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Abstrakt

Diplomova prace fesi finanéni analyzu hospodaieni spole¢nosti MAVE Ji¢in, a.s.
za obdobi 2011 - 2015. Cilem analyzy je posouzeni finan¢ni situace podniku. Prace
uvadi prehled metod finan¢ni analyzy a seznamuje s ucetnimi vykazy, které jsou
podkladem analyzy. V praktické ¢asti prace jsou pouzity vybrané ukazatele
elementarnich metod finan¢ni analyzy. Zejména se jedna o vertikdlni a horizontalni
analyzu, ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu, ukazatele rentability, aktivity,
zadluzenosti a likvidity, Du Pontiv rozklad, Altmanovo Z-skére, bankrotni model
IN95, index IN99 a bilan¢ni analyzu II podle Rudolfa Douchy. Na zaklad¢ zjisténych
udajii je mozné ziskat ptehled o vyvoji finan¢ni situace spole¢nosti MAVE Jicin, a.s.

a vyuzit tyto informace pfi fizeni finanéniho hospodateni podniku.

Klicova slova

Finan¢ni analyza, finan¢ni zdravi, pomérové ukazatele, horizontdlni analyza,

vertikalni analyza, bankrotni a bonitni modely, ucetni vykazy

Abstract

This disertation is focused on financial analysis of economic activities of joint-stock
company MAVE Ji¢in for accounting period 2011 - 2015. The goal of the financial
analysis is an assessment of the company financial state. The disertation incorporates
overview of financial analysis methods and describes financial statements, which are
a source of informations for analysis. Selected elementary methods of financial
analysis are used in the practical part of analysis. These are particularly horizontal
analysis and vertical analysis, Net working capital, profitability ratios, liquidity,
activity and leverage ratios, Du Pont equation, Altman Z-score, bankruptcy model
IN95, the IN99 index and Rudolf Doucha Balance analysis II. The financial analysis
results give an overview of developments in the financial situation of the joint-stock
company MAVE Ji¢in and thereby provide information for company financial

management.

Key words

Financial analysis, financial health, financial ratios, horizontal analysis, vertical

analysis, bankruptcy models, solvency models, financial statements
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1. Uvod

Finan¢ni stabilita, vykonnost a konkurenceschopnost jsou spoleénymi cili
podnikatelskych subjektd. Finan¢ni vykonnost a stabilita podniku ma zdsadni vliv

na rozhodovani o zptsobu financovani podniku a o budoucich investicich.

Zemédelska vyroba je odvétvi, které se ¢asto setkava s vyssim rizikem a ohroZzenim
vysledku ¢innosti, coz tizce souvisi s biologickym charakterem vyroby. Zemédélstvi
ma sva specifika, mezi néz patii napiiklad dlouhodoby vyrobni proces zejména
v zivoCisné vyrobé¢ a také omezené mozZnosti, jak tento proces ovlivnit.
Tyto skuteCnosti se odrazi v naro¢nosti finan¢niho fizeni podniku. Pro spravné
planovani a fizeni tak mize byt nahled do vyvoje financi podniku podstatny, a to nejen
u zemeédéelskych podnikii. Finan¢ni analyza je nastrojem k posouzeni vyvoje finan¢ni
situace podniku, svym uzivatelim piedkldda zejména informace o velikosti
ptipadnych rizik, ktera jsou disledkem stavajicitho zpisobu financovani podniku
a hleda mozZnosti jejich feseni. Uroveri finanéniho zdravi podniku uréuje také moznosti

podniku v pfipadé budoucich mimotadnych ¢i nepiiznivych situaci.

1.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnotit na zakladé rozboru ekonomickych ukazateli
finan¢ni hospodaieni podniku a navrhnout opatfeni pro feseni zjisténych problémt.
Piedmétem finan¢ni analyzy je pétileté obdobi hospodateni podniku od roku 2011
do roku 2015 veetn&. Uvodni &4st prace ma za cil seznamit s obecnym piehledem
problematiky finan¢ni analyzy a metodami, které jsou pro hodnoceni vyuzivany,
a to véetn¢ podkladi pro finanéni analyzu. Metodika prace uptesiuje, které ukazatele
jsou nasledné pouzity ve vlastnim rozboru vysledkti hospodateni, piipadné s ¢im jsou
porovnany a kde byla cerpana data pro vlastni analyzu. Zaverecna ¢ast prace obsahuje
blizsi rozbor vysledkl analyzy a ptfidava k nim navrhy na opatteni a dalsi pfipadna

doporuceni.



2. Obecny prehled problematiky analyzy hospodareni
podniku

2.1 Uvod do finanéni analyzy

Finanéni analyza umoziiuje porovnavanim dat v ¢asové ose vytvotit obraz o finanénim
hospodafeni podniku, nebot” samotné ucetni vykazy nejsou schopny podat celkovy
ptehled o finanéni situaci podniku. Finanéni analyza poskytuje také informace
o majetkové a kapitalové struktufe, zaznamenava silné a slabé stranky, posuzuje
vykonnost, ale také diveéryhodnost podniku, definuje mozné problémy a rizika
anavrhuje jejich feSeni. Zkoumané tudaje jsou analyzovany jak z hlediska
kvantitativniho, tak kvalitativniho, jsou hodnoceny a porovnavany se standardnimi
hodnotami odvétvi, piipadné s konkurenci. Ziskané vystupy financéni analyzy
umoziuji na zédkladé pohledu do minulosti vyvoje finan¢ni situace podniku odvodit
vyhled do budoucnosti a jsou podkladem pro strategické rozhodovani o financovani

a investicich.

Soucésti analyzy je zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku, které posuzuje, jak podnik
zhodnocuje vlozené prostfedky, zda jeho finan¢ni stabilitu nenarusuje pfiliSna
zadluzenost, nebo nevhodnad finan¢ni struktura a jaka je jeho schopnost hradit

své zavazky.

Podle Ruckové (2015) Ize definovat finan¢ni analyzu jako systematicky rozbor

ziskanych dat obsazenych zejména v ucetnich vykazech.

V $irSim pojeti Ize finan¢ni analyzu popsat jako analyzu vnitinich i vn€jsich podminek
(v€etné jejich vyvoje), za kterych podnik vykondval svou ¢innost, a které z ucetnich
vykazl ptimo nevyplyvaji a jsou zdrojem pro odhad pribéhu podnikovych procest
v budoucnosti (Kubickova a Jindfichovska, 2015).

Podle Synka (2011) ma byt jakékoliv finan¢ni rozhodovani zalozeno na vysledcich

finan¢ni analyzy, jejimz hlavnim ukolem je informovat o finanénim zdravi podniku.

Samotné zpracovani finan¢ni analyzy zac¢ind vybérem a zpracovanim dat, nasleduje
zvoleni konkrétnich metod analyzy a jejich aplikace. Dalsim krokem je rozbor
zjisténych hodnot, definice problém1 a rizik a navrhy moznych opatieni. K zakladnim
metodam rozboru finan¢ni situace podniku patii analyza absolutnich ukazatell, ktera
zahrnuje horizontalni a vertikélni analyzu, analyza rozdilovych ukazatelli a analyza
pomérovych ukazateli, ktera obsahuje piedevSim ukazatele rentability, aktivity,

zadluzenosti a likvidity.

10



Ukolem finanéni analyzy je zodpovédét otazku, jak zavazna finanéni rizika zpasobuje
soucasné finan¢ni fizeni podniku pfi stavajicich vysledcich hospodafeni a majetkové
struktute (Griinwald a Holeckova, 2009).

2.2 Uzivatelé financni analyzy

Udaje z finanéni analyzy jsou cilem zajmu jak externich (investofi, banky, zdkaznici,
dodavatelg, stat a jeho organy), tak internich uzivateli, kterymi jsou majitelé podniku,

manazefi podniku a zaméstnanci.

Prioritni zajem na informacich o finan¢ni situaci podniku maji vlastnici a akcionafi,
tedy subjekty, které maji v podniku vlozeny kapital. Pozadavkem investort
je zvySovani hodnoty podniku, jeho rozvoj. Vystupy finan¢ni analyzy jim piinasi
informace o mife zhodnoceni vlozeného kapitalu. Akcionafi se zajimaji zejména

o vynosnost akcii a miru rizika s ni spojenou.

Manazeti podniku vyuzivaji vystupy finan¢ni analyzy jako podklad k fizeni majetkové
a kapitalové struktury, pro rozhodovani o financovani podniku a budoucich
investicich, a to jak v kratkodobém, tak v dlouhodobém horizontu. Ptehled hlavnich
oblasti zdjmu manazert a také ostatnich uzivatel finan¢ni analyzy ukazuje schéma

¢. 1.

Zaméstnanci vnimaji informace o finan¢ni situaci podniku piedev§im z pohledu
mozného ristu mzdy a stability pracovniho mista. Ridici pracovnici mohou byt

motivovani vyvojem hospodatského vysledku podniku.

Dodavatelé a odbératelé jsou zaméfeni predevsim na schopnost podniku plnit své
zavazky v ramci dlouhodobé spoluprace, v ptipadé obchodnich véfiteld se jedna
o platebni schopnost, u odbératelt je kladen diiraz na stabilni zajisténi dodavek a jejich

kvalitu.

Konkuren¢ni podniky vystupy financni analyzy sleduji z hlediska porovnavani

se svymi vysledky hospodaieni.

Analyza finanéni situace podniku je dulezitou soucésti pfi posuzovani zadosti
o poskytnuti bankovniho uvéru a zaruk za uvéry. Banky vyzaduji zhodnoceni bonity
klienta, které poskytne informace o schopnosti podniku hradit splatky avéru a stanovi
miru rizika s ivérem spojen¢ho. V procesu posuzovani bankou ma vyznamnou uloha

rentabilita, které je ukazatelem efektivnosti hospodatreni podniku.

Pro stat a jeho organy maji vysledky finan¢ni analyzy zpravidla statistickou hodnotu.
Slouzi ale zaroven ke kontrole podnikt s majetkovou tucasti statu, nebo ke kontrole

plnéni danovych povinnosti (Griinwald a Holeckova, 2009).
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Obrazek 1 - UzZivatelé financni analyzy a jeji zaméreni
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Zdroj: Riickova (2015)

2.3 Zdroje vstupnich dat a informaci pro finanéni analyzu

Zakladnim zdrojem informaci jsou ucetni vykazy, které maji podniky za povinnost
sestavovat jednou ro¢né. Kvalita a komplexnost podkladid je pro uspésnost analyzy
dalezita. Data jsou Cerpana z rozvahy, vykazu zisku a ztrat, z ptehledu o penéznich
tocich (vykaz cash flow) a z pfilohy k ucetni zavérce. DalSim vnitinim zdrojem dat
jsou vyrocni zpravy podniku. Potfebné udaje jsou dale dopliiovany
z vnitropodnikovych ucetnich vykazi (ndkladové a cenové kalkulace, vnitini smérnice

a predpisy).

V ramci externich dat jsou vyuzivany informace naptiklad z odborného tisku
a ucelovych databazi, ze zpravodajstvi kapitalového trhu (Kubic¢kova a Jindfichovska,
2015).

Podle Griinwalda a Holeckové (2009) je pfedmétem analyzy ucetnich vykazl zejména

stav:

= vynosnosti (rentability) podniku, coz vypovida o schopnosti podniku vytvofit

odpovidajici zisk vici vlozenému kapitélu;
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= schopnosti hradit zavazky podniku v lhaté jejich splatnosti (kratkodoba
likvidita);
= finan¢ni a hospodaiské stability podniku (dlouhodoba solventnost),

tzn. dosahovat dlouhodobé potiebné vynosnosti a schopnosti zajisténi

finanénich zavazka.

2.3.1 Rozvaha

Rozvaha nebo také bilance ma formu dvoustranného Uc¢tu a predstavuje zakladni
piehled majetkové (na strané levé) a finan¢ni (na stran¢ pravé) struktury podniku.
Sestavovana byva k poslednimu dni uc¢etniho obdobi. Poskytuje piehled, jaky majetek
podnik vlastni (aktiva) a piehled zdroju financovani (pasiva), ze kterych byl majetek

potizen. Aktiva celkem (sloupec Netto) a pasiva celkem se musi rovnat.

V rozvaze je na strané pasiv zachycen také udaj o vysledku hospodateni. Ve formulari
rozvahy jsou udaje na strané aktiv rozdéleny oproti pasivim ve tiech sloupcich.
Sloupec Brutto obsahuje udaje v potfizovacich cenach; Korekce vyjadiuje hodnotu
opravek a opravnych poloZek a Netto uvadi hodnotu snizenou o opravky a opravné
polozky. Zjednodusenou strukturu rozvahy uvadi tabulka ¢. 1, a to s vyznaCenim
polozek, které jsou pro zemédélskou vyrobu specifické véetné ¢isel syntetickych uctu,

které s danou polozkou rozvahy souvisi.

Tabulka [ - Zjednodusend rozvaha - zemédélska vyroba

AKTIVA PASIVA

Oznac. . . Poznamka | Oznadé. . .
polozky Nazev polozky /Cislo uctu | polozky Nazev polozky
A Poh‘le’davky za upsany zékladni A Vlastni kapital

kapitél
B. Dlouhodoby majetek AL Zakladni kapitél

Jiny dlouhodoby nehmotny Produkéni cil
B.1.6. majetek kvéty/019 ALlL Kapitalové fondy

. S Rezervni fondy, nedélitelny

B.II. Dlouhodoby hmotny majetek ALl fond a ostatni fondy ze zisku
B.IL4. Pestlte!ske celky trvalych 025 ALV Vyslecrlek hospodateni

porostit minulych let

Dospéla zvirata a jejich Vysledek hospodareni
BLS. skupiny 026 AV béZného ucetniho obdobi
B.II1.3. | Dlouhodoby finanéni majetek B. Cizi zdroje
C. Obézna aktiva B.I Rezervy
C.L Zasoby B.II. Dlouhodobé zavazky

Nedokonéena vyroba a Rostlinna . s
C.I.2. polotovary vyroba/121 B.IIL Kratkodobé¢ zavazky
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C.l.4. Miadi a ostatni zvirata a 124 B.IV. Bankovni tvéry a vypomoci

jejich skupiny
Clla

CIIL Pohledavky C. Casové rozliSeni

C.IV. Kréatkodoby finan¢ni majetek

D.L Casové rozliseni

Zdroj: Dvordkova (2012)

Analyza rozvahy je zamétena na zjisténi:

= stavu a vyvoje bilan¢ni sumy

= struktury majetku (struktury aktiv), na jeji vyvoj a umérnost velikosti
jednotlivych polozek;

* finané¢ni struktury (struktury pasiv), na jeji vyvoj s diirazem na podil vlastniho
kapitalu, dodavatelskych a bankovnich uvéri;

= vyztahtl mezi slozkami aktiv a pasiv (Ruckova, 2015).

Aktiva

Obsahuji majetek, ktery slouzi k podnikani s cilem pfinaset podniku v budoucnu
ekonomicky prospéch. Déleni aktiv na stala a obézna aktiva zohlednuje jejich dobu
upotiebitelnosti, pficemz stalad aktiva svou podobu v prubéhu nékolika provoznich
cykli neméni a pfendsi svou hodnotu postupné, zatimco obézna aktiva méni svou
podobu v priibéhu jednoho provozniho cyklu hned n&kolikrat. Clenéni aktiv

je v rozvaze sefazeno od polozky nejméné likvidni k polozkam nejvice likvidnim.

Podle Griinwalda a Hole¢kové (2009) neni konstatovani, ze dlouhodoby majetek jsou
stala aktiva a kratkodoby majetek jsou obézna aktiva vzdy striktni, nebot’ ne vSechna
obézna aktiva jsou =zaroven kratkodobym majetkem (napiiklad dlouhodobé
pohledavky) a naopak urcita stala aktiva mohou byt kratkodobé povahy a do spotieby
prechdzi stejné jako obézny majetek.

Vzhledem k tomu, Ze sledovanym obdobim pro finan¢ni analyzu je 2011 — 2015, jsou
nasledujici informace poplatné struktute vykazi v tomto obdobi a nejsou zohlednény
nové pravni upravy vyhlasky o ucetnictvi 500/2002 Sb., které vesly v ucinnost

od 1. 1. 2016, a které ¢aste¢né¢ méni podobu tcetnich vykazl a jejich obsah.
Clenéni aktiv:

1. Pohledavky za upsany zakladni kapital zahrnuji penézni i nepenézni vklady

do zakladniho kapitalu a upsané akcie, které dosud nebyly splaceny; z hlediska
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¢asového mohou byt kratkodobé i dlouhodobé, v piipadé akciové spole¢nosti

jsou ale tyto pohledavky splatné do jednoho roku;

2. Dlouhodoby majetek (stala aktiva) je charakteristicky dobou vyuzitelnosti

delsi nez jeden rok. Do této skupiny zahrnujeme:

Dlouhodoby nehmotny majetek obsahuje nehmotné vysledky vyzkumu
a vyvoje, software, ocenitelnd prava (napf. patenty, licence, ochranné
znamky) a goodwill, povolenky na emise a preferencni limity,

téz technické zhodnoceni tohoto majetku;

Dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje pozemky, stavby, vyrobni
zafizeni, stroje a dopravni prostfedky, dale sem patii péstitelské celky
trvalych porosti, dospéla zvifata a jejich skupiny (zakladni stado
a dospéla zvifata k hospodaiskému uzivani, nepatii sem chov zvifat
na maso), umelecka dila a dalsi hmotny majetek; vyjma pozemkd,
uméleckych dél a sbirek pfechazi hmotny majetek do nakladd formou
odpist;

Dlouhodoby finan¢éni majetek je pofizovan za ucelem finan¢nich
vynosl, jedna se nejCastéji o cenné papiry a podily v jinych

spole¢nostech, dlouhodobé zaptijcky a uvéry.

3. Obézna aktiva zahrnuji majetek kratkodobé povahy (mimo dlouhodobé

pohledavky a dlouhodobé zasoby) s dobou vyuzitelnosti do jednoho roku

a tvori je:

Zasoby obsahuji material, nedokonc¢enou vyrobu a polotovary, vyrobky,
zbozi, mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny (zvifata ve vykrmu,
k chovu);

Pohledavky jsou rozdéleny na dlouhodobé se splatnosti nad jeden rok
a kratkodobé se splatnosti do jednoho roku, pro potieby vypoctu
ukazatelti likvidity se dlouhodobé pohledavky do obézného majetku

nezahrnuji;

Kratkodoby finanéni majetek je tvofen penéznimi prostiedky

v bankéch a v pokladné a kratkodobymi cennymi papiry a podily;

4. Casové rozlifeni je samostatnou skupinou, kterd obsahuje néklady piistich

obdobi a ptijmy piistich obdobi. V ptipad¢ nakladi piistich obdobi jde o vydaj,

ktery jiz vznikl, ale ndkladem se stane az v dal$im ucetnim obdobi. U piijmu

ptistich obdobi sejednd o ndklad, ktery vznikl, ale vyuctovan bude

az v nasledujicim ucetnim obdobi. Rozdéleni na kratkodobé ¢i dlouhodobé
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casové rozliSeni se fidi podle charakteru konkrétnich nékladt a piiymu ptistich
obdobi.

Pasiva

Finan¢ni strukturu neboli zdroje financovani majetku c¢lenime dle jejich pivodu

na vlastni a cizi zdroje a najdeme zde také Casové rozliSeni. Také pasiva jsou podle

casového hlediska délena na dlouhodoba s dobou splatnosti zdvazku nad jeden rok

a kratkodoba s dobou thrady zadvazku do jednoho roku.

Clenéni pasiv:

1. Vlastni kapital obsahuje vlastni zdroje vloZzené do podniku nebo v podniku

vytvorené. Radi se do dlouhodobych pasiv. Vlastni kapital je dale délen

do nasledujicich skupin.

Zakladni kapital je tvofen vSemi penéznimi a nepenéznimi vklady
vlozenymi do podniku, jeho se hodnota miize ménit, pfi¢emz snizeni

je mozné jen do vySe zakladniho kapitalu stanové zakonem:;

Kapitalové fondy jsou prevazné tvofeny emisnim aziem, které vyjadiuje
rozdil hodnoty skute¢né prodejni ceny akcie a jeji nominalniho hodnoty,
jsou zde také dary a ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkt

a z precenéni pii premeénach obchodnich korporaci;

Fondy ze zisku vytvaii pojistné rezervy predevsim na zakladé pozadavki
zakona, stanov ¢i zakladatelské nebo spole¢enské smlouvy, slouzi jako

pojistny fond v ptipadé neptiznivych udalosti v hospodateni podniku;

Vysledek hospodaieni minulych let mize tvofit zisk po odvodu dani,
ktery nebyl vyplacen ani rozdélen do fondii, nebo zde miize byt

neuhrazena ztrata z minulych let;

Vysledek hospodatreni bézného tucetniho obdobi zahrnuje zisk ¢i ztratu

vykédzané v uzaviraném ucetnim obdobi.

2. Cizi kapital je vniman jako dluh podniku, ktery musi byt urcitém casovém

horizontu splacen, tzn. délime jej na dlouhodoby cizi kapital a kratkodoby cizi

kapital. Jeho pofizeni sebou nese ndklady ve form¢ uroka a piipadné dalsi

finan¢ni naroky spojené s jeho ziskanim. I pfes to byva pro podnik obvykle

levngjsi variantou k financovani majetku nez vlastni kapital. Cizi kapital je

rozdélen do ctyi skupin.
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Rezervy se déli na zakonné, které jsou dariovym nakladem (napt. rezervy
na opravy dlouhodobého hmotného majetku) a ucetni rezervy pro potieby
podniku, které ale nelze brat za danové u¢inné, rezervy predstavuji

dlouhodob4 pasiva;

Dlouhodobé zadvazky maji dobu splatnosti nad jeden rok, jsou tedy fazena
do dlouhodobych pasiv, obsahuji zavazky z obchodni vztaht, zavazky

v podobé nebankovnich pijcek, dluhopisy, piijaté zalohy a sménkys;

Kratkodobé zavazky se vyznacuji splatnosti do jednoho roku, jedna
se tak o kratkodoba pasiva, jejich prevaznou cast tvoii zavazky
z obchodnich vztahi, zavazky k zaméstnanctim, spole¢nikiim a ke statu,

dluhopisy a zadvazky k podnikiim s podstatnym a rozhodujicim vlivem;

Bankovni uvéry a vypomoci se dale ¢leni na dlouhodobé bankovni uvéry
(patii do dlouhodobych pasiv) a kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé

finan¢ni vypomoci, které fadime mezi kratkodoba pasiva.

3. Casové rozliseni na stran¢ pasiv obsahuje vydaje a vynosy pfistich obdobi,

jeho podil v ramci finan¢ni struktury nebyva vyznamny. VétSinou ma charakter
kratkodoby.

2.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziska a ztrat je piehledem nakladd, vynost a podava informaci o vysledku

hospodateni za urcité i¢etni obdobi. Miize byt zobrazen v druhovém (nejpouzivanéjsi)

nebo v ucelovém ¢lenéni nakladu.

1. Vynosy jsou rozdéleny do tii skupin:

Provozni vynosy jsou vytvoiené vyrobni a obchodni ¢innosti podniku
a tvofi je zejména trzby za prodej vyrobkd, sluzeb a zbozi, trzby z prodeje

dlouhodobého majetku a materidlu, dale ostatni provozni vynosy;
Finan¢ni vynosy plynou z finanénich investic, z prodeje cennych papirt
a podilt a patii sem téz vynosové uroky;

Mimotadné vynosy zahrnuji vynosy zmimofadnych operaci,

napft. ndhrady Skod.

2. Naklady podniku tvofi:

Bézné provozni naklady, které obsahuji spotfebu materialu a energie,

sluzby a osobni naklady;

Odpisy dlouhodobého majetku;
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= Ostatni provozni ndklady, které zahrnuji predevsim poskytnuté dary,
smluvni pokuty a uroky zprodleni, odpis pohledavek, pojistné

k provozni ¢innosti a $kody v provozni oblasti;

= Finanéni ndklady, ve kterych jsou obsazeny ndkladové turoky a jiné

finan¢ni naklady (kursové ztraty, manka, Skody na finanénim majetku);

=  Mimofradné naklady.

3. Vysledek hospodaieni (VH) je ve vykazu zisku a ztrat uveden v n¢kolika

stupnich, podle toho, jaké skupiny nakladt a vynost jsou zapocitany.
=  Provozni vysledek hospodareni;
* Financ¢ni vysledek hospodaieni;

= Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost (soucet provozniho

VH a finan¢niho VH, po odecteni dan¢ z pfijmi za béZnou ¢innost);
=  Mimoradny vysledek hospodareni;

= Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (soucet VH za béZnou ¢innost
a mimofadného VH, po odeéteni prfevodu podilu na vysledku

hospodafeni spole¢niktim);

= Vysledek hospodareni pied zdanénim (soucet provozniho VH,
finanéniho VH a mimofaddnych vynost s ode¢tenim mimofadnych
nakladt).

Vykaz zisku a ztrat poskytuje informace o vysledkovych operacich za urcity interval,
na rozdil od rozvahy, kde jsou udaje aktiv a pasiv zachyceny k danému okamziku.
Problémem vykazu zisku a ztrat je, Ze polozky néakladii a vynosid se neopiraji
o skutecné penézni operace, takze vysledny zisk nezobrazuje skute¢nou hotovost,
které bylo dosazeno hospodaienim v daném ucetnim obdobi. Z toho plyne potieba
sestavovat piehled o penéznich tocich, ktery umozni piehled ndkladi a vynosu

ve form¢ penéznich tokd. (Ruckova, 2015).

2.3.3 Prehled o penéznich tocich (cash flow)

Vykaz cash flow informuje o pfirtistcich a ubytcich penéznich prostiedkl za urcité
obdobi. Srovnava zdroje tvorby penéznich prosttedkt s jejich uzitim a umoziuje tak
posoudit opravdovy stav finan¢ni situace podniku. Vykaz cash flow je nezbytnym
podkladem pro finan¢ni rozhodovani, nebot poskytuje informace o délce vazanosti

finan¢nich prostiedki v jednotlivych formach uziti. (Rickova, 2015).

18



Cash flow je mozné sestavit dvéma zptisoby, a to bud’ ptimo sledovanim jednotlivych
druhii pfijmi a vydaji, nebo nepfimou metodou, kdy je provozni zisk upraven

o vynosy a naklady, které nejsou pohybem penéznich prostifedki v daném obdobi.

Ptijmy a vydaje jsou ve vykazu cash flow sledovany ve tfech oblastech ¢innosti
podniku, jednd se o provoz, investice a finance. V investicni oblasti se sleduje
nakladani s dlouhodobymi aktivy a se zdroji téchto aktiv, oblast financovani se zabyva
ptijmy a vydaji, které maji vliv na velikost vlastniho kapitalu, nebo zavazkt a do
oblasti provozni jsou soustiedény vysledky provozni Cinnosti a dalsi cinnosti

souvisejici s béznym provozem podniku.

2.3.4 Priloha k aéetni zavérce

Ptiloha k ucetni zavérce poskytuje doplnujici informace o podniku, uvadi majetkové
podily v jinych spole¢nostech, udaje o poctu a struktuie zaméstnancti podniku,
informuje o aplikaci obecnych ucetnich zasad (napt. zpisob vedeni a oceriovani zasob,
ucetni odpisovy plan, kurz pro piepocet udaji v cizich ménach) a dopliuje informace
k rozvaze a vykazu zisku a ztrat (napf. informace o uvérech, souhrny pohledavek
a zavazkl po lhite splatnosti, udaje o dotacich, rozpis nékterych vyznamnych polozek

vykazu zisku a ztrat).

2.3.5 Vyro¢ni zprava

Utelem vyro&ni zpravy je podat komplexni a vyvazeny piehled o vyvoji podniku.
Vyro¢ni zprava obsahuje informace o minulém vyvoji ¢innosti ucetni jednotky, dalsi
finan¢ni a nefinan¢ni informace a dale informace, které maji vyznam pro posouzeni
majetku a jinych aktiv, zavazk a jinych pasiv, finan¢ni situace a vysledku hospodafeni
ucetni jednotky. Soucasti vyrocni zpravy je ucetni zavérka vcetné piilohy k ucetni

zaveérce a zprava auditora. Povinnost jejiho vyhotoveni je dana ze zakona.
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3. Charakteristika reSeného podniku

MAVE Ji¢in, a.s. byla do obchodniho rejstfiku zapsana v roce 1990, vyse zakladniho
kapitalu je 103,5 mil. K¢, dalsi identifika¢ni udaje obsahuje tabulka ¢. 2. Hlavnim
predmétem cinnosti akciové spole¢nosti MAVE Ji¢in je zemédélska vyroba
se zaméfenim na vyrobu konzumnich vajec, vyrobu veptového masa a na produkci
selat. Mezi dal$i ¢innosti spolecnosti patii produkce statkovych hnojiv véetné jejich

aplikace, obchodni ¢innost, ptepravni sluzby a maloobchodni prode;.

Tabulka 2 - Identifikacni iidaje analyzovaného podniku

Nazev MAVE Jié¢in, a.s.
1CO 00580384

Pravni forma Akciova spolec¢nost
Datum vzniku 29.12. 1990

Zakladni kapital
Sidlo spole¢nost
Okres

Kraj

Zastupce
Internetové stranky

Hlavni pfedmét ¢innosti

Dalsi predméty ¢innosti

Zdroj: vlastni zpracovani

103 500 000 K¢

Lhan 21, 507 13 Radim

Jic¢in

Kralovehradecky

Ing. Milena Koudelkova, feditelka spole¢nosti
www.mavejicin.cz

Zemedelska vyroba
= Vyroba krmiv, krmnych smési, dopliikovych
latek a premixu
= Velkoobchod a maloobchod
= Hostinska ¢innost
= Silni¢ni motorova doprava

Spolecnost se svou velikosti fadi mezi stfedni podniky, primérny pocet zaméstnanct
za obdobi let 2011 - 2015 je zobrazen v tabulce €. 3.

Tabulka 3 - Priimérny pocet zaméstnanciu MAVE Jicin, a.s.

2011 2012 2013 2014 2015
105 95 85 93 90

Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku
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Statutarni zastupci spole¢nosti:

= Predseda predstavenstva Ing. Vladimir Tichy

= Mistoptedseda predstavenstva Ing. Milena Koudelkova
» (Clen piedstavenstva Zden¢k Kloz

= (Clen piedstavenstva Ing. Jaroslav Glos

= (Clen piedstavenstva Ing. Pavel Blazek

= (Clen piedstavenstva Ing. Jiti Tichy

»  (Clen statutarniho organu Ing. Libor Divoky

Z hlediska vyroby je spole¢nost ¢lenéna do dvou zavodu:

= Zavod chovu drubeze

= Zavod chovu prasat a vyrobna krmnych smési.

Chov dribeze je umistén v zavodu Sobéraz se stiedisky Drahoraz a Dievénice. Zavod
Sobéraz je rozdélen na stiedisko odchovu kufic a chovu nosnych slepic s produkci
vajec, nachazi se zde také podnikovd prodejna. Stfedisko Drahoraz produkuje
konzumni vejce z podestylkového chovu a ve stiedisku Dievénice jsou produkovana
nasadova vejce masnych slepic. V chovu driibeze bylo v roce 2014 dosazeno produkce
72 255 tis. ks vajec. V roce 2015 byla realizovéana investice do rekonstrukce tii hal

chovu drubeze ve stfedisku Sobéraz.

Chov prasat je soustiedén v zavodu ve Vrscich, kde se nachazi deset vykrmovych hal.
V prvnich ¢tyfech halach, které byly v roce 2014 rekonstruovany, podnik vyuziva
nejmodernéjsi technologie chovu prasat, dale byl v rdmci stavebnich uprav zlepsen
technicky stav budov, zejména vyména stfesni krytiny. U zbyvajicich Sesti hal bude
podnik investovat do jejich rekonstrukce v nasledujicich letech. Investice budou
realizovany se spolufinancovanim Evropské unie a statniho rozpoctu v ramci
zemédélskych dotaci, pfehled jiz vyplacenych investi¢nich dotaci za sledované obdobi
je uveden v tabulce €. 4. V roce 2014 byl ro¢ni prodej veptového masa ve vysi 2 559 t

a bylo prodano 5 567 ks selat.

Pro vlastni potfebu jsou ve stfedisku Vrsce vyrabény krmné smési pro prasata a také
pro dribez. V roce 2014 vyrobila vyrobna krmnych smeési 18 347 t krmnych smési,
coz ¢inilo 90 % celkové spotteby krmnych smési v podniku. Pouze pro rodi¢ovska
hejna drtibeze v Dievénici a pro odchov kufat na Lhéani bylo nakoupeno 1 841 t smési,

které podnik neni schopen vyrobit.
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V roce 2014 doslo k potizeni nové techniky, a to traktoru a cisterny pro navazeni kejdy
k aplikaci na pole a do zasobnikti v Drahorazi. Stara a poruchova stavajici technika tak
mohla byt vytazena z provozu.

Spole¢nost MAVE Ji¢in, a.s. je také zapojena do vzdélavani zaka stiednich odbornych

kol se zemédelskym zaméfenim, a to formou praxi v zemedélském podniku.

Spole¢nost ma ze zdkona povinnost oveéfovani ucetni zavérky auditorem.

Tabulka 4 - Obdrzené investicni dotace 2011 - 2015 (v tis. K¢)

Rok vyplaceni  Castka Uéel dotace

dotace dotace
2011 9078  Rekonstrukce technologie hal vykrmu prasat ¢. 1 az 4
2012 10 288 | Modernizace farmy Lhan — haly pro kufice a nosnice
2012 8312  Modernizace Sesti hal pro nosnice, farma Sobéraz
2015 3050 @ Vymeéna technologie ustajeni — haly nosnic

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku
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4. Metodické pristupy financni analyzy

Z hlediska pfistupu k hodnoceni ekonomickych procesi lze analyzu rozdélit
na fundamentdlni a technickou analyzu. Fundamentdlni analyza je zaméfena
ptedevs§im na zpracovani kvalitativnich tdajt, v piipadé vyuziti kvantitativnich tdaji
nevyuziva k hodnoceni ptesné zadané postupy. Analyza posuzuje vliv predevsim
téchto faktorti: vnitini a vnéjsi ekonomicke prostiedi; zaméteni podnikovych cilt; faze
zivota podniku, ve které se podnik pravé nachazi. Oproti tomu technickd analyza
pracuje s kvantitativnimi ekonomickymi daty a vyuzivd matematické a statistické

metody a dal§i metody zalozené na piesné definovanych postupech (Sedlacek, 2011).

Na zéklad¢ vyse popsaného piistupu fundamentalni a technické analyzy je mozné

finan¢ni analyzu zafadit pravé do tfidy technickych analyz.

Nejvice pouzivané ¢lenéni metod finan¢ni analyzy obsahuje ¢lenéni na elementarni
a vys$i metody. Mezi vysSi metody patii matematicko-statistické metody (napf.
analyza rozptylu, regresni a korela¢ni analyzy) a nestatistické metody, které jsou
udaju. Elementarni metody jsou charakteristické vyuzivanim aritmetickych operaci,
které zpracovanim dat z finan¢nich vykazt dopliuji, zptehlediuji a rozsituji jejich

informac¢ni hodnotu.

Elementarni metody

* Analyza stavovych ukazatelt
» Horizontalni analyza

» Vertikalni analyza

* Analyza rozdilovych ukazatelt
» Ukazatele fondt finan¢nich prostiedkt
» Ukazatele zisku na riznych trovnich

» Analyza cash flow

* Analyza pomérovych ukazatelti
» Ukazatele rentability
Ukazatele aktivity
Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele likvidity
Ukazatele kapitalového trhu

YV V V V

A\

Ukazatele cash flow

= Analyza soustav ukazatela
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» Pyramidové rozklady
» Bankrotni a bonitni modely

= Metody mezipodnikového srovnani

= Moderni metody finan¢ni analyzy

4.1 Analyza stavovych ukazatelu

Analyza stavovych nebo také absolutnich ukazateld vyuziva jako zdroj informaci data
z uCetnich vykazli a jako metody k méfeni intenzity zmén dat vyuziva vertikalni
(strukturalni) a horizontalni (trendovou) analyzu. Pfi pouziti uvedenych metod lze
ziskat pomérn¢ presny piehled o vyvoji finan¢ni situace podniku a jiz v této fazi

definovat problémové oblasti (Kubickova a Jindiichovska, 2015).

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontéalni analyza sleduje vyvoj majetku a zdroji jeho financovani za pomoci
zmény absolutnich hodnot Gcetnich dat v ¢asové ose a zaroven tyto zmény vyjadiuje
v jejich procentnim poméru, ktery umoziluje mezioborové srovnani. Jeji nazev
je odvozen od metody postupu, kdy se sleduje vyvoj vramci jednotlivych fadku
vykazu horizontalné. Informaci, kterou timto rozborem ziskame je hodnota, o kolik

se jednotlivé polozky zménily v Case.

Absolutni zména = hodnota bézného obdobi — hodnota ptedchoziho obdobi

Zm % = bézné obdobi — predchozi obdobi < 100
menav o = piedchozi obdobi

Na vypovidaci schopnost horizontalni analyzy ma vliv zvolené casové obdobi, za které
je provadéna. Za minimalni délku obdobi Ize povazovat tii roky, doporu¢ované je
vétSinou minimalné pétileté obdobi.

Podle Sedlacka (2011) by mél finanéni analytik pro hodnoceni vyvoje situace podniku

zohlednit také vliv dalSich podminek, napi. mozné zmény v danové soustaveé, zmeény

v poptavce, zmény v cendch vstupili a zaroven i jaké mé podnik do budoucna zaméry.

V piipad¢ horizontalni analyzy rozvahy se pozornost soustfeduje u majetkové
struktury na zmény ve vyvoji stalych aktiv a obézného majetku, $irSi souvislosti
podstaty vyvoje mohou byt 1€pe objasnény az v navaznosti na dalsi ukazatele, napf.

ukazatele likvidity, rentability a aktivity. Pro hodnoceni vykazu zisku a ztrat z pohledu
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horizontélni analyzy je zejména zajimavy vyvoj trzeb z prodeje vlastnich vyrobku
a sluZzeb v porovnani s vyvojem vykonové spotieby, protoze tyto polozky by mély
v piipadé vyrobniho podniku zastupovat hlavni ¢ast vynost a hlavni ¢ast nakladt
(Ruckova, 2015).

4.1.2 Vertikalni analyza

Pouziva techniku procentniho rozboru a zjistuje procentni podil jednotlivych polozek
rozvahy na celkovych aktivech a pasivech, u polozek vykazu zisku a ztrat podil
na vynosech. Vypocitané procentni podily lze srovnavat z hlediska ¢asu, v ramci
podnikového planu, mezipodnikove, s priméry odvétvi nebo s doporucenymi
hodnotami (Synek a kol., 2011). Cilem vertikdlni analyzy je zobrazit zmény
ve struktuie zkoumanych dat (slozeni aktiv, pasiv, vynost atd.) a umoznit zhodnoceni
jejich vyvoje.

Polozky majetkové struktury jsou pométovany z hlediska druhu a vzajemného vztahu
majetku, z pohledu podilu dlouhodobého a kratkodobého majetku na celkovém
majetku, pficemz na velikost a strukturu majetku ma vliv odvétvi vyroby, ekonomicka
situace a zameéfeni hospodarské politiky podniku. Obecné plati, Ze investice
do majetku dlouhodobéjsiho charakteru je vynosné€jsi nez investice do kratkodobého

majetku.

Vertikalni analyza finan¢ni struktury podniku se zaméfuje na posouzeni skladby
kapitalu s diirazem na podil vlastniho a ciziho kapitalu na celkovém kapitalu.
Vyuzivani ciziho kapitalu je pro podnik obecné vyhodnéjsi nez vyuzivani vlastniho
kapitalu, ma vliv na zvySovani rentability. Je dilezité nalézt optimalni rozlozeni
finan¢ni struktury tak, aby naklady spojené s poiizenim kapitalu byly co nejnizsi
a odpovidaly ptfedpokladanému vyvoji hospodatského vysledku a majetkové struktury

podniku.

Podle Holeckové (2009) ma prave volba zdrojii financovani podniku a hledani
optimalni struktury vyuzivani soucasnych zdroji zadsadni vyznam pro usp€sny rozvoj

a celkovou prosperitu podniku, nebo dokonce rozhoduje o jeho samotné existenci.

V ramci analyzy rozvahy existuji doporuceni pro vztahy majetku a kapitélu,
tzv. bilan¢ni pravidla. Pravidlo opatrného financovani spociva v dodrzeni podminky,
aby dlouhodoby majetek byl pokryt vlastnim kapitadlem, tzn. objemy stalych aktiv
a vlastniho kapitalu by mély byt pfiblizné¢ vyrovnané. Dalsi pravidlo je zaméteno
na omezeni rizika v piipadé financovani podniku cizim kapitalem, tzv. zlaté bilan¢ni
pravidlo vyzaduje financovani dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem

bez ohledu na ptivod kapitélu, tedy zda je cizi nebo vlastni. Pravidlo je dodrzeno, je-li
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vySe stalych aktiv pfiblizné stejnd jako vySe dlouhodobych zdroji (Kubickova
a Jindfichovska, 2015). Pokud uvedena pravidla nejsou dodrzena, mize nastat situace,
7e podnik je podkapitalizovan, nebo ptekapitalizovan, coZ je mozné ovéfit v ramei

ukazatelu zadluzenosti.

Ve vykazu zisku a ztréaty je v ramci vertikalni analyzy sledovana jeho struktura a vyvoj

jednotlivych polozek ve vztahu k celkovym vynostim.

Procentni podil se vypocitd podilem jednotlivé polozky vuéi souhrnu polozek.
U rozvahy je obvykle souhrnem polozek suma aktiv a pasiv. Vypocet Ize ale provadét
i na niz8i Urovni, napt. pro polozku stala aktiva, v tom ptipadé¢ budou souhrnnou
polozkou zvoleny stala aktiva a jednotlivymi polozkami polozky stalych aktiv
(dlouhodoby nehmotny, hmotny a finan¢ni majetek). Ve vykazu zisku a ztrat se
za souhrnnou polozku pouzivaji nejcastéji celkové vynosy, ale lze zvolit i jinou

zakladnu.

Horizontalni i vertikdlni analyza se spolecné doplnuji, jejich vysledky tak Ize

interpretovat ve vzajemnych souvislostech.

4.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele jsou, jak jiz vyplyva z nazvu, vysledkem rozdilu dvou nebo vice
hodnot. Analyza rozdilovych ukazatelii zahrnuje pfedevSim ukazatele fondi
finan¢nich prostiedkl, ukazatele zisku na rdznych trovnich a analyzu cash flow

zaméfenou na prehled o penéznich tocich.

Ukazatele fondt finan¢nich prostredk se zabyvaji rozborem rozvahy a zjistuji rozdil
urcité ¢asti obézného majetku a kratkodobych pasiv. Do této skupiny ukazatelli patii

Cisty pracovni kapital, ¢isty penézné pohledavkovy fond a ¢isté pohotové prostiedky.

Analyza cash flow vyjadiuje realné penézni toky a dava tak informace o schopnosti
podniku financovat jeho zakladni potieby (napt. splaceni zavazkil, financovani

investic) z piebytkl vytvofenych z vlastni hospodafské ¢innosti.

4.2.1 Analyza fondu finan¢nich prostiredku

(‘fist\'f pracovni kapital

Cisty pracovni kapitdl je mozné definovat jako prebytek ob&Znych aktiv nad
kratkodobym kapitalem. Jde o vysi volnych prostifedkd (optimalné v penézni formé),
ktera zbyva po uhrazeni vSech béznych zavazkl. Poskytuje informace pro stanoveni
vyse kazdé jednotlivé poloZky obéZznych aktiv a jejich souhrnné vyse tak, aby ve vSech

ptipadech byly hodnoty pro podnik optimalni.
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Cisty pracovni kapital l1ze chépat jako tzv. finanéni polstaF, ktery podniku dovoli
pokracovat v ¢innosti i v piipadé nepiiznivé udalosti, ktera by byla spojena s vysokym

vydejem penéznich prostiedk (Sedlacek, 2011).

Pro vétsi vypovidaci hodnotu jsou od obéznych aktiv odecteny dlouhodobé

pohledéavky, upraveny vzorec vypadéa potom takto:

Cisty pracovni kapital = (Obéiné aktiva + Casové rozliseni —
— Dlouhodobé pohledavky + Pohledavky za upsany vlastni kapitél) -
— (Krétkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry +

+Kratkodobé finanéni vypomoci + Casové rozliéem’)

Na zdklad¢ zasady financovani, Ze doba Zivotnosti aktiv by méla byt v souladu s dobou
splatnosti pasiv, je pro ¢isty pracovni kapital optimalni hodnota kolem nuly. Kladny
vysledek ¢istého pracovniho kapitdlu naznacuje piebytek dlouhodobych pasiv nad
stalymi aktivy, coz znamend, Ze ob¢zna aktiva jsou zc¢asti financovéana také
dlouhodobym kapitalem. Vysledek v zapornych hodnotach ukazuje na tzv. nekryty
dluh, kdy je ¢ast stalych aktiv financovana kratkodobym kapitalem. Takovy stav mtize
znamenat riziko problémui v budoucnu, nebot’ piipadna thrada vSech kratkodobych
zavazki by znamenala nejen nutnost zpenézeni obéznych aktiv, ale téz ¢asti aktiv
stalych (Kubickova a Jindfichovska, 2015).

Podle Sedlacka (2011) je tento ukazatel potieba pouzivat jako miru likvidity s velkou
obezietnosti, protoze obézna aktiva mohou zahrnovat i malo likvidni nebo dlouhodobé
nelikvidni polozky (napf. nedokoncena vyroba, neprodejné vyroby). DalSim
problémem vypoctu je zplusob ocenovani slozek majetku, jenz ma na ukazatel

vyznamny vliv.

(‘fists'f penézné pohledavkovy fond

Na rozdil od piedchoziho ukazatele neni pifi analyze tak Casto vyuzivan. Odlisuje
se ve vypo¢tu polozkou zasob, kterda je povazovana jako nejméné likvidni

a je od obéznych aktiv odectena.

Cisty pen&iné pohledavkovy fond = Cisty pracovni kapital — Zasoby

Pro ziskani ptesnéjSich vysledkii je mozné vyloucit z obéZzného majetku krome
dlouhodobych pohledéavek i pohledavky nelikvidni (nedobytné).
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Cisté pohotové prostiredky

Ukazatel umoziuje stanoveni okamzité likvidity, posuzuje se ve dvou rizné piisnych
variantdch. Vypocet vychazi opét ze vzorce Ccistého pracovniho Kkapitélu,
ale z obéZznych aktiv jsou navic vylouceny zasoby i kratkodobé pohledavky.
Z obéznych aktiv tak pro vypocet pouzijeme pouze polozky Kratkodoby finan¢ni

majetek a Casové rozliseni.

Cisté pohotové prostiedky = Cisty pracovni kapital — Zasoby —
— Kratkodobé pohledavky

Nebo shodné:

Cisté pohotové prostiedky = (Krétkodoby financéni majetek +

+ Casové rozliﬁenl') - (Krétkodoby kapital + Casové rozliéem’)

V piisn€j§i verzi posuzovani se pro vyjadieni likvidity pouziji pouze penézni

prostiedky, tj. polozky Penize a Uty v bankéch.

4.2.2 Ukazatele zisku na ruznych tarovnich

Vysledek hospodaieni je ve finanéni analyze ¢asto vyuzivan, a to nejvice v ukazatelich
rentability, dale pak také v bankrotnich modelech. Nejc¢ast&ji se do vypoctu zapojuje
vysledek hospodafeni pied zdanénim a vysledek hospodafeni pted tiroky a zdanénim,

dalsi formy hospodaiského vysledku jsou uvedeny v tabulce €. 5.

Tabulka 5 - Formy vyjadreni vysledku hospodarent

Anglicky nazev Cesky nazev / Polozka vykazu zisku a ztrat
EBITDA
Earnings before interest, taxes, Zisk pred Groky, zdanénim a odpisy
depreciation and amortization
EBIT S -
Earnings before Interest and Taxes Zisk pred droky a zdanénim
EBT Zisk pred zdanénim
Earnings before Taxes / Vysledek hospodareni pied zdanénim
EAT Zisk po zdanéni (Cisty zisk)
Earnings afier Taxes / Vysledek hospodaieni za iicetni obdobi
EAC. . Zisk po zdanéni pro kmenové akcionare
Earnings Available for Common (po vyplaceni dividend vlastnikiim prioritnich akcif)
Stockholders PO VYP p

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.3 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele vyjadiuji vzdjemny pomér dvou nebo vice polozek ucetnich
vykazi, tato metoda je zdkladem finanéni analyzy. Ukazatele mohou byt zji§tovany
podilem ¢asti celku k celku nebo Castéji vzadjemnym pomérem dvou samostatnych
hodnot. Pomérové ukazatele jsou nejcastéjsi metodou finanéni analyzy prave i pro svij
rychly pfistup k zdkladnimu povédomi o finan¢ni situaci podniku, nebot testuji hlavni

aspekty finan¢niho zdravi.

