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1. UVOD

Ceska republika vstoupila 1. &na 2004 do Evropské unie a od té doby mame moZnost
sledovat, zda se plnicekavani, ktera jsme si od naseho rozhodnuti ,,pgtoslibovali.
ZjiStujeme, jaké ma nasdigereéni dopad na celodeskou ekonomiku, detré dopadu

na zemdd¢lstvi. FestoZe je pravigbodobné, Ze pohled na zémilsky sektor z pozice
farm&e, reditele zpracovatelského podnikii distributora paémyslovych hnojiv bude

razny, lze jiz te’ fici, Ze Evropska unieifmesla zemsdélcam vice kladného nez zaporného.

Po vstupuCR do EU seesti zemdglci i ¢esky venkov & Zit podle novych pravidel unie.
Padly hranice i celni bariéry a o dovozech a vyehzgZ nerozhoduje statni aparat, ale
kvalita a cena zboZ{eské zersdgIstvi muselo a bude museigonavat mnoho probléim
jako je nap. nedostatek kapitalu, figpisobeni se evropské legislativnebo nekala

konkurence levnych dovézapod.

Zenedélskd politika statu by a byt Gzce spjata s politikou rozvoje venkova.
Problematiku venkova je pefba vnimat komplexn tzn. Ze snaha by &a byt namiena
piedevsim na stabilitu venkovskych oblasti, nikoloupe na produtni dotace d&m, kteri
podnikaji v zemdélstvi. Ostaté unie se vramci svych reforem spmié zemddelské
politiky ubird také timto smem. Snizuje fimou podporu produkce a dava vice §en
na projekty zarrené na multifun&ni zentdélstvi nebo rozvoj venkova. Pro rozvoj
¢eského a moravského venkova budou v letech 200013 #ileZitou pomoci finaéni
prostedky z Evropského zeftklského fondu pro rozvoj venkova, narodni a krajské

dotani programy a spoluprace obci.

Na naSe zenuélstvi pasobi proticlidné vlivy. Na jedné stramse zlepSuje finami situace
podniki zentd¢lské prvovyroby, droue fizeni a jejich technické vybaveni, vyrobni
vysledky a produktivita prace, na stéadruhé je zerdgélstvi vystaveno stale as§Si
konkurenci a to nejen od tuzemskych, ale i zakirdoh subjeki. Zemgdglci jsou vSak
¢asto v nerovném postavenicy zahranéni konkurenci i obchodninitettzcim. Tvrda
konkurence a nové technologie kladou stale vys3bkya na kvalitu pracovnik

v zensdglstvi.



Rozvoj ¢eského zerdelstvi by mel byt v zajmu nejen ze#édélct a zpracovatél ale celé
Ceské republiky a ktomu je zapebi, aby byl nas agrarni sektor dostate
konkurenceschopny. Pro udrZzeni konkurenceschopaaktiSi rozvoj zeguglstvi je nutné
zlepSit celkovou uUrowve podniki zenedélské prvovyroby a Uzeji propojit vazby mezi
prvovyrobou a zpracovateli. Toto propojeni j@ekité z hlediska stability v obchodnich
vztazich. Pra¥ stabilita je totiz nutnd proto, aby &hsné vykyvy, jako jsou naép
kratkodol vySSi ceny v zahrafi, nenenily smeiovani trhu, aby byly podporovany
dlouhodobé vztahy. DalSi podminkou udrZeni konkcesohopnosti a rozvojgeského
zemedéIstvi je podpora statu, a to jak v oblasti nepatraského vyuziti rostlinné
produkce, tak i podpora speby ¢eskych potravin. Tato podpora by se mohla také vice
projevit @i dumpingovém dovozu potravitiasto pochybnéhodwodu a kvality, nafiklad
dostaténym vyuzivanim netarifnich ogeni, kterd by mohla nezadouci dovozy omezit.

Zenedélska politika unie se ubird jinym smem, nez by si asifpdstavovali nasi
zemedelci - smetuje k zenddelstvi bez dotaci a k uvisbvani trhu a satasny systém bude
pravaspodobrg jednoho dne odboura@esti zenidglci samozejme vidi ty vyhody, které
maiji jejich kolegové zijpvodnichélenskych zemi a povaZzuji to za nespravedlivé. Behuz
mame smlu v tom, Ze jsme do unie vstoupili v dolkdy ona sama vidi, Ze je tento systém
neudrzitelny. Snaha, aby naSi prvovyrobci poZis&inych vyhod, které maji oni, je tak
zrejmé marna. NaSe zefdélstvi ma ze vstupu do unie vyraznizsi benefity nez staré

¢lenské zem, na druhou stranu je to sektor, ktery si navzdonyu velice polepsil.

NejvyznamrgjSim néeSenym problémem je neustélé odkladarieseni viastnictvi jdy
na ¢eském venko¥. Pro mnoho velkyclteskych zersdélskych podniki je obrovskym
handicapem, Zetgla, kterou obhospo#gi, neni v jejich vlastnictvi. Pétyriceti letech
komunistického rezimu stale jé&xistuje vyrazny rozpor mezi vlastnictvinidy a jejim
uzivanim. Vice nez 90 %igy v zengdélskych podnicich se pronajima od soukromych
vlastniki a statu, coz 2Fuje dlouhodo§Si orientaci podnikatél a brani zapojovani
do riznych podgrnych program. Trh s midou, ktery n&l byt zaloZzen na realném
vyuzivani vlastnickych prav, dosud nefunguje. Jebovoji brani mj. pomaly mibeh
pozemkovych Uprav, vysoké naklady na identifikadastnickych parcel v terénu
a prekazky v pistupu k #Emto parcelam na scelenych pozemcidesRa identifikace jdy
a nasledné legitimni nakladani s ni jtgm jednou ze zékladnich podminektiny

potrebnych podnikatelskych aktivit. Sté&jnpako v minulych letech ale neni v rozpo



ministerstva zewruélstvi na rok 2007 dostatek pegnna komplexni pozemkové Upravy,
které mohou problém systéntokesit. To vSe bude podnikani v oboru komplikovat.

Klicovym problémem mnohé&eskych zerédélskych prvovyrobé je jejich neefektivni
hospodéeni, které ovliviuje trzby v zemadélstvi. Mél by byt proto kladen &Si diraz

na ekonomiku zeduglskych podniki. Kazdy podnikatelsky subjekt by seflnzajimat
o aktudlni situaci na trhu a veskeré svoje rozhadoby ngl témto zménam grizpusobovat,
aby si udrzel nebo i zlepSil svou pozici na trhbyaschopny konkurovat.iBdevsim by
mél tedy sledovat finami situaci podniku a planovat efektivnK tomu je poteba
porozungt G¢etnim vykazm a udajm v nich uvedenych a po vyhodnoceni vysledbjit

k zawru, zda podnik prosperujg nikoliv. Proto se snad v kazdém prosperujicimrpkal

vypracovava finatni analyza, ktera vyhodnocuje =zakladni fit@n ukazatele
a vyvozuje z nich zavy pro podnik.

Cilem mé bakai&ké prace je na zékladidaji z Ketnich vyka# navrhnout metodiku
vhodnou k posouzeni finani situace konkrétniho zewklského podniku, vytvienou

metodiku prakticky aplikovat a ziskané udaje vyhaidns ohledem na dalSi rozvoj
podniku.



2. POUZIVANE METODY HODNOCENI PODNIKU

2.1. Aivod finanéni analyzy

Finartni analyza je prawgbodobré stard jako penize. Jeji podoba a Utoweepovidala
vSak vzdy dob, ve které ji bylo mozné nachéazet. Biobbchodnici znali odedavna deb
financni rozbory. Pr&¥ jejich propdty byly asi prvnimi finagnimi analyzami.
Pochopitel® v podstats jiné, vyrazi jednodussSi poda@bh nez jak je chapeme my dnes
v dok® patitact. Struktury a Urové financnich vyp@ta se vyrazg znenily, ale pouzivané

matematické principy aittody, vedouci nas k jejich sestavovani, jsou siaés?

2.2. Podstata a vyznam finaéni analyzy

Finartni analyza je rozborem stavu a vyvoje financi pkanizejména podle ¢étnich
vykazi. Slouzi pedevSim pro posuzovani finam divéryhodnosti podniku z hlediska
investon a wiitelt, jakoZ i k posouzeni spolehlivosti financi podnjiko zastity ¥cného

podnikanf

Znaky finaréni analyzy ma jakékoli hodnoceni ekonomické situtian. Je provatho
nag. bankami P poskytovani G¥ru. S nastupem financovani a metodiky EU
do poskytovani dotaci se objevuji ukazatele ftnadranalyzy i tam. Nejhodnaotjsi ale

finan¢ni analyza stéletstava pro vedeni podnik

Finartni analyzou Ize v podstabzna:it jakykoliv rozbor takovétinnosti, kde kiéovou
roli predstavuji penize &s. MiZe se jednat o analyzganych narénosti, tzn. od rozboru
ekonomické situace rodiny aZz po nejslggit finanini analyzy zpracovavané pro velké
spole&nosti. Kazda kvalité vypracovana finaimi analyza by ria byt schopna na zéklad
minulého vyvoje dat najevo, jak se bude podnikipgw budoucnosti, ifip. jaké finagni

vyhlidky maze rodina ¢ekavat.

1 DOUCHA, R. Finanéni analyza : praktické aplikace. Praha : Vox, 1996. ISBN 80-902111-2-7.

2 GRUNWALD, R. Analyza finanéni davéryhodnosti podniku. Praha : Ekopress, 2001. ISBN 80-86119-47-5.



Kazdy rozbor je neodmysliteirspojen se syntézou. Vysledky ziskatiéapalyze musi byt
dale vyhodnoceny. A to je pré&vikolem syntézy - wjenit podstatna data a z nich pak

vytvorit uceleny pohled na dany celek.

Finartni analyza je zéakladnim nastrojem hodnoceribgitu hospodieni podniku jak
z hlediska kratkodobého, tak z hlediska dlouhodobéhavnim Ukolem finaini analyzy
je tedy pokud mozno komplexni posouzeni¢ssné finatni a ekonomické situace
podniku a wity vyhled do budoucna. Na zakkadysledki zjistenych finargni analyzou
piijimaji manaz#é rozhodnuti, tykajici se z&én budouciho vyvoje podniku, s cilem
vyvarovat se fedeSlych chyb a zefektivnit podnikové aktivity. &mni analyza vyuZziva
raznych metod, pomoci nichz poméahéa podniku odhal@bet silné a slabé stranky, jejichz
znalost je pro podnik podstatna, néltou mize napomoci i volbé vyrobni a obchodni

strategie.

Pro seri6zni vypracovani finam analyzy je nutnou, ale nikoliv dostgici podminkou
také znalost vysledkfinanéni analyzy za obdobi minula, dobra znalost pasfupancnich
analyz a v neposledtiads umgt vybrat spravné a seriézni podklady. Zadna sitsegsi
metoda nernize totiz poskytnout ze Spatnych podkiathodnotné vysledky. Dobré

podklady jsou proto zakladem.

Finartni analyza je Uzce spojena s fitaim (Eetnictvim a finatinim fizenim podniku,
propojuje tyto dva nastroje podnikovehideeni, jejichz vyznam v trzni ekonomice
vystupuje vyrazé do pogedi. Jejich vzajemny vztah je obvykle vystiztharakterizovan
tak, Ze d@etnictvi je jazykem financi vtom smyslu, Ze posigtdata a informace
pro finartni rozhodovani progdnictvim zakladnich finamich vyka#: rozvahy, vykazu
ziski a ztrat a pehledu o peggnich tocich (cash-flow). Finani analyza je formalizovana
metoda, ktera po#iuje ziskané uUdaje mezi sebou navzajem a igeSitak jejich
vypovidaci schopnost, umiadie dosgt k zawrim o celkovém hospodeni a finadni

situaci podniku, podle nich by bylo moZzn@rpout rizna rozhodnuti.

3 GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Finanéni analyza a planovani podniku. 2. vyd. Praha: VSE, 1999.
ISBN 80-7079-587-5.



2.3. Uzivatelé finakni analyzy

Finartni analyza slouzitznym subjekim a tyto subjekty majitzné moznosti fistupu
k informacim. MoZnosti finatni analyzy se odviji jednak od tohotsighupu a jednak

od znalosti konkrétniho podniku.

Informace, které se tykaji finaniho stavu podniku, jsouf@dnmétem zamu mnoha
subjekt prichazejicich taki onak do kontaktu s danym podnikem. JsouremlpvSim:

* Investdi

* Manazéi

* Obchodni partngé (zakaznici a dodavatelé)

e Zamgstnanci

* Banky a jini &titelé

e Stéat a jeho organy
Investdi

Primérnimi uzivateli finaéné-ucetnich informaci obsazenych ve figafch vykazech
podniku jsou akciori@ kteri poskytuji kapital podniku. Hlavni zdjem akcidhase

sousted’uje na miru rizika a miru vynosnosti jimi vioZzendtapitalu.

DuleZita je zde fedevSim skutaost, Ze nelze posuzovat vynosnost bez ohledu sia vy
podstoupeného rizika. Nelze srovnavat vynosnostu dwestej rizikovych investénich
piilezitosti! Je logické, Ze tp nizSim riziku, se bude muset podnik spokojit ZShi
vynosnosti a zavrainvysoka vynosnost vlastniho kapitalu je zartowgrazem zavrath

vysokého rizika, které podnik podstupuje. Vynosreostiko jsou spoijité nadoby.
Manazéi
Manazéi maji zdjem o informace poskytované figah analyzou pro dlouhodobé

i operativni finadni fizeni podniku. Na zakl&dtéchto informaci Ize vytviit zpétnou

vazbu mezitidicim rozhodnutim a praktickymusledkem, ktery z tohoto rozhodnuti

4 NEUMAIEROVA, I., NEUMAIER, I. Vykonnost a trzni hodnota firmy. 1. vyd. Praha : Grada Publishing, 2002.
215 s. ISBN 80-247-0125-1.



vyplyva. Dobra znalost fingni situace podniku umdénje manazéim spraveé se
rozhodovat fi ziskavani finasdnich zdrof, pri zaji&'ovani optimalni majetkové struktury
podniku, g alokaci volnych pegZnich prostdki apod. Mana#é se ¢asto zajimaji také

o finarsni situaci jinych podnik (konkurence, dodavatelé, atlatelé).

Obchodni partrne

Dodavatelé se zajimajitgrlevSim o to, zda je podnik schopen hradit splatnéazky.
Odkeratelé (zékaznici) soustl’uji svij zajem na finaéni situaci dodavatele. Pokud by
dodavatel nebyl schopen dostat svym zawagkmohli by se sami dostat do potizi

s vlastnim zaji$him vyroby.

Zamestnanci

V zajmu kazdého zagstnance by ®a byt jeho aktivni snaha podilet se na vyerd
a udrzeni prosperujiciho podniku. Ale jak toho txiPrijemné, ale na vykon nafoé
prostedi je jednou zieZitych podminek Usighu. Zangstnanci museji ,,ust’, museji
mit moznost a také touhu podat vykon, ktery majidkava. Jejich vlastni iniciativu

a usili zlepsit obchodni vysledky docili firma spmam hodnocenim a motivaci.

Banky a jini &fitelé

Banky a ostatni a&titelé potebuji dostatek informaci o finami situaci potencialniho
klienta, aby se mohli spra¥nrozhodnout, jestli maji poskytnout &y v jaké vysSi
a za jakych podminek. Drzitelé dluhopise zajimaji o likviditu a finami stabilitu
podniku, jelikoZ chiji védét, zda jim bude jejich cenny papir splacélaya v dohodnuté

VY.

® NEUMAIEROVA, I., NEUMAIER, I. Vykonnost a trzni hodnota firmy. 1. vyd. Praha : Grada Publishing, 2002.
ISBN 80-247-0125-1.



Stat a jeho organy

Duvodi, prod se stat zajima o finani situaci podniku, je mnoho: od zjgvani udaj

pro statistické €ely, kontroly plrni daiovych povinnosti az po poskytovani dotaci.

VySe jmenované skupiny nejsou zdalek&erpavajici. Mezi dalSi zajemce o informace
tykajici se finatni situace firmy pat také daovi poradci, novind, burzovni maklé&

nebo Siroka viejnost.

2.4. Etapy finantni analyzy

V prabéhu podnikani se omi vySe vyno8 a néklad, a v disledku toho se #mi
i hospodé#sky vysledek. O hospotiky vysledek se zvysi velikost vlastnich zérbymy
v pripact, jedna-li se o zisk a tento neni rélah vlastnikm. Za gedpokladu nezemeéné
vySe cizich zdrdj se timto zmni struktura zdraj kryti. Zména vySe zdrdj sowasré

piedstavuje zrnu vySe majetku a podle majetkové podoby Zdraménu jeho struktury.

Ve firmé tedy pabézné dochazi ke zrné vysSe a struktury majetku, zdfojvynosi,
nakladi a hospodi&gkého vysledku. Pro p@byiizeni firmy je teba vSechny tyto zény,
jez zachycuje &etnictvi, vyhodnotit®

Jednotlivé absolutni hodnoty prémmych, které poskytuje ¢étnictvi a jsou uvéthy
k uréitému datu, resp. zatité obdobi, maji malou vypovidaci schopnost.

Finartni analyza mé&i zakladni faze:

* prvni etapa analyzy spoiva v rozkladu vykazovanych uday etnich vykazech
na diki prvky. Ri tomto Seteni pracuje analytik s tzv. ukazateli, coZ jsoul bu
pitimo polozky @etnich vyka#z a Udaje z dalSich zdioj(nag. analytické
a syntetické &y Ucetnictvi) nebotisla z nich odvozena. V této fazi se pooj
ziskané udaje mezi sebou navzajem a roEsee tak jejich vypovidaci schopnost.

Uvedené srovnani jeatkzité pro formulaci budouciho vyvoje firmy, préznjsou

6 NEUMAIEROVA, |., NEUMAIER , I. Vykonnost a trzni hodnota firmy. 1. vyd. Praha : Grada Publishing, 2002.
ISBN 80-247-0125-1.
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zékladem. Tyto ukazatele podavaji informace o jddryoh slozkach majetku
podniku. Finatni analyza v této fazi odhaluje silné a slabé &iyapodniku
a napomaha tak jejich posilemieliminaci.

» druhd etapa se zamifuje na podrob¥Si analyzu fcin negativnich jet
zjiStenych v gedeslé fazi. V fipadech, kdy je toto ,,nezdravé misto” nalezeno, se
pouzivaji specifické vyS&vaci metody a nastroje.

o tieti etapajako zavretna faze slouzi k formulaci z&w, navrzeni moznych

opateni etré zhodnoceni jejichiednosti a rizik.

Tuto podkapitolu bych rada uzaa citatem od Senecy:

., 16ZKo se uzdravuje, kdyZ nevime, #aéshe."

2.5. Zdroje dat pro finanéni analyzu

Pro zpracovéni finami analyzy je pdtba ziskatadu informaci, a to nejen fin&mho, ale

i nefinartniho charakteru.

Zakladnim zdrojem dat, které maji firai podobu, jsou detni vykazy finatniho
Gcetnictvi. A to nejen souhrnné vykazy tic@ (Cetni za¥rku, ale i jednotlivé syntetické
Gcty veetrg analytiky. OvSem ne kazdy ma moznost se dostatktiot podrobnym
informacim. Nejsnaze dostupnym zdrojem informad péjemce o analyzu je vyfioi
zprava podniku. Ne vSechny firmy jsou vSak povirmyrocni zpravu zveejiiovat.
Povinnost zviejnit hlavni Gdaje z &etni za¥rky ve vyraini zpra¥ maji ty podniky, které
podle zakona podléhaji auditu.

Mezi povinrgé zvaejiovanymi Udaji ale chybi nakladové Uroky aidapijmi, coZ jsou
Udaje nezbytné pro standardni fitah analyzu. Ve vyréni zpra¢ se vSak s nimi
podnikatelé zpravidla netaji. Za finam informace Ize také povazovat hosp@#té zpravy

informanich médii a fedpowdi analytiki.

Mezi nefinagni informace pdt nag. oficialni ekonomick&i podnikova statistika, zpravy
auditoifi, komentée odborného tisku, hodnoceni manéZeebo progndzy finamich

instituci.
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Pro skutén¢ detailni a zodpatdny rozbor finatni situace podniku by #&o byt
piihlédnuto i k dodatenym informacim o situaci podniku. Tyto Udaje seaiyknag.

rozcleni zisku (pip. uhrazeni ztraty) nebo pohledavek a zawazk

Kvalita a seriéznost podkladze kterych vychazi fingni analytik, jsou velmi @lezité.

Je-li v pedloZzenych podkladech chyba, bude s naprostoudistchyba i ve vysledcich
finanéni analyzy. Zagry takového postupu mohou byt nejen naprosto be#cerebo
zavadjici, ale v gipat nezjