové vynosy 100,0% 100,0% 100,0% 43,2% 54,0%
Trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a

sluzeb 98,0% 99,1% 99,6% 44, 7% 54,8%
Trzby za prodej zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 100,0%
Ostatni vynosy 2,0% 0,9% 0,4% -31,7% -30,9%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Horizontélni analyza potvrzuje o¢ekéavany trend, ktery koresponduje s pfedchozim nariistem
nakladi a majetku podniku — a sice vyrazny riist trzeb z prodeje vlastnich vyrobkl. Ve
sledovaném obdobi vzrostly trzby podniku Zelenix z 251 mil. K¢ na 562 mil. K¢, coz

predstavuje celkovy nartist o 124 %.
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Podniku se tak podaftil expanzivni rust prodeji, kterym vyrazné piekonal riist odvétvi, kde

ve stejném obdobi doslo k narlstu trzeb pouze o 34,9 %.

Tabulka 15 Vertikalni a horizontalni analyza vynosii odvétvi CZ NACE 10.3

Celkové vynosy 100,0% | 100,0% | 100,0% 22,8% 12,1%
Trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a

sluzeb 88,8% 89,1% 87,7% 23,2% 10,4%
Trzby za prodej zbozi 11,2% 10,9% 12,3% 20,1% 26,2%

(zdroj: vlastni zpracovani)

6.2 Rozdilové ukazatele

V této kapitole je analyzovan Cisty pracovni kapital podniku, jeho zisky a pfidana hodnota.

6.2.1 Analyza ¢istého pracovniho kapitalu podniku a odvétvi

Ve sledovaném obdobi vykazuje Cisty pracovni kapitdl podniku Zelenix rostouci tendenci,
pfi¢emz se jeho hodnota pohybuje v rozmezi 70 az 190 mil. K¢&. Tento vyvoj je dan zejména
nartistem pohledavek, ktery souvisi s vyrazn¢ vysSimi trzbami. V praxi to znamena, ze
podnik m4d — s vyhradou k roku 2021 — dostateCnou finan¢ni rezervu pro pokryti

neoc¢ekavanych kratkodobych zavazk.

Pokud porovname cisty pracovni kapital s hodnotou aktiv pomoci pomérového ukazatele,
zjistime, Ze se podnik dlouhodobé nachazi pod primérem odvétvi. To by mohlo naznacovat

efektivnéjsi vyuZzivani kratkodobych prosttedki.

Nicméné vzhledem k nizkym hodnotam zasob a vy$Simu objemu penéznich prostfedki mtze

byt tento zavér do jisté miry zkreslujici, a je tedy vhodné jej interpretovat s opatrnosti.

Tabulka 16 Cisty pracovni kapital podniku Zelenix

V tisicich Ké 2021 2022 2023

Obé7n4 aktiva 70110 116 243 190 771
Kratkodobé zavazky 52842 55492 101686
Cisty pracovni kapital (CPK) 17268 60751 89085
Podil CPK na aktivech 7,30% 24,90% 24,30%

(zdroj: vlastni zpracovani)
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Tabulka 17 Cisty pracovni kapital odvétvi CZ NACE 10.3

V tisicich K& | 2021 | 2022 2023
ObéZné aktiva 4159 079 5051516 5318975
Kratkodobé zavazky 2312292 2629151 2651812
Cisty pracovni kapital (CPK) 1846 787 2422365 2667163
Podil CPK na aktivech 24,50% 28,70% 29,80%

(zdroj: viastni zpracovani)

6.2.2 Analyza ukazateli zisku podniku

Vsechny sledované ukazatele zisku vykazuji dlouhodobé rostouci trend, pficemz v roce 2023
doslo k prudkému nartstu Cistého zisku z 18,7 mil. K¢ na 103,8 mil. K¢. Tento skok je

predevsim dusledkem vyrazného rustu trzeb, které podnik v daném roce zaznamenal.

Ve vsech sledovanych letech je patrny vysoky podil odpisi na celkovém zisku, coz se
promita do nadpriimérnych hodnot ukazatele EBITDA. Tato skutecnost je zietelné viditelna

na obrazku 7.

Z udaju v tabulce 18 je dale mozné vycist zna¢ny rozdil mezi ukazateli EBT a EBIT, ktery
je zptsoben mimo jiné vysi nadkladovych urokl. Ty se v roce 2023 zdvojnasobily v disledku

cerpani dodate¢ného bankovniho uvéru.
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Obrazek 7 Graf vyvoje ukazatelii zisku podniku Zelenix

(zdroj: vlastni zpracovani)
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Tabulka 18 Vyvoj ukazateld zisku podniku Zelenix

EAT 6214 18 697 103761
Dan z pfijma 2786 5939 26 205
EBT 9000 24636 129 966
Nakladové uroky 1182 1437 2873
EBIT 10182 26 073 132 839
Odpisy 30561 27 295 28071
EBITDA 40743 53 368 160910

(zdroj: vlastni zpracovani)

6.2.3 Analyza pridané hodnoty podniku a odvétvi

Pfidand hodnota podniku Zelenix se ve sledovaném obdobi pohybovala v rozmezi od 68 mil.
K¢ do 211 mil. K¢. Pokud zohlednime podil ptfidané hodnoty na trzbach, zjistime, ze v

prabéhu let vykazuje rostouci tendenci.

Tabulka 19 Analyza pfidané hodnoty podniku Zelenix

V tisicich K¢ 2021 2022 2023
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a

sluzeb 251015 363 246 562 386
Trzby za prodej zbozi 0 0 0
Vykonova spotfeba 182 344 274 860 352 345
Zmeéna stavu zasob vlastni Cinnosti 416 855 -593
Aktivace vnitropodnikovych sluzeb 0 0 0
Pfidana hodnota 68 255 87531 210634
Podil pfidané hodnoty na trzbach 27% 24% 37%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Pokud porovname podil pfidané hodnoty na trzbach podniku Zelenix s tidaji za odvétvi, jak

je uvedeno v tabulce 20, vyplyva, Ze podnik vykazuje lepsi vysledky nez primér v odvétvi.

Tabulka 20 Analyza pfidané hodnoty odvétvi CZ NACE 10.3

V tisicich K¢

Trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a

sluzeb 9175072 11 302 684 12478671
Trzby za prodej zbozi 1152396 1383714 1745827
Vlykonova spotieba 8 090 057 10 168977 10873529
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -15479 -158 749 42 874
Aktivace vnitropodnikovych sluzeb -8414 -12144 -12314
Pfidana hodnota 2261304 2688314 3320409
Podil pridané hodnoty na trzbach 22% 21% 23%

(zdroj:

vlastni zpracovani)




74 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

6.3 Pomérové ukazatele

V této kapitole jsou analyzovany ukazatele rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity.

6.3.1 Ukazatele rentability podniku a odvétvi

Ukazatele rentability v roce 2021 u podniku Zelenix a v odvétvi vykazuji podobné vysledky.
Nicméné v nasledujicich letech dosahuje podnik vyrazné lepsich vysledkd. Tento slabsi
vyvoj v prvnim sledovaném roce lze piicist pocateCnimu cenovému Soku zptisobenému

zvysenim cen energii a surovin.

Tabulka 21 Ukazatele rentability podniku Zelenix

Ukazatel | rok | 2021 | 2022 2023
ROE 5,2% 14,9% 49,9%
ROA 4,3% 10,7% 36,2%
ROS 2,5% 5,1% 18,5%
ROI 3,4% 9,9% 38,3%
(zdroj: vlastni zpracovani)
Tabulka 22 Ukazatele rentability odvétvi CZ NACE 10.3

Ukazatel | rok | 2021 | 2022 2023
ROE 6,0% 7,5% 14,3%
ROA 5,3% 6,2%

ROS 2,5% 2,8% 5,1%
ROI 5,0% 6,2% 11,8%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Diky skokovému riistu v roce 2023 je obtizné hodnotit jednotlivé ukazatele, jelikoZ narust
trzeb se promita do vSech ukazateli bez ohledu na veli¢inu, s niZ je zisk srovnavan. Nicméné
je nutné konstatovat, ze podnik Zelenix vytvofil pro své vlastniky v roce 2023 vyznamnou
hodnotu v oblasti rentability vlastniho kapitadlu. Dale byla schopna efektivné zhodnocovat
sva aktiva (ROA) a vlozené prostfedky (ROI), i kdyz je tfeba dodat, Ze tyto ukazatele byly
zkresleny nezahrnutim pronajatych prostor podniku. Zelenix také dostate¢né zvysil svou
ziskovou marzi navySenim vyroby a snizenim nakladl na vyrobek. Tyto nartisty v podniku

v pribéhu let jsou zobrazeny také v grafu na obrazku 8.
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Ukazatele rentability XYZ
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Obrazek 8 Graf vyvoje ukazatell rentability podniku Zelenix

(zdroj: vlastni zpracovani)

6.3.2 Ukazatele likvidity podniku a odvétvi

Z pohledu likvidity svého majetku dosahuje Zelenix podprimérnych az uspokojivych
hodnot.

Tabulka 23 Ukazatele likvidity podniku Zelenix

Ukazatel | rok 2021 2022 2023
B&7n4 likvidita 1,33 2,09 1,88
Pohotova likvidita 1,04 1,79 1,65
Okamzita likvidita 0,29 0,22 0,88
Podil CPK na OA 24,6% 52,3% 46,7%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Tabulka 24 Ukazatele likvidity odvétvi CZ NACE 10.3

Ukazatel | rok 2021 2022 2023
B&7n4 likvidita 1,80 1,92 2,01
Pohotova likvidita 0,93 0,98 1,12
Okamzité likvidita 0,18 0,15 0,29
Podil CPK na OA 44,4% 48,0% 50,1%

(zdroj: vlastni zpracovani)

V pfipad¢ bézné likvidity podnik nejprve kolisd pod doporu¢enou hodnotou 1,6-2,5 a v
nasledujicich letech se pfiblizuje odvétvovému praméru, ktery se drzi v doporucenych
mantinelech. U ukazateli likvidity I. a II. stupné je tento trend podobny, piicemz spole¢nost

Zelenix dokonce piekracuje doporuc¢ené hodnoty 1,5 a 0,6. To znamena, ze podnik ptesel od
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niz§i schopnosti splacet zavazky v roce 2021 k drzeni pfili§ velkého mnozstvi penéznich
prostfedkti na tkor rentability. Tento vyvoj je sice pochopitelny z hlediska averze k riziku
pii fizeni vlastniho podniku, nicméné v rdmci efektivniho vyuzivani majetku by mél podnik

v nasledujicich letech zvazit snizeni volnych penéznich prostredki.

Ukazatele likvidity XYZ

i

2021 2022 2023

==@==Bé7na likvidita ==@==Pohotova likvidita Podil CPK na OA

Obrazek 9 Graf vyvoje ukazatell likvidity podniku Zelenix

(zdroj: viastni zpracovani)

6.3.3 Ukazatele zadluZenosti podniku a odvétvi

Ukazatele zadluzenosti Zelenix ve srovnani s hodnotami v literatufe a odvétvi podavaji

obraz o podniku, ktery se snaZzi efektivné vyuzivat financovani cizim kapitalem.

Tabulka 25 Ukazatele zadluZenosti podniku Zelenix

Ukazatel | rok | 2021 | 2022 2023
Celkova zadluzenost 0,50 0,49 0,43
Mira zadluZenosti 0,99 0,95 0,77
Urokové kryti 8,61 18,14 46,24
Kryti stalych aktiv 72,0% 99,0% 118,4%
(zdroj: vlastni zpracovani)
Tabulka 26 Ukazatele zadluZenosti odvétvi CZ NACE 10.3

Ukazatel | rok | 2021 | 2022 2023
Celkova zadluzenost 0,43 0,44 0,43
Mira zadluzenosti 0,75 0,80 0,75
Urokové kryti 5,95 6,21

Kryti stalych aktiv 130,1% 142,8% 144,5%

(zdroj: vlastni zpracovani)
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Celkova zadluzenost podniku Zelenix se pohybuje mezi hodnotami 0,5 a 0,43, coz
predstavuje mirné zlepSeni oproti odvétvi. V kombinaci s rentabilitou podniku to naznacuje
ucelné a hospodarné vyuzivani cizich zdroji v poméru k aktiviim. Pro adekvatni posouzeni

je vSak nezbytné znat naklady na cizi kapital.

Urokové kryti ukazuje, ze podnik mé dostate¢né vynosy na pokryti stavajicich uveéra. Kryti
stalych aktiv v roce 2023 sice naznacuje vys$si mnozstvi vlastniho kapitalu, nez je nezbytné,

ale vzhledem k odvétvovému priiméru je Zelenix v tomto ohledu v dobré pozici.

6.3.4 Ukazatele aktivity podniku a odvétvi

Ukazatele aktivity podniku Zelenix vykazuji prevazné slabé vysledky. Ackoli obratovost
jejich aktiv a dlouhodobého majetku postupné roste, stale nedosahuje primérnych hodnot
stanovenych odvétvim. To pietrvava i pres nizké hodnoty zdsob, které podnik udrzuje diky

svému kratkému vyrobnimu cyklu.

V oblasti rozdilu mezi dobou obratu zavazki a dobou obratu pohledavek, coz je Zadouct jev,
byl podnik v roce 2021 velmi silny. Postupem casu vSak podnik zkracuje dobu splaceni
zavazkl, ¢imZ omezuje prostor pro vyuzivani volnych penéznich prostfedki k investicim a
dostava se pod odvétvovy primér. Tento trend, kdy podnik nevyuzivé volné prostiedky k

investovani, predstavuje alarmujici signal pro jeho budouci rist rentability.

Tabulka 27 Ukazatele aktivity podniku Zelenix

Ukazatel | rok | 2021 2022 2023
Obrat aktiv 1,06 1,49 1,53
Obrat dlouhodobého majetku 0,72 0,99 1,18
Doba obratu pohledavek 56,15 86,41 50,12
Doba obratu zavazkd 169,05 117,59 101,80
(zdroj: vlastni zpracovani)
Tabulka 28 Ukazatele aktivity odvétvi CZ NACE 10.3

Ukazatel | rok 2021 2022 2023
Obrat aktiv 1,37 1,50 1,59
Obrat dlouhodobého majetku 1,30 1,43 1,44
Doba obratu pohledavek 60,15 62,14 55,25
Doba obratu zavazk{ 109,92 103,37 94,41

(zdroj: vlastni zpracovani)
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6.4 Spider analyza

Spider analyza vychazi z predchozich kapitol a slouzi jako jejich souhrn. Obsahuje skupiny
jednotlivych pomérovych ukazatelti podniku Zelenix v porovnani s hodnotami CZ NACE
10.3, které byly urceny jako zdkladna. Rozdéleni jednotlivych ukazatelli ve spider grafu je

znazornéno v tabulce 29.

Tabulka 29 Rozd¢leni spider grafu

Podnik Odvétvi CZNACE 10.3
Ukazatel

A1ROE 0,05 0,15 0,50 0,06 0,08 0,14
A2 ROA 0,04 0,11 0,36 0,05 0,06

A3 ROS 0,02 0,05 0,18 0,02 0,03 0,05
A4 ROI 0,03 0,10 0,39 0,05 0,06 0,12
B1 Bézna likvidita 1,33 2,09 1,88 1,80 1,92 2,01
B2 Pohotova likvidita 1,04 1,79 1,65 0,93 0,98 1,12
B3 Okamzita likvidita 0,29 0,22 0,88 0,18 0,15 0,29
B4 CPK/OA 0,25 0,52 0,47 0,44 0,48 0,50
C1 Celkova zadluzenost 0,50 0,49 0,43 0,43 0,44 0,43
C2 Mira zadluZenosti 0,99 0,95 0,77 0,75 0,80 0,75
C3 Urokové kryti 8,61 18,14 46,24 5,95 6,21

C4 Kryti stalych aktiv 0,72 0,99 1,18 1,30 1,43 1,44
D1 Obrat aktiv 1,06 1,49 1,563 1,37 1,50 1,59
D2 Obrat dlouhodobého

majetku 0,72 0,99 1,18 1,30 1,43 1,44
D3 Doba obratu pohledavek 56,15 86,41 50,12 60,15 62,14 55,25
D4 Doba obratu zavazkd 169,05 | 117,59 | 101,80 109,92 103,37 94,41

(zdroj: vlastni zpracovani)
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6.4.1 Spider graf roku 2021

Al
D4 A2
D3 A3
D2 Ad
D1 B1
c4 B2
c3 B3
c2 B4
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=== XYZ
== CZ NACE 10.3

Obrazek 10 Spider graf roku podniku Zelenix v roce 2021

(zdroj: vlastni zpracovani)

Z grafu je patrné, ze v roce 2021 dosahoval Zelenix v oblasti rentability (Al — A4)

pramérnych az podprimérnych vysledkii a mél problémy dosahnout dostateéné vysoké

rentability, kterd by vytvatela hodnotu pro jeho vlastniky. To pietrvavalo i pfesto, ze jeho

likvidita (B1 — B4) byla pod priimérnou hodnotou v odvétvi, coz by mélo vést ke zvyseni

rentability na Ukor rizika insolvence. Tyto nizké hodnoty rentability 1ze pficist zvySenym

cenam surovin a energii, které se zacCaly objevovat v tomto roce.

Naopak, uspokojivych vysledkii dosahoval podnik v oblastech celkové zadluzenosti (C1) a

miry zadluZenosti (C3), kde prokazal ochotu financovat se cizim kapitalem, coz neni v Ceské

republice samoziejmosti. Dobré vysledky mél také v ukazatelich doby obratu zdvazkl a

pohledavek (D3 a D4), kde vyhodny rozdil mezi dobou obratu zavazkti a pohledavek mél

prispét k vyssi rentabilité. Naopak, stale zaostava v oblasti obratovosti svych aktiv (D1).
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6.4.2 Spider graf roku 2022
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Obrazek 11 Spider graf roku podniku Zelenix v roce 2022
(zdroj: vlastni zpracovani)

V roce 2022 se Zelenix dokazal piekonat odvétvi v oblastech rentability (A1-A4) a v
oblastech okamzité a pohotové likvidity (B2 a B3), coz vSak neni Zadouci. ZvySeni hodnoty
likvidity by mélo vést ke snizeni jiz tak nizké rentability. Paradoxn¢ vSak rentabilita vzrostla,
coz bylo zpusobeno vysokymi hodnotami zisku, jez byly ovlivnény nartstem prodeje a
odbytu. V oblastech zadluZenosti (C1 — C4) se vysledky podniku nezménily ve srovnani s
predchozim rokem. Na grafu je patrny nartst ukazatele tirokového kryti (C3), coz je vSak
disledkem nizké hodnoty zdkladny vypoctu. V oblastech aktivity se Zelenix pomalu
pfiblizuje odvétvi v obratovosti svého majetku (D1 a D2), ale zaroveil pomalu ztraci

poZadovany rozdil mezi dobami obratu (D3 a D4).
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6.4.3 Spider graf roku 2023
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Obrazek 12 Spider graf roku podniku Zelenix v roce 2023
(zdroj: vlastni zpracovani)

Graf za rok 2023 vykazuje témét uplny opak grafu z roku 2021. Zatimco hodnoty rentability
(A1 — A4) jsou tak vysoké, ze zkresluji vzhled grafu, likvidita prvniho a druhého stupn¢ (B2
a B3) prekracuje hodnoty benchmarku. I kdyZ podnik udrzuje pfijatelné hodnoty v oblasti
zadluZenosti (C1 — C4), ztraci vyhody v oblasti aktivity, které mél oproti odvétvi v roce
2021. Zadouci trendy (napiiklad nizka likvidita a vysoka doba obratu zavazki), na které
podnik v pribehu let nedbal, by se mél pokusit obnovit.

6.5 Souhrnné ukazatele

V této kapitole je Zelenix analyzovan podle bankrotnich a bonitnich modelti. Tyto modely
davaji odpoveéd’ na finan¢ni zdravi podniku a neni potieba je tedy srovnavat s odvétvovym

primérem.

6.5.1 Z-skore podniku

Altmanovo z-skore zatazuje Zelenix do tzv. Sedé zony (hodnoty mezi 1,81 a 2,99) v letech
2021 a 2022, pticemz rok 2023 vykazuje uspokojivou finanéni situaci. Je vSak zajimavé, Ze
rok 2022 neni zafazen do nejvyssi kategorie, 1 kdyZ vysledky z ptedchozich kapitol tomu
nasvédcuji. Tento jev Ize pravdépodobné pricist dirazu, ktery ukazatel klade na faktor X1.
Vysledky z roku 2021 mohou byt vysvétleny ndkladovym Sokem, zatimco za vysledky z
roku 2023 stoji op€t vynosy podniku.
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Tabulka 30 Vypocet z-skére podniku Zelenix

Faktor | rok | 2021 | 2022 2023
Xi (Pracovni kapital/Aktiva) 0,09 0,30 0,29
X2 (Nerozdéleny zisk / A) 0,08 0,07 0,05
Xs (EBIT/A) 0,14 0,35 1,19
X4 (VK / CK) 0,60 0,63 0,78
Xs (Trzby / Aktiva ) 1,06 1,49 1,53
Z - skdre 1,97 2,84 3,86

(zdroj: viastni zpracovani)

6.5.2 Kiralickuv quick test podniku

Tabulka 31 Vypocet Kralickova quick testu podniku Zelenix

Ukazatel | rok 2021 2022 2023
S VK/A 50% 51% 57%
_% (CK-PP/CF)*360 323,25
:,? EBIT/A 4% 11% 36%
CF / trzby -0,89% -1,00% 13,78%
« [Kvota VK 4 4 4
E Doba splaceni dluht 0 0 4
< |ROA 1 2 4
Podil CF na trzbach 0 0 4
KQT 5 6 16

(zdroj: vlastni zpracovadni)

Nejvétsi uspéch podniku v tomto testu zaznamenal ukazatel kvoty vlastniho kapitdlu, kde
Zelenix dosahl maximalniho poc¢tu bodt v pribéhu celého obdobi, coz signalizuje vynikajici
stabilitu podniku. Naopak, ukazatel doby splaceni dluhti a podil CF na trzbach vykazuji
slabsi vysledky, protoze v téchto letech doslo k zapornému cash flow, jez bylo zptisobeno
vyplacenim vysokych dividend. Absence pozitivniho cash flow, na které tento ukazatel klade
velky duraz, fadi podnik do velmi Spatné financni situace v letech 2021 a 2022. V roce 2023
vSak podnik dosahl plného poctu bodu.
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6.6 Pyramidovy rozklad ROE

5,23% 2021
14,90% 2022
49,93% 2023
v
1,06 1,99
X 1,49 X 1,95
1,53 1,77
h 4
T/DHM
0,69 3,59% 1,52 0,70
0,76 X 6,78% 2,87 X 0,52
0,80 23,11% 3,21 0,48

J i
T

1,00 99,55% 2,02% 0,99 0,29 0,45 0,07
1,00 - 95,81% + 0,95% 0,95 X 0,22 X 0,47 / 0,05
1,00 81,98% 0,43% 0,77 0,88 0,64 0,24

Obrazek 13 Pyramidovy rozklad ROE podniku Zelenix
(zdroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) podniku Zelenix zaznamenala mezi lety 2021 a 2023
dramaticky ruast, kdyz vzrostla z 5,23 % v roce 2021 na 14,90 % v roce 2022 a nasledné na
49,93 % v roce 2023. Tento vyvoj naznacuje zlepSeni ziskovosti a efektivngj$i vyuziti
vlastniho kapitalu. Pro lepsi pochopeni pficin tohoto rlstu jsou analyzovany hlavni slozky,
které ovlivituji ROE podle rozkladu: ziskovou marzi, obrat aktiv a multiplikator vlastniho

kapitalu.

Ziskova marze (CZ/T), vyjadiena jako pomér Gistého zisku k trzbam, se za sledované obdobi
nekolikanasobné zvysila. V roce 2021 dosahovala 2,48 %, v roce 2022 vzrostlana 5,15 % a
v roce 2023 dosahla 18,45 %. Tento rist ukazuje, Ze podnik byl schopen zvySovat svou
efektivitu v generovani zisku z kazdé koruny trzeb. ZlepSeni ziskové marze bylo zplisobeno
lep$im fizenim nakladii nebo efektivnéjSim vyuZzitim zdroji. CoZ potvrzuje 1 podil ndklada

na trzbach, ktery snizil z 99,55 % v roce 2021 na 81,98 % v roce 2023.

Obrat aktiv (T/A), tedy schopnost podniku generovat trzby z celkovych aktiv, se rovnéz
mirné zlepsil. V roce 2021 dosahoval hodnoty 1,06, v roce 2022 vzrostl na 1,49 a v roce
2023 dosahl 1,53. Tento ukazatel ukazuje, Ze podnik zacal efektivnéji vyuzivat sva aktiva k
tvorbé trzeb, 1 kdyz nartst neni tak vyrazny jako v ptipad¢ ziskové marze. Na tento vyvoj

mélo vliv pfedevsim zlepSeni vyuziti dlouhodobého majetku (T/DHM), ktery vzrostl z 1,52
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v roce 2021 na 3,21 v roce 2023. Soucasn¢ klesl podil dlouhodobého majetku na celkovych
aktivech z 0,70 na 0,48, coz ukazuje na rostouci roli obéznych aktiv ve struktufe

podnikového majetku vyznacenou jiz v absolutnich ukazatelich.

Multiplikator vlastniho kapitalu (A/VK), ktery ukazuje Groven financni péaky, postupné
klesal. V roce 2021 mél hodnotu 1,99, v roce 2022 klesl na 1,95 a v roce 2023 dosahl hodnoty
1,77. Tento trend naznacuje, Ze podnik se postupné vice spoléhal na vlastni kapital a snizoval
svou zavislost na cizim financovani. Podil ciziho kapitadlu na vlastnim kapitalu (CK/VK)
klesl z 0,99 v roce 2021 na 0,77 v roce 2023, coz ukazuje na stabilnéjsi financ¢ni strukturu.
Ptestoze pokles multiplikdtoru znamena nizsi vyuziti finan¢ni paky, diky vyraznému ristu

ziskové marze a mirnému zlepSeni obratu aktiv byl celkovy dopad na ROE pozitivni.

Souhrnné 1ze fict, Ze rist ROE byl primarné taZen zvySujici se ziskovou marzi, zatimco
efektivnéjsi vyuziti aktiv hralo doplikovou roli a multiplikéator vlastniho kapitdlu mél spise
tlumici efekt. Zatimco v roce 2021 bylo hlavnim problémem vysoké naklady v poméru k
trzbam, v nasledujicich letech doslo k jejich vyraznému snizeni, coz vedlo k prudkému
nartstu Cistého zisku. Obchodni model podniku se postupné transformoval smérem k
vys$§imu podilu obéznych aktiv, coz podpofilo vyssi efektivitu vyuziti dlouhodobého
majetku. Soucasné firma snizila svou zavislost na cizim kapitalu, coz ji poskytlo vétsi

finanéni stabilitu.

Celkové 1ze hodnotit vyvoj velmi pozitivng, protoze podnik dokazal dosahnout prudkého
rastu ziskovosti, aniz by vyrazné¢ zvySoval svou zadluZenost. SniZeni financni péaky
znamena, ze podnik je méné citlivy na Grokové naklady a ekonomické vykyvy. Pokud by
vSak chtél v budoucnu jesté vice podpofit rist ROE, mohl by se zaméfit na dalsi zlepSovani
efektivity vyuziti aktiv a pfipadné optimalizovat kapitalovou strukturu tak, aby vyuzival cizi

zdroje efektivnéji.
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7 HODNOCENI FINANCNI VYKONNOSTI PODNIKU POMOCI
MODERNICH UKAZATELU

V této kapitole je podnik analyzovan pomoci modernich ukazatelti, konkrétné¢ EVA, RONA
a CROGA. Tyto ukazatele predstavuji ¢inné néstroje pro hodnoceni vykonnosti podniku,
nebot’ umoziuji podrobné posoudit ekonomickou piidanou hodnotu, rentabilitu Cistych aktiv
a schopnost generovat hotovostni toky. Vyuziti téchto ukazatelli je pro Zelenix klicoveé,
jelikoz poskytuji komplexnéjsi pohled na finan¢ni situaci a vykonnost podniku. Na rozdil od
tradi¢nich finan¢nich ukazateli zohlednu;ji SirSi spektrum faktort, vcetné polozek, které
nejsou zobrazeny v ucetnich vykazech, jako jsou naklady kapitalu nebo leasingové naklady.
Diky tomu umoznuji pfesnéjsi interpretaci finan¢nich vysledkl a efektivnéjsi strategické

rozhodovani.

7.1 Vypocet ekonomické pridané hodnoty (EVA)

EVA odhali, zda tspéchy podniku ve finan¢ni analyze jsou skute¢né tak pozitivni, jak se na
prvni pohled zdaji. Zakladnim pfedpokladem pro vytvafeni hodnoty podniku je, ze hodnota
EVA musi byt vyssi nez 0.

Pro vypocet EVA je nejprve nutné upravit rozvahu podniku, coZ umozni stanovit hodnotu
NOA. Nasledné je potieba upravit vykaz zisku a ztraty podniku, ¢imz se stanovi NOPAT.
Dale je nutné urcit WACC, ktery se vypocita na zakladé skutecné placenych tirokt z kapitalu
podniku a o€ekéavani jeho vlastnikili. Pro tyto Gpravy jsou, stejné jako u tradi¢nich ukazateld,

pouzity vyro¢ni zpravy podniku a interni dokumenty.

7.1.1 Upravy rozvahy — stanoveni NOA

Pro spravné stanoveni operativnich aktiv je nutné vybrat pouze ta aktiva, ktera generuji
operativni zisk. Nejprve je tieba aktivovat polozky, které v rozvaze nejsou uvedeny z diivodu
specifik ¢eského tcetnictvi. Nasledné je nutné vybrat pouze ta aktiva, kterd souviseji pfimo

s hlavni ¢innosti podniku, a nakonec je tfeba aktiva upravit o pasiva, kterd nenesou naklady.
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Aktivace dlouhodobého najmu

Podnik pro svou vyrobu, tedy hlavni ekonomickou ¢innost, vyuziva pronajaté provozni haly.
Odhadovana zbytkova cena na zacatku roku 2021 byla 28 662 tis. K¢ a podnik piedpoklada
vyuzivani této pronajaté haly dalSich 23 let. Z téchto hodnot vychazi i vyse odpisi.

Tabulka 32 Aktivace dlouhodobého ndjmu

v tis. korun 2021 2022 2023
Hodnota budovy na pocatku roku 28 662 27 416 26170
Dodatecny odpis 1246 1246 1246
Aktivace nemovitosti 27 416 26170 24924

(zdroj: viastni zpracovani)
Aktivace leasingu

Podnik vyuzivé leasingové financovani k pofizeni automobilu. Vlz s pofizovaci cenou 1
715 tis. K¢ byl potizen v roce 2021 a jeho doba odpisii byla stanovena na 5 let, coz znamena,
7e na konci roku 2025 dosahne nulové Gietni hodnoty. Castka leasingu je konstantni, kromé&

prvni splatky, kterd zahrnuje akontaci ve vysi 115 tis. K¢.

Do rozvahy nebude zahrnuta aktivace splatek, nybrz jejich diskontovana budouci hodnota.
Tato hodnota je urena pomoci diskontni miry leasingu, kterou stanovil management na

urovni 3,5 %. Vzorec pro rok 2021 vypada nésledovné a pro dalsi roky je vypocet provadén

obdobn¢:

320 320 320 320

(100357 | (10,0357 | (10,0357 | (1300357 L1735

SH leasingu = (30)

Tabulka 33 Aktivace leasingu

vtis. korun | 2021 | 2022 2023
Hodnota majetku 1715 1280 960
Zaplaceno na konci roku 435 320 320
Zaplaceno celkem 435 755 1075
Diskontovana c¢astka aktivace (NOA +) 1175 896 608

(zdroj: vlastni zpracovani)
Aktivace nakladi na reklamu

Podnik Zelenix investuje kazdorocné do internetové reklamy a sponzoringu sportovnich
udalosti s cilem pftilakat nové zakazniky. Podnik pfedpoklada, Ze uZitek z téchto reklamnich
aktivit pretrva po dobu tii let po jejich realizaci. Proto do NOA nebudou pfi¢itany jako
jednorazové naklady, ale budou poniZeny o jejich pomyslné odpisy v nasledujicich tiech

letech.
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Tabulka 34 Aktivace nakladd na reklamu

v tis. korun 2021 2022 2023
Jednorazové naklady na reklamu 1455 1863 2217
Odpis z roku 2021 485 485 485
Odpis z roku 2022 621 621
Odpis z roku 2023 739
Odpisy celkem 485 1106 1845
Dopad na NOA (+) 970 757 372

(zdroj: vlastni zpracovani)
Aktivace drobného dlouhodobého majetku

Pro svou hlavni ¢innost Zelenix vyuziva i drobny majetek s hodnotou do 80 tis. K¢, jako
jsou napt. voziky, regaly a dalsi zafizeni. Tento majetek, i kdyz je pro provoz podniku
nezbytny, se podobn¢ jako prondjem a leasing nepromitne do rozvahy podniku. Bude tedy

aktivovan podobné jako reklama na obdobi tii let, kdy z n€ho podnik ocekéava uzitek.

Tabulka 35 Aktivace drobné¢ho dlouhodobého majetku

v tis. korun 2021 2022 2023
Naklady pofizeni drobného majetku 1238 742 2984
Odpis z roku 2021 413 413 413
Odpis z roku 2022 247 247
Odpis z roku 2023 995
Odpisy celkem 413 660 1655
Dopad na NOA (+) 825 82 1329

(zdroj: vlastni zpracovani)
Vyloucéeni piebytecné likvidity
Pro zajisténi stavajici rentability podniku byla stanovena relativné nizka cilova hodnota
okamzit¢ likvidity, a to ve vysi 0,4. Vylouceni ptebytecné likvidity, kterd nema vliv na
vysledky podniku, povede k vérnéjSimu obrazu o vysledcich podniku Zelenix. Jelikoz

podnik vykazoval v prvnich dvou sledovanych letech nizkou okamzitou likviditu, bude tato

zména mit dopad pouze na rok 2023.

Tabulka 36 Vylouceni pfebytecné likvidity

v tis. korun 2021 2022 2023
Penézni prostifedky 15565 11943 89 446
Kratkodobé zavazky 52842 55492 101686
Okamzita likvidita 0,29 0,22 0,88
Hranice penéznich prostiedkd (0,4) 21136 22196 40674
Dopad na NOA (-) 0 0 48772
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Vylouceni neoperativniho dlouhodobého majetku

Nedokonceny dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, ktery z podstaty neplni roli pii
vytvareni hodnoty podniku, musi byt odstranén z aktiv. Podobn¢ by byl postupovano i v
piipadé, Ze by Zelenix disponoval dlouhodobym financnim majetkem (napft. podily v jinych

pravnickych osobach).

Tabulka 37 Vylouceni neoperativniho dlouhodobého majetku

v tis. korun | 2021 | 2022 2023
Nedokonceny DHM 5732 496 37128
Nedokonceny DNM 0 0 234
Dopad na NOA (-) 5732 496 37 362

(zdroj: vlastni zpracovani)
SniZeni o neuroceny cizi kapital
Posledni polozkou v tpravach pro stanoveni operativnich aktiv je vylouceni pasiv, ktera
nenesou naklad. Tato pasiva zahrnuji cizi prostfedky, které ma podnik k dispozici, ale neplati
za n¢ zadné uroky.

Tabulka 38 Snizeni aktiv o netiro¢eny kapital

vtis. korun | 2021 | 2022 2023

Zavazky z obchodnich vztah 28411 37 486 42780
Zavazky k zaméstnanctim 1458 1489 2 356

Zavazky socialniho a zdravotniho

pojisténi 811 712 1156

Danové zavazky a dotace 158 6086 27 045
Jiné zavazky 2772 2392 3575

Dopad na NOA (-) 33610 48 165 76912

(zdroj: vlastni zpracovadni)

7.1.2 Vypocet NOA a C

V tabulce 39 jsou shrnuty veskeré upravy provedené v predchozi kapitole. Nejprve doslo k
aktivaci dlouhodobého ndjmu, leasingu automobilu, nakladd na reklamu a drobného
majetku. Nasledné¢ byly odstranény polozky, které nepomahaly Zelenix pii vytvareni

hodnoty. Na zavér byla pasiva podniku upravena o cizi kapital, ktery nenese tirokovou zatéz.
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Tabulka 39 Vypocet NOA a C

v tis. korun 2021 2022 2023
Suma aktiv 236 676 244 139 366 868
Aktivace najmu (+) 27 416 26170 24924
Aktivace leasingu (+) 1175 896 608
Aktivace nakladl na reklamu (+) 970 757 372
Aktivace drobného majetku (+) 825 82 1329
Vylouc€eni penéznich prostiedk (-) 0 0 48772
Vylou€eni neoperativniho majetku (-) 5732 496 37 362
Neuroceny cizi kapital (-) 33610 48 165 76912
NOA 227720 223383 231056

(zdroj: vlastni zpracovani)

V tabulce 40 jsou zobrazeny hodnoty majetkové €asti rozvahy po provedenych upravach.
Nejprve byly hodnoty dlouhodobého majetku navyseny o hodnoty pronajimané budovy,
automobilu a drobného majetku. Poté doSlo ke snizeni dlouhodobého majetku o
nedokonceny majetek. Déle byl dlouhodoby nehmotny majetek zvySen o ndklady na
reklamu. Naopak penézni prostfedky byly snizeny o pfebytec¢nou likviditu, a nakonec byl
odecten neuroCeny cizi kapital. Tento proces vedl k vytvofeni nové rozvahy, ktera 1épe

odrazi ekonomickou situaci podniku.

Tabulka 40 Upravend majetkova ¢ast rozvahy

Dlouhodoby majetek 189 584 154 112 165 453
DNM 970 757 138
DHM 188 680 153 396 165 337
CPK 38070 69 230 65580
Zasoby 15397 17113 23027
Pohledavky 39 148 87187 78 298
Penézni prostifedky + KFM 15565 11943 40674
CRA 1570 1152 493
Neuroceny cizi kapital (-) 33610 48 165 76912
NOA (C) 227720 223 383 231056

(zdroj: vlastni zpracovadni)

Podobné¢ jako u majetkové ¢asti rozvahy budou mit tyto Gpravy dopad i do finan¢ni ¢ésti.
Do ciziho kapitalu byly pficteny naklady na najem a leasing. Pro vyrovnani ostatnich

polozek se vyuzivaji tzv. ekvivalenty vlastniho kapitalu.
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Tabulka 41 Upravend finan¢ni ¢ast rozvahy

Vlastni kapital 120 636 131732 129 512
Zakladni kapital 2000 2000 2000
Fondy 97701 92751 873801
Vysledek hospodateni b.o. 6214 18697 103761
Nerozdéleny zisk m.L. 12 887 12 042 14 268
Ekvivalenty VK 1834 6242 -78 318
Cizi zdroje 107 084 91651 101 544
Bankovni tvéry 78493 64 585 76012
Leasing 1175 896 608
Najem 27 416 26170 24924
NOA (C) 227720 223 383 231056

(zdroj: vlastni zpracovani)

7.1.3  Upravy vykazu zisku a ztraty — stanoveni NOPAT

Po stanoveni operativnich aktiv je nezbytné urcit také operativni zisk, coz vyzaduje Gpravu
vykazu zisku a ztraty. Nejprve musi byt odeCteny uroky z finan¢nich nékladd, nasledné pak

polozky vychézejici z tiprav operativnich aktiv.
Odecteni nakladovych troki

V tabulce 42 jsou zobrazeny nakladové uroky podniku plynouci z mnoha bankovnich véra,

které¢ Zelenix Cerpa. Hodnoty uvedené v této tabulce budou piicteny zpét k vysledku

hospodateni.
Tabulka 42 Pficteni nakladovych uroki zpét k VH
v tis. korun ‘ 2021 2022 2023
Nakladové droky (+) 1182 1437 2873

(zdroj: vlastni zpracovadni)
Vyloué¢eni nakladi na reklamu a drobny majetek

Dalsi polozkou v upravé operativniho zisku jsou naklady na reklamu. Jejich pomysiné
odpisy byly jiz zapocitany do NOA, a proto v NOPAT dojde k aktivaci téchto nakladi s

vyjmutim odpisti. Podobné tomu je i u drobného majetku, ktery podnik vyuziva.
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Tabulka 43 Vylouceni nakladd na reklamu a drobny majetek

v tis. korun 2021 2022 2023
Naklady na reklamu 1455 1863 2217
Odpisy 485 1106 1845
Naklady na drobny majetek 1238 742 2984
Odpisy 413 660 1655
Dopad na NOPAT (+) 1795 839 1701

(zdroj: vlastni zpracovani)
Vylouéeni nikladi na pronajem

Pii Gpravach hodnot pro ucely cistého operativniho kapitalu byla aktivovana hodnota
pronajaté budovy, kterou Zelenix vyuziva. Pro potieby NOPAT je vylou€eno placené
najemné, snizené o aktivované odpisy, a naklady na spravu a udrzbu budovy, které zajistuje
pronajimatel. Nakladové tiroky nejsou ve smlouvé specifikovany, a proto jsou odvozeny od

ro¢ni sazby PRIBOR s rizikovou pfirdzkou 3 %.

Tabulka 44 Vylouceni nakladii na prondjem

v tis. korun 2021 2022 2023
Najemné 1820 1970 2150
Odpisy 1246 1246 1246
Nakladové uroky 81 188 206
Naklady na spravu a Udrzbu 230 246 260
Dopad na NOPAT (+) 344 478 644

(zdroj: vlastni zpracovani)
Vylouéeni nakladi na leasing

Podobnym zptisobem budou vyloudeny néklady na leasing. Urokové sazba je v tomto
pfipadé¢ stanovena managementem podniku. Jelikoz byl viiz pofizen aZ na konci roku 2021,

bude odepisovan az od zacatku roku 2022.

Tabulka 45 Vylouceni nakladt na leasing

v tis. korun 2021 2022 2023
Leasingové platby 435 320 320
Odpisy 0 435 320
Nakladové uroky 15 11 11
Dopad na NOPAT 435 -115 0

(zdroj: vlastni zpracovani)
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7.1.4 Vypocet NOPAT

V tabulce 46 jsou stanoveny vSechny upravy rekapitulujici zmény zobrazené v minulé

kapitole.
Tabulka 46 Upravy pro vypocet NOPAT

v tis. korun \ 2021 2022 2023
VH pfed zdanénim 9000 24636 129 966
Nakladové uroky (+) 1182 1437 2873
Najemné budovy (+) 1820 1970 2150
Odpisy nadjemného (-) 1246 1246 1246
Naklady na spravu a udrzbu (-) 230 246 260
Leasing auta (+) 435 320 320
Odpisy leasingu (-) 0 435 320
Naklady na reklamu (+) 1455 1863 2217
Odpisy reklamy (-) 485 1106 1845
Naklady na drobny majetek (+) 1238 742 2984
Odpisy drobného majetku (-) 413 660 1655
VH pied zdanénim po upravach 12756 27 275 135184

(zdroj: viastni zpracovani)

Na konci vypoctu NOPAT je nutné urcit tzv. upravenou dai, kterad presnéji odrazi skutecnou
ekonomickou situaci podniku. Tato dan predstavuje Castku, kterou by podnik redlné¢ mél
odvést z provozniho zisku. NOPAT se nasledné ziskd odectenim této upravené dané od

upraveného zisku pied zdanénim.

Tabulka 47 Vypocet NOPAT

vtis. korun | 2021 2022 2023

VH pfed zdanénim 9000 24 636 129 966
Plvodni dan 2786 5939 26 205
Skutec¢na plvodni sazba 31% 24% 20%

EBT po Upravach 12 756 27 275 135184
Upravena dan 3949 6575 27257
NOPAT 8808 20700 107 927

(zdroj: vlastni zpracovani)

7.1.5 Urceni nakladi na cizi kapital

Pro stanoveni ekonomické ptidané hodnoty je nezbytné také urcit primérné naklady na cizi
kapital, ktery podnik vyuZziva. Tyto naklady ptedstavuji vazeny primér trokovych sazeb
jednotlivych forem ciziho financovani. Urokové sazby z uvérai byly z diivodu velkého

mnozstvi avért vypocteny jako podil ndkladovych urokd k objemu uvérovych zavazkd.
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Sazba za ndjemné vychazi z rocni PRIBOR sazby, kterd je navySena o rizikovou pfirazku 3

%. Urokova sazba leasingu byla stanovena pfimo vedenim podniku.

Musi zde byt zohlednén také danovy §tit roven sazbé dan¢ z piijmu pravnickych osob, diky
kterému je financovani cizim kapitalem vyhodnéjsi nez financovanim kapitalem vlastnim.
Urokiim z bankovnich uvéra je pfifazena vyssi vaha, nebot’ piedstavuji nejvetsi polozku

ciziho financovani.
Tabulka 48 Vypocet primérnych naklada na cizi kapital

v procentech 2021 2022 \ 2023 VELE]

Urok bankovnich Gvérd 1,51% 2,22% 3,78% 3
Urok leasingu 3,50% 3,50% 3,50% 1
Urok n&jmu 4,45% 9,52% 9,59% 1
Danovy Stit 0,19% 0,19% 0,19%
Naklady ciziho kapitalu 2,02% 3,19% 3,96%

(zdroj: vlastni zpracovani)

7.1.6 Urceni nakladii na vlastni kapital

vvvvvv

zpisobeno absenci univerzalniho zptisobu vypoctu téchto nakladd. Pro ucely této prace jsou
vyuzity modely CAPM, stavebnicovy model, model odvozeni od rentability odvétvi a model
vlastnich ndkladi. Kazdému z téchto modelti jsou pfifazeny vahy na zaklad¢ jejich

spolehlivosti, obdobn¢ jako u nakladl na cizi kapital.
Model ocenovani kapitalovych aktiv CAPM

V prvni fazi bylo nezbytné stanovit bezrizikovou vynosovou miru, kterd vychazi z
vynosnosti desetiletych statnich dluhopist (Kurzy, 2024). Jak jiz bylo uvedeno v teoretické
¢asti této prace, zvoleny model slouzi k urceni nékladii vlastniho kapitalu zejména u podnikti
obchodovanych na kapitalovych trzich. Vzhledem k tomu, Ze podnik Zelenix neni vefejné
obchodovany, byly pro vypocet nezadluzené bety vyuzity odvétvové odhady dostupné na
webovych strankach profesora Aswatha Damodarana (2024). S ohledem na skutecnost, Ze
se Zelenix specializuje na zpracovani a konzervaci zeleniny, byla zvolena relevantni
odvétvova kategorie ,,food processing”. Nezadluzend beta byla nasledné¢ upravena o
kapitalovou strukturu podniku, ¢imZ byla ziskana hodnota zadluzené bety. Hodnota trzni
rizikové prémie byla stanovena pro podminky Ceské republiky, pfi¢emz i v tomto p¥ipadé
byly vyuzity Udaje zvefejnéné profesorem Damodaranem, které vyuzivaji hodnoty

ratingovych agentur.
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Tabulka 49 Vypocet nakladl na vlastni kapitdl metodou CAPM

Ukazatel | rok | 2021 2022 2023
Bezrizikova mira r 1,9% 4,3% 4,6%
Nezadluzena B 0,62 0,65 0,5
Zadluzena 1,12 1,15 0,81
Rizikova prémie rn, 4,84% 6,97% 6,48%
Nuk 5,18% 7,37% 6,12%

(zdroj: viastni zpracovani)

Z tabulky 50 Ize vidét, Ze hodnota vlastnich nakladt podle modelu CAPM byla v pribéhu
let nestala. Nartst mezi lety 2021 a 2022 byl zptsoben zejména nariistem inflace, ktery
zvysil trokové miry a tim i bezrizikovou vynosovou miru a rizikovou pfirdzku. Naopak
pokles v roce 2023 je zpusoben zejména snizenim hodnoty zadluzené bety, jak udajem v
odvétvi, tak zvySenim poméru vlastniho kapitalu. Celkové vSak ndklady na vlastni kapital
vypoctené touto metodou jsou nizké a blizi se dokonce nakladiim na cizi kapitél. Je to dano

ptedevsim nizkou rizikovosti zpracovatelského primyslu v uzitych zdrojich.
Stavebnicovy model

Tento model vychazi z metodiky Ministerstva primyslu a obchodu (2020) a jeho zakladem
je stejné jako v predchozim modelu bezrizikovéa Grokovad mira stanovena dle vynosnosti

desetiletych statnich dluhopist (Kurzy, 2024).

Riziko velikosti podniku zavisi na velikosti uplatnych zdroji podniku, tedy souctu
vlastniho kapitalu a bankovnich uvért. Jelikoz se Zelenix pohybuje mezi hranicemi 100 — 3

000 mil. K¢, je pro vypocet pouZit nasledujici vzorec:

A 7 s N2
_ (3—uplatné zdroje) (3 1)

R
la 168.2

Riziko produkénich moZznosti vychdzi z hodnoty rentability aktiv. Pokud hodnota
ukazatele ptevysi hodnotu poméru uplatnych zdroji a aktiv vyndsobenych tirokovou mirou
PRIBOR (X1), pak se pouzije minimalni hodnota pfirazky pro primysl stanovena
ministerstvem. Zelenix tuto podminku splituje ve vSech sledovanych letech, vyuZzije se tedy
ptiraZzka pro zpracovatelsky primysl.

Riziko zajiSténi kapitalu vyjadiuje schopnost financni stability a vychéazi z bézné likvidity.
Likvidita III. stupné (L3) Zelenix se pohybuje mezi hranicemi L1 =1 a L2 =2,5 stanovenych

ministerstvem (MPO, 2020), je tudiz ptirazka dopocitana nasledujicim vzorcem:

— (Lp—L3)?
Pod = (1,—1,)?

% 0,1 (32)
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Riziko vyuZzivani ciziho kapitilu se vyjadii jako rozdil Re. predstavenych souctem

ptedchozich ptirazek a WACC vypoctenych z dosud znamych informaci.

Tabulka 50 Vypocet nakladii na vlastni kapital stavebnicovou metodou

Ukazatel | rok 2021 2022 2023
Bezrizikova mira 1,90% 4,33% 4,57%
Riziko velikosti podniku r., 4,67% 4,69% 4,39%
Uplatné zdroje 197 295 190 075 283842
Riziko produk&énich moznosti rpeq 2,47% 2,49% 2,49%
ROA 4,3% 10,7% 36,2%
X1 1,21% 5,08% 5,38%
Riziko zajisténi kapitalu rep 6,08% 0,75% 1,71%
Bézna likvidita 1,33 2,09 1,88
Riziko vyuzivani ciziho kapitalu resyy 3,62% 3,34% 4,11%
Re 15,13% 12,26% 13,16%
WACC 11,51% 8,92% 9,05%
Nvk 18,74% 15,60% 17,26%

(zdroj: vlastni zpracovani)

V tabulce 50 jsou vycisleny ndklady na vlastni kapital stavebnicovou metodou. Jejich
hodnota ptevysuje naklady vypoctené metodou CAPM, diky zapocteni nesystematickych
rizik. Nejvyssi hodnotu vykazuji v roce 2021, zejména kvili nizké likvidité Zelenix v tomto
roce. Hodnota je vSak vysokd i v dalSich letech hlavné vlivem zvySeni urokovych mér a

ptirazky za velikost podniku.
Model odvozeni nakladu dle rentability odvétvi

Dalsim modelem pro odhad nakladt na vlastni kapital je odvozeni dle rentability odvétvi.

Pro srovnani jsou opét pouzity tdaje ze zpracovatelského odvétvi CZ NACE 10.3.
Tabulka 51 Odvozeni ndkladl na vlastni kapital podle rentability odvétvi

Ukazatel | rok 2021 2022 2023
ROE CZ NACE 10.3 6% 8% 14%
(zdroj: vlastni zpracovani)

Model uréeni vlastnich naklada

Tento model je Cisté subjektivnim vyjadienim majitelt podniku. Pfedstavuje miru, za kterou
by byli ochotni své penize investovat jinde, bez rizika spojenych s podnikanim. Rozdil mezi

lety 2021 a 2023 je spojen s pfiznivym trendem financni situace Zelenix.
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Tabulka 52 Urceni nakladt na vlastni kapital

Ukazatel | rok | 2021 2022 2023
Naklady na vlastni kapital 8% 10% 12%
(zdroj: vlastni zpracovani)

Vycdisleni nakladu na vlastni kapital

Pro vypocet nakladli na vlastni kapital je potfeba zpriimérovat vSechny pouzité metody.
Metoddm CAPM a stavebnicové jsou piifazeny vySs§i vahy, jelikoz zohlediuji vétsi

spektrum proménnych nez zbylé dvé metody.

Tabulka 53 Vypocet primérnych nakladl na vlastni kapital

v procentech 2021 2022 2023 Véha |
Metoda CAPM 5,18% 7,37% 6,12% 3
Stavebnicovd metoda 18,74% 15,60% 17,26% 3
Odhad dle rentability odvétvi 6,0% 7,5% 14,3% 1
Urceni vlastnich nakladl 8% 10% 12% 1
Priimérné naklady na VK 10,72% 10,80% 12,06%

(zdroj: viastni zpracovani)

7.1.7 Vypocet WACC

Pfed samotnym vypocltem ekonomické pfidané hodnoty je nezbytné stanovit primeérné
vazené naklady na kapital. Tento vypocet spo¢iva v tom, Ze naklady na vlastni a cizi kapitél
jsou vazeny podle jejich podilu na celkové kapitalové struktuie podniku. Néaklady na cizi

kapital jsou pfitom jiz upraveny o efekt danového Stitu.

Tabulka 54 Vypocet WACC

Ukazatel | rok | 2021 2022 | 2023 |
Naklady ciziho kapitalu 2,02% 3,19% 3,96%
Naklady vlastniho kapitalu 10,72% 10,80% 12,06%
Cizi kapital / celkovy kapital 47,0% 41,0% 43,9%
Vlastni kapital / celkovy kapital 53,0% 59,0% 56,1%
'WACC 6,63% 7,68% 8,50%

(zdroj: viastni zpracovani)
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Pribéh pramérnych vazenych nakladd na kapital

14,00%
12,00% =0
10,00% o
8,00%
6,00%
4,00% =0
2,00% @
0,00%
2021 2022 2023
=@=Naklady vlastniho kapitélu =@=N3aklady ciziho kapitalu WACC

Obriazek 14 Vyvoj WACC podniku Zelenix

(zdroj: vlastni zpracovani)

Z grafu na obrazku 14 je ziejmé, ze WACC se v roce 2021 pohybovaly zhruba na puli cesty

mezi naklady na vlastni a cizi kapitél. Je to dano vyrovnanym zplisobem financovani, ktery

Zelenix vyuzival. Néklady také dlouhodobé vykazuji stoupajici tendenci, coz se d4 vzhledem

k ekonomickym udalostem ¢ekat. V letech 2022 a 2023 je zfejmy posun WACC smérem

k nakladiim vlastniho kapital dany konzervativnéjSim financovanim v tomto obdobi.

7.1.8 Vypocet EVA

Pro vypocet ekonomické ptidané hodnoty je vyuzito dvou modelli — ekonomickd EVA a

ucetni EVA. Vyssi vypovidajici hodnotu mé vsak model ekonomické EVA, jelikoz do sebe

zahrnuje 1 cizi kapital a vykazy upravené tak, aby odpovidaly skute¢né ekonomické situaci

Zelenix.

Ekonomicka EVA

Tabulka 55 Vypocet ekonomického ukazatele EVA

Ukazatel | rok ‘ 2021 2022 2023
NOPAT 8808 20700 107 927
WACC 6,63% 7,68% 8,50%
C 227720 223 383 231056
Ekonomicka EVA -6 290 3547 88 293

(zdroj: vlastni zpracovani)
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V roce 2021 nevytvaiel Zelenix pro své vlastniky ekonomickou hodnotu. Ke zlepseni doslo
v roce 2022, kdy podnik zac¢al hodnotu generovat, a v roce 2023 doséhl v tomto ohledu velmi
dobrych vysledkil. Srovnani vyvoje rentability vlastniho kapitdlu a ekonomické ptidané
hodnoty na obrazku 15 ukazuje, ze podnik vykazoval ziskovost i v obdobich, kdy ve
skute¢nosti nedochazelo k tvorbé hodnoty. Pokud by se podnik pti hodnoceni své vykonnosti
fidil vyhradné z ukazatele rentability, mohl by ziskat zkresleny pohled na skute¢nou

efektivitu svého hospodareni.

Vyvoj EVA a ROE

100 000 60,00%
80 000 50,00%
60 000 40,00%
40 000 30,00%
20000 20,00%

0 I 10[00%
2 2022 2023
-20 000 0,00%
B Ekonomickd EVA  ==@==ROE
Obrazek 15 Srovnani vyvoje ukazateld EVA a ROE podniku Zelenix
(zdroj: viastni zpracovani)
Ucetni EVA

Tabulka 56 Vypocet ucetniho ukazatele EVA

Ukazatel | rok | 2021 2022 2023

Cz 6214 18697 103 761
r. 10,72% 10,80% 12,06%
VK 118802 125490 207 830
U&etni EVA -6524 5143 78703

(zdroj: viastni zpracovani)

I ptesto, ze model vychazel pouze z nédkladl na vlastni kapital a udaji uvedenych v rozvaze
podniku, dokézal poskytnout fadové podobny obraz o vykonnosti podniku. Jeho hodnoty

jsou vsak v realité¢ neadekvatné hodnocené.
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7.1.9 Pyramidovy rozklad EVA

Podobné¢ jako v ptipadé pyramidového rozkladu ukazatele ROE piedstavuje pyramidovy
rozklad ukazatele EVA efektivni nastroj pro identifikaci faktorti, které pftispély k

transformaci podniku z entity ztracejici hodnotu na podnik, jenz hodnotu vytvaii.

Ukazatel Dopad

6290 2021 | g
3547 2022
88293 2023 | P

RONA-WACC

-2,76% 227720

1,59% + X 223 383 I
38,21% + 231056

Obrazek 16 Rozklad ukazatele EVA
(zdroj: vlastni zpracovani)

Rozklad za¢ina samotnym ukazatelem EVA, ze kterého vyplyva, Ze se podniku v pribéhu
sledovaného obdobi podafilo dostat z deficitu vytvafené hodnoty do vybornych hodnot. Na
hodnotu EVA maji vliv dva ukazatele — mnoZstvi investované¢ho kapitalu a tzv. spread.
Spread predstavuje rozdil mezi rentabilitou Cistych aktiv a primérnymi vaZzenymi naklady

na kapital. Pokud je hodnota spreadu kladnd, podnik bude vytvaret hodnotu.

V roce 2021 byl spread negativni, coz vedlo ke ztraceni hodnoty podniku. Ptirtstek spreadu
a prevrat do kladnych hodnot v nasledujicich letech mél tedy pozitivni dopad na celkovou
vytvatenou hodnotu podniku. Pozitivni dopad mélo 1 zvySovani investovaného kapitalu, 1
kdyZ jeho pfirtistky jsou v porovnani s narstem spreadu v roce 2023 minimalni. Nutno
podotknout, Ze pokud by hodnota investovaného kapitalu rostla v dobé zaporného spreadu,

mélo by to na vyslednou hodnotu EVA negativni efekt.
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3,87%

9,27%
46,71%

3,51% + 1,10
5,70% + X 1,63
19,19% 2,43

R ap

Obrazek 17 Rozklad ukazatele RONA
(zdroj: vlastni zpracovani)

Jelikoz mél narlst spreadu tak velky dopad na vyslednou hodnotu EVA, je potieba dalsi
analyza jeho dil¢ich slozek. Témi jsou ziskovd marze (NOPAT/T) a obratovost
investovaného kapitalu (T/NOA). Je ziejmé, Ze zvySovani téchto ukazatelli pasobilo na
vyslednou hodnotu RONA pozitivné, a tudiZ zvySovalo 1 hodnotu EVA. Nicméné pro pfi¢iny

tohoto nartstu je nutno jit hloubé&ji do pyramidového rozkladu.

NOPAT/T
3,51%
5,70%

19,19%

-0,22%

+ -1,88%
-5,63%

Obrazek 18 Rozklad ukazatele NOPAT/T
(zdroj: vlastni zpracovani)

Z vyse uvedeného rozkladu vyplyva, ze nejveétsi podil na nariistu ziskové marze mél 1 pres
mirné zaostani v roce 2022 ukazatel pfidané hodnoty na trzbach. Ten byl fizen pfedev§im
zvySenim objemil prodeje Zelenix. Toto zvySeni objemt prodanych vyrobku také ovlivnilo
dalsi ostatni ukazatele. V kombinaci se snizovanim osobnich nakladi vlivem automatizace,

mél pokles podilu osobnich ndkladi na trzbach pozitivni vliv ve vSech sledovanych letech.
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Pokles podilu odpisti na trzbach, které plsobi na EVA pozitivné, je vSak dany nejen
zvySenim trzeb, ale i potencionalné nedostatecnou rychlosti jeho obnovovani. To mize
podniku v budoucnu pfinést potize. Negativné na ukazatel plisobi naopak ukazatel ostatnich

nakladii a vynost oproti trzbam.

1,10
1,63
2,43
251015 227720
qP qP
363246 + X 223383 | _
562 386 231056

Obrazek 19 Rozklad ukazatele T/NOA
(zdroj: vlastni zpracovani)

Zelenix dokazal ve sledovaném obdobi zvysit objemy trzeb o 45 a 55 %. Z rozkladu dale
vyplyva, Ze nejdiive doslo ke snizeni investovaného kapitalu, s pozitivnim dopadem a dale

zvySeni investovaného kapitalu s negativnim dopadem.

227720

223383

231056
189584 | mm 38070 +
154112 + 69 230
165453 + 65580 =

Obrazek 20 Rozklad ukazatele NOA

(zdroj: vlastni zpracovani)
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Dopad ukazatele NOA na celkovou hodnotu EVA je nutné posoudit vzhledem k spreadu
daného roku. Jelikoz byl v roce 2021 spread zaporny, je vysokd hodnota dlouhodobého
majetku nezadouci. V nasledujicich letech je vSak spread kladny, a proto ma ubytek hodnoty
dlouhodobého majetku negativni dopad. Naopak piirastek CPK mezi lety 2021 a 2022 mél

velmi pozitivni vliv na hodnotu EVA.

Nvk
10,72%
10,80% *
12,06%

Obrazek 21 Rozklad ukazatele WACC

(zdroj: vlastni zpracovani)

Druhou slozkou spreadu, ktery predstavuje hlavni kritérium podniku pro vytvareni hodnoty
jsou prumérné vazené naklady na kapital. Nartst téchto ndkladl negativné ovlivnil vytvareni

hodnoty.

Z rozkladu lze také vycist, ze Zelenix postupné ptfechazel od financovéni levnéjSim cizim
kapitalem k financovani draz§im kapitdlem vlastnim. Cizi kapital je pro podnik stale
vyhodnéjsi 1 pies Ze ve sledovanych letech rostly naklady na néj rychleji neZ naklady na
vlastni kapital. Ukazatele likvidity a trokového kryti z kapitoly 6.3 podniku dovoluji

pokracovat ve financovani cizim kapitalem.

7.2 Navratnost Cistych aktiv

Navratnost Cistych aktiv byla zminéna jako samostatny ukazatel v kapitole 3.2. Nicmén¢é ma
souvislost s ekonomickou ptfidanou hodnotou, konkrétné pracuje se stejnymi upravenymi
hodnotami. Na rozdil od EVA nedavéa hodnota RONA absolutni obraz o situaci podniku, ale

vychazi pomérove.
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Tabulka 57 Vypocet ukazatele RONA

Ukazatel | rok 2021 2022 2023

NOPAT 8808 20700 107 927
NOA 227720 223383 231056
RONA 3,87% 9,27% 46,71%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Pti pohledu na hodnoty RONA v jednotlivych letech dochdzime k podobnému zavéru jako
u obrazku 15, a sice ze podnik vytvari hodnotu, ale v porovnani s ukazateli rentability
s vyuzitim tcetnich neupravenych dat, je hodnota mensi. Tento rozpor je zptisoben existenci
vyznamného mnozstvi majetku (prondjem, leasing, reklama), ktery neni promitnut v rozvaze

podniku.

7.3 PenéZni navratnost hrubych aktiv

Jednim z ukazateld vykonnosti je rentabilita hrubych aktiv (CROGA), ktera se pocita jako
podil provozniho cash flow po zdanéni a hrubych aktiv. Provozni cash flow se ziska
zdanénim hrubého provozniho zisku sazbou 19 % a pfictenim odpisi. Hruba aktiva tvofi
brutto hodnotu dlouhodobého majetku a pracovni kapital. Plati, ze spread mezi CROGA a
WACC by mél byt kladny, aby podnik vytvarel hodnotu.

Tabulka 58 Vypocet ukazatele CROGA

v tis. korun ‘ 2021 ‘ 2022 2023
OATCF 28 208 38414 125971
GA 280210 314 373 463 373
CROGA 10% 12% 27%
WACC 6,63% 7,68% 8,50%
Spread 3,44% 4,54% 18,69%

(zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel CROGA vykazuje, Ze podnik vytvaii hodnotu ve vSech sledovanych letech,
dokonce 1 v roce 2021. To je zpusobeno tim, ze GA vychazi z rozvahy, kterd neprosla
upravami o aktivaci majetku jako u EVA. V¢tsi dlraz by tedy mél byt kladen na vysledky

ekonomické ptidané hodnoty.
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8 IDENTIFIKACE KLICOVYCH UKAZATELU VYKONNOSTI
PODNIKU

Identifikace kli¢ovych ukazatelti vykonnosti za ti¢elem zlepSeni finan¢ni vykonnosti neni
vzhledem k vybornym vysledkiim podniku v roce 2023 snadnym ukolem. Nicméng¢, jak se
uvadi v kazdé investicni literatuie, minula vykonnost neni zarukou budoucich vysledki.
Provedené analyzy odhalily ukazatele, na které by se podnik m¢l zaméfit, aby zlepsil svou
finan¢ni vykonnost, nebo si ji alespoii udrzel na stavajici urovni. Navrh implementace téchto
ukazatelli do fizeni podniku pro zlepsSeni vykonnosti je uveden pomoci konceptu Balanced

Scorecard v kapitole 9.

8.1 Shrnuti vysledkii strategickych analyz

V ramci strategickych analyz byla jako silna stranka podniku identifikovana jeho unikatni
zpracovatelskd linka, kterd pfispivd jak k chuti vyrobku, tak k automatizaci vyroby.
Kombinaci zvySené automatizace, rozsifovani vyrobnich kapacit zavedenim nové smény,
vyuzivanim kvalitnich ¢eskych surovin a politikou nizkych cen se podniku Zelenix podatilo
zvysit objemy prodeje. Tento nardst prodeje byl spojen se snizovanim nékladovosti na

jednotku vyrobku, coz podniku umoznilo dosahovat vysokych ziski.

Na druhou stranu strategické analyzy odhalily i nekteré slabé stranky. Zelenix ma uzké
portfolio vyrobkli, a piestoze jeho vizi je udrzeni nizkonakladové cenové politiky, z
pyramidovych rozkladli vyplynulo, ze jeho ziskovost je taZena piedev§im trzbami a
marzemi. I mirné zvySeni cen by se tak mohlo pozitivné projevit na vysledné ziskovosti.
Zelenix vykonava svou Cinnost v pronajatych prostordch, coz se nasledné odrazilo v
modernich ukazatelich vykonnosti. Z diitvodu vyuzivéani externich sluzeb nejsou nckteré
podstatné ukoly plné€ pod kontrolou vedeni. V neposledni fad¢ podnik brzdi zastaraly systém

méteni a vyhodnocovani vykonnosti.

Ze SLEPT analyzy rovnéZz vyplynulo, Ze se podniku Zelenix na trhu oteviraji nové
ptilezitosti, zejména v podobé ptilivu novych pracovnich sil a rostouci pfipravenosti
evropskych trhil na tuzemské vyrobky. Zaroven vSak analyza poukazala i na hrozby, mezi

které patii silnd konkurence a rostouci ceny vstupnich faktort.
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8.2 Shrnuti vysledki finan¢ni analyzy

Z analyzy absolutnich ukazatelli rozvahy vyplynulo, ze podil dlouhodobého majetku
postupné klesal ve prospéch obézného majetku. Kombinace tohoto poklesu s klesajicim
podilem odpistt na celkovych nakladech naznacuje zpomaleni obnovy dlouhodobého
majetku, ktery je tvofen zejména vyrobnimi stroji — kli¢ovymi pro podnikani. Vzhledem k
vyuzivani odpisového financovani, jak bylo uvedeno v analyze ziskovosti, by zanedbani

obnovy tohoto majetku mohlo mit kritické dusledky pro budouci fungovani podniku.

Ackoliv pomérové ukazatele rentability vykazovaly zddouci hodnoty, i pfes nckteré
nedostatky tradi¢nich analyz (naptiklad nezahrnuti majetku v ndjmu), nelze to stejné ficti o
ostatnich pomérovych ukazatelich. V roce 2023 podnik drzel ptebyte¢nou likviditu v podobé¢
hotovosti na bankovnich uctech, coz vedlo k niZsi ndvratnosti. Vyssi roven likvidity by byla
pochopitelna jako rezerva zajist'ujici solventnost, pokud by zaroven doslo k ristu podilu
ciziho kapitalu. Podnik vsak, jak ukdzaly absolutni ukazatele, ptechazel z vyvazeného
financovani na vy$si podil vlastniho kapitalu. Tento vyvoj mél negativni dopad na vypocet

nakladii na kapital.

Prostor pro zlepsSeni oproti benchmarku odvétvi je také v oblasti ukazateld aktivity. Ackoliv
Zelenix vykazal vysoké zisky, jeho obrat majetku je pouze primérny, a to i ptesto, ze jeho
majetek nezahrnuje vyrobni prostory. Navic podnik v pribchu sledovaného obdobi sniZil
rezervu mezi dobou obratu zavazkli a pohledavek, coz vedlo k nevyuZité pftileZitosti

financovani prosttednictvim ciziho netroc¢eného kapitalu.

8.3 Shrnuti vysledkii modernich analyz

V oblasti modernich pfistupi k meéfeni a hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku
jednoznaéné dominoval ukazatel ekonomické pfidané hodnoty, jenz by mél byt vzhledem
ke své komplexnosti upfednostnén jako primarni indikator hodnotové tvorby podniku. Tento
ukazatel zaroven odhalil urcité limity tradi¢ni finan¢ni analyzy, nebot” jeho hodnota vysla

v roce 2021 zéporn4, a to 1 pres kladné vysledky rentability v tomto roce.

Tento fenomén byl zplisoben samotnou povahou vypoctu EVA — do provoznich aktiv byl
zahrnut také majetek nevykézany v ucetni rozvaze, konkrétné pronajatd budova, osobni
automobil, néklady na reklamu a drobny majetek. Vzhledem k jejich vyznamu by mél
Zelenix tento majetek evidovat v rdmci interniho fizeni, a to za ucelem piesnéjSiho

hodnoceni vykonnosti. Ukazatel EVA =zaroven provedl adekvatni Upravy v oblasti
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vvvvv

hodnotu.

Druhou oblasti, ve které ukazatel EVA prokazal svou piidanou hodnotu, bylo stanoveni
prumérnych vazenych nakladi na kapital. Prestoze naklady na cizi kapital rostly mirné
rychlejSim tempem nez naklady na vlastni kapital, stale se jednad o ekonomicky vyhodné&;jsi
formu financovani. Tento fakt je dan jak existenci danového Stitu, tak charakterem vlastniho
kapitalu, ktery predstavuje naklady obétované prilezitosti ze strany vlastniki. V kombinaci
s trendem postupného omezeni vyuzivani ciziho financovani, patrnym jiz z tradi¢nich
ukazatelti, dochazi ke zpomalovani ristu hodnoty métené ukazatelem EVA — a to 1 pfesto,
ze podnik disponuje dostate¢nou likviditou pro vyuziti vyssiho podilu externiho financovani

pro své dalsi investicni zdméery.
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9 IMPLEMENTACE KLICOVYCH UKAZATELU POMOCI BSC

Nyni, kdyz byly identifikovany zasadni ukazatele vykonnosti, mize byt navrzen systém
jejich implementace. Tento proces je realizovan prostfednictvim konceptu Balanced
Scorecard, jenz umozituje vedle financ¢nich ukazatelli zaclenit do hodnoceni podniku i
nefinanéni méfitka. Tim je zajistén komplexnéjsi a strategicky vyvazeny pohled na celkovou

vykonnost podniku.

Projekt implementace vSak neni konecny a jeho realizace zavisi na zvolenych cilech vedeni
podniku a aktivitdch k nim vedouci. Nicmén¢ tento projekt miize slouzit jako névod, pro

budouci zavadéni konceptu BSC do Zelenix.

9.1 Vytvoreni organizacnich predpokladi

Vzhledem k velikosti podniku je névrh projektu zaméten na celou organizaci jako celek.
Perspektivy, na které se navrh sousttedi, vychazeji ze zakladni struktury konceptu Balanced
Scorecard — konkrétné se jednd o perspektivu finan¢ni, zdkaznickou, vnitropodnikovou a

perspektivu uceni a rastu.

Jelikoz Zelenix vyuziva pro vedeni ucetnictvi a danového poradenstvi externi subjekty a
Zadny z ¢lenl vedeni nemd pfedchozi zkuSenosti s konceptem Balanced Scorecard, mél by
podnik k realizaci tohoto projektu ptfizvat externiho konzultanta. Ten by byl zodpovédny za
nastaveni metodiky, definovani pravidel a implementaci konceptu do praxe. Odpovédnost
za vyhodnocovani piinosti projektu a komunikaci se zameéstnanci, kterych se zmény

bezprostfedné dotknou, by vSak zlistala v kompetenci vedeni podniku.

9.2 Vyjasnéni strategie

Celkovou strategii podniku je zvySovani dlouhodobé hodnoty podniku a posilovani jeho
trzni pozice. Tento strategicky smér je izce spojen s dodrZzovanim zasad, které tvoii zaklad
podnikové filozofie — pfedevs§im s dirazem na vyrobu z kvalitnich, pfevazné tuzemskych
surovin a udrZovani nizké cenové strategie. Pravé tyto faktory pfispély k dosavadnimu
uspeéchu podniku a predstavuji kliCovy pilif jeho konkuren¢ni vyhody. V souladu s timto
strategickym sméfovanim byl jako hlavni cil zvolen ukazatel maximalizace ekonomické
pfidané hodnoty, jenZ poskytuje komplexni pohled na schopnost podniku vytvaret hodnotu

pro vlastniky.
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V névaznosti na tento hlavni strategicky cil se podnik zaméfi na udrzeni a posilovani své
konkurenceschopnosti. Kli¢ovym krokem v této oblasti je kontinudlni investovani do
modernizace zpracovatelské linky, ktera tvofi technologické jadro celého vyrobniho
procesu. Inovace v této oblasti pfinesou nejen vyssi efektivitu vyroby, ale také potencial pro

roz§ifeni vyrobnich kapacit.

Dalsi prioritou je zachovani vysoké tirovné ziskovosti dosazené v roce 2023. Tohoto cile se
podnik bude snazit dosahnout prostfednictvim vyvoje novych vyrobki, které rozsiii stavajici
produktové portfolio, a zaroven cilenym oslovovanim novych zakaznickych segmentt. V
tomto ohledu budou klicové zejména posileni znacky, expanze na nové trhy a zlepSeni
zakaznické zkuSenosti. V neposledni fadé, by podnik mohl tézit ze zavedeni nového
informacniho systému, ktery by zlepsil sbér informaci a fizeni podniku. Za tvahu pro podnik

by také stalo snizeni z&vislosti na externich sluzbach.

9.3 Tvorba BSC

Na zaklad¢ vytycenych predpokladi a celkové strategie miiZze byt nyni vytvotfena konkrétni
podoba konceptu Balanced Scorecard pro podnik Zelenix. Nejprve jsou odvozeny
strategické cile a stanoveny souvislosti mezi nimi, nasledné jsou tyto cile podrobné popsany
a jsou k nim vybrana vhodna méftitka a cilové hodnoty, na néz by se mél podnik zaméfit.

Poslednim krokem je vybeér strategickych akci k jejich naplnéni.

9.3.1 Odvozeni strategickych cila

Tabulka 59 Odvozeni strategickych cila

Perspektivy BSC Odvozeny strategicky cil

Maximalizace hodnoty podniku
Snizeni nakladl na kapital

FinancCni ——— - — -
Udrzeni vynosnosti operativnich aktiv
ZvySeni vyuziti majetku
. - RozSiteni na nové evropskeé trh
Zakaznicka D y

UdrZeni stavajicich odbératell

Adekvatni obnovovani majetku
Vnitropodnikova Optimalizace provoznich procest

ZvySeni marketingovych aktivit

Zavedeni nového informacniho systému
Zefektivnéni systému hodnoceni vykonnosti
Zvyseni kvalifikace zaméstnanc(

Snizeni zavislosti na externich sluzbach
(zdroj: vlastni zpracovadni)

Uceni se arlistu




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 109

V tabulce 59 byly pro kazdou perspektivu ve spolupraci s vedenim podniku navrzeny rtizné
varianty strategickych cili. Na zdklad¢ jejich relevance a realné proveditelnosti byla
nasledné vybrana skupina prioritnich cild, jejichz napliiovani by mélo piispet k dosazeni

hlavniho cile podniku — maximalizace ekonomické ptidané hodnoty.

9.3.2 Finan¢ni perspektiva

Tabulka 60 Cile a méfitka finan¢ni perspektivy

Strategicky cil Méritko Cil

Maximalizace hodnoty podniku EVA 1
Néaklady na kapital l

Snizeni nakladt na kapitél Mira zadluzenosti : —— I
Vyuziti CK - rozdil mezi dobami obratu zavazku a t
pohledavek

UdrZzeni vynosnosti operativnich aktiv. | RONA =

ZvySeni vyuziti majetku OkamyZita likvidita l

(zdroj: vlastni zpracovani)
Maximalizace hodnoty podniku

Jak jiZ bylo uvedeno v pfedchozich kapitolach, maximalizace hodnoty podniku pfedstavuje
nejen cil finan¢ni perspektivy, ale zaroven hlavni strategicky cil podniku. To znamena, Ze se
do n¢&j promitnou vysledky napliiovani vSech ostatnich cilti, a vSechny strategické aktivity

by mély sméfovat k jeho zvySeni.

Me¢titkem tohoto cile je ekonomické pfidana hodnota, kterd se v rdmci této prace ukazala
jako nejvhodnéjsi nastroj pro hodnoceni vykonnosti. Jeji koncept vypoctu a rozkladu
zahrnuje Siroké spektrum ukazatelti, které poskytuji komplexni a vzijemné provazany

pohled na finan¢ni vykonnost podniku.
SniZeni nakladu na kapital

EVA je zavisla na hodnot¢ spreadu, jehoz podstatnou ¢ast tvoii primérné vazené naklady
na kapitdl. Vzhledem k tomu, Ze snizovani ndkladi na kapital prostiednictvim nizSich
placenych sazeb ptedstavuje herkulovsky tkol, jevi se jako nejrealistictéjsi varianta sniZzeni
primérnych nakladl prostfednictvim vétsiho vyuziti ciziho kapitélu, ktery je pro podnik
Zelenix levnéjsi. Na cenu kapitalu bude mit vliv také efektivnéj$i vyuziti majetku podniku,

jak je zndzornéno na obrazku 22.

Podnik neni Zddnym novackem ve vyuzivani ciziho kapitalu. V priib&hu let vSak stale vice

spoléhd na vlastni, a tedy drazsi kapital. Ke zvySeni podilu ciziho kapitalu na ukor vlastniho
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muze prispét napt. ptijeti dalsiho bankovniho Gvéru pro financovani dalSich investi¢nich
zaméra (napf. rozsifeni automatizace a novy ERP systém), snizeni objemu vlastniho
kapitalu, nebo vyuziti jinych forem ciziho financovani. Métitkem pro sledovani vyuziti
ciziho kapitalu by byla mira zadluzenosti. Spolu s timto ukazatelem by mély byt sledovany

také ukazatele likvidity pro kontrolovany prabéh zadluzovani.

Dalsi moznosti, jak zvySit vyuziti cizich forem financovani, je zvySeni vyuziti neuroceného
ciziho kapitalu ve formé rozdilu mezi dobou splatnosti zavazkli a pohledavek. Jelikoz se
jedna o nejlevnéjsi formu kapitalu, mél by podnik usilovat o opétovné dosazeni hodnot z
roku 2021. Existuje né€kolik moznosti, jak tento rozdil ziskat zpét — od vyjednavani delsi
splatnosti s dodavateli az po zkraceni splatnosti faktur odbérateliim a disledné provérovani

jejich platebni schopnosti.
UdrzZeni vynosnosti operativnich aktiv

Druhou vyznamnou slozkou spreadu je rentabilita Cistych operativnich aktiv. Vzhledem k
tomu, ze podnik Zelenix v této oblasti jiz nyni dosahuje velmi dobrych vysledkt, bude jako
cil postacujici udrzeni stavajici irovn¢ i v ndsledujicich letech. K naplnéni tohoto cile by
mélo pfispét ziskdvani novych zdkaznikd a lepSi vyuziti majetku. Pro sledovani miry
vynosnosti se pfirozen¢ nabizi vyuziti ukazatele RONA, jenz sleduje Cisty operativni zisk a

operativni aktiva.

ZvySeni vyuziti majetku

Podnik dosahuje pouze primérnych hodnot v oblasti obratu majetku, a to i pfesto, Ze ve
vypoctu tohoto ukazatele neni zahrnuta vyrobni hala ani dalsi podstatny majetek podniku.
Zvysenim efektivity fizeni a dalSim rozvojem automatizace by mohl podnik dlouhodobé

zefektivnit vyrobu, a tim 1 snizit naklady. Z kratkodobého a stfednédobého hlediska by se

vSak podnik mél zaméfit na zlepSeni vyuziti stdvajicitho majetku.

Nartst v oblasti ziskovosti v poslednim sledovaném roce pfinesl velké mnozstvi penéznich
prostiedkil, z nichz ¢ast zlistala nevyuzita. Dikazem jsou vyss$i hodnoty okamzité likvidity
a penéznich prostiedkli na Uctech. Investice téchto prostfedkd, at’ uz do rozvoje vyroby,
fizeni ¢i do zvySovani podilu na trhu prostiednictvim marketingu by mohly pfispét ke

zvyseni vykonnosti podniku.
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9.3.3 Zakaznicka perspektiva

Tabulka 61 Cile a méfitka zdkaznické perspektivy

Strategicky cil Méritka Cil
RozSiteni na nové evropskeé trhy Trzby z evropskych trh(i / Trzby celkem 1
Udrzeni stavajicich zakazniki Egldklé;pokolenych odbératelu / Odbératelé -

(zdroj: vlastni zpracovani)
Rozsifeni na nové evropské trhy

Podnik by mél pro maximalizaci svych ziski vyuzit prilezitosti vyplyvajici ze zvysené
poptavky po evropskych vyrobcich a snizené konkurence americkych produktl, jak bylo
identifikovano v ramci analyzy SLEPT. Mohl by tak zvysit trzby nebo naptiklad pokryt
nec¢ekané vypadky. Zelenix disponuje smlouvami s nadnarodnimi obchodnimi fetézci, které
pusobi 1 v zemich, kam zatim své vyrobky nevyvazi — napt. do severskych statl. M4 proto

ptilezitost k vyjedndvani o rozsifeni exportu do dosud nepokrytych trhi.

Jako vhodné méfitko expanze se nabizi podil vyrobkl vyvazenych do zahrani¢i na celkovém

objemu produkce. V soucasnosti podnik exportuje ptiblizn¢ 10 % své produkce.
UdrZeni stavajicich odbérateli

Udrzeni stavajicich partnert je pro podnik klicové, nebot’ sniZzuje naklady spojené se
ziskavanim novych odbératelti a prispiva ke stabilité¢ trzeb. Dlouhodoba spokojenost
zakaznikl tak vyznamné pfispiva k udrzeni a zvySovani vykonnosti podniku. ZvySeni
zakaznické loajality 1ze dosdhnout prostfednictvim zvySeni kvality vyrobku, zlepSenim
komunikace, efektivniho feSeni reklamaci, zkraceni dodacich lhit a posileni povédomi o

znacce prostiednictvim marketingovych aktivit.

Proces ziskavani dat o spokojenosti odbératelit neni jednoduchy. Zelenix miize spokojenost
hodnotit podle opakovanosti spoluprace nebo poctu reklamaci. Nejpiiméj$i metodou vSak

budou osobni hodnotici schiizky s obchodnimi zastupci firem.
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9.3.4 Vnitropodnikova perspektiva

Tabulka 62 Cile a métitka vnitropodnikové perspektivy

Strategicky cil Méritka Cil
Optimalizace provoznich procest Mira automatizace 1
L ) , - Vydaje na reklamu / Trzby celkem 1
ZvySeni marketingovych aktivit
W govy Vydaje na vyvoj vyrobk( / Trzby celkem 1
Adekvatni obnovovani majetku Koeficient opotfebeni majetku 1

(zdroj: vlastni zpracovani)
Optimalizace provoznich procesi

Zelenix se t¢8i vysoké mife automatizace ve vyrob¢, avSak dosud spoléhd na manualni
kontrolu, baleni do krabic, uskladnovani a dalsi podptrné ¢innosti. Rozsiteni zpracovatelské
linky by mohlo vést ke snizeni osobnich nakladl a zaroven ke zvySeni vyrobnich kapacit.
Tato zména by vSak vyzadovala ptitomnost dalSich vyskolenych pracovnikil pro obsluhu
nové ¢asti linky.

Nutnost kvalifikované obsluhy novych casti automatizace by se opirala o zvySovani
kvalifikace zaméstnancii, poptipadé nadjem novych zaméstnanct. Tyto body, podobné jako
nahrazovani externich pracovniki vychézeji a jsou podrobné popsény v perspektivé ucenti

se a rustu.
Zvyseni marketingovych aktivit

Zelenix disponuje malym vyrobkovym portfoliem. Jeho vynaloZzené ndklady na vyvoj
novych vyrobkl také nejsou nikterak velké. ZvySenim téchto aktivit by mohlo dojit k
roz§ifeni sortimentu, a tim 1 k jeho diverzifikaci. Diverzifikaci produktového portfolia Ize
oslovit $ir§i spektrum spotiebiteld s riznymi preferencemi, coz zvysuje pravdépodobnost
ziskani novych zakaznikd a zaroven posiluje konkurenceschopnost podniku na trhu. Nové
vyrobky navic umoziiuji 1épe reagovat na aktualni spotiebitelské preference a trendy, ¢imz
pfispivaji k riistu trzeb. Vyssi objem prodeje vede ke zlepSeni ukazatelli vykonnosti, a tim 1

ke zvyseni celkové hodnoty podniku.

S vyvojem novych vyrobki tzce souvisi jejich propagace. ZvysSenim nakladl na reklamu by
se zvysila pravdépodobnost tispésného uvedeni novych vyrobki na trh. Reklama by zaroven
mohla podpofit i stdvajici vyrobky a usnadnit rozSifeni podniku na nové trhy diky
zvySenému zajmu spotiebitel. Zelenix by mohl kampaii opirat o jejich tradici, jednoduché

slozenti a certifikat KLASA.
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Ke sledovani prostiedkt vynakladanych na tyto ucely je mozné néklady navazat na ukazatel
trzeb. Je vSak nutné podotknout, Ze investice do téchto oblasti mohou pfinést naklady, které
porostou rychleji nez samotné trzby. Toto riziko by mohl podnik minimalizovat naptiklad

prazkumem trhu.
Adekvatni obnovovani majetku

Jelikoz je existence podniku zdvislda na provozu zpracovatelské linky, je nezbytné
nepodcenovat investice do jeji udrzby, obnovy a piipadného rozsifeni.
Jako ukazatel pro tento cil byl zvolen koeficient opotiebeni majetku, ktery se vypocitava
jako podil kumulovanych opravek k pofizovaci cen¢ daného majetku. Tento ukazatel
vykazuje u Zelenix pomérné¢ vysokou hodnotu a jeho snizeni by mélo prispét ke

stabiln€jSimu chodu podniku.

9.3.5 Perspektiva uceni se a rustu

Tabulka 63 Cile a métitka perspektivy uceni se a riistu

Strategicky cil Méfitka
Z?fektlvnepl systemu hodnocent Pocet sledovanych ukazatell 1
vykonnosti
Zavedeni nového informacniho systému Vyuziti ERP systému 1
Zvyseni kvalifikace zaméstnanc( Pocet kvalifikovanych zaméstnanc 1
Snizeni zavislosti na externich sluzbach Pocet externich pracovnikd l

(zdroj: vlastni zpracovani)
Zefektivnéni systému hodnoceni vykonnosti

Zefektivnéni a rozSifeni systému hodnoceni vykonnosti o $ir§i spektrum sledovanych
ukazateld, definovanych v této praci, mize mit vyznamny pozitivni dopad na kvalitu
financniho rozhodovani i celkovou hodnotu podniku. Pfesnéj$i a komplexnéjsi datova
zakladna pfispivad k informovanéjSim rozhodnutim v oblastech investic, financovani a
alokace zdroji, coz se v konecném diisledku promita do rstu ekonomické ptidané hodnoty
a dalSich ukazatelli vykonnosti. Zavedeni robustnéj$iho systému méfeni tak predstavuje

dulezity nastroj pro podporu dlouhodobé udrzitelnosti a ristu hodnoty podniku.
Zavedeni nového informacniho systému

K pfedchozimu bodu se vaze také zavedeni nového ERP systému v podniku. Na rozdil od
dosud vyuzivaného systému by novy ERP systém propojoval vSechny kli¢ové oblasti fizeni,

vcetné vyroby, planovani, logistiky, spravy zasob, lidskych zdroju a ucetnictvi. Ptispél by
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rovnéz k efektivnéjSimu sbéru dat pro vybér a kontrolu vhodnych méfitek systému

hodnoceni vykonnosti.
Zvyseni kvalifikace zaméstnanci

Pokud podnik planuje zvySovat stupen automatizace, zavadeét novy informacni systém,
zlepSovat komunikaci s obchodnimi partnery, posilovat marketingové aktivity a rozSifovat
systém hodnoceni a fizeni, je nezbytné disponovat pracovni silou, kterd bude schopna tyto
ukoly efektivné zvladnout. VétSinu téchto Cinnosti dosud vykonavalo vedeni podniku,
piipadné pracovnici zaSkoleni pravé vedenim. Rozsifeni téchto odpovédnosti vsak vyzaduje

zvySenou pozornost v oblasti personalniho zajisténi.

Podnik ma moznost bud’ zaskolit stavajici zaméstnance, jak tomu bylo doposud, nebo
pfijmout nové pracovniky — coz se napiiklad v oblasti marketingu jevi jako vyhodné&;jsi
feSeni nez interni Skoleni.

V tomto ohledu podniku castecné nahrava zvySena mira nezaméstnanosti, ktera vytvari
prilezitost k obsazeni nové vzniklych pracovnich mist bez nutnosti pieplacet ¢i pretahovat

pracovniky od konkurencnich firem.
SniZeni zavislosti na externich sluzbach

Tento bod souvisi s predeslym cilem. Podnik je zavisly na externich pracovnicich v oblasti
vedeni UCetnictvi a fizeni ndkladnich vozidel. Delegovani téchto ¢innosti je sice pohodlné,
avSak z dlouhodobého hlediska neoptimalni. Néabor vlastnich U€etnich pracovnikii by
podniku umoznil nejen hlubsi vhled do vnitropodnikovych operaci, ale také $irSi zapojeni
téchto pracovnikll do finan¢niho planovani a implementace novych systémi. Zaméstnavani
vlastnich fidi¢h by vedlo klepsi kontrole nad logistikou, stavu zboZi a lepsi pozici

k vyjednavani s obchodnimi partnery.

Je v8ak nutné doplnit, Ze zaméstnavani vlastnich zaméstnanct je potenciondlné drazsi nez

vyuzivani externich sluzeb.
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9.3.6 Strategicka mapa

Z popsanych strategickych cilti byla sestavena strategickd mapa, kterd zobrazuje vztahy

pricin a nasledkd mezi jednotlivymi body strategie. Dulezité je zdlUraznit, Zze vSechny body

jsou v souladu s hlavnim cilem podniku — maximalizaci jeho hodnoty.

8
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Obrazek 22 Strategicka mapa BCS

(zdroj: vlastni zpracovani)
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Vzhledem k tomu, ze Zelenix je z hlediska po¢tu zaméstnancli malym podnikem, neméla by

byt implementace konceptu slozita. Vedoucim projektu by mél byt jiz zmiflovany externi

odbornik. Podptirné prace, poskytovani informaci a vyhodnocovani projektu budou

zajiStovat majitelé podniku, jelikoz maji osobni zajem na jeho vykonnosti. Zaroveii budou

zodpovédni za pfedavani kli€¢ovych konceptl projektu zaméstnanctim.

9.3.8 Zajisténi nasazeni BSC

Aby koncept BSC fungoval spravné, musi byt integrovan do systému managementu a fizeni.

Soucasné je nutné definovat cilové hodnoty, kterych ma byt u jednotlivych méfitek v

uréeném obdobi dosazeno, a rovnéz stanovit konkrétni aktivity pro dosazeni téchto cila.
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Stavajici informacéni systém podniku neumoziiuje propojit vSechny oblasti pottebné pro
nasazeni BSC, coz by se vSak mélo zménit po zavedeni nového ERP systému. Jeho
prostiednictvim bude mozné ovéfovat tspésSnost plnéni vybranych meéftitek a vypocitavat
odchylky od stanovenych cila.

Poslednim krokem k uspé$Snému zavedeni konceptu BSC do podniku by bylo jeho propojeni
se systétmem odménovani. Tento systém by mohl byt navazan na nejvyssi strategicky cil

podniku — ekonomickou pfidanou hodnotu.
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ZAVER
Hlavnim cilem této diplomové prace bylo identifikovat kliCové ukazatele vykonnosti za

ucelem zvyseni finan¢ni vykonnosti podniku Zelenix.

V teoretické casti byla provedena reSerSe odborné literatury, ktera se zabyva otdzkou
vykonnosti podniku. Nésledn¢ byla na zaklad¢ Ceskych i zahrani¢nich zdroji vysvétlena

problematika tradi¢nich a modernich ukazatela finan¢ni vykonnosti.

Naplni praktické ¢asti bylo nejprve predstaveni podniku Zelenix spolu s jeho piistupem k
hodnoceni vykonnosti a s odvétvim, ve kterém podnik ptisobi. Nasledné byly provedeny
analyzy vnitfniho a vnéjSiho prostfedi podniku, konkrétné SLEPT analyza a analyza 7S.
Tyto analyzy byly shrnuty v SWOT analyze, kterd poukazala na prostor a pfilezitosti ke

zlepseni.

Na ni navazovala finan¢ni analyza podniku za obdobi 2021-2023, ktera vyuzila absolutnich,
rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazateli. V zavéru této Casti byl proveden
pyramidovy rozklad ukazatele ROE. Podnik byl v rdmci finan¢ni analyzy porovnavan
pomoci benchmarkingu s odvétvovym primérem, piipadné¢ s idedlnimi hodnotami

uvadénymi v literatufe.

Dalsi cast prace se vénovala modernim ukazatelim vykonnosti, pfedev§im ukazateli
ekonomické pfidané hodnoty. V ramci jejiho vypoctu byly upraveny ucetni vykazy tak, aby
podavaly vérny obraz o ekonomické situaci podniku. Poté byl proveden pyramidovy rozklad

tohoto ukazatele.

Na zaklad¢ vSech provedenych analyz byly identifikovany kli¢ové ukazatele vykonnosti.
Zavéere€na Cast prace se vénovala navrhu jejich implementace do systému fizeni podniku
pomoci konceptu Balanced Scorecard. Pokud by se podnik rozhodl tento navrh realizovat,
bylo by nutné jej doplnit o cilové hodnoty a zvolit konkrétni aktivity. Lze vSak predpokladat,

ze by pfispél ke zvySeni jeho finanéni vykonnosti.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A aktiva

a.s. akciova spole¢nost
BSC Balanced Scorecard
CF ROI vynosnost investice
CK cizi kapital

CROGA ukazatel vynosnosti hrubych aktiv

CSRD Smérnice o nefinancnim reportingu
CNB Ceska narodni banka

CPK Cisty pracovni kapital

CR Ceska republika

Cz Sisty zisk

Ccz cizi zdroje

DFM dlouhodoby finan¢ni majetek
DHM dlouhodoby hmotny majetek
DM dlouhodoby majetek

DNM dlouhodoby nehmotny majetek
EAT zisk po zdanéni

EBIT zisk pfed uroky a zdanénim

EBITDA zisk pted Uroky, zdanénim a odpisy

EBT zisk pred zdanénim

ESG principy udrZitelnosti

EU Evropské unie

EVA ekonomické ptidand hodnota
GA hrubé aktiva

HDP hruby domaci produkt
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IFS
K¢
KCZ

KFM

KQT
KRI
MPO

MZe

Nck
NOA
NOPAT
Nvk
OA
ost. V
Te
ROA
ROE
ROI
RONA

ROS

USA
VK

WACC

certifikat bezpecnosti potravin
Koruna ¢eska

kratkodoby cizi zdroj

kratkodoby finan¢ni majetek
klicové ukazatele vykonnosti
Kralickiiv quick test

klicové ukazatele vysledk
Ministerstvo priimyslu a obchodu
Ministerstvo zemedélstvi
naklady

naklady na cizi kapital

Cista operativni aktiva

Cisty operativni zisk po zdanéni
naklady na vlastni kapital

ob€zna aktiva

ostatni vynosy

naklady vlastniho kapitalu
rentabilita aktiv

rentabilita vlastniho kapitalu
rentabilita investovaného kapitalu
rentabilita Cistych operativnich aktiv
rentabilita trzeb

trzby

Spojené staty americké

vlastni kapital

vazené primérné naklady na kapital
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PRILOHA P I: ZKRACENA ROZVAHA PODNIKU ZELENIX

Zkracena majetkova ¢ast rozvahy

Zelenix (v tisicich K¢)

Aktiva Celkem 236676 244139 366 868
DM 164 996 126 744 175604
DHM 164 996 126 744 175370
DNM 0 0 234
DFM 0 0 0
OA 70110 116 243 190771
Zasoby 15397 17113 23027
Pohledavky 39148 87187 78298
KFM 0 0 0
Penézni prostifedky 15565 11943 89 446
CRA 1570 1152 493

Zkracena financni ¢ast rozvahy Zelenix

(v tisicich Kc)

236 676

244139

366 868

Pasiva celkem

VK 118 802 125490 207 830
Zakladni kapital 2000 2000 2000
Fondy 97701 92751 87801
VH bézného obdobi 6214 18697 103761
VH minulych let 12 887 12042 14 268
Cizi zdroje 117 874 118 649 159 038
Rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 65032 63 157 57 352
Kratkodobé zavazky 52842 55492 101686
CRP 0 0 0




PRILOHA P II: ZKRACENY VYKAZ ZISKU A ZTRATY PODNIKU

ZELENIX

Zkraceny prehled vynosu Zelenix (v

tisicich K¢)

Vynosy celkem 256 093 366 713 564 783
Trzby za prodej vyrobk( 251015 363 246 562 386
Trzby za prodej zbozi 0 0 0
Ostatni vynosy 5078 3467 2397

Zkraceny prehled nakladt Zelenix (v

tisicich K¢)

Naklady celkem 249 879 348016 461022
Vykonova spotfeba 182 344 274 860 352 345
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 140 358 228717 295433
Sluzby 41986 46 143 56912
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 416 855 -593
Aktivace vnitropodnikovych sluzeb 0 0 0
Osobni naklady 28 300 32688 42 997
Upravy hodnot v provozni oblasti 30561 27 295 28071
Ostatni provozni naklady 3438 3900 4815
Nakladové uroky 1182 1437 2873
Ostatni finanéni naklady 852 1042 4309
Dan z pfijma 2786 5939 26 205




PRILOHA P III: VYPOCET A HODNOCENI KRALICKOVA

QUICKTESTU

Body

Ukazatel

Kvoéta VK

YK % 100
A

>30%

<20 %; 30%> | <10 %;20 %> <10 %

<0%

Doba splaceni
dluhi

CK—penize
CF

*360

<3 roky

<3roky;Slet> | <5Slet;12let> | <12 let; 30 let>

> 12 let

ROA

EBIT

—*100
A

>15%

<12 %; 15 % > <8 %; 12 % > <0 %; 8 % >

<0%

Podil Cfna
trzbach

CF

*
triby 100

>10 %

<8 %; 10 % > <5 %; 8 % > <0 %; 5 % >

<0 %

Celkova znamka

Aritmeticky primér bodl véch ukazatelll

(zdroj: vlastni zpracovani dle Kubickova a Jindrichovska, 2022, s.166)