Dle Kubic¢kové a Jindfichovské (2015) je pouziti pomérovych ukazatelli spojeno
s problémem, kdy vysledek kazdého jednotlivého ukazatele mize znamenat jiné
hodnoceni finan¢ni situace podniku a neni tak mozné vytvofit jednozna¢né komplexni
zhodnoceni. Resenim bylo postupné vytvofeni souhrnnych ukazateld s jejichZ pomoci

1ze vyhodnotit finan¢ni zdravi a nahliZet na finan¢ni situaci podniku komplexné.

V pomérovém vyjadieni zlomku jednotlivych ukazateld jsou zastoupeny
ve jmenovateli faktory vyvolavajici rizika, napt. zdroje financovani jako vlastni ¢i cizi
kapital a kratkodobé zavazky a dale majetek, zejména stala aktiva, zasoby, kratkodobé
pohledavky, celkova aktiva. V Citateli byvaji ¢initelé omezujici rizika, napf. vynosy,
rizné formy zisku a likvidni majetek, pfedevsim obézna aktiva. Urcité polozky jsou
ale zastoupeny jak ve jmenovateli, tak v Citateli. Samostatné postaveni maji tzv.
univerzalni ukazatele, které vypovidaji o finané¢ni situaci podniku nehledé na odvétvi,

nebot” pouzivaji k vypoctu pouze finan¢ni hodnoty (Griinwald a Holeckova, 2009).

Ukazatele ¢lenime dle toho, jakou oblast finan¢niho zdravi podniku hodnoti, jedna

se predevsim o nasledujici ukazatele:
1. Ukazatele rentability (vynosnosti)
2. Ukazatele likvidity (platebni schopnosti)
3. Ukazatele zadluzenosti (kapitalové struktury, financni zavislosti)
4. Ukazatele aktivity (fizeni aktiv)

Do skupiny pomérovych ukazateli zahrnujeme také ukazatele trzni hodnoty, které
slouzi ptedevsim investoriim k zhodnoceni navratnosti jejich investic, vyuziti téchto
ukazatelll je u nas spiSe omezené. Déle se jedna o ukazatele provozni a ukazatele na

bazi finan¢nich fondl a cash flow.
Blaha a Jindfichovska (1996) uvadi neékteré slabé stranky pomérové analyzy:

1. Interpretaci vysledku ukazatele nelze omezit na vyrok, zda je spravny
¢i Spatny, protoze i velmi dobry vysledek konkrétniho ukazatele muze

byt ovlivnén napiiklad neefektivnim vyuzitim zdrojt podniku;
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2. Nejednotnost vysledkt ukazatell, tzn. dosazeni kladnych i zadpornych
vysledku a s tim spojené problémy v souhrnném hodnocent;

3. Obtiznd srovnatelnosti v rdmci oboru z duvodu velikosti a rozsahu

zaméfeni vyrobni ¢innosti podniku

4. Manipulace s udaji ovliviiyjici (tzn. vylepsujici) hodnoty ukazatelii

4.3.1 Ukazatele rentability

V hospodareni podniku ma zisk a rentabilita podstatnou roli pro fizeni rozhodovacich
procest, i tak ale v ur¢itém obdobi nemusi byt dosazeni maximalniho zisku pro podnik
zasadnim cilem, naptiklad tehdy pokud mé podnik zajem na maximalizaci podilu na
trhu, nebo je zaméfen na maximalni rast. Rentabilita neboli vynosnost, ziskovost
poméiuje Cisty vysledek (zisk) podnikani s objemem zdrojii podniku, které se podilely
na jeho dosazeni. Rentabilita je nejcastéjSim méfitkem uspéchu hospodareni podniku
a vramci finanéni analyzy ma zéasadni postaveni pfi posouzeni finan¢ni situace
podniku, je ovliviiovana ostatnimi ukazateli (aktivitou, likviditou a zadluZenosti).
Mezi nejvice pouzivané ukazatele patii rentabilita trzeb, rentabilita celkového

vloZeného kapitalu, rentabilita vlastniho kapitalu a nakladovost ¢i rentabilita nakladu.

V ramci hodnoceni rentability by mély ukazatele obecné prokazovat rostouci tendenci,

ale je potieba prihlédnout také k soucasné ekonomické situaci podniku.

Podle Kubickové a Jindfichovské (2015) ma vyuzivani ukazatele rentability sva uskali
v podobe rizik ptitomnych pii snaze o dosazeni maximalniho zisku, jenz byva spojena
Casto s vysokym vyuzivanim ciziho kapitalu. Takova situace mize podnik zadluzit
vice nez bude schopen splacet.

7 vyse uvedeného vyplyva, Zze pii hodnoceni rentability by méla byt zohlediiovana

také uroven platebni schopnosti a finan¢ni stability podniku.

Rentabilita trzeb (ROS — Return of Sales)

Také jako ukazatel ziskovosti trzeb nebo ziskového rozpéti. Vyjadiuje, jaky je podnik
schopen vytvaret zisk pii urité arovni trzeb. Meti podil Cistého zisku, ktery ptipada
na jednu korunu trzeb (obratu). Ziskovost trzeb mohou ovliviiovat jak nizsi naklady,

tak vyssi prodejni cena.

. . EAT (Zisk po zdanéni)
Rentabilita trzeb (ROS) v % = - X 100
Triby
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V citateli zlomku mohou byt zastoupeny riizné Grovné zisku, mimo zisku po zdanéni

také zisk pted zdanénim (EBT), nebo zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT).

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA — Return on Assets)

Ukazatel hodnoti vynosnost celkového vlozeného kapitalu tim, ze pométuje zisk
s celkovym objemem aktiv bez ohledu na zdroj, ze kterych jsou financovana. Ukazatel

1ze oznacit také jako rentabilitu aktiv.

EAT (Zisk po zdanéni) o

100
Aktiva

Rentabilita aktiv (ROA) v % =

K hodnoceni vyse rentability vlozeného kapitalu (rentability aktiv) je podle Kubickové
a Jindfichovské (2015) mozné vyuzit vysledky zkoumani finan¢ni teorie:

= Rentabilita celkového kapitalu je mezni urokovou sazbou, za které je aveér

jesté povazovan za vyhodny;

» Nezdanéna rentabilita vlastniho kapitalu mé byt vyssi hodnoty, nez hodnota
nezdanéné rentability celkového kapitélu, tj. ROE > ROA

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)

Z pohledu vlastniki podniku piedstavuje rozhodujici ukazatel, vyjadiuje miru
efektivnosti, se kterou podnik kapital vlastnikti vyuziva. Popisuje, kolik korun ¢istého

zisku pfipada na jednu korunu vlozenou do podniku jeho vlastniky.

Ukazatel nachazi vyuziti zejména pii rozhodovani o zapojeni vlastniho kapitalu
na zvySovani kapitalovych zdroja, pti posuzovani nakladd na cizi zdroje a hodnoceni

kapitalové struktury.

- , o, EAT (Zisk po zdanéni)
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) v % = -~ — x 100
Vlastni kapital

V ramci hodnoceni ukazatele podle Sedlacka (2011) bude-li hodnota ROE dlouhodobé¢
vykazovat hodnotu nizsi nebo se bude hodnota rovnat vynosnosti cennych papirt,
které garantuje stat (statni obligace atp.), bude mit podnik vazné existen¢ni problémy.

Ptipadni investoti budou hledat vynosnéj$i moznosti investovani pro sviij kapital.
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SYNEK a kol. (2011) uvadi tfi problémy spojené s hodnocenim ukazatele ROE:

5. Problém casu — vliv zavedeni nového vyrobku, ktery zvysi rist
nakladl, ¢imz dojde ke sniZzeni hodnoty ROE, v piistich letech

ale dojde opét k jejimu riistu;

6. Problém rizika, které ROE nezohlediiuje — s vyss$i mirou rizika byva

pozadovana vyssi hodnota ROE;

7. Problém ocenéni — ukazatel pouziva ucetni (historické) hodnoty,
ale ne trzni hodnoty, jeZ jsou pro investory podstatné (tento problém

se vztahuje na vSechny pomeérové ukazatele).

Problém pfi hodnoceni miize nastat, pokud by byla za absolutni povazovana platnost
teze, ze vynosnost vlastniho kapitalu musi byt vét$i nez vynosnost z dlouhodobych
statnich dluhopisti, aby byla investice do podniku pro investora jest¢ zajimava.
Neplatnost této teze v bézné realité je zplisobena nesouladem tucetni a trzni hodnoty
vlastniho kapitalu, nebot’ pii nakupu akcie za ni investor zaplati trzni cenu (Marek,
2009).

Nakladovost (ROC — Return on Costs)

Nakladovost trzeb je dopliitkovym ukazatelem rentability trzeb. Hodnota ukazatele
predstavuje prumérny podil ndkladl na jednu korunu trzeb. Snizovani nakladd mutze
vést k dosazeni vyssi absolutni hodnoty zisku, stejné tak i zvySovani objemu prodeje.
7, uvedeného vyplyva, Ze pro hodnoceni je pozitivnim vysledkem nizka nebo snizujici

se hodnota ukazatele.

i Naklady
Nakladovost (ROC) v % = ————— %X 100
Triby

Rentabilita nakladu

Ukazatel rentability ndklada informuje, jaky zisk pfinesla jedna koruna vynaloZenych

prostiedkti. Hodnota ukazatele by méla v casové ose rist.

. i . EAT (Zisk po zdanéni)
Rentabilita nakladti v % = - X 100
Naklady
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4.3.2 UkKkazatele likvidity

Pojem likvidita oznacuje u majetku schopnost dané slozky aktiv se rychle a bez vétsich
ztrat pfeménit na penézni prostfedky. Rozvaha uvadi aktiva v pofadi od nejméné

likvidnich polozek majetku az po nejvice likvidni, kterymi jsou penize.

Ve vztahu k pasiviim se jedna o likviditu podniku, kterd vyjadifuje miru schopnosti
podniku véas vyrovnat své zavazky, coz je predpokladem pro jeho finan¢ni stabilitu.
Mira likvidity souvisi s vynosnosti podniku, vyssi podil vice likvidnich aktiv (penize
a pohledavky) sice snizuje riziko platebni neschopnosti, ale na vynosnost podniku ma
snizujici vliv.

Pokud podnik dosahuje vysoké hodnoty bézné likvidity, neznamena to vzdy, zZe je
solventni. Naopak podnik, ktery mé nizkou hodnotu likvidity, nemusi mit problémy
s uhradou splatnych zavazkil. V Ceské republice se ¢asto vyskytuji pripady podnika,
které maji vysokou hodnotu tohoto ukazatele, ale pfitom jsou v prvotni ¢i druhotné
platebni neschopnosti. Tento rozpor mize byt zplisoben ¢asovym zpozdénim mezi
délkou doby, kterd je nezbytna k transformaci majetku podniku na penézni prostredky
a okamzitou potfebou penéznich prostfedkt. Dalsi pfi¢inou je rozdil mezi fiktivni
a skutecnou hodnotou likvidity (Marek, 2009).

Analyzou likvidity podniku se zjiStuje mira schopnosti uhradit splatné zavazky,
a to formou podilu toho, ¢im je mozno platit (fondy finanénich prostredki) k tomu,
co je nezbytné uhradit. Rozlisuji se tii ukazatele likvidity: béZna, pohotova a okamzita
likvidita.

Bézna likvidita (Current Ratio)

Také oznacovana jako likvidita 3. stupné, bere za ¢asové hledisko k uhrad¢ zavazky
splatné do jednoho roku, tedy kratkodobé zavazky a zjistuje schopnost podniku tyto
zavazky uhradit za pouziti ob&éznych aktiv. Ukazatel udava, kolikrat obézna aktiva
prevySuji svym objemem kratkodobé zavazky. Vyslednd hodnota by se méla

pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5.

Dle Kubic¢kové a Jindfichovské (2015) je vysledek vyssi nez 4,0 signalem k provéfeni,

zda nedochdzi k neefektivnimu fizeni pracovniho kapitalu.

Obézna aktiva — Dlouhodobé pohledavky

Bézna likvidita =
Kratkodobé zavazky
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Kratkodobé zavazky jsou souhrnem vSech kratkodobych zavazki, tzn. polozky
Kratkodobé zavazky, Kratkodobé bankovni uvéry, Kratkodobé finan¢ni vypomoci.

Tyto Gpravy vypoctu jsou zohlednény u vSech trech typu likvidit.

Pohotova likvidita (Quick Ratio, Acid Test)

Pohotova likvidita neboli 2. stupné upravuje obézna aktiva o polozku Zasoby, ktera
je vramci obé€znych aktiv nejmén¢ likvidni. Vysledné hodnoty ukazatele pak Iépe
charakterizuji pohotovou platebni schopnost podniku. Doporuc¢ené hodnoty pro tento
ukazatel se pohybuji v rozmezi 1,0 — 1,5. Hodnota rovna 1,0 byva jiz povazovana

za kritickou, cilem je tedy umérna hodnota ukazatele vys$si nez jedna.

o 0Obézna aktiva — Dlouhodobé pohledavky — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita (Cash Ratio)

Je nazyvana likviditou 1. stupné¢ a zahrnuje pouze nejlikvidnéjsi polozky obéZzného
majetku. Okamzitymi platebnimi prostfedky je myslena souhrnna polozka Kratkodoby
finanéni majetek, ktera obsahuje polozky Penize, Uéty v bankéach, Kratkodobé cenné
papiry a podily a Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek. Hodnoty, ve kterych by
se m¢l ukazatel okamzité likvidity pohybovat jsou 0,5 nebo v rozmezi od 0,2 — 1,0.

Hodnota 0,2 je ale jiz hodnotou kritickou.

Kratkodoby financni majetek

Okamzita likvidita =
amzita tvidtta Kratkodobé zavazky

Moznou variantou ukazatele je v Citateli zlomku pouziti pouze penéz a prostiedki

na bankovnich uétech, pak se jedna o tzv. penézni likviditu.

Penézni prostredky

Penéini likvidita =
Kratkodobé zavazky

4.3.3 UkKkazatele zadluzenosti a finan¢ni struktury

Ukazatele zadluZenosti méfi, v jakém rozsahu podnik vyuziva k financovani dluh.
Pomoci ukazatelii je mozné zhodnotit finan¢ni stabilitu ¢i nezavislost na pouzivanych
cizich zdrojich v poméru k celkovému kapitalu podniku. Podnik jejich pouzitim ziska
informaci o tom, v jaké mife jsou aktiva financovana cizim kapitdlem Dtivodem

pro vyuzivani cizich zdrojt je to, Ze jsou pro podnik levnéjsi (danovy efekt trokii)
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a zvySuji rentabilitu vlastniho kapitélu, to za ptedpokladu timérné vyse nakladl na cizi
kapital.

Ukazatel véritelského rizika (Debt Ratio)

Ukazatel zjistuje celkovou zadluZenost, cizi zdroje zde zahrnuji jak kratkodobé,
tak dlouhodobé zavazky. Pozadavek véfiteld podniku je, aby byla zadluzenost
co nejnizsi, kdy je nizsi i riziko, oproti tomu vlastnici podniku maji zdjem na vyuziti

tzv. efektu finan¢ni paky.

Na hodnoceni vysledného podilu Ize pohliZzet za pomoci zlatého bilan¢niho pravidla.
V tom ptipadé by mél mit vysledek hodnotu 50 %, pti hodnoté vyssi vypovida o
vys$§im vyuzivani cizich zdrojd, a tim vyssi zadluZenosti. Nizsi podil pak znaci nizsi
uroven zadluzeni, ale téz nizké wvyuziti efektu finan¢ni paky (Kubickova
a Jindfichovska, 2015).

Cizi kapital

Ukazatel vétitelského rizika v % = ——— X 100
Aktiva

Koeficient samofinancovani (Equity Ratio)

Oznacovany také jako vybavenost vlastnim kapitdlem. Ukazatel vyjadiuje podil
vlastniho kapitdlu na celkovych aktivech, je doplnénim ptedchoziho ukazatele
vetitelského rizika a oba ukazatele jsou pii analyze zadluzenosti nejcastéji
pouzivanymi.

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovaniv % = - x 100
f f 0 Aktiva

Ukazatel finanéni paky (Financial Leverage)

Efekt finan¢ni paky nastava v pripade, Ze podnik je schopen zhodnocovat kapital vyssi
mirou, nez je urokova mira za vyuzivani ciziho kapitalu, potom ma zapojeni cizich
zdrojii pozitivni efekt na zvySeni rentability vlastniho kapitalu. Ukazatel udava,
kolikrat ptrevysuji celkové zdroje vlastni kapital, coZ znamend, Ze vyssi hodnoty
ukazuji na vyssi podil ciziho kapitalu (vyssiho zadluzeni). Potom plati, Ze se zvySuje i
efekt finan¢ni paky na vynosnost vlastniho kapitalu tehdy, je-li hodnota ROA vyssi

nez naklady na cizi kapital. Za optimalni vysi lze brat hodnotu do 4.0.

Aktiva
Vlastni kapital

Ukazatel financni paky =
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Oveéteni ucinku finanéni paky na rentabilitu vlastniho kapitalu (ROE):

Ziskovy uclinek financni paky =
EBT (Zisk pred zdanénim) Aktiva
X
EBIT (Zisk pted Uroky a zdanénim)  Vlastni kapital

Vyjde-li vysledna hodnota mensi nez 1, znamena to, Ze finan¢ni paka snizuje
rentabilitu vlastniho kapitalu. Je-1i hodnota vysledku vétsi nez 1, pak finan¢ni paka

ROE zvysuje.

Zadluzenost vlastniho kapitalu (Debt-Equity Ratio)

Podilem objemu cizich avlastnich zdroji ziskdme miru zadluzenosti vlastniho
kapitalu. Ukazatel udava, jak velka ¢ast z jedné koruny vlastnich zdroji by byla
pouzita na splatku vSech dluhti. Pokud hodnota piekroc¢i hranici 100 % neni vlastni
kapital v potiebném objemu, aby staCil na thradu dluhid. Na vysledné hodnoty
ukazatele ma vliv obor ¢innosti podniku, jejich pfipadna nevyhovujici vyse nemusi

pro podnik znamenat ohrozeni (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015).

5 i o Cizi kapital
Zadluzenost vlastniho kapitalu v % = - —— %X 100
Vlastni kapital

Ukazatel kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji

Pokud nejsou dodrzena tzv. zlata bilan¢ni pravidla, mize dojit k tomu, Ze mé podnik
vlastnim kapitalem kryty nejen dlouhodoby majetek, ale také ¢ast obézného majetku,
potom se jedna o prekapitalizovany podnik. Ackoliv v této situaci ma podnik
k dispozici vyssi kapital a ma tedy dobrou finanéni stabilitu, vysledkem je neefektni

vyuziti kapitalu, a tim i niZ$i rentabilita vlastniho kapitalu.

V piipade, Ze dlouhodoby kapital nedostacuje na pokryti dlouhodobého majetku a ten
je kryt i kratkodobym kapitalem, je podnik podkapitalizovan, pfeména dlouhodobého
majetku na penézni prosttedky totiz prekracuje splatnost kratkodobych zavazka.

Vlastni kapital
Stala aktiva

Kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji =

Jsou-li hodnoty ukazatele vétsi nez 1, ukazuji, Ze je podnik piekapitalizovan.
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Mira finan¢ni samostatnosti (Equity-Debt Ratio)

Mira finan¢ni samostatnosti je ve finan¢ni analyze Castéji vyuzivanym ukazatelem
nez zadluzenost vlastniho kapitalu, kterého je pievracenou hodnotou. Z ukazatele

vyplyva, kolik korun vlastnich zdrojt je mozné pouzit na splaceni jedné koruny dluh.

, ) ., ) Vlastni kapital
Mira financni samostatnosti v % = — — x 100
Cizi kapital

Ukazatel arokového krvti (Interest Coverage)

Cilem zjisténi ukazatele urokového kryti je mira schopnosti podniku kryt naklady
na vyuzivani cizich zdroji. Pro véfitele znamena informaci o zajisténi jejich vynosu
z poskytnutého uvéru a pro akcionafe je ukazatel urokového kryti potvrzenim
schopnosti podniku hradit uroky. Vysledna hodnota vypovida o tom, kolikrat zisk
prevysuje uroky. Podle Griinwalda a Holeckové (2009) by mél byt vysledek odpovidat

nejméné hodnote 5,0.

EBIT (Zisk ptred Groky a zdanénim)

Urokové kryti =
roxkove Kryti Nakladové uroky

4.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou nastrojem, ktery umozinuje sledovat a méfit, jak efektivné
dochazi k vyuzivani aktiv podniku. Ukazatele aktivity zjistuji pocet obratek,

tzn. kolikrat se dana slozka zdrojii nebo aktiv obrati za sledované obdobi.

Poskytuji managementu informace dulezité pro tizeni aktiv a udavaji miru vazanosti
kapitalu v jednotlivych skupinach aktiv. Vyuzitim vzajemné zavislosti mezi dobou
a objemem vazanosti v jednotlivych slozkach Ize i mensi optimalizaci vyznamné
ovlivnit situaci podniku. Na vysi obéznych aktiv ma vliv mnoho okolnosti, napf.
povaha produktd a ¢innosti, vyrobni technologie, obchodni politika k odbérateltim).
(Kubickova a Jindfichovska, 2015).

Podle Synka a kol. (2011) vyssi objem aktiv nez podnik ucelné potiebuje, znamena
vytvareni zbyte¢nych ndkladd, coz snizuje zisk a naopak, pokud je objem aktiv nizsi,

nez je umeérné, prichdzi o mozné trzby.
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Obrat celkovych aktiv

Ukazatel je vyjadienim poctu obratek aktiv za sledované obdobi. Ma-li vysledek
ve srovnani s oborovym prumérem niz$i hodnotu, ukazuje to na nizkou
podnikatelskou aktivitu podniku. Resenim by mélo byt zvy3eni trzeb, nebo prodej &ast

aktiv, ptipadné pouziti kombinace obou moznosti.

Trzby

Obrat celkovych aktiv v obratkach = Colkova aktiva

Obrat stalych aktiv

Meii, jak efektivné podnik vyuziva budov, strojii, zafizeni a jinych stalych aktiv,
udava, kolikrat se stala aktiva obrati za rok. Ukazatel ma vyznamnou roli pfi planovani
pofizeni novych investic. Je-li vysledkem vypoctu hodnota nizsi, nez je primérna vyse
v oboru, znamena to, Ze vyrobni kapacita neni dostatecné vyuzita (jeji vyuziti je nizké)
a meélo by dojit ke zvySeni vyuzivani vyrobnich kapacit. Je to také signal pro omezeni

dalsich investic podniku.

Triby

Obrat stalych aktiv v obratkach = ———————
rat statych artiv v obratkach = -

Vazanost celkovvch aktiv (celkového kapitalu)

Ukazatel m&fi, s jakou intenzitou podnik vyuziva aktiva, aby doséhl trzeb. Cim nizsich
hodnot je dosaZeno, tim je hodnoceni pozitivnéjsi, nebot’ to znaci, ze podnik expanduje

bez potieby zvySovani finan¢ni zdroju.

Aktiva
Triby

Vazanost celkovych aktiv =

Doba obratu zasob

7 ukazatele vyplyva primérny pocet dni, po které jsou obézna aktiva vazana
v podobé zasob. Cim niz&i bude hodnota vysledku, tim intenzivn&j$i bude vyuzivani
zasob.

Ukazatel doby obratu zasob vypovida, po jak dlouhé obdobi je zasoba schopna kryt
spotfebu. Zkracovani doby obratu ma pozitivni vliv na zvySovani zisku, dochazi

ke snizovani kapitalu pottebného k dosahovani stejného zisku (Synek a kol., 2011).
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Zasoby
Doba obratu zasob ve dnech = — X 365
Celkové naklady

Rychlost obratu zasob

Pro rychlost obratu zasob se pouziva i pojem ,,ukazatel intenzity vyuziti zdsob®, ktery
udava, kolikrat je béhem sledovaného obdobi (roku) kazda polozka zasob prodana
a znovu naskladnéna. Ukazatel ma nevyhodu v pouziti trzeb v Citateli, nebot’ je tim
¢asto nadhodnocena skute¢na obratka (zasoby jsou uvadény v pofizovacich cenach),
1 pfesto se pro vypocet trzby tradi¢né pouzivaji (Sedlacek, 2011).

Na rychlost i dobu obratu zasob ma velky vliv obor ¢innosti podniku a charakter

vyrobniho procesu jako napiiklad délka jeho vyrobniho cyklu, technologie vyroby.

Zvyseni rychlosti obratu ma pozitivni vliv na finan¢ni vykonnost, nebot’ k ¢im vétSimu
poctu obratek za rok dojde, tim vice bude kazda obratka pfispivat k vytvaieni zisku
(Kubickova a Jindfichovska, 2015).

Rychlost obratu zasob v obratkach =

Rychlost obratu pohledavek

Ukazatel obratkovosti pohledavek vyjadiuje, jaky byl pocet obratek pohledavek
v objemu trzeb ve sledovaném obdobi, tzn. kolikrat se pohledavky v objemu trzeb

obratily. Zadouci je co nejvyssi hodnota, nebo hodnota v ¢ase rostouci.

Trzby
Pohledavky z obchodniho styku

Rychlost obratu pohledavek v obratkach =

Doba obratu pohledavek

Dobou obratu pohledavek se rozumi primérna doba, ktera uplyne, nez podnik obdrzi
platbu za pohledavku. Vyjadiuje dobu, po kterou mél majetek podniku ve sledovaném
obdobi (rok) formu pohledavky. Ukazatel byva sledovan zpravidla jen pro pohledavky
z obchodniho styku. Pokud hodnota vysledku prevySuje splatnost nastavenou
v obchodnich podminkach podniku, znac¢i to opozdéné platby a podnik se v disledku
toho muze dostat do druhotné platebni neschopnosti. V tom piipadé je nutné

podniknout napravné kroky, které urychli zaplaceni pohledavek.

) Pohledavky
Doba obratu pohledavek ve dnech = —————— X 365
Triby
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Doba obratu zavazku

Ukazatel vede ke zjisténi, jaka je primérna doba splaceni zavazkli podniku. Lze s jeho
pomoci také sledovat platebni moralku podniku ve vztahu ke svym dodavateliim.
tak umozni Cerpat podniku tzv. obchodni uvér. Zakladni doporuceni uvadi, aby doba
obrati zévazkli presahovala dobu obratu pohledavek, coz je predpokladem

vyvazenosti finan¢ni stability v podniku.

Kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkud ve dnech = - X 365
Triby

Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz zjistuje, po jakou jsou podnikové zdroje vazany v obézném
majetku a jak primérné dlouho trva obdobi mezi uhradou nakoupeného materialu a
obdrZzenim platby za finalni vyrobek. Krat$i obratovy cyklus penéz znamena mensi
potiebu penéznich prostiedkil na zajisténi provozni ¢innosti podniku, coZ zplisobuje i

niz$i naklady na jeho provoz.

Obratovy cyklus penéz ve dnech =

Doba obratu zasob + Doba obratu pohledavek — Doba obratu zavazk

4.4 Analyza soustav ukazateli

Soustavy ukazatelli je mozné ¢lenit podle toho, jestli jsou mezi jejich jednotlivymi
ukazateli vzajemné vztahy, potom rozliSujeme dvé skupiny ukazatelt, a to paralelni
ukazatelové soustavy a pyramidové ukazatelové soustavy. Paralelni ukazatelové
soustavy obsahuji rizné skupiny ukazateli dle oblasti financniho zdravi, na kterou
je ukazatel zaméten a tyto skupiny stoji paralelné vedle sebe. Nejcastéji se posuzuje
kapitalova struktura, schopnost podniku hradit zavazky, vyuziti vlozeného kapitalu
a slozek majetku a hodnoceni podniku investory. Pyramidové ukazatelové soustavy
rozkladaji vrcholovy zjistovany ukazatel na dalsi ukazatele s cilem zobrazeni vazeb

a zéavislosti mezi jednotlivymi ukazateli a jejich vyznamu (Synek a kol., 2011).

Do skupiny soustav ukazatelti se dale fadi komparativné-analytické metody, které
nejsou postaveny primarné na ¢iselnych metodach, ale hodnoti pomoci verbalnich
ukazatelli. Jedna se predevsim o SWOT analyzu, metodu kritickych faktora aspésnosti

a metodu analyzy portfolia dvou dimenzi.
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4.4.1 Pyramidové soustavy ukazatelu

Podstata pyramidové soustavy ukazateli spo¢iva v rozkladu vybraného vrcholového
ukazatele na dil¢i ukazatele, které jsou téz dale rozkladany, pficemz se zjistuje vyvoj
a vztah jak dil¢ich ukazatelti, tak vliv na ukazatele, které rozkladdaji. Zmeéna

jakéhokoliv ukazatele pak ovlivni celou vazbu.
Podle Sedlacka (2011) 1ze pyramidovym rozkladem zjist'ovat zejména nasledujici:

=  Mefit intenzitu vlivu jednotlivych ukazateld na vrcholovy ukazatel

a interpretovat tak, jaky je vyvoj finan¢ni situace podniku mezi obdobimi;

=  Zhodnotit diferencovanost skutecné a pozadované hodnoty vrcholového

ukazatele;
= Posoudit vykonnost ve srovnani s konkuren¢nimi podniky;

= Zjistovat rozdily ve vykonnosti podniku s porovnanim typické situace pro obor

nebo v porovnani s nejlepsimi podniky v oboru;

= Sestavovat progndézu budouciho vyvoje vyplyvajici z pfi¢inné provazanosti

ukazatelu.

Pro rozklad ukazatelt v soustave se rozlisuji dvé metody, jde o aditivni, multiplikativni
a exponencialni rozklad. Aditivni rozklad 1ze popsat jako soucet nebo rozdil dvou a
vice ukazatelt, jiz je hodnota vrcholového, nebo nadfazeného ukazatele vysledkem.
V piipadé multiplikativniho rozkladu je hodnota vrcholového ukazatele soucinem

vSech dil¢ich ukazatelu.

Nejznaméj$im pyramidovym rozkladem je Du Pontlv rozklad rentability, ktery je
zacilen na rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE) a na urceni dil¢ich polozek,

které do ukazatele vstupuyji.

Rozklad vychazi z Du Pontovy rovnice:

EAT (Zisk po zdanéni) ~ Triby  EAT (Zisk po zdanéni)

ROA = X =
Trizby Aktiva Aktiva

7 uvedené rovnice vyplyva, Ze rentabilita aktiv (ROA) je soucinem rentability trzeb
(ROS) a obratu celkovych aktiv. Nepouziva-li podnik cizi kapital, pak je vlastni kapital
roven hodnoté aktiv a plati, Ze rentabilita vlastniho kapitalu je rovna rentabilité aktiv.
Takovy piipad neni Casty, nebot’ vétsSina podniku cizi zdroje vyuziva, v tom piipade je

Du Pontova rovnice rozsifena o ukazatel finan¢ni paky (Synek a kol., 2011):

EAT (Zisk po zdanéni)  Triby Aktiva

ROE = X X
Trzby Aktiva  Vlastni kapital
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Rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitdlu umoziuje zaméfit pozornost na
jednotlivé polozky, které rentabilitu ovliviiuji a zjistit tak, kde vznika prostor pro jejich
zlepSeni. K vy$sim hodnotam ROE miize pfispét nejen zvySeni rentability trzeb, ale

téz zrychleni obratu celkovych aktiv a efektivni vyuziti ciziho kapitélu.

Obrazek 2 - Schéma Du Pont rozkladu

rentabilita VK

X ( aktiva / VK J

obrat celkovych
aktiv

rentabilita aktiv

[ rentabilita trieb] X
(zisk po zdanéni] / ( triby ) [ trzby ] F & ( aktiva ]

VK = vlastni kapital

Zdroj: Rickova (2015) a vlastni iprava

4.4.2 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni modely jsou postaveny na ptedpokladu, ze je mozné piiznaky bliziciho
se bankrotu vysledovat jiz pomérné dlouhou dobu doptedu. Pozornost je zaméfena
na vyvoj hodnot ukazatelli v oblasti finan¢niho zdravi. Uzivateli bankrotnich modelt
je zejména bankovni sektor a vértitelé, které zajima, jak je podnik schopen nést své

zavazky.

Ukolem bonitnich model je posoudit finanéni zdravi podniku z hlediska jeho kvality
a podat informace vlastnikim a investoriim, jak Uspés$n¢ podnik hospodaii. Bonitni
modely umoziuji vzajemné porovnani zjisténych parametrii finanéniho zdravi
s ostatnimi podniky.

Finan¢ni zdravi zahrnuje likviditu, rentabilitu a finan¢ni nezavislost, jejichz uvedeni
v daném potadi znaci i jejich posloupnost a diilezitost. Finan¢ni tiseni piichazi spolu
se zavaznymi problémy likvidity, které jiz nelze fesit bez zdsadnich zasaht do ¢innosti

a financovani podniku (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015).

42



Altmanuv model (Z-score model)

Pouziti klasického (ptivodniho) Altmanova modelu u ¢eskych podnik ma sva uskali,
nebot’ byl vytvofen pro americké prosttedi a napiiklad u malych a velkych podniki je
jeho vyuziti velmi omezené. Proto je vhodné&jsi v nasich podminkéach pouzit upraveny
Z-skore model, ktery mé eliminovat mozny vliv primyslového odvétvi (Ruckova,
2015).

Altmantv Z-skore model vychazi pti hodnoceni ze souétu péti pomérovych ukazateld,
prficemz kazdému jednotlivému ukazateli je urCena rtzna vaha. Je modifikaci
puvodniho Altmanova modelu a je nejefektivnéjSim nastrojem pro zjiSténi
nepiimétenych tveérovych rizik, uspésnost predikce bankrotu je kolem 90 %. Vysledky
pod hodnotu 1,1 znamenaji, Ze podnik je podnik ohrozen bankrotem a hodnoty nad
2,6 vypovidaji o uspokojivé financni situaci, pAsmo mezi t€émito dvéma hodnotami

je oznacovano jako tzv. neutralni zona.

7" — 6,56 - (Clsty pracovni kapltal) +326- (Nerozdelenyztsk) +

Aktiva Aktiva
EBIT Vlastni kapital
2 (Giia) + 195" (“ivarage )
+6,7 Aktiva +1,05 Cizi zdroje
Indexy IN

Indexy divéryhodnosti (IN95, IN99, INO1, INOS) byly postupné vytvoreny pro ¢eské
prostiedi manzeli Neumaierovymi. Vychazi z matematicko-statistickych modeli
hodnoceni a z analyz ¢eskych podnikii. Indexy posuzuji miru finan¢ni vykonnosti
a diivéryhodnosti podniku. Index INO1 je spojenim piedchozich dvou indext (IN95
aIN99) a spolu sindexem INOS5 jsou vytvofeny na zakladé¢ analyz podnikt

v prumyslovém oboru.

Bankrotni index IN95

Index IN95 je zaméten na hodnoceni z pohledu véfitele, proto byva také nazyvan jako
vétitelsky index. Podobné jako Altmanovo Z-skore je zalozen na posuzovani ukazatelti
z oblasti zadluzenosti, rentability, aktivity a likvidity. Vyhodou indexu je, Ze pocita s
odlisnosti jednotlivych odvétvi, tomu odpovida pfizptisobeni hodnoty vétSiny vah (V1,
V3, V4aVs).

A EBIT EBIT T 0A ZPLS
INSS =V1—=+V2 ——+V3 - ———+V4-—+ V5 ———+ V6 ——
CK Ur A A KZ + KBU T
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A aktiva

CK cizi kapital

EBIT zisk pred uroky a zdanénim
Ur ndakladové uroky

T trzby

04 obéznd aktiva

KZ kratkodobé zavazky

KBU kratkodobé bankovni uvéry a financni vypomoci
ZPLS zavazky po lhité splatnosti

Kazdému z ukazatelli je pfifazena vaha V1 - V6, ptfi¢emz hodnoty V2 = 0,11;
V5=0,10 jsou vzdy stejné bez ohledu na odvétvi. Pro zemédélstvi jsou dané
nasledujici hodnoty ostatnich vah: V1 = 0,24; V3 = 21,35; V4 = 0,76 a V6 = 14,57.
Hodnoty indexu, tzn. finanéniho zdravi vét$i nez 2 se povazuji za velmi dobré,
vrozmezi 1-2 se pohybuji podniky rizikové, kterym by mohly hrozit finan¢ni
problémy a hodnota nizsi nez 1 znamena pro podnik, Ze jiz fesi vazné financ¢ni potize
a neni schopen plnit své zavazky. Usp&snost IN95 je vice nez 70 % (Neumaierova a
Neumaier, 2009).

Index IN99

Rozdil mezi IN95 a indexem IN99 je ptedevsim v pohledu na hodnoceni podniku, kdy
doslo k zohlednéni pozadavku vlastnikll a investord, aby byla posuzovana i schopnost

podniku nakladat s vlozenym kapitalem, vytvaret ekonomicky zisk.

Podle Neumaierové a Neumaiera (2009) neni vzdy stav, kdy je podnik schopen plnit
své zavazky, zaroven zarukou, ze také vytvaii hodnotu pro vlastniky. Tento nedostatek

byl v indexu IN99 odstranén. Usp&snost IN99 se pohybuje pies 85 %.

A EBIT T 0A
IN99 = -0,017 - —+ 4,573 ———+ 0,481 -—+ 0,015 ————
CK A A KZ + KBU

Hodnota indexu IN99 vétsi nez 2,07 znamend, Ze podnik dosahuje kladné hodnoty
ekonomického zisku; je-li vysledna hodnota indexu pod 0,684, firma ma zapornou
hodnotu ekonomického zisku. Rozmezi neutralni zony je Siroké a nedava o situaci
podniku zadné konkrétni informace, vzdy ale signalizuje urcité problémy. V pasmu
1,420 az 2,07 neni situace podniku $patnd, v rozsahu hodnot 1,089 az 1,420 je situace

nerozhodnd a v rozmezi 0,684 az 1,089 ma podnik jednozna¢né problémy.
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Taffleruv bankrotni model

Impulsem pro vznik Tafflerova bankrotniho modelu uréeného pro analyzu britskych
firem byl Altmantv model. V soucasné dobé modifikovana verze modelu vyuziva
k vypoctu Ctyfi pomérové ukazatele, tedy stejné¢ jako verze plivodni jen s rozdilem

v posledni poloZce vzorce.

Z, =053 EBT+013 0A+018 KD+016 r
ET kp 7T ck T T A T T A

EBT zisk pred zdanénim
KD kratkodobé dluhy: krdatkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uveéry

a kratkodobé financni vypomoci

04 obéznd aktiva

CK cizi kapital

A aktiva

T trzby za vlastni vykony a zbozi

Hodnoceni Tafflerova modelu v uvedené modifikované verzi znamena pro hodnotu
nizsi nez 0,2 vysokou pravdépodobnost bankrotu, pro hodnotu vétsi nez 0,3 pak
ukazuje na malou pravdépodobnost bankrotu a tzv. Sedd zoéna v rozmezi 0,2 - 0,3

neudava zadné hodnoceni ani pfedpokladany vyvoj situace.

Soustava bilanc¢nich analyz podle Rudolfa Douchy

Jedna se o bonitni model, ktery je uréen pro hodnoceni v ¢eském prostredi a je vhodny
pro pouziti v jakémkoliv podniku, tedy nezavisle na oboru ¢innosti podniku nebo jeho
velikosti. Obsahuje tfi varianty rozdélené podle urovni hodnoceni na bilan¢ni analyzu
I, II a III. Pro vypocet se pouzivaji ukazatele z oblasti stability, likvidity, aktivity

a rentability.

Bilan¢ni analvza II

w7

Soustava je ve srovndni s bilan¢ni analyzou I podrobnéj$i a tim i spolehlivejsi.
Zahrnuje sedmnact ukazatell, jejichz rast ma pozitivni vliv na finan¢ni situaci

posuzovaného podniku.

Ukazatele STABILITY:
s1="5; s2=2-(%); s3=25; s4= S s5=—A
SA A CK 5-KD 15- Z4soby
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. 2:-51+S52+S5S3+S54+2-S55
Celkovy koeficient STABILITY (S) =

7
Ukazatele LIKVIDITY:
2. KFM Ao o4 PK
L1 ==  [2=—%K2 . [3=XKD . |4=—x333
KD 2,17 2,5 P

5-L1+8-L2+2 L3+ L4

Celkovy koeficient LIKVIDITY (L) =

16
Ukazatele AKTIVITY:
r r 4. PH
= —2 N = —4 N = :
Al==; A2=; A3=—0

Al + A2 + A3

Celkovy koeficient AKTIVITY (A) = 3

Ukazatele RENTABILITY:

10 - EAT 8- EAT 20 EAT 40 - EAT
1= _— R2 = ; = R4 = —_—
PH VK P T + Vykony

RE = 1,33 - Provozni VH
" provozni VH + finanéni VH + mimotadny VH

3'R1+7-R2+4-R3+2-R4+R5
17

Celkovy koeficient RENTABILITY (R) =

Pro vSechny uvedené vzorce plati:

VK viastni kapital

SA stala aktiva

A aktiva

CK cizi kapital

KD kratkodobé dluhy (krdatkodobé zavazky, bézné bankovni wivery, kratkodobé
financni vypomoci)

KFM  kratkodoby financni majetek

Po pohledavky
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04 obéznd aktiva
PK pracovni kapital

P pasiva

~

trzby

PH pridand hodnota
EAT  zisk po zdanéni

VH vysledek hospodareni

2:S+4-L+1-A+5-R
12

Celkovy ukazatel C =

Pokud je vysledna hodnota ukazatele C vyssi nez 1, jedna se o finan¢né zdravy podnik,
tzn. bonitni, hodnoty pod 0,5 znamenaji problémy ve finan¢ni situaci podniku
V pasmu 0,5 — 1,0 je tzv. Seda zdéna a u téchto podnikii nelze urcit predpokladany

Vyvoj.

Kralickuv Quicktest

Kralicktiv Quicktest z roku 1990 je fazen mezi nejznaméjsi bonitni modely, je urcen
pro nefinan¢ni podniky. Obsahuje ¢tyii oblasti ukazateld, a to oblast finan¢ni stability,
solventnosti, rentability a likvidity. Je zajimavym nastrojem pro véfitele, jeho
zaméfeni je zejména na uveérovou zpusobilost (Grinwald a Holeckova, 2009).
Vybérem ukazatelti pokryva Kralickiv Quicktest nejvyznamnéjsi stranky finan¢niho
zdravi. Hodnoceni bonity probiha tak, ze kazdému ukazateli jsou pfidéleny body podle
toho, v jakém rozmezi hodnot se vysledek nachazi, piicemz kone¢na vysledna hodnota
je aritmetickym primérem vsech ziskanych bodi. Celkovy vysledek vyssi nez 3,0

znaci bonitni podnik, hodnoty nizsi nez 1,0 jsou dasledkem finan¢nich potizi.

Rl = VK R2 = CK — KFM _ EBIT Nezdanény CF
A’ " Nezdanény CF’ A ' Provoznivynosy

VK viastni kapital

A aktiva

CK cizi kapital

KFM  kratkodoby financni majetek

CF cash flow (nezdanény = zisk po zdanéni + dan z prijmi + odpisy)
EBIT  zisk pred uroky a zdanénim
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K dal$im bonitnim modeltim patii piedevsim Tamariho model, ktery byl vytvoten
na zaklad zkuSenosti z bankovniho sektoru a hodnoti oblasti: finan¢ni samostatnost,
vazanost vlastniho kapitalu a hospodaiského vysledku, likviditu a ukazatele z oblasti
provozni c¢innosti. Do skupiny bonitnich modelti dale fadime Index bonity

a Griinwaldav bonitni model.

4.4.3 Moderni metody finan¢ni analyzy

K vyvazeni nedostatkli elementarnich metod finan¢ni analyzy, které jsou orientovany
z hlediska vybéru ukazatelli zejména na manazerské potieby, jsou zpracovany moderni
metody financni analyzy, které maji za cil sledovat také zvySovani trzni hodnoty
podniku. Nejbéznéjsimi jsou hodnota pfidand trhem (MVA - Market value added),
diskontované cash flow a ekonomicka piidana hodnota (EVA - Economic value
added), ktera vychazi z predpokladu, Ze investice pfinasi hodnotu investortim tehdy,

kdyz o¢ekavana vynosnost ptevysi jeji kapitdlovou ndkladovost (Rickova, 2015).

Trzni pfidand hodnota (MVA) je vyjadienim maximalizace vlastniho jméni. Zjistuje
se rozdilem mezi trzni hodnotou vlastniho kapitdlu a objemem vlastniho kapitalu
investory do podniku skute¢né vlozeného. Trzni pfidanou hodnotu lze stanovit
i ve vztahu k celkovym zdrojiim podniku, a to ve formé¢ rozdilu mezi trzni hodnotou

podniku a skute¢né vloZzenym kapitalem (Stivova a Knaifl, 2008).
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5. Metodika prace

Pro vlastni finanéni analyzu podniku MAVE Ji¢in, a.s. byly vybrany konkrétni metody,
jejichz postup je vysvétlen v teoretické ¢asti a piehled pouzitych metod finan¢ni
analyzy uveden v metodice prace. Analyzované obdobi je pétileté, za roky
2011 -2015.

Informace a data byla ¢erpana jak z materiali poskytnutych podnikem, tak z vefejné
dostupnych dokumentti a vykazi ve Sbirce listin v obchodnim rejstiiku. Podkladem
pro vypoCty byly tudaje ziskané z vyrocni zpravy, aCetnich vykazi a dopliujici

informace z prilohy ucetni zavéerky.

V ptipadé porovnani dosazenych hodnot v rdmei odvétvi a oboru je jako zdroj dat
k porovnani vyuzivano Zprav o stavu zemédélstvi CR, tzv. zelena zprava, které vydava
Ministerstvo zemé&délstvi CR. Zde je nutné piihlédnout k vypovidaci schopnosti
porovnavanych dat zelené zpravy, nebot’ zameirenim podniku MAVE Ji¢in, a.s. na chov
prasat a dribeze se podnik fadi do pomérné specifické skupiny v zemédelstvi, ktera
nevyuziva k hospodafeni zemédélskou pudu. Z toho vyplyva, ze velikost souboru
porovnavanych dat neni piili§ vysokd, pfi¢emz analyzovany podnik v hodnotach

produkce vysoko prevysuje primérné hodnoty na jeden podnik.

Interpretace vysledki jednotlivych metod a ukazatelti vychazi z doporu¢enych hodnot.

5.1 Analyza stavovych ukazatela

5.1.1 Horizontalni analyza

Absolutni zména = hodnota bézného obdobi — hodnota predchoziho obdobi

Zm o = bézné obdobi — predchozi obdobi < 100
menav o = piedchozi obdobi

5.1.2 Vertikalni analyza

Procentni podil se v rozvaze vypocita podilem jednotlivé polozky vici celkovym
aktivim / celkovym pasivim. Ve vykazu zisku a ztrat se procentni podil vypocita
podilem jednotlivé polozky vii¢i celkovym vynosiim. Vynasobenim ziskanych hodnot

¢islem 100 dostaneme udaj v procentech.
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5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Pro vSechny uvedené vzorce plati:

Roz  Rozvaha
VZZ  Vykaz ziski a ztrat

7. Fadek

5.2.1 éisty pracovni kapital

CPK = (Roz. ¥.031+.063 — 038 +F002) — (+.105 + . 119 + £ 121)

5.3 Analyza pomérovych ukazateli

5.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita trzeb (ROS — Return of Sales)

Rentabilita trzeb (ROS) v %
VZZ 1.52
= X
VZZ1.01+044+194+26+31+33+37+42+1.44

100

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA — Return on Assets)

Rentabilita aktiv (ROA) v % = vizt.oz X 100
entaotliita a lv( )U o—m

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) v % = vzzr.52 x 100
entabilita vlastniho kapitalu ( A% 0= A Y068

Nakladovost (ROC — Return on Costs)

Nakladovost (ROC) v % =

VZZ 1.024+08+12+17+18+22+25+27+29+32+38+41+43+45+47+49+54+1.55
VZZ t.01+04+19+26+31+33+37+42+1.44
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Rentabilita naklada

Rentabilita nakladi v % =

VZZ .52

X
VZZ t.02+08+12+17+18+22+25+27+29+32+38+41+43+45+47+49+54+1.55

5.3.2 Ukazatele likvidity

Bézna likvidita (Current Ratio)

Roz1.031 —1.038
Rozt.105+71.119

Béina likvidita =

Pohotova likvidita (Quick Ratio, Acid Test)

Roz1.031 —1.038 —1.032

Pohotova likvidita = Rozf. 105 + £ 119

Okamzita likvidita (Cash Ratio)

Roz 1.058
Rozr1.105+1.119

Okamzita likvidita =

5.3.3 Ukazatele zadluzenosti a finan¢ni struktury

Ukazatel véritelského rizika (Debt Ratio)

Roz 1.088

Ukazatel vétitelského rizikav % = ————— X 100
azatel vétitelského rizika v % Roz £ 001

Koeficient samofinancovani (Equity Ratio)

Koeficient ] Ay Roz1.068 100
= —— X
oeficient samofinancovani v % Roz T 001
Ziskovy ucinek finan¢ni paky
Ziskovy Gcinek financni paky =
VZZ t.61 Roz 1.001

X
VZZ1.61+1.43 Rozt.068

51

100



Zadluzenost vlastniho kapitalu (Debt-Equity Ratio)

Roz 1.088

y . . o — %
Zadluzenost vlastniho kapitalu v % RozT.068 100

Ukazatel kryti stalvch aktiv vlastnimi zdroji

Roz ¥.068

Kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji = ————=
ryti stalych aktiv viastnimi zdroji = o0

5.3.4 Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv v obratkach
_VZZ1.01+04+19+26+31+33+37+42+1.44
B Roz ¥.001

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob ve dnech =

Roz t.032

X
VZZ t.02+08+12+17+18+22+25+27+29+32+38+41+43+45+47+49+54+1.55

Rychlost obratu zasob

Rychlost obratu zasob v obratkach
_VZZ1.01+04+19+26+31+33+37+42+1.44

Roz1.032
Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek ve dnech
Roz 1.049
= " - X 365
VZZ7.014+04+19+26+31+33+37+42+T1.44
Doba obratu zavazku
Doba obratu zavazkud ve dnech
Roz1.106
365

= X
VZZ1.01+04+19+26+31+33+37+42+1.44
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Obratovyv cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz ve dnech =

Doba obratu zasob + Doba obratu pohledavek — Doba obratu zavazk

5.4 Analyza soustav ukazatela

5.4.1 Pyramidové rozklady

Du Pontuv rozklad

VZZ t.52

ROE = — — X
VZZ1.01+04+19+26+31+33+37+42+1.44

o VZZF.01+O4+19+26+31+33+37+42+f.44>< Rozt.001
Roz1.001 Rozt.068

5.4.2 Bankrotni a bonitni modely

Altmanuv model (Z-score model)

7= 656- ((Roz ¥, 031+063)—(1v?oz f. 105+119+121)) +326- (Roz r 084) +
Rozr. 001 Rozrt. 001
+672- (sz F.v61+43) +1,05- (Roz r 068)
Rozrt. 001 Rozrt. 088
Bankrotni index IN95
IN9S = 0.24 Roz1.001 011 VZZ ¥.61 + 43 2135 VZZ¥.61+ 43
=0t pozross T vZzv.43 7 TRozF.001
VZZ7.014+04+19+26+31+33+37+42+1.44
+0,76 - i n
Roz1.001
Roz1t.031
+0,1

" Rozf.105 +F.119

(499 000,00 rok 2014); (596 000,00 rok 2015)

14,57 -
+14,5 VZZY.01+04+19+26+31+33+37+42+1.44
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Index IN99

IN99 = —0.017 Rozf.001+4573 VZZF.61+43+
o Rozt.088 ' Roz 1.001

VZZF.01+O4+19+26+31+33+37+42+F.44+

+0,481- Roz ¥.001

Roz1.031

0,015 o 105 7. 119

Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy

Bilan¢ni analyza 11

Ukazatele STABILITY

_ Roz Y. 068_ - (Roz T. 068)_ _ Roz Y. 068_
" Rozt.003’ - Roz ¥.001/’ " Rozt.088’

Roz1.001 Roz1.001

S = S RoZF105+F119° °° ~ 15- RozF.032

2:51+52+S83+S54+2-55
7

Celkovy koeficient STABILITY (S) =

Ukazatele LIKVIDITY
. Roz .058 + I.048
|1 _ % RozP.058 .  RozF.105+F.119
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6. Rozbor vysledkii hospodareni

6.1 Analyza stavovych ukazatelu

6.1.1 Horizontalni analyza

Analyzou stavovych neboli absolutnich ukazatelli je sledovan vyvoj polozek
majetkové a finan¢ni struktury a dale struktury nakladi a vynosi, a to jak zmény

v absolutnich hodnotach, tak zmény v procentnim vyjadieni.

Tabulka 6 - Majetkova struktura MAVE Jicin, a.s. (v tis. K¢)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 217665 | 233351 | 222139 | 215250 | 218 000
Dlouhodoby majetek 121891 | 137600 | 127930 | 119528 | 117 813
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 119926 | 134726 | 126966 | 118564 | 116 849
Dlouhodoby finanéni majetek 1965 2874 964 964 964
ObéZna aktiva 94 933 95 308 93 844 95 553 99 485
Zasoby 53213 57 561 64 782 49917 64 872
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kréatkodobé pohledavky 40 844 31585 28 803 26 788 30 941
Krétkodoby finanéni majetek 876 6162 259 18 848 3672
Casové rozligeni 841 443 365 169 702

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku
7, udajii rozvahy za sledované obdobi, které jsou uvedeny v tabulce ¢. 5 vyplyva, Ze

spole¢nosti MAVE Ji¢in, a.s. neeviduje v zadném z Gcetnich obdobi dlouhodobé

pohledavky. Stejné tak nevykazuje zadny dlouhodoby nehmotny majetek.

Tabulka 7 - Vyvoj majetkové struktury - mezirocni zména absolutni (v tis. K¢)

Polozka 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
AKTIVA CELKEM 15 686 -11 212 -6 889 2750
Dlouhodoby majetek 15709 -9 670 -8 402 -1715
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 14 800 -7 760 -8 402 -1715
Dlouhodoby finan¢ni majetek 909 -1910 0 0
Obézna aktiva 375 -1 464 1709 3932
Zasoby 4348 7221 -14 865 14 955
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky -9259 -2 782 -2 015 4153
Kratkodoby finan¢ni majetek 5286 -5903 18 589 -15176
Casové rozliSeni -398 -78 -196 533

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku
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Tabulka § - Vyvoj majetkové struktury - mezirocni zména relativni (v %)

Polozka 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
AKTIVA CELKEM 7,21 -4,80 -3,10 1,28
Dlouhodoby majetek 12,89 -7,03 -6,57 -1,43
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 12,34 -5,76 -6,62 -1,45
Dlouhodoby finanéni majetek 46,26 -66,46 0,00 0,00
Obézna aktiva 0,40 -1,54 1,82 4,11
Zasoby 8,17 12,54 -22,95 29,96
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky -22,67 -8,81 -7,00 15,50
Krétkodoby finanéni majetek 603,42 -95,80 717722 -80,52
Casové rozliseni -47,32 -17,61 -53,70 315,38

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku

V tabulkach ¢. 6, 7 a 8 je patrny vyvoj majetkové struktury za obdobi 2011 - 2015,
pricemz lze sledovat, Ze celkova bilan¢ni suma na zacatku obdobi zaznamenala rtst
07,21 %, ktery byl zptisoben zejména nartistem objemu dlouhodobého hmotného
majetku, v dalSich obdobich dochazelo k jejimu mirnému snizovani. Pouze v roce
2015 je mozné zaznamenat opét mirny rust, a to na hodnotu 218 000 tis. K&, ktera
je v porovnani se zacatkem sledovaného obdobi, tedy s rokem 2011 vys$i pouze
00,15 %.

Stala aktiva, kterd jsou z vétSiny zastoupena dlouhodobym majetkem, v roce 2012
vyraznéji vzrostla o 12,89 %, od roku 2013 ale objem dlouhodobého majetku jiz jen
klesa vlivem snizovani polozky staveb (opotiebeni budov a prodej). V roce 2015 doslo
k prodeji ¢asti majetku, ktery jiz nebyl vyuzivan, jednalo se o bytovy dum, jehoz

rekonstrukce by vyZzadovala vysoké naklady.

Samostatné movité veéci naopak vykazuji kazdy rok zvySeni, coz souvisi zejména
s investicemi do technologii. Ve sledovaném obdobi podnik realizoval vyznamné
investice do chovu kufic a nosnic, ke kterym musel pfistoupit na zaklad¢ zptisnéni
pozadavki Evropské unie na systémy klecovych odchovii dribeze. Dale podnik
realizoval nové technologie v halach vykrmu prasat ve Vrscich. Nekteré investice byly
uskute¢nény spolecné s dotaci Evropské unie a statniho rozpoctu. V roce 2014 podnik
poiidil novy traktor v cené 3 329 tis. K¢ a cisternu v cen¢ 1 432 tis. K¢ jako obnovu
vozoveého parku pro kejdovaci linku. Dale bylo pofizeno sluzebni vozidlo v ¢astce
271 tis. K¢.

Vyvoj obézného majetku se dd povazovat za celkem vyvazeny, kdy jeho mirné
kolisani neptesahuje hodnotu 5 %. V jednotlivych polozkach obéznych aktiv jsou
rozdily v meziro¢nim vyvoji vyraznéjsi, nejvetsi rozdily v objemu vykazuje
kratkodoby finan¢ni majetek. Nejvyssi hodnotu mél kratkodoby financni majetek

v roce 2014 vlivem zvyseni polozky Uty v bankéch, a to zejména z divodu obdrzeni
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provoznich dotaci ve vysi 9 840 tis. K¢ na ozdravovaci chov prasat, které byly
proplaceny pred koncem roku. V roce 2013 doslo také vlivem polozky Uéty v bankéch

ke snizeni kratkodobého finan¢niho majetku o téméf 96 %.

Zasoby vykazovaly rtst az do roku 2013, poté nasledoval vyrazny ubytek zdsob
ovlivnény snizenim objemu polozky mladd a ostatni zvitata a jejich skupiny.
V poslednim roce doslo opét k nartistu na hodnotu roku 2013. ZvySeni objemu zasob
vroce 2013 bylo ovlivnéno naristem polozek mladd a ostatni zvifata a polozky
material, kdy v souvislosti se zvySenim stavl dritbeze vzrostly i materidlové naklady

na krmiva a vyrobu krmnych smési.

Pozitivni vyvoj mély kratkodobé pohledavky, a to az do roku 2014, nebot’ se vyraznym
zpuisobem snizovaly. V roce 2015 pak doslo k jejich meziroénimu nartstu o 15,5 %.
Pohledavky z obchodnich vztahti byly na svém maximu ve vysi 29 345 tis. K¢ v roce
2012, poté dochazelo k jejich snizovani s vyjimkou roku 2015, kde se projevil mirny

meziro¢ni narast o 1,15 %.

Tabulka 9 - Kapitdalova struktura spolecnosti MAVE Jicin, a.s. (v tis. K¢)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 217665 | 233351 | 222139 | 215250 | 218 000
Vlastni kapital 132901 | 142943 | 143430 | 147477 | 151394
Zakladni kapital 103482 | 103404 | 103400 | 103500 | 103 500
Kapitalové fondy 6 604 7 854 7 854 7 854 7 854
Rezervni fondy, nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku 21235 21088 21220 21344 21429

Vysledek hospodatreni minulych let 7 550 1581 10 297 10 446 14 479
Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi -5970 9016 659 4333 4132
Cizi zdroje 75 579 83 569 71719 65576 65 449
Rezervy 410 410 0 0 0
Dlouhodobé zdvazky 0 1243 1933 2 862 3708
Kratkodobé zavazky 30 104 39 064 29 960 32300 30 796
Bankovni avéry a vypomoci 45 065 42 852 39 826 30 414 30 945
Casové rozliSeni 9185 6 839 6990 2197 1157

Zdroj: vlastni zpracovani a vidaje podniku

Na zéklad¢ posouzeni tabulek s ptehledem vyvoje pasiv €. 9, 10 a 11, Ize konstatovat,
ze vlastni kapital podniku rostl po celé sledované obdobi, coz ma pozitivni vliv
na posileni finan¢ni stability podniku. Mira meziro¢nich pfirtistkii neni vyrovnana,
nejveétsiho prirtistku bylo dosazeno v roce 2012 ve vysi 7,56 % a nejnizsiho v roce
2013 v hodnoté 0,34 %. Ve srovnani s vyvojem stalych aktiv, ktera maji od roku 2013
klesajici tendenci, u vlastniho kapitalu je vyvoj naopak rostouci a pii vzajemném
porovnani objemu stalych aktiv a vlastniho kapitalu je zifejmé, Ze tento kryje nejen

stala aktiva, ale také ¢ast obéznych aktiv. Rist vlastniho kapitalu je vyjma ztraty v roce
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2011 ovlivnén nerovnomérnym, ale v letech 2012 a 2014 vyraznym, rastem
hospodaiského vysledku bézného obdobi, a tedy i ristem vysledku hospodateni

minulych let. Ztrata z roku 2011 ve vysi -5 970 tis. K¢ byla v roce 2012 zcela splacena.

Tabulka 10 - Vyvoj kapitdlové struktury - mezirocni zména absolutni (v tis. K¢)

Polozka 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
PASIVA CELKEM 15 686 -11 212 -6 889 2 750
Vlastni kapital 10 042 487 4 047 3917
Zakladni kapital -78 -4 100 0
Kapitalové fondy 1250 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni
fondy ze zisku -147 132 124 85
Vysledek hospodareni minulych let -5 969 8716 149 4033
Vysledek hospodareni bézného tcetn.
obdobi 14 986 -8 357 3674 -201
Cizi zdroje 7990 -11 850 -6 143 -127
Rezervy 0 -410 0 0
Dlouhodobé zévazky 1243 690 929 846
Kréatkodobé zévazky 8960 -9 104 2 340 -1 504
Bankovni Gvéry a vypomoci -2213 -3 026 -9412 531
Casové rozliSeni -2 346 151 -4 793 -1 040

Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku

Tabulka 11 - Vyvoj kapitdlové struktury - meziroc¢ni zména relativni (v %)

Polozka 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
PASIVA CELKEM 7,21 -4,80 -3,10 1,28
Vlastni kapital 7,56 0,34 2,82 2,66
Zakladni kapital -0,08 0,00 0,10 0,00
Kapitalové fondy 18,93 0,00 0,00 0,00
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni
fondy ze zisku -0,69 0,63 0,58 0,40
Vysledek hospodatreni minulych let -79,06 551,30 1,45 38,61
Vysledek hospodareni bézného ucetn.
obdobi 251,02 -92,69 557,51 -4,64
Cizi zdroje 10,57 -14,18 -8,57 -0,19
Rezervy 0,00 -100,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 0,00 55,51 48,06 29,56
Kréatkodobé zévazky 29,76 -23,31 7,81 -4,66
Bankovni avéry a vypomoci -4.91 -7,06 -23,63 1,75
Casové rozliseni -25,54 2,21 -68,57 -47,34

Zdroj: vlastni zpracovani a vidaje podniku

Cizi zdroje maji pfes pocatecni zvySeni o 18,93 % v roce 2012 v dalSich letech
klesajici vyvoj, coz by bylo mozné hodnotit z obecného pohledu jako kladnou situaci,

ale pro konkrétni hodnoceni je nezbytné jest€¢ zohlednit zastoupeni cizich zdroji
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v ramci vertikalni struktury celkovych zdroji podniku a doplnit informace o vyuzivéani
efektu finan¢ni paky.

Z pohledu tzv. zlatého bilan¢niho pravidla je pfi srovnani objemu dlouhodobého
majetku a dlouhodobého kapitalu ziejmé, ze vySe stalych aktiv neni s vysi
dlouhodobych zdrojt ve vyrovnaném vztahu, ale dlouhodobé zdroje jsou vyssi. Vyvoj

objemu stalych aktiv a dlouhodobého kapitalu je uveden v grafu ¢. 1.

Dlouhodobé zavazky jsou tvofeny odlozenym danovym zdavazkem, jejich vyvoj

ma rostouci tendenci, z nulové hodnoty se v roce 2015 ustalily na ¢astce 3 708 tis. K¢.

Graf' 1 - Vyvoj stalych aktiv a dlouhodobych zdrojii (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani a vudaje podniku

Vyvoj kratkodobych zavazki ma kolisavou tendenci a srovnani hodnoty z roku 2011
na zaCatku obdobi a na konci obdobi z roku 2015 nevykazuje vyraznou zménu
v objemu zavazkd. Nejvyssi nardst o 29,76 % byl vroce 2012 a nejvyssi ubytek
objemu kratkodobych zavazka byl vroce 2013 o 23,31 %. Nejvétsi podil
na kratkodobych zavazcich maji zavazky z obchodnich vztahti, hodnota zavazki
z obchodniho styku byla v roce 2015 ve vysi 21 687 tis. K¢.

Cizi kapital je na zacatku obdobi tvoten z vétsi ¢asti bankovnimi uvéry, jejichz objem
se snizuje az do roku 2014, kdy doslo k meziro¢nimu sniZeni o 23,63 %, tj. -9 412 tis.
K¢ v absolutni hodnoté¢ ubytku. V roce 2015 je patrny mirny nartst o 1,75 %.
Na uvedeny vyvoj mély nejvétsi vliv dlouhodobé bankovni avéry, u kterych je od roku
2012 klesajici tendence, zatimco u polozky kratkodobych bankovnich uvért neni

vyvoj stabilni, nebot” jejich meziro¢ni rist se pravidelné stiida s meziro¢nim ubytkem
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objemu. I pfesto je konecny objem kratkodobych bankovnich uvért v roce 2015

vzhledem k poc¢atecni hodnoté 12 951 tis. K¢ témét poloviéni, piesnéji nizsi o 46,8 %.

Za pozitivni vyvoj u vynost a nakladi je obecné povazovan trvaly rist vynosu a trvalé
snizovani nakladd. U analyzovaného podniku, jehoz agregované tidaje z vykazu ziskt
a ztrat jsou uvedeny v tabulkéch €. 12, 13 a €. 14, je mirné rostouci tendence u vynosu
az do roku 2014, poté byl v roce 2015 zaznamenan pokles o 3,18 %. Trzby z prodeje
vlastnich vyrobkl a sluzeb, které se jako hlavni podileji na vynosech podniku,

se meziro¢né zvysily pouze v roce 2013 a 2014, v ostatnich letech byl vyvoj klesajici.

Tabulka 12 - Ndklady a vynosy MAVE Jicin, a.s. (v tis. K¢)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015

CELKOVE VYNOSY 231552 | 234807 | 257144 | 261472 | 253149
Vykony 192035 | 207314 | 226969 | 233178 | 231 826
Trzby z prodeje dl. majetku a mater. 2638 1151 987 593 2498
Ostatni provozni vynosy 34 695 25 049 28 118 26 644 17 822
Provozni vynosy 229843 | 234487 | 257135 | 261423 | 253126
Vynosoveé uroky 0 73 2 12 6
Ostatni financni vynosy 195 206 7 37 17
Financni vynosy 1709 320 9 49 23
CELKOVE NAKLADY 237522 | 225791 | 256485 257139 | 249017
Vykonova spotieba 155998 | 150635 | 178564 | 192373 | 193310
Osobni néklady 35433 32743 31694 32079 32 834
Dané¢ a poplatky 848 985 1 042 1 035 1106
Odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku 12 383 14 368 14 084 13 657 14 170
Zustatkova cena prodaného

dlouhodobé majetku a materidlu 827 387 839 363 1 875
Ostatni provozni naklady 27 885 21619 24 820 14 415 2 926
Provozni naklady 232106 | 221352 | 251616 | 254881 | 247 149
Nékladové troky 2452 2 859 1972 1167 902
Ostatni finan¢ni naklady 196 232 296 162 120
Finanéni naklady 5 663 3196 4178 1329 1022
Dan z piijml -247 1243 691 929 846
Vysledek hospodareni -5970 9 016 659 4333 4132

Zdroj: vlastni zpracovani a vidaje podniku
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Tabulka 13 - Vyvoj ndkladii a vynosi - mezirocni zména absolutni (v tis. K¢)

Polozka 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
CELKOVE VYNOSY 3255 22 337 4328 -8 323
Vykony 15279 19 655 6 209 -1 352
Trzby z prodeje dl. majetku a mater. -1487 -164 -394 1 905
Ostatni provozni vynosy -9 646 3069 -1 474 -8 822
Provozni vynosy 4 644 22 648 4288 -8 297
Vynosové uroky 73 -71 10 -6
Ostatni financni vynosy 11 -199 30 -20
Finanéni vynosy -1 389 -311 40 -26
CELKOVE NAKLADY -11 731 30 694 654 -8 122
Vykonova spotieba -5363 27929 13 809 937
Osobni néklady -2 690 -1 049 385 755
Dané a poplatky 137 57 -7 71
Odpisy dlouhodobého nehm. a hm. majet. 1 985 -284 -427 513
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu -440 452 -476 1512
Ostatni provozni naklady -6 266 3201 -10 405 -11 489
Provozni naklady -10 754 30 264 3265 -7 732
Nékladové troky 407 -887 -805 -265
Ostatni finan¢ni naklady 36 64 -134 -42
Financni naklady -2 467 982 -2 849 -307
Dan z ptijmt 1490 -552 238 -83
Vysledek hospodareni 14 986 -8 357 3674 -201

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku
Tabulka 14 - Vyvoj ndkladii a vynosii - mezirocni zména relativni (v %)

Polozka 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
CELKOVE VYNOSY 1,41 9,51 1,68 -3,18
Vykony 7,96 9,48 2,74 -0,58
Trzby z prodeje dl. majetku a mater. -56,37 -14,25 -39,92 321,25
Ostatni provozni vynosy -27,80 12,25 -5,24 -33,11
Provozni vynosy 2,02 9,66 1,67 -3,17
Vynosové uroky 0,00 -97,26 500,00 -50,00
Ostatni finan¢ni vynosy 5,64 -96,60 428,57 -54,05
Finanéni vynosy -81,28 -97,19 444,44 -53,06
CELKOVE NAKLADY -4,94 13,59 0,25 -3,16
Vykonova spotieba -3.,44 18,54 7,73 0,49
Osobni néklady -7,59 -3,20 1,21 2,35
Dané a poplatky 16,16 5,79 -0,67 6,86
Odpisy dlouhodobého nehm. a hm. majet. 16,03 -1,98 -3,03 3,76
Zustat. cena prod. dlouh. majetku a mater. -53,20 116,80 -56,73 416,53
Ostatni provozni naklady -22.47 14,81 -41,92 -79,70
Provozni naklady -4,63 13,67 1,30 -3,03
Nakladové troky 16,60 -31,02 -40,82 -22,71
Ostatni finan¢ni naklady 18,37 27,59 -45,27 -25,93
Finanéni naklady -43,56 30,73 -68,19 -23,10
Dan z piijmi 603,24 -44.,41 34,44 -8,93
Vysledek hospodareni 251,02 -92,69 557,51 -4,64

Zdroj: vlastni zpracovani a vidaje podniku
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Celkové naklady podniku mély ve sledovaném obdobi kolisavou tendenci, v roce 2012
byl vyvoj pozitivni, nebot’ se snizil jejich objem a zaroven doslo ke zvyseni vynosu.
V nasledujicim roce 2013 vyrazné vzrostla vykonova spotieba, coz mélo vliv
ina zvySeni celkovych nédkladii o 13,59 %. V roce 2014 byl stav celkovych naklada
veelku setrvaly a posledni rok se se podafilo objem ndkladi snizit o 3,16 %. Vyvoj

vykonové spotieby v porovnanim s vyvojem vykont je patrny v grafu ¢. 2.

Graf 2 - Vyvoj vykonut a vykonové spotieby (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku

Hospodartsky vysledek mél kolisavy vyvoj, v roce 2011 bylo dosazeno ztraty - 5 970
tis. K¢, zatimco dalsi rok mél podnik ¢isty zisk 9 016 tis. K¢.

Na vznik ztraty v roce 2011 méla vliv vyse ptidané hodnoty, tzn. obchodni a vyrobni
marze, kterd byla za sledované obdobi v obou ptipadech nejnizsi praveé v roce 2011
a dale zejména kombinace nejvyssiho objemu mezd za sledované obdobi a zaporného

vysledku finan¢niho hospodareni. Ten byl ovlivnén prodejem akcii v roce 2011.

I presto, ze vroce 2013 dosdhly celkové trzby nejvyssiho mezirocniho zvyseni
09,51 %, celkové ndklady rostly rychleji a hospodaisky vysledek vykazal nizsi
hodnotu 0 92,69 % oproti ptedchozimu obdobi. Za stabilnéjsi se d4 povazovat az vyvoj

vysledku hospodateni v poslednich dvou letech sledovaného obdobi.

Mzdy vykazovaly do roku 2013 klesajici vyvoj v souvislosti se snizovanim poctu
zaméstnanct, celkové se jednalo o snizeni témef 11 % oproti stavu v roce 2011.
V roce 2014 a 2015 je patrny mirny naruast, kdy také pocet zaméstnancti opét vzrostl.
7, vyvoje vySe finan¢nich vynosi a nakladi je patrné, Ze finan¢ni vysledek

hospodafeni se v celém posuzovaném obdobi nedostal do kladnych hodnot a podnik
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je vtéto Cinnosti ve ztraté€. Divodem jsou nakladové troky, jejich vyvoj
ma ale klesajici tendenci.

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu mély vyrazné klesajici tendenci
za prvni tii roky sledovaného obdobi, v roce 2015 ale doslo ke skokovému zvySeni
na hodnotu 2 498 tis. K¢.

6.1.2 Vertikalni analyza

V aktivech jsou nejvyssim podilem zastoupena aktiva stald, z tabulky ¢. 15 je patrné,
7e nejvyssi podil mél staly majetek v roce 2012 ve vysi 58,97 % z celkovych aktiv,
dale ale jeho objem v poslednich tfech letech sledovaného obdobi mirné klesal.
Struktura dlouhodobého majetku byla tvofena predevsim dlouhodobym hmotnym
majetkem (nejvice stavby a samostatné movité véci) a z mensi ¢asti dlouhodobym
finan¢nim majetkem, jehoz podil na stalém majetku nepreséhl 2,09 %, tato hodnota

z roku 2012 byla v ramci celého obdobi nejvyssi.

Tabulka 15 - Vertikdlni analyza majetkové struktury MAVE Jicin, a.s. (v %)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Dlouhodoby majetek 56,00 58,97 57,59 55,53 54,04
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 55,10 57,74 57,16 55,08 53,60
Dlouhodoby finanéni majetek 0,90 1,23 0,43 0,45 0,44
Obézna aktiva 43,61 40,84 42,25 44,39 45,64
Zasoby 24,45 24,67 29,16 23,19 29,76
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 18,76 13,54 12,97 12,45 14,19
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,40 2,64 0,12 8,76 1,68
Casové rozliSeni 0,39 0,19 0,16 0,08 0,32

Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku

Obézny majetek predstavoval v roce 2015 celkem 45,64 % celkovych aktiv podniku,
jeho objem tedy od zacatku obdobi vzrostl. Byl pfevazné tvofen zasobami, které
predevsim zastupuje polozka mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny. V této polozce
jsou uctovana zvirata zakladniho stada prasnic a drubez.

Kratkodobé pohledavky mély na obézném majetku v roce 2011 ucast 18,76 %, jejich
dalsi vyvoj mél klesajici tendenci, pouze rok 2015 zaznamenal nértst na 14,19 %.
Pozitivni vyvoj mely pohleddvky z obchodniho styku, jejichz podil vici celkovym

aktivim kazdy rok pozvolna klesal az na hodnotu 11,38 %.
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Tabulka 16 - Vertikalni analyza kapitdlové struktury MAVE Jicin, a.s. (v %)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015

PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vlastni kapital 61,06 61,26 64,57 68,51 69,45
Zakladni kapital 47,54 44,31 46,55 48,08 47,48
Kapitalové fondy 3,03 3,37 3,54 3,65 3,60
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni

fondy ze zisku 9,76 9,04 9,55 9,92 9,83
Vysledek hospodatreni minulych let 3,47 0,68 4,64 4,85 6,64
Vysledek hospodateni bézného tcet.

obdobi -2,74 3,86 0,30 2,01 1,90
Cizi zdroje 34,72 35,81 32,29 30,47 30,02
Rezervy 0,19 0,18 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,53 0,87 1,33 1,70
Kréatkodobé zévazky 13,83 16,74 13,49 15,01 14,13
Bankovni avéry a vypomoci 20,70 18,36 17,93 14,13 14,19
Casové rozliSeni 4,22 2,93 3,15 1,02 0,53

Zdroj: vlastni zpracovani a iidaje podniku

V pasivech pievladd zastoupeni vlastniho kapitalu, ktery ma rostouci tendenci
a z ptivodni hodnoty 61,06 % se v roce 2015 dostal na 69,45 % podilu vii¢i celkovym
pasiviim. Z tabulky €. 16 vyplyva, ze podnik z hlediska vyuzivani cizich zdroji voli
konzervativngj$i pristup k finanéni struktufe, ktery podporuje finanéni stabilitu
podniku, nebot podil cizich zdrojt ve sledovaném obdobi nepiekrocil 35,81 % v ramci
celkovych pasiv. Srovnani vyvoje vlastniho kapitalu a ciziho kapitalu je patrné z grafu
¢. 3.

Graf 3 - Kapitdlova struktura podniku z hlediska vilastnictvi (v tis. K¢é)
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Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku

Ve struktufe cizich zdrojui se nejvyssim podilem ucastni bankovni uvéry s podilem
20,70 % z celkovych pasiv v roce 2011. Jejich vyse ale ve sledovaném obdobi klesa
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a vroce 2015 je objem bankovnich avért ve vysi 14,19 % z celkovych pasiv velmi
vyrovnany v porovnani s objemem kratkodobych zavazku. Kratkodobé zavazky, které
byly tvotfeny zejména zavazky z obchodnich vztahti, mély v cizich zdrojich nejvyssi
podil v roce 2012, a to ve vysi 16,74 %, dalsi kolisavy vyvoj kratkodobych zavazkt

tuto hodnotu ve sledovaném obdobi neptekrocil.

Tabulka 17 - Vertikadlni struktura vynosit MAVE Jicin, a.s. (v %)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
CELKOVE VYNOSY 100,00 | 100,00 | 100,000 | 100,00 | 100,00
Vykony 82,93 88,29 | 88,265 89,18 91,58
Trzby z prodeje dlouh. majetku a mater. 1,14 0,49 0,384 0,23 0,99
Ostatni provozni vynosy 14,98 10,67 | 10,935 10,19 7,04
Provozni vynosy 99,26 99,86 | 99,997 99,98 99,99
Vynosové uroky 0,00 0,03 0,001 0,00 0,00
Ostatni finan¢ni vynosy 0,08 0,09 0,003 0,01 0,01
Financni vynosy 0,74 0,14 0,003 0,02 0,01
Vysledek hospodareni -2,58 3,84 0,256 1,66 1,63

Zdroj: vlastni zpracovani a vidaje podniku

Struktura vynost v analyzovaném podniku je patrna z tabulky ¢. 17, pficemz podily
jednotlivych polozek jsou vztazeny k celkovym vynostim. Nejvice se na vynosech
podniku podileji provozni vynosy, hodnota podilu se v celém obdobi blizi 100 %,
vysledky roku 2014 jsou tak zobrazeny se tfemi desetinnymi misty, aby bylo mozné
vysi podilt jednotlivych polozek rozlisit. V rdmci struktury provoznich vynost maji
nejvetsi podil na celkovych vynosech vykony, resp. trzby za prodej vlastnich vyrobkt
a sluzeb. Vyvoj vykont z pohledu celkového obdobi je rostouci, u polozky ostatni

provozni vynosy je trend opacny a ke konci obdobi dochazi k postupnému snizovani.

Cisty zisk tvoiil ve sledovaném obdobi nejvice 3.84 % celkovych vynost a této
nejlepsi hodnoty dosahl v roce 2012, v roce 2013 doslo k poklesu na 0,256 % a v roce
2014 se jeho podil zvysil na 1,66 %. Za rok 2015 doséahl hodnoty 1,63 % celkovych
vynost. Nejnizs$i hospodaisky vysledek byl dosazen vroce 2011, kdy podnik
vykazoval ztratu.

7 udaji tabulky ¢. 18 vyplyva, Ze v celkové skladbé nakladti maji nejvyssi zastoupeni
naklady provozni s rostoucim vyvojem podilu, ale ve srovnani se strukturou vynosu je

u ndkladt mirn€ vyssi acast ve finanéni ¢innosti. To je zptisobeno polozkou nakladové

uroky.
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Tabulka 18 - Vertikalni struktura ndkladit MAVE Jicin, a.s. (v %)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
CELKOVE NAKLADY 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vykonova spotieba 65,68 | 66,71 69,62 74,81 77,63
Osobni néklady 14,92 | 14,50 12,36 12,48 13,19
Dané¢ a poplatky 0,36 0,44 0,41 0,40 0,44

Odpisy dlouh. nehm. a hmotného majetku 5,21 6,36 5,49 5,31 5,69
Zustatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a materialu 0,35 0,17 0,33 0,14 0,75
Ostatni provozni naklady 11,74 9,57 9,68 5,61 1,18
Provozni naklady 97,72 | 98,03 98,10 99,12 99,25
Nakladové troky 1,03 1,27 0,77 0,45 0,36
Ostatni finanéni naklady 0,08 0,10 0,12 0,06 0,05
Finanéni naklady 2,38 1,42 1,63 0,52 0,41
Dairi z pfijmi -0,10 0,55 0,27 0,36 0,34

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku

V provoznich ndkladech ma zasadni podil vykonova spotieba, nejvice 77,63 % v roce
2015, kterou tvofi pfedevSim poloZka spotfeba materidlu a s niz$im zastoupenim
polozka sluzby. Ob¢ nakladové polozky maji za sledované obdobi rostouci vyvoj,
objem sluzeb se v poslednim roce dokonce vice nez zdvojnasobil oproti roku 2011.
Vyvoj podilu osobnich nakladi v rameci celkovych nakladt koresponduje s vyvojem

stavu zaméstnancl podniku.

Struktura nékladi za posledni rok sledovaného obdobi, tj. rok 2015 je zobrazena

v grafu ¢. 4.

Graf 4 - Struktura ndkladii za rok 2015, vybrané polozky (v tis. K¢)

m Spotfeba materialu a energie = Sluzby
= Osobni naklady Odpisy dlouh. nehmotn. a hmotného majetku

= Ostatni provozni ndklady

Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku
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6.2 Analyza rozdilovych ukazatela

6.2.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 19 - Cisty pracovni kapitdl (v tis. K¢)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
CISTY PRACOVNI KAPITAL 43 534 43 629 47 847 55 006 61 356
ObéZna aktiva 94 933 95 308 93 844 95 553 99 485
o Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Casové rozliSeni 841 443 365 169 702
Kratkodoby kapital 52 240 52122 46 362 40 716 38 831
o Kratkodobé zavazky 30 104 39 064 29 960 32 300 30 796
o Kratkodobé bankovni aveéry 12 951 6219 9412 6219 6 878
Casové rozliSeni 9185 6 839 6990 2197 1157

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku

Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu udava, jaka hodnota obéznych aktiv by zbyla
po uhrazeni v§ech kratkodobych zavazk. Jedna se tedy o tzv. pojistnou ¢astku, kterou
by podnik mohl disponovat v ptipadé nec¢ekanych penéznich vydaji. Kladny vysledek
znamena, ze ¢ast obéznych aktiv je financovana také dlouhodobym kapitalem, to 1ze
povazovat za konzervativnéjsi zptisob financovani s vyssi finan¢ni stabilitou a niz§im
rizikem. Zaporny vysledek by byl hodnocen jako rizikovy. Z vysledki podniku
vtabulce ¢. 19 vyplyva, Ze vyvoj hodnoty C¢Cistého pracovniho kapitalu

byl ve sledovaném obdobi rostouci.

Pro zjisténi, zda je vyse Cistého pracovniho kapitalu piiméfend, se jeho objem dava
do poméru s celkovou vysi aktiv. Vyrobni podniky mohou mit vys$si pozadavek
na hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu nez podniky obchodni. Doporu¢ena hodnota
se pro vyrobni podniky pohybuje v rozmezi 10 - 15 % podilu cCistého pracovniho
kapitalu na celkovych aktivech. V ptipad¢ analyzovaného podniku MAVE lJi¢in, a.s.
byly tyto hodnoty ptekroceny ve vsSech sledovanych tucetnich obdobich,
a to s nejniz§im vysledkem 18,70 %, v roce 2012 a s nejvyssi hodnotou podilu ¢istého

pracovniho kapitalu na celkovych aktivech ve vysi 28,14 % v roce 2015.
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6.3 Analyza pomérovych ukazatela

6.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita je nejcastéji vyuzivanym nastrojem pro hodnoceni uspéchu hospodaieni
podniku, dava do poméru vysledek hospodatské ¢innosti, nejcastéji ve forme zisku
po zdanéni, vii¢i objemu investovaného kapitalu podniku, ktery se na jeho vytvoteni

podilel.

Tabulka 20 - Ukazatele rentability (v %)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Rentabilita trzeb -2,58 3,84 0,26 1,66 1,63
Rentabilita celkového vlozeného
kapitalu (ROA) -2,74 3,86 0,30 2,01 1,90
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) -4,49 6,31 0,46 2,94 2,73
Nakladovost 102,58 96,16 99,74 98,34 98,37

Zdroj: vlastni zpracovani a vudaje podniku

Ukazatel vynosnosti trzeb (ROS) neboli ziskového rozpéti vyjadiuje, jaky zisk byl
dosazen z jedné koruny trzeb. Ziskové rozpéti analyzovaného podniku dosahlo podle
tabulky ¢. 21 nejlepsi hodnoty v roce 2012, dosazeny zisk z jedné koruny trzeb m¢l
hodnotu 0,0384 K¢&. Ziskové rozpéti by mélo mit pro kladné hodnoceni rostouci
tendenci. Zapornou hodnotu ROS vykazal podnik v roce 2011, vroce 2013
pak meziro¢ni pokles na nejnizsi hodnotu v celém obdobi 0,0026 K¢ zisku na jednu
korunu trzeb. Za pozitivni vyvoj Ize povazovat rok 2014, kdy hodnota ziskového

rozpéti vzrostla, ovSem v poslednim roce opét doslo k mirnému poklesu.

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (ROA) je ukazatelem, kolik korun podniku
vynesla kazd4 investovana koruna. Jeji hodnota se povazuje za mezni tirokovou sazbu,
ktera od které se posuzuje vyhodnost avéru. Neptiznivé hodnoty bylo dosazeno v roce
2011, kdy byl podnik ve ztraté. Z pohledu vynosnosti celkovych investovanych zdroji
byl nejlepsi rok 2012 s hodnotou 0,0386 K¢ na jednu investovanou korunu, v tomto
roce vykazal podnik nejvyssi zisk za sledované obdobi, a to ve vysi 9 016 tis. K¢.
Klesajici vyvoj je vroce 2013 a 2015, kdy byl zaznamenan opét mezirocni pokles.
Oborovy pramér podle Zpravy o stavu zemé&délstvi CR za rok 2013 (2014) a Zpravy
o stavu zem&d&lstvi CR za rok 2015 (2016) pro podniky zabyvajici se chovem prasat
a driibeze, je udavan v hodnoté -1,86 % pro rok 2011; 4,10 % pro rok 2012; 1,57 %
pro rok 2013 a 7,74 % pro rok 2014. Z nésledného porovnani vychazi, ze vysledek
roku 2011 byl u analyzovaného podniku niz$i hodnoty a v roce 2012 se ptiblizil

oborovému priaméru, v dalSich letech se pohyboval pod témito prameéry.
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Vynosnost vlastnitho kapitalu (ROE) vyjadifuje miru ziskovosti, kterd vlastnikim
sdéluje, jestli jejich kapital vytvari dostateény vynos, jak efektivné se kapital vyuziva.
Ukazatel zjistuje, kolik korun ¢istého zisku je vytvotreno na jednu korunu vlozenou
vlastniky do podniku. Hodnota ROE by tak méla byt vyssi nez jiné mozné formy
investovani, ale zpravidla ne niz$i nebo rovna vynosnosti statnich cennych papirt.
Vyvoj vynosnosti vlastniho kapitadlu dosahl zvySeni hodnot v letech 2012 a 2014,
s nejlepsim vysledkem v roce 2012 ve vysi 6,31 %, tj. 0,0631 K¢ ¢istého ziskuna 1 K¢
vloZenou do podnikani vlastniky. V ostatnich obdobich zaznamenal podnik pokles

vynosnosti vlastniho kapitalu a kapital vlastnik byl zhodnocovan méné.

Nakladovost trzeb zjistuje pramérny podil nakladi ptipadajicich na jednu korunu
trzeb. Snizovanim ndkladi mutze podnik vytvofit vys§i absolutni hodnotu zisku.
V tabulce ¢. 20 je patrny kolisavy vyvoj hodnoty ukazatele, nejmén¢ vyhovujiciho
vysledku bylo dosazeno vroce 2011, kdy celkové naklady presahovaly celkové
vynosy a podnik byl ve ztraté. Nejmensi podil nékladd 96,16 %, tj. 0,9616 K&
na korunu trzeb, byl v roce 2012, dalsi meziro¢ni zlepSeni bylo dosazeno v roce 2014.

V ostatnich letech se ale nakladovost meziro¢né zvySovala.

6.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita vypovida o schopnosti podniku uhradit své zavazky v dobé¢ jejich splatnosti

a zjistuje vysi moznych likvidnich prostiedki.

Tabulka 21 - Ukazatele likvidity (koef.)

PoloZzka 2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 2,20 2,10 2,38 2,48 2,64
Pohotova likvidita 0,97 0,83 0,74 1,18 0,92
Okamzita likvidita 0,02 0,14 0,01 0,49 0,10

Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku

Bézna likvidita vyjadiuje, kolikrat prevysuji obézna aktiva vysi kratkodobych
zévazki, tzn. udava schopnost podniku uhradit kratkodobé zavazky pii pouziti
obéznych aktiv. Doporucena hodnota ukazatele se pohybuje vrozmezi 1,5 - 2.5.
Z tabulky ¢. 21 je patrné, ze podnik se v kazdém obdobi pohybuje na horni hranici
ukazatele a v poslednim obdobi jej i piekracuje, coz je z hlediska vétiteld pozitivni,

nebot” podnik je schopen dostat svym zavazkim.
Ukazatel pohotové likvidity ma piesnéjsi vypovidaci schopnost o likvidité podniku,
nebot’ z obéznych aktiv vylucuje polozku zasob, kterd je ze vSech polozek obézného

majetku nejméné likvidni. Pro zachovani schopnosti kratkodobé zavazky splatit

je vtomto piipadé hrani¢ni hodnota 1,0 a doporucené rozmezi se pohybuje od 1,0
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do 1,5. Z pohledu na vysledky analyzované¢ho podniku je zfejmé, ze by v ptipadé
pohotové likvidity mél potize se schopnosti hradit zavazky, nebot” hodnoty se pohybuji
pod kritickou hranici 1,0. Pouze rok 2014 je hodnota ve vyhovujicim rozmezi.
Z vysledkl vyplyva, Ze podnik mél ve sledovaném obdobi vysoky objem obéznych

aktiv uloZen v zasobach.

Likviditou 1. stupné se jinak nazyva okamzita likvidita, kterd uvazuje pouze
s penéznimi prostiedky, ptipadné s kratkodobymi cennymi papiry a polozkami, které
jsou z obézného majetku nejvice likvidni. Hodnota ukazatele by neméla klesnout pod
0,2. Z rozboru vysledkd analyzovaného podniku vyhovuje pouze rok 2014, ve kterém
byl podnik likvidni. Hodnota ukazatele v dal$ich obdobich nema pozitivni vyvoj,
pficemz nejméné vyhovujici hodnoty bylo dosazeno vroce 2013. Na ziklade
uvedenych vysledkl ukazatele by mél podnik vyrazné problémy s okamzitou thradou

svych kratkodobych zavazkii.

6.3.3 Ukazatele zadluzenosti a finan¢ni struktury

Ukazatele zadluzenosti hodnoti finan¢ni strukturu z pohledu rizika spojeného

s vyuzivanim cizich zdroji v podniku a miru zapojeni ciziho kapitalu.

Tabulka 22 - Ukazatele zadluzZenosti a financni struktury (v %)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Ukazatel véritelského rizika 34,72 35,81 32,29 30,47 30,02
Zadluzenost vlastniho kapitalu 56,87 58,46 50,00 44,47 43,23
Mira finan¢ni samostatnosti 175,84 | 171,05 | 199,99 | 224,89 | 231,32
Ukazatel tirokového kryti -1,54 4,59 1,68 5,51 6,52
Ukazatel finan¢ni paky 1,64 1,63 1,55 1,46 1,44
Ziskovy ucinek finanéni paky (koef.) 2,70 1,28 0,63 1,19 1,22

Zdroj: vlastni zpracovani a idaje podniku

Ukazatel vétitelského rizika vypovida o podilu cizich zdroji na celkovych aktivech
podniku. Pro stanoveni optimalniho poméru ciziho kapitalu ve finanéni struktufe
podniku je tfeba vzit v ivahu néklady na cizi kapitél a vyuziti efektu finan¢ni paky.
V pribéhu obdobi dosahl podnik nejvyssi hodnoty celkové zadluzenosti ve vysi
35.81 % v roce 2012, ve kterém byl nejvyssi narlst u zavazki z obchodnich vztaht
a dlouhodobych bankovnich uvérd. Od roku 2013 podil ciziho kapitalu klesal
a zaroven se zvySoval objem vlastniho kapitalu. Z vétitelského pohledu tak podnik
dosahoval vyssi stability a mensiho rizika ve finan¢ni struktufe. Na zaklad¢ srovnani
vysledkil s oborovym primérem podle Zpravy o stavu zemé&délstvi CR za rok 2013
(2014) a Zpravy o stavu zem&délstvi CR za rok 2015 (2016) byl v roce 2011 podil

ciziho kapitalu ve finan¢ni struktufe podniku vys$si neZ oborova hodnota 30,42 %
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(u podnikt se stejnym vyrobnim zamétenim). V roce 2012 byl oborovy primér ve vysi
28,33 %, vroce 2013 s hodnotou 20,54 % a v roce 2014 ve vysi 39,26 %. Z toho
vyplyva, Ze podnik mél kromé roku 2014 vyssi miru celkové zadluzenosti, nez byl

oborovy primeér, pfitom ale 1ze obecné miru celkové zadluZenosti povazovat za niZsi.

Zadluzenost vlastniho kapitalu udava, jakou mérou jsou vlastni zdroje zadluzeny, tedy
kolik zjedné koruny vlastniho kapitadlu by bylo pouzito k tthrad¢ vSech zavazkd.
Z tabulky €. 22 je patrné, ze nejvyssi zadluzenost vlastniho kapitalu ve sledovaném
obdobi byla dosazena v roce 2012, tzn. z jedné koruny vlastnich zdrojt by na uhradu
dluht slo 0,585 K¢, zatimco v roce 2015 jiz pouze 0,432 K¢. Zadluzenost vlastniho

kapitalu je na vyhovujici Grovni.

Mira finan¢ni samostatnosti je dopliujicim ukazatelem k zadluzenosti vlastniho
kapitalu a nabizi na zadluzenost opa¢ny pohled, tedy kolik korun z vlastnich zdroji
l1ze pouzit k tthrad¢ jedné koruny dluhii. Z vysledkii analyzovaného podniku vychazi
velmi dobrd mira finanéni samostatnosti s tim, Ze mimo pokles v roce 2012 se jeji
uroven v prubéhu sledovaného obdobi stale zvysovala. V roce 2015 byla mira finan¢ni

samostatnosti 2,31 K¢ vlastnich zdrojt na jednu korunu ciziho kapitalu.

Ukazatel urokového kryti dava do poméru zisk pred aroky a zdanénim s nakladovymi
uroky s cilem zjistit, jaka je schopnost podniku kryt ndklady na vyuzivani ciziho
kapitalu. Vzhledem k tomu, Ze se schopnost kryti méfti z hlediska vytvofen¢ho zisku,
je vyvoj ukazatele zatizen vyvojem hospodaiského vysledku. V roce 2011 je vysledek
ukazatele zaporny z divodu vykdzané ztraty, v roce 2012 lze povazovat vysledek
za nevyhovujici a stejné tak v roce 2013, nebot’ doporucena hodnota, kolikrat by mél
zisk pfevySovat Groky je nejméné 5 x. Teprve az roky 2014 a 2015 vykazuji pozitivné

hodnocené vysledky, kdy nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2015 ve vysi 6,52.

Ukazatel finan¢ni paky vyjadiuje, kolikrat jsou celkové zdroje vysSs$i nez vlastni
kapital. Dosazené vysledky analyzovaného podniku vypovidaji, ze podnik zcela
nevyuzival efektu finan¢ni paky vzhledem k nizkému zapojeni cizich zdroji
ve finan¢ni struktute. ZvySeni efektu finan¢ni paky a tim zvyseni vynosnosti vlastniho
kapitalu by podnik dosahl v ptipad¢€, Ze by naklady na zapojeni ciziho kapitalu byly
niz8i nez hodnota rentability celkového vlozeného kapitdlu (ROA). V souvislosti
se zvySovanim vlastnich zdroji podniku v pribéhu sledovaného obdobi zaroven klesa

hodnota tohoto ukazatele.

Ovéteni moznosti vyuziti efektu finan¢ni paky a jeho Géinku na vynosnost vlastniho
kapitdlu (ROE) ftesi nasledujici ukazatel ziskového ucinku finan¢éni paky.
Je vyjadrenim, kolikrat se zvétsi rentabilita kapitalu vlastniki pii pouziti ciziho
kapitalu. Hodnota ukazatele vyssi nez 1,0 znamena, Ze vyssi vyuziti ciziho kapitalu

v ramci finan¢ni struktury pozitivné ovlivituje vykonnost vlastniho kapitalu. V ptipadé
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analyzovaného podniku vychazi hodnota ukazatele vyssi nez 1,0 ve vSech sledovanych

obdobich mimo rok 2013.

Tabulka 23 - Ukazatel kryti stalych aktiv viastnimi zdroji (v tis. K¢)

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Ukazatel kryti VK/SA (koef.) 1,09 1,04 1,12 1,23 1,29
Stalé aktiva (SA) 121 891 137 600 127 930 119 528 117 813
Vlastni kapital (VK) 132 901 142 943 143 430 147 477 151 394

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku

Ukazatel v tabulce ¢. 23 zjist'uje, jakou mirou jsou stala aktiva kryta vlastnimi zdroji.
7 vysledkl analyzovaného podniku vyplyva, ze vlastnim kapitalem jsou kryta nejen
stala aktiva, ale i ¢ast ob&éznych aktiv. Se vzristajicim zastoupenim vlastniho kapitalu
v pribéhu sledovaného obdobi roste i vyslednd hodnota ukazatele. Koeficient
ukazatele je ve vSech sledovanych obdobich vyssi nez 1,0, a to znaci prekapitalizovany
podnik, ktery ma vyssi finan¢ni stabilitu, zaroven ale nedochazi k efektivnimu vyuziti
kapitalu a vzniké zde prostor pro vyssi vyuziti cizich zdroji a tim zvySeni rentability

vlastniho kapitalu.

6.3.4 Ukazatele aktivity

Pouzitim ukazatell aktivity se méfi efektivita, s jakou jsou vyuzivana aktiva podniku,

tzn. jak hospodareni s aktivy ovliviiuje vynosnost a likviditu.

Tabulka 24 - Ukazatele aktivity

Polozka 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat celkovych aktiv (obratky) 1,06 1,01 1,16 1,21 1,16
Doba obratu zasob (dny) 81,77 93,05 92,19 70,86 95,09
Rychlost obratu zasob (obratky) 4,35 4,08 3,97 5,24 3,90
Doba obratu pohledavek (dny) 45,53 45,62 38,89 34,22 35,76
Doba obratu zdvazk (dny) 30,15 42,57 29,51 33,75 31,27
Obratovy cyklus penéz (dny) 97,16 96,09 101,57 71,33 99,57

Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje pocet obratek, kolikrat se aktiva obrati
za dobu jednoho roku. Vysledky ukazatele v tabulce ¢. 24 maji kolisavou tendenci,
nejvice byla aktiva vyuzivana v roce 2014 s dosazenou hodnotou 1,21 obratek za rok.
Vyvoj hodnot je z pohledu celkového obdobi pozitivni, nebot’ se vyse obratek od roku
2011 do konce obdobi zvysila a od roku 2013 neklesla pod 1,16 obratek za rok.

Viézanost obéznych aktiv v podobé zasob se zjisti z ukazatele doby obratu zasob,
pricemz intenzita vyuZiti zasob se zvySuje pii snizovani hodnoty vysledku ukazatele.

cvr

Analyzovany podnik vykazuje nejpiiznivéj$i hodnotu v roce 2014, kdy se doba
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vyrobniho cyklu, tedy od pocatku vyroby az do doby prodeje vyrobku sniZila
na 70,86 dne, tim byla také zvysSena likvidita zasob. Naopak nejnizsi intenzitu vyuziti

zasob zaznamenal podnik v roce 2015, doba obratu se zvysila na 95,09 dne.

Rychlost obratu zasob zjistuje intenzitu vyuziti zdsob. U analyzovaného podniku
2015 zaznamenala propad na hodnotu 3,90 obratek. V pribéhu prvnich tiech let
sledovaného obdobi rychlost obratu zasob kolisala, vroce 2011 s hodnotou
4,35 obratek, vroce 2012 se zpomalila na 4,08 a vroce 2013 doslo k dal§imu

zpomaleni rychlosti obratu zasob na 3,97 obratek.

Doba obratu pohledavek udava ¢as ve dnech, ktery uplyne, nez podnik obdrzi tthradu
své pohledavky od odbératele. Je tedy pozadovana hodnota co mozna nejnizsi
vzhledem k nastavené splatnosti faktur. Splatnost faktur je v analyzovaném podniku
prevazné 30 dni, a to pro velké odbératele, mensi odbératelé maji splatnost faktur
14 dni. Na zékladé vysledk ukazatele uvedenych v tabulce ¢. 24 byla nejlepsi platebni
moralka odbérateld 34,22 dne v roce 2014. V pruméru nejdéle ¢ekal podnik na platby
od svych zakaznikli v roce 2012, a to 45,62 dne. Doba obratu pohledavek se v priitbéhu
sledovaného obdobi snizovala, s vyjimkou roku 2015, kdy doslo k ndarastu
na 35,76 dne.

Graf'5 - Doba obratu zasob, pohledavek a zavazkii (ve dnech)

100,0
90,0
80,0

70,0
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0

0,0

2011 2012 2013 2014 2015

B Doba obratu zasob B Doba obratu pohleddvek M Doba obratu zévazki

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku

Doba obratu zavazki je vnimana jako obdobi, po které analyzovany podnik vyuzival
tzv. obchodni uvér, tedy oddéalenim platby pozitivn¢ ovliviioval svou platebni
schopnost, nebo muze také znamenat problém se splacenim zavazkud. Z grafu €. 5 je

patrné, ze vyvoj ukazatele neni rovnomeérny, ale v porovnani sdobou obratu
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pohledévek lze tici, Ze podnik vyuzival méné¢ odkladu plateb, nez poskytoval obchodni
uveér svym odbérateliim, byt rozdily nejsou ve vétsin€é obdobi vyrazné. Nejveétsi rozdil
téchto dvou ukazatel nastal v roce 2011 s po¢tem 15,38 dne, o které pozd¢€ji obdrzel

podnik uhradu pohledavek, nez sam hradil své zavazky.

Dobu vézanosti penéz v obézném majetku lze zjistit s pomoci ukazatele obratového
cyklu penéz, ktery uvadi délku doby ve dnech mezi thradou potizeného materidlu
a obdrzenim thrady za finalni vyrobek. Kratsi obratovy cyklus vyzaduje mensi objem
penéznich prostfedki na zabezpecCeni provoznich ¢innosti podniku. Analyzovany
podnik mél nejkratsi obratovy cyklus penéz v roce 2014 v trvani 71,33 dne, v roce
2013 trval obratovy cyklus pené¢z 101,57 dne, coz je nejméné vyhovujici hodnota
za celé obdobi. V dalsich letech neklesla hodnota pod 96,06 dne. Vyvoj obratového
cyklu penéz nema v ramci sledovaného obdobi ani trvale rostouci ani trvale klesajici

tendenci.

6.4 Analyza soustav ukazateli

6.4.1 Pyramidové rozklady

Tabulka 25 - Du Pontuv rozklad (koef.)

Rok Rentabilita vlastniho | Rentabilita trzeb | Obrat celkovych Ukazatel
kapitalu (ROE) (ROS) aktiv finanéni paky
2011 -4,49 -2,58 1,06 1,64
2012 6,31 3,84 1,01 1,63
2013 0,46 0,26 1,16 1,55
2014 2,94 1,66 1,21 1,46
2015 2,73 1,63 1,16 1,44

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku

Rozklad ukazatele vynosnosti vlastniho kapitdlu Ize provést pouzitim metody
Du Pontova rozkladu, ktery zobrazuje jednotlivé dil¢i ukazatele vypoctu vynosnosti.
Sledovanim jednotlivych polozek lze 1épe urcit vliv kazdého ukazatele. Tabulka
¢. 25 je ve své podstaté souhrnem jiz diive vypocitanych ukazateli rentability, aktivity

a zadluzenosti.

7 uvedenych hodnot Du Pontovy rovnice je ziejmé, ze vroce 2011 meéla
u analyzovaného podniku na zapornou hodnotu vynosnosti vlastniho kapitalu vliv

zejména zaporna rentabilita trzeb.

Rok 2012 zaznamenal vyrazny narust rentability vlastniho kapitalu na 6,31 % vlivem
zvySeni vynosnosti trzeb, a to presto, ze doSlo k mirné niz§imu vyuziti aktiv

a k mirnému zeslabeni finan¢ni paky.
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V roce 2013 vyrazné klesla vynosnost vlastniho kapitalu na 0,46 %, a to z divodu
poklesu ziskového rozpéti a zeslabeni finan¢ni paky, vliv vyss$i miry vyuziti aktiv

podniku se na vysledné vynosnosti vlastniho kapitalu jiz zdsadné neprojevil.

Nartst rentability na 2,94 % v roce 2014 byl podminén zvySenim vynosnosti trzeb
pfi soucasném zvySeni vyuziti aktiv, které bylo v tomto roce za celé sledované obdobi

nejvyssi, ale zaroven se na vysledné hodnoté projevilo zeslabeni finan¢ni paky.

V poslednim roce 2015 zaznamenala rentabilita vlastniho kapitalu opét pokles, nebot’
doslo ke sniZzeni vSech tii ukazatell, a to rentability trZzeb, obratu aktiv a ukazatele

finan¢ni paky, oproti hodnotam v pfedeslém roce.

6.4.2 Bankrotni a bonitni modely

Tabulka 26 - Altmanovo Z-skore (koef.)

Ukazatel Vaha 2011 2012 2013 2014 2015
Cisty pracovni kapital / aktiva 6,56 1,31 1,23 1,41 1,68 1,85
Nerozdéleny zisk/ aktiva 3,26 0,11 0,02 0,15 0,16 0,22
EBIT/ aktiva 6,72 -0,12 0,38 0,10 0,20 0,18
Vlastni kapital/ cizi zdroje 1,05 1,85 1,80 2,10 2,36 2,43

Zdroj: vlastni zpracovani a iidaje podniku

Altmanovo Z-skore umozinuje odhadnout riziko, Ze je podnik ohrozen bankrotem.
Pouziva ¢tyti zakladni ukazatele hodnotici finanéni zdravi podniku a stanovuje hranice
pro urceni, v jaké situaci se podnik nachdzi. Podnikiim ohrozenym bankrotem vychazi
vysledna hodnota méné nez 1,1; od 1,1 do 2,6 se podnik nachazi v tzv. neutralni zon¢,
ktera muaze signalizovat zacinajici problémy; hodnota nad 2,6 charakterizuje podnik

s uspokojivou finan¢ni situaci.

7 tabulky ¢. 26 vyplyva, Ze analyzovany podnik patiil ve sledovaném obdobi mezi

podniky s uspokojivou ¢i spise dobrou finan¢ni situaci, nebot’ ptesahuji hranici 2,6.

Tabulka 27 - Bankrotni index IN95 (koef.)

Ukazatel Vaha | 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva/ cizi kapital 0,24 0,69 0,67 0,74 0,79 0,80
EBIT/ nakladové troky 0,11 -0,17 0,50 0,19 0,61 0,72
EBIT/ aktiva 21,35 -0,37 1,20 0,32 0,64 0,58
Trzby/ aktiva 0,76 0,81 0,76 0,88 0,92 0,88
Obézna aktiva/ Kratkodobé dluhy 0,10 0,22 0,21 0,24 0,25 0,26
Zé&vazKy po lhité splatnosti/ trzby 14,57 0,00 0,00 0,00 0,03 0,03

Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku
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Bankrotni index IN95 zahrnuje vice ukazatelli a ovéfuje financni situaci podniku
v oblastech zadluZenosti, rentability, aktivity a likvidity. Vyhodou modelu
je, Zze vychazi z ¢eského prostiedi a také, Ze bere v tivahu rozdilnosti jednotlivych
odvétvi a ma pro vétsinu jednotlivych vah stanovené hodnoty praveé podle odvétvi.
V tabulce ¢. 27 jsou pouzity hodnoty vah pro zemédélstvi. Vyslednd hodnota finan¢ni
situace podniku vys$si nez 2,0 znamena velmi dobré finan¢ni zdravi, hodnota nizsi nez
1,0 znamena, Ze podnik fesi vazné finanéni potize. V rozmezi téchto hodnot se nachazi

rizikové podniky.

Analyzovany podnik se vroce 2011 dostal mezi rizikové podniky, a to predevsim
vlivem vykazané ztraty. V nasledujicim roce ptekonala hodnota indexu hranici 2,0,
¢imz se podnik zatadil do kategorie velmi dobrého finan¢niho zdravi. V roce 2013
index pokles na 2,37, jinak ve sledovaném obdobi prokazoval podnik téméf stabilni

vyvoj s hodnotami indexu vzdy nad 3,0 a tedy s velmi dobrym finan¢nim zdravim.

Tabulka 28 - Index IN99 (koef.)

Ukazatel Viha 2011 2012 2013 2014 2015
Index IN99 0,42 0,73 0,61 0,70 0,66
Aktiva/ cizi kapital -0,017 -0,05 -0,05 -0,05 -0,06 -0,06
EBIT/ aktiva 4,573 -0,08 0,26 0,07 0,14 0,12
Trzby/ aktiva 0,481 0,51 0,48 0,56 0,58 0,56
Obézn4 aktiva/ Kratkodobé dluhy 0,015 0,03 0,03 0,04 0,04 0,04

Zdroj: vlastni zpracovani a udaje podniku

Index IN99 na rozdil od indexu IN95 nahlizi na podnik z pozice vlastnikii a investort

a posuzuje schopnost podniku vyuzivat vlozeny kapital a vytvaret ekonomicky zisk.

Hodnoceny podnik se v roce 2011, 2013 i 2015 zatadil hodnotami indexu 0,42; 0,61
a 0,66 do kategorie podnikt se zapornou hodnotou ekonomického zisku. Ani v letech
2012 a 2014 nenastalo zasadni zlepSeni, pouze se podnik piesunul do kategorie hodnot
0,684 — 1,089, ktera signalizuje pievahu problému. Na zéklad¢ hodnoceni indexu IN99
vyplyva, Ze podnik v zddném ze sledovanych obdobi nevytvarel ekonomicky zisk.

Tabulka 29 - Bilancni analyza Il podle Rudolfa Douchy (koef.)

Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015
Celkovy ukazatel (C) 0,05 0,74 0,48 0,70 0,59
Stabilita (S) 0,85 0,84 0,88 0,94 0,94
Likvidita (L) 0,44 0,47 0,38 0,80 0,50
Aktivita (A) 0,53 0,63 0,59 0,56 0,54
Rentabilita (R) -0,66 0,95 0,38 0,55 0,54

Zdroj: vlastni zpracovani a uidaje podniku

77



Pro analyzu podle Rudolfa Douchy byla pouzita druhd uroven bilan¢ni analyzy,
tzn. Bilan¢ni analyza II, ktera poskytuje pfesnéjsi a podrobné&jsi vysledky. Ukazatele
uvedené v tabulce €. 29 jsou zjistovany za jednotlivé oblasti, jedna se o oblast stability,
likvidity, aktivity a rentability.

Vysledny koeficient analyzovaného podniku z roku 2011 je na spodni hranici
kategorie, ktera signalizuje problémy ve finan¢ni situaci a hospodaieni podniku,
ve stejné kategorii se nachazi celkovy ukazatel zroku 2013. V dalSich letech
se pohybuje vysledek bilan¢ni analyzy posuzovaného podniku v Sedé zoné, ktera
je definovana rozpétim od 0,5 do 1,0. Na zéklad¢ uvedenych vysledkil nelze z pohledu
bilan¢ni analyzy II podle Rudolfa Douchy podnik zhodnotit jako podnik s dobrym

finan¢nim zdravim a dobrou trovni bonity.
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7. Zhodnoceni vysledkii a navrh opatieni

7.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Z provedené horizontalni analyzy rozvahy vyplyva, Ze celkova bilanéni suma
na zac¢atku hodnoceného obdobi vzrostla, a to v ramci majetkové struktury zejména
vlivem zvy$eni dlouhodobého hmotného majetku a kratkodobého finanéniho majetku,
v ramci finan¢ni struktury nejvice vlivem narastu kratkodobych zavazkl a zvysenim
vlastniho kapitalu. V dalSich letech byl patrny mirné klesajici vyvoj bilan¢ni sumy
zpusobeny piedevsim poklesem objemu hmotného majetku, kratkodobych pohledavek
a vroce 2014 poklesem zasob na stran¢ aktiv, z hlediska pasiv byl pokles bilan¢ni
sumy ovlivnén snizenim cizich zdrojd, a to bankovnich tvéra a v roce 2013 snizenim
objemu kratkodobych zavazkii. V poslednim roce 2015 zaznamenala celkova bilan¢ni
suma narust, ktery souvisel zejména se zvySenim zasob a kratkodobych pohledavek,

v pasivech pak s navySenim vlastniho kapitalu.

Stala aktiva se na celkovych aktivech podilela nejvice po zvyseni vroce 2012,
ato 58,97 %, v dalsich letech vykazovala klesajici tendenci vlivem opotiebeni budov
a caste¢ného prodeje nepotiebnych budov, i kdyz slozka samostatnych movitych véci
mela naopak vyvoj rostouci zejména v disledku investic do technologii pro chov
driibeze. Na obézném majetku mély nejvyssi podil zasoby a tento podil ve sledovaném
obdobi rostl, oproti tomu podil kratkodobych pohledavek klesl za celé obdobi

0 24,25 %, coz znaci dobré vysledky v oblasti fizeni pohledavek.

Ve finan¢ni struktufe podniku se nejvyraznéjsi zmeény tykaly vlastniho kapitalu, ktery
se zvySoval v celém sledovaném obdobi a cizi zdroje, které se naopak v prib&hu
obdobi snizovaly (vyjma nartstu v roce 2011). Uvedené zmény souvisely hlavné
s kladnym vysledkem hospodafeni od roku 2012 a s poklesem bankovnich uvéra
a caste¢né 1 kratkodobych zavazkl. Z pohledu analyzy vertikalni struktury nema
podnik vysoké zastoupeni ciziho kapitalu, nejvyssi pomér ciziho a vlastniho kapitalu
byl vroce 2011, a to 34,72 % cizich zdroji a 61,06 % vlastniho kapitalu. Niz§im
podilem ciziho kapitalu podnik dosahuje vyssi finan¢ni stability, coz ale mize souviset

s niz$i rentabilitou vlastniho kapitalu.

Meziro¢ni rast v oblasti vynosi byl az do roku 2014, v roce 2015 ale objem vynost
klesl. V ramci celého obdobi se celkové vynosy zvysily 0 9,33 %. Témér celé vynosy
byly tvofeny provoznimi vynosy s nejvétsSim podilem trzeb za vlastni vyrobky
a sluzby. Naklady, ve kterych byla nejvice zastoupena vykonova spotieba a nasledné
osobni naklady, meély ve sledovaném obdobi kolisavou tendenci. Vykonova spotieba
s vyjimkou roku 2011 vykazovala rostouci vyvoj. Oproti zacatku obdobi, tj. roku 2011

se osobni naklady v roce 2015 snizily o 7,33 %, snizil se také pocet zaméstnancti.
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Za sledované obdobi se celkové néklady zvySily o 4.8 %. Z porovnani meziro¢niho
vyvoje vynosu a ndkladi vyplyva, ze primérny meziro¢ni rist vynosi byl vyssi
(2,36 %) nez rast nakladu (1,44 %), a to je pro podnik pozitivni trend.

Vyvoj vysledku hospodateni byl za sledované obdobi 2011 - 2015 nerovnomérny,
vroce 2011 podnik vykazal ztratu, nasledujici rok ale doslo k vyraznému zvySeni
hospodaiského vysledku a podnik dosahl zisku 9 016 tis. K¢ a v dalsich letech
se podnik pohyboval jiz jen v kladnych hodnotach hospodaiského vysledku.
Za pomérné stabilni je mozné povazovat konec sledovaného obdobi, rok 2014 a 2015.
Vyvoj zisku je znacné¢ podminén charakterem vyroby podniku, nebot’ vysledek

hospodateni je zavisly na cenovych vykyvech komodit.

7.2 Cisty pracovni kapital

Vyssi kladné hodnoty cistého pracovniho kapitdlu ukazuji, Ze podnik vyuzival
konzervativni pfistup k financovani. Doporuc¢ené hodnoty pro vyrobni podniky, tedy
podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech, byly piekroceny v celém sledovaném
obdobi. Tento pfistup ma pozitivni vliv na finan¢ni stabilitu, podnik ma z pohledu
moznych budoucich rizik dostatecnou finan¢ni rezervu, z pohledu vlastnikt
ale nemusi byt takovy zplisob vyuzivani prostfedkli pro podnik efektivni. V ramci

rentability vlastniho kapitalu jde o nakladné&jsi metodu financovani podniku.

Uvedené hodnoty mohou signalizovat, Ze se jedna o piekapitalizovany podnik, proto
byla tato moznost ovéiena v ramci ukazateli zadluzenosti, a to konkrétné ukazatelem
kryti stalych aktiv vlastnimi zdroji. Z dosazenych vysledki tohoto ukazatele
vyplynulo, Ze vlastni kapital svym objemem kryje jak stala aktiva, tak ¢ast obéznych
aktiv. Se vzristajicim zastoupenim vlastniho kapitalu v pribéhu sledovaného obdobi
roste ivysledna hodnota tohoto ukazatele. Koeficient ukazatele je ve vSech
sledovanych obdobich vyssi nez 1,0, coZ jsou hodnoty oznacujici piekapitalizovany

podnik, vznika tak prostor pro efektivnéjsi vyuziti kapitalu zapojenim cizich zdroju.

7.3 Pomérové ukazatele

7.3.1 Rentabilita

Na zaklad¢ vykazané ztraty vroce 2011 jsou vtomto roce ukazatele rentability
v zépornych nebo nepiiznivych hodnotach a nelze je hodnotit jako vyhovujici.

Rentabilita trzeb dosahla nejvyssi hodnoty 0,0384 K¢ zisku z jedné koruny trzeb v roce
2012, v dalsich obdobich od roku 2013 nepiekrocila rentabilita hranici 0,0166 K¢
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zjedné koruny trzeb. Vyvoj rentability trzeb nema v Case rostouci tendenci,
jak je v pripad¢ ukazatele vyzadovano, coz ale nemusi znamenat, Ze by analyzovany
podnik vykazoval v ramci odvétvi nevyhovujici stav. ZlepSeni vynosnosti trzeb je
mozné dosdhnout zvySenim cen, nebo snizenim ndkladi za soucasného zachovani
objemu trzeb, ptipadné zvySenim objemu trzeb pii soucasnych cenach. Na vyvoj zisku
v zemédélském sektoru puasobi vice faktord, zejména je to vliv cen zemédé€lskych

komodit, nebo v piipad¢ zivocisné vyroby biologicky charakter vyroby.

Celkovy vloZeny kapital zaznamenal nejvyssi vynosnost v roce 2012 ve vysi 3,86 %,
tj. 0,0386 K¢ na jednu investovanou korunu. Podobné jako u vSech ukazatelt
rentability, vynosnost v kazdém obdobi kolisd podle objemu dosazeného zisku,
stabilngjs$i vyvoj byl na konci sledovaného obdobi. Pii srovnani vysledki rentability
celkového vlozeného kapitalu (ROA) analyzovaného podniku s oborovymi prameéry
jednotlivych let u podnikti zabyvajicich se také chovem prasat a driitbeze se podnik
ptiblizil urovni oborového priméru 4,10 % v roce 2012. Na zaklad¢ vysledkti ROA
lze konstatovat, ze podnik ve sledovaném obdobi nezaznamenal rostouci vyvojovy

trend v efektivnim vyuzivani aktiv.

Vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) ve spolecnosti MAVE Ji¢in, a.s. méla rostouci
tendenci v roce 2012 a v roce 2014, ostatni obdobi se projevovala poklesem vynosnosti
vlastniho kapitalu, a tim niz§im zhodnocovanim kapitalu vlastnikd. V porovnéni
s vyvojem ukazatele vynosnosti celkového vlozeného kapitalu (ROA) lze hodnoty
ROE povazovat za vyhovujici, nebot’ jsou ve vSech jednotlivych obdobich vyssi nez
hodnoty ROA. Rentabilita vlastniho kapitalu je pfedev§im ovlivnéna jak vysi zisku,
tak vysi vlastniho kapitalu. Moznosti, jak zvysit ukazatel mohou byt bud’ zvySenim
zisku podniku, nebo snizenim podilu vlastniho kapitalu ve finan¢ni struktufe podniku,
tedy napiiklad vys$sim vyuzitim cizich zdroji. Je potieba zvazit, zda zvySovani
nerozdélen¢ho zisku a tim i zvySovani vlastniho kapitalu u analyzovaného podniku
je prave z hlediska rentability vlastniho kapitalu nejvhodnéjsi volbou.

Ukazatel ROE byl ovéfen také v Du Pontové rozkladu. Z vysledkt jednotlivych
obdobi Ize vyvodit, Ze nejvétsi vliv na vynosnost vlastniho kapitdlu méla vynosnost
trzeb (ROS), ktera byla v pribéhu obdobi zna¢né promeénliva. Dale byl vysledek
ovlivnén ukazatelem podnikatelské aktivity podniku (obrat celkovych aktiv), jehoz
lepsich hodnot mize byt dosaZzeno zvySenim trzeb nebo snizenim ¢asti aktiv jejich
prodejem ¢i kombinaci obou moznosti. Ttetim ukazatelem ovlivitujicim hodnotu ROE
byl ukazatel finan¢ni paky. Jeho nizké hodnoty vypovidaji o nizkém efektu vyuzivani
finan¢ni paky, zvysSeni hodnot ukazatele 1ze dosahnout zapojenim vétSiho objemu
cizich zdrojt, za piredpokladu, Ze néklady na cizi kapital by byly nizsi nez hodnota

vynosnosti celkového vlozeného kapitdlu (ROA). Hodnoty ukazatele ziskového
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ucinku finanéni paky ve sledovaném obdobi potvrdily, Ze vyssi vyuziti ciziho kapitalu

ve finan¢ni struktufe podniku pozitivné ovliviiuje vykonnost vlastniho kapitalu.

Nejmensi podil nakladti na korunu trzeb byl v roce 2012, dal$i meziro¢ni zlepSeni bylo
dosazeno vroce 2014. V ostatnich letech se nédkladovost meziro¢né zvySovala.
Nékladovost trzeb se s ohledem na vyrobni zaméfeni podniku pohybuje od roku 2012

ve standardnich hodnotach.

7.3.2 Likvidita

V ukazatelich likvidity si analyzovany podnik vedl nejlépe v bézné likvidite, kdy
vysledné hodnoty koeficientu neklesly pod 2,10. Na zaklad¢ posouzeni bézné likvidity
byl podnik v celém sledovaném obdobi schopny dostat svym zavazktim.

V ramci pohotové likvidity podnik dosahl pozitivniho vysledku pouze v roce 2014
a v ostatnich obdobich by m¢l s thradou splatnych zavazkl ziejmé potize. Vysledek
pohotové likvidity poukazuje na vysoky objem zdsob, ktery je ale vzhledem
k vyrobnimu zaméfeni podniku odpovidajici. Prostor pro zlepSeni ukazatele tak
zustava na stran¢ objemu splatnych zavazkd, tzn. jejich snizovani a ve zkraceni doby
obratového cyklu penéz.

Nejméné vyhovujicich vysledki dosahl podnik v ukazateli okamzité likvidity.
7 diivodu vysokého objemu zédsob a také kratkodobych pohledavek by kratkodobé
finan¢ni prostfedky na uhradu zavazka nestacily ani v jednom ze sledovanych rokt.
V navrzeném feSeni v piipadé pohotové likvidity by se podnik mél zaméfit vice
na snizeni doby obratu pohleddvek, aby mél k dispozici dostatek penéznich
prostiedkil. Pro lepsi fizeni likvidity by mél analyzovany podnik vyuzivat cash flow

pro kratkodobé i dlouhodobé fizeni podniku.

7.3.3 ZadluZzenost

V hodnoceni ukazatele vétitelského rizika prokazoval podnik standardni vysledky,
a i presto, Ze ve srovnani s oborovym primérem meél kromeé roku 2014 vyssi celkovou
zadluzenost, ma ve vyuziti ciziho kapitadlu z pohledu zlatého bilan¢niho pravidla
prostor na jeho zvySeni. Od roku 2013 se navic podil ciziho kapitalu stale snizoval.
7, pohledu vétiteltt dosahoval podnik vyssi financni stability.

V ramci ukazatele zadluzenosti vlastniho kapitdlu a miry finan¢ni samostatnosti
je hodnoceni podniku také vyhovujici. Vlastni kapital by stacil k uhradé vSech dluht
v ramci sledovaného obdobi.

Schopnost podniku kryt naklady na vyuzivani ciziho kapitdlu byla z divodu

nerovnomeérného  vyvoje  hospodaiského  vysledku  vletech 2011 -2013
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pod doporuc¢enymi hodnotami, ale na konci obdobi doslo ke zlepSeni ukazatele

az na hodnotu 6,52.

7.3.4 Aktivita

7 vysledkl analyzy aktivity je zfejmé, zZe vyvoj obratu celkovych aktiv ma za celé
obdobi rostouci tendenci, od roku 2011 se pocet obratek zvysil 0 9,4 %.

Doba obratu zasob vykazovala vyrazné zlepSeni v roce 2014 ve vysi 70,86 dnu,
v nasledném tucetnim obdobi se doba obratu opét prodlouzila. S tim koresponduje
i vyvoj rychlosti obratu zasob, ktery mél nejvyssi hodnotu obratek v roce 2014, ale
nasledujici rok se rychlost obratu zasob zpomalila. V pribéhu celého obdobi nebyl
vyvoj rovnomeérny a neni tak mozné konstatovat, Ze by se ukazatel v ¢asové ose trvale
zlepsoval, nebo zhorSoval. Doba obratu je zavisla na zamétfeni vyrobni ¢innosti
podniku a vzhledem k odlisnym strukturam hospodaieni zemédélskych podnikii byva

obtizné srovnatelna.

7 hlediska zhodnoceni doby obratu pohledavek za celé obdobi je mozné povazovat
vyvoj za pozitivni, nebot” doba obratu pohledavek se v prubéhu sledovaného obdobi
snizovala, s vyjimkou roku 2015, kdy doslo k nartstu. I pfesto ale jeji nejnizsi
prumérna hodnota 34,22 dne neodpovidala terminu splatnosti faktur, ktery je pfevazné
30 dni, u mens$ich odbératelti pak 14 dni. V oblasti fizeni pohledavek je patrny prostor
pro zlepseni vymahatelnosti pohledavek.

v roce 2012, kdy si podnik prodlouzil dobu splatnosti zavazku v priméru na 42,57 dne,
primérna doba thrady zavazk v ramci celého obdobi ¢inila 33,45 dne. Naopak
nejvetsi rozdil mezi ocekavanou platbou a uhradou zavazku byl v roce 2011, kdy
podnik poskytl odbératelim o 15,38 dne delsi obchodni uvér, nez sdm vyuzival.
S ohledem na délku doby obratu pohleddvek lze podniku doporucit bud delsi
vyuzivani obchodniho uvéru, asponi ve stejné dobé, v jaké obchodni Gvér sam
poskytuje, nebo zaméteni se na zkraceni doby obratu pohledavek.

ZlepSenim ukazateld doby obratu zisob a pohleddvek bude dosazeno také
ptiznivejsiho obratového cyklu penéz, podnik tak dosdhne snizeni mnozstvi penéznich

prostiedkli potfebnych k zabezpeceni ¢innosti podniku.

7.4 Soustavy ukazatelu

Na zakladé testovani finan¢niho zdravi podniku pomoci Altmanova Z-skore méla
spolecnost MAVE Ji¢in, a.s. v obdobi 2011 - 2015 uspokojivou finan¢ni situaci,
hodnoty vysledki se bezpe¢né pohybovaly nad hranici koeficientu 2,6.
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Pti ovéfeni finan¢niho zdravi pouzitim bankrotniho indexu IN95 s vahami pro odvétvi
zemédelstvi se spole¢nost MAVE Ji¢in, a.s. dostala v hodnoceni roku 2011 mezi
rizikové podniky. V roce 2012 doslo ke zlepSeni vysledkii a po zbyvajici obdobi

do roku 2015 prokazoval podnik velmi dobré finan¢ni zdravi.

Posouzeni indexem IN99 ukdazalo, Ze podnik ani v jednom ze sledovanych obdobi
nevytvarel ekonomicky zisk, v letech 2011, 2013 a 2015 podle indexu vykazoval
zapornou ekonomickou hodnotu a v roce 2012 a 2014 se nachazel v kategorii podnik,

u kterych pievazuji problémy.

V posledni metodé ovéfeni finan¢niho zdravi pomoci bilan¢ni analyzy II podle
Rudolfa Douchy obdrzel analyzovany podnik neptiznivé hodnoceni v letech 2011
a 2013, kdy se pohyboval v rozmezi hodnot, které signalizuji problémy ve finan¢ni
situaci a hospodaieni podniku. LepS$ich vysledkti dosahl podnik v dalsich letech 2012,
2014 a 2015, kdy se podle vysledkt bilan¢ni analyzy II pohyboval v tzv. Sedé zon¢.
7 uvedeného vyplyva, ze podle analyzy Rudolfa Douchy se spole¢nost MAVE Jiéin,
a.s. ve sledovaném obdobi nefadila mezi podniky s dobrou urovni bonity a dobrym

finanénim zdravim.

Ze souhrnného hodnoceni vysledkii MAVE Ji¢in, a.s. ovéfovanych bankrotnimi
modely (Altmanovo Z-skére, IN9S) vyplyva, ze ve sledovaném obdobi nebyl podnik
ohrozen bankrotem, zhorSeni ukazateli vroce 2011 je vlivem vykézané ztraty

ve vysledku hospodafeni.

Na zaklad¢ vysledkt podniku pii pouziti bonitnich model ma analyzovany podnik

veétsi rezervy ve zhodnocovani finan¢nich prostiedki podniku.
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8. Zavér

Spole¢nost MAVE Ji¢in, a.s. ma konzervativni piistup ke strukture kapitalového
majetku, to piispiva k vetsi finanéni stabilité¢ podniku z pohledu véfitelll. Z hlediska
obecného pozadavku vlastnikti na zhodnoceni vlozeného kapitalu, ma podnik prostor
pro zapojeni cizich zdroji ve finanéni struktufe podniku, a tim vyuziti efektu finan¢ni
paky ke zvySeni vynosnosti vlastniho kapitalu. Z pohledu objemu vyse vlastniho
kapitalu, ktery se v pribéhu celého obdobi zvySoval, ukazuji hodnoty na mozné
neefektivni vyuzivani vlastnich zdrojt, které muze rentabilitu vlastniho kapitalu
snizovat. Pfipadné nadbytecné prostfedky by mohly byt investovany. Také s ohledem
na hodnoceni podniku v pouzitych bonitnich modelech nedosahuje podnik dobrych

vysledkii ve zhodnocovani svych finan¢nich prostiedki.

Na zaklad¢ pouziti bankrotnich modeld podnik v poslednich letech prokazuje dobré
finan¢ni zdravi a neni ohroZen bankrotem. Podnik ve sledovaném obdobi nemél

problémy se zadluzenosti.

Vyvoj zisku a tim i rentability je ovlivnén charakterem vyroby podniku, nebot’ na vysi
zisku pisobi zejména vykyvy cen zemédélskych komodit. Pro zlepSeni ukazatelti
vynosnosti by se podnik mohl zaméfit spiSe na snizovani nakladt. Vyvoj ekonomické
situace v chovu prasat nebyl v poslednich letech vzdy piiznivy, vysledky hospodateni
podniku na tseku chovu prasat jsou ovliviiovany i témito vn€jSimi podminkami. V této
¢asti vyroby - vykrm prasat se zvySeni vynosu formou vys$si prodejni ceny nebo
zvySenim objemu vyroby vzhledem k situaci na trhu s vepfovym masem jevi jako malo
pravdépodobné, je tak spise logické zaméfit se také na snizeni ndkladd. Vyznamnou
polozkou ve vykrmu prasat je krmivo, analyzovany podnik ale v konverzi krmiva
u prasat v predvykrmu dosahuje dobré trovné. DalSimi investicemi do technologii
chovu prasat, které podnik v poslednich letech realizuje, mtze podnik snizit

pozadavky v oblasti mzdovych nakladi.

V oblasti likvidity a zaroven 1 aktivity lze doporucit podniku, aby se zaméfil
na zkraceni doby obratu pohledavek. Pro fizeni likvidity je vhodné soustfedit se na
pribézné sledovani piijmi a vydaju, tj. vytvotit cash flow, aby podnik ptedesel
problémtm s v¢asnou uhradou zavazkl. V piipad¢ pohotové a okamzité likvidity by
meél podnik ve sledovaném obdobi problémy dostat splatnym zavazkam, nebot™ vetsi
¢ast obézného majetku je vazana v zasobach. Vzhledem k charakteru vyroby je mozné
vy$$i vazanost zdroji v zdsobach povazovat za standardni, nebot’ biologické procesy

nelze zasadné ovliviiovat.

V ramci sledovaného obdobi 2011 -2015 byl vyvoj ukazateli nejvice stabilni
v poslednich dvou letech, tj. v roce 2014 a v roce 2015.
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Priloha I - Rozvaha - aktiva za obdobi 2011 - 2015 (v tis. K¢)

Ozn. Polozka I 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 001 | 217665 | 233 351 | 222139 | 215250 | 218 000
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 003 | 121891 | 137600 | 127930 | 119528 | 117813
B.1 Dlouhodoby nehmotny majetek 004 0 0 0 0 0
B. II. | Dlouhodoby hmotny majetek 013 | 119926 | 134726 | 126966 | 118 564 | 116 849
113. ! Pozemky 014 1585 1585 1585 1585 1 840
2 Stavby 015| 87612| 81870| 76128 | 69802 | 64846
Samostatné movité véci a soubory
3 movitych véci 016 | 30605| 45160| 48161 | 46985| 49776
5 Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 59 105 102 180 252
7 Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek | 020 65 6 990 12 135
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
8 | majetek 021 0 6 000 0 0 0
B. IIL. | Dlouhodoby finanéni majetek 023 1965 2874 964 964 964
B. III. | Podily v ucetnich jednotkach pod
2 podstatnym vlivem 025 882 832 832 832 832
3 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily | 026 1 083 2042 132 132 132
C. Obézna aktiva 031 | 94933 | 95308| 93844 | 95553 | 99485
C.1. | Zasoby 032 | 53213| 57561| 64782| 49917| 64872
IC. : Material 033 5211 7 832 9792 6 604 8 635
3 | Vyrobky 035 3144 4 652 3305 3 860 6513
4 | Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny 036 | 44821 | 45049| 51667| 39411 49704
5 | Zbozi 037 37 28 18 42 20
C. II. | Dlouhodobé pohledavky 038 0 0 0 0 0
ICII Kratkodobé pohledavky 048 | 40844 | 31585 28803| 26788 | 30941
?. . Pohledavky z obchodnich vztahu 049 | 28886| 29345| 27398 | 24516, 24799
6 | Stat — danové pohledavky 054 297 115 118 307 199
7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 68 90 128 281 67
8 | Dohadné ¢ty aktivni 056 520 439 621 427 5061
9 | Jiné pohledavky 057 | 11073 1596 538 1257 815
C. 1V. | Kratkodoby finan¢ni majetek 058 876 6 162 259 | 18848 3672
?. v Penize 059 230 322 258 248 233
Utty v bankéch 060 646 5 840 1| 18600 3439
D.1. | Casové rozlideni 063 841 443 365 169 702
]1). ' Néklady pristich obdobi 064 289 433 354 78 152
3 | Pfijmy ptistich obdobi 066 552 10 11 91 550
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Priloha 2 - Rozvaha - pasiva za obdobi 2011 - 2015 (v tis. K¢)

Ozn. Polozka I 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 067 | 217 665 | 233 351 | 222 139 | 215250 | 218 000
A. Vlastni kapital 068 | 132901 | 142943 | 143430 | 147 477 | 151 394
A. 1 Zakladni kapital 069 | 103 482 | 103 404 | 103 400 | 103 500 | 103 500
1 Z:akladni kapital 070 | 103 500 | 103 500 | 103 500 | 103 500 | 103 500
2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) | 071 -18 -96 -100 0 0
A.II. | Kapitalové fondy 073 6 604 7 854 7 854 7 854 7 854
?. ! Ostatni kapitalové fondy 075 8 064 8 064 8 064 8 064 8 064
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a
3 zavazki 076 | -1460 -210 -210 -210 -210
Rezervni fondy, nedélitelny fond a
A.III. | ostatni fondy ze zisku 080 | 21235| 21088| 21220 | 21344 | 21429
A. 1II.1 | Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 081 | 20718 | 20718| 20718 | 20718 | 20718
3 Statutdrni a ostatni fondy 082 517 370 502 626 711
A.1V. | Vysledek hospodaieni minulych let 083 7 550 1581 10297 | 10446 | 14479
?\.7.1 Nerozdéleny zisk minulych let 084 7 550 1581 10297 10656 | 14479
3 Jiny vysledek hospodaieni minulych let 086 0 0 0 -210 0
Vysledek hospodarieni béZného tcetniho
A.V. | obdobi (+/-) 087 | -5970 9016 659 4333 4132
B. Cizi zdroje 088 | 75579 | 83569| 71719| 65576 | 65449
B. 1. Rezervy 089 410 410 0 0 0
B. 1. 4 | Ostatni rezervy 093 410 410 0 0 0
B.II. | Dlouhodobé zavazky 094 0 1243 1933 2 862 3708
?1:10 Odlozeny daiovy zavazek 104 0 1243 1933 2 862 3708
B. III. | Kratkodobé zavazky 105 | 30104 39064 | 29960 | 32300, 30796
B. III.1 | Zavazky z obchodnich vztahti 106 | 19125| 27387 | 20793 | 24174 | 21687
Zavazky ke spole¢nikim, ¢lenim druzstva
4 a k ucastnikiim sdruzeni 109 238 0 0 0 0
5 Zavazky k zaméstnancim 110 8 096 8 865 6 791 6 286 6 206
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a
6 zdravotniho pojisténi 111 1325 1591 1299 1322 1343
7 Stat — danové zavazky a dotace 112 898 893 826 377 1 480
8 Kratkodobé piijaté zalohy 113 156 196 56 31 0
10 Dohadné ucty pasivni 115 12 12 12 18 11
11 | Jiné zavazky 116 254 120 183 92 69
B.1V. | Bankovni iivéry a vypomoci 117 | 45065| 42852 | 39826| 30414 | 30945
B. IV.1 | Bankovni uvéry dlouhodobé 118 | 32114| 36633 | 30414| 24195| 24067
2 | Bankovni uvéry kratkodobé 119 | 12951 6219 9412 6219 6878
C. L Casové rozlieni 121 9185| 6839 6990 2197 1157
C.L 1 | Vydaje piistich obdobi 122 9185 6 839 6990 2197 491
C. 1. 2 | Vynosy piistich obdobi 123 0 0 0 0 666
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Priloha 3 - Vykaz zisku a ztrdt za obdobi 2011 - 2015 (v tis. K¢)

Ozn. Polozka f. 2011 2012 2013 2014 2015
I. | Trzby za prodej zbozi 01 475 973 1061 1 008 980
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 02 436 926 1 006 958 928
+ | Obchodni marZe 03 39 47 55 50 52
II. | Vykony 04 | 192 035|207 314 | 226 969 | 233 178 | 231 826
II. 1 | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 212098 | 209 635 | 225 094 | 248 090 | 224 523
2 | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 | 20063 | -2337 1313 ] -15409 6726
3 | Aktivace 07 0 16 562 497 577
B. Vykonova spotieba 08 | 155998 | 150 635 | 178 564 | 192 373 | 193 310
B. 1 | Spotieba materialu a energie 09 | 140534 | 133703 | 159433 | 161342 | 161 193
B. 2 | Sluzby 10 | 15464 | 16932 19131 | 31031 | 32117
+ | Pfidana hodnota 11 | 36076| 56726 | 48460 | 40855| 38568
Osobni naklady 12 | 35433 | 32743 | 31694 | 32079 | 32834
1 | Mzdové naklady 13 | 25942 | 23918 | 23175| 23546 | 24126
Odmény ¢lentim organti spolecnosti a
C. 2 | druzstva 14 556 557 521 553 546
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
C. 3 | pojisténi 15 8607| 8030 7689 7921 7872
C. 4 | Sociélni naklady 16 328 238 309 59 200
D. Dang a poplatky 17 848 985 1042 1035 1106
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
E. hmotného majetku 18 | 12383 | 14368 | 14084 | 13657| 14170
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
III. | materialu 19 2638 1151 987 593 | 2498
III. 1 | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1822 394 290 19| 2014
2 | Trzby z prodeje materialu 21 816 757 697 574 484
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
F. majetku a materiilu 22 827 387 839 363 1875
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
F. 1 | majetku 23 423 0 317 0 1584
F. 2 | Prodany material 24 404 387 522 363 291
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti a komplexnich nakladu
G. piistich obdobi 25 -1704 -311 -433 1 0
IV. | Ostatni provozni vynosy 26 | 34695| 25049 | 28118| 26644 | 17822
H. Ostatni provozni naklady 27 | 27885| 21619| 24820| 14415| 2926
V. | Ptevod provoznich vynosu 28 0 0 0 0 0
L. Ptevod provoznich nakladu 29 0 0 0 0 0
* | Provozni vysledek hospodaieni 30 2263 13135| 5519, 6542| 5977
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Priloha 4 - Vykaz zisku a ztrat za obdobi 2011 - 2015 (v tis. K¢) - pokracovani

Ozn. Polozka F. | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
VI. | Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 31 1 500 3 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 | 3015 3 0 0 0
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 3B 14 38 0 0 0
Vynosy z podilil v ovladanych a fizenych osobdm a
VIL.1 | v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 34 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a
VIIL.2 | podilt 35 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
VIL.3 | majetku 36 14 38 0 0 0
VIIIL. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0
K. Naklady z finan¢niho majetku 38 0 102 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
M. finanéni oblasti 41 0 0 1910 0 0
X. | Vynosové uroky 42 0 73 2 12 6
N. Nakladové uroky 43 | 2452 2859| 1972| 1167 902
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 44 195 206 7 37 17
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 196 232 296 162 120
XII. | Pfevod tinan¢nich vynost 46 0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nakladi 47 0 0 0 0 0
* Finan¢ni vysledek hospodareni 48 | -3954 | -2876 | -4169 | -1280 | -999
Q. Daii z prijmu za béZnou ¢innost 49 -247 | 1243 691 929 846
Q. 1 |-splatna 50 0 0 0 0 0
Q. 2 |- odlozena 51 -247| 1243 691 929 846
** | Vysledek hospodai‘eni za béZnou ¢innost 52 | -5970| 9016 659 | 4333 4132
XIII. | Mimotadné vynosy 53 0 0 0 0 0
R. Mimotadné naklady 54 0 0 0 0 0
S Dar z ptijmi z mimotéadné ¢innosti 55 0 0 0 0 0
S. 1 |-splatna 56 0 0 0 0 0
S. 2 |- odlozend 57 0 0 0 0 0
* Mimotadny vysledek hospodaieni 58 0 0 0 0 0
Ptevod podilu na vysledku hospodateni
T. spole¢nikim 59 0 0 0 0 0
***% | Vysledek hospodareni za icetni obdobi 60 | -5970| 9016 659 | 4333 4132
*#%% | Vysledek hospodaieni pied zdanénim 61 | -6217|10259| 1350 5262 | 4978
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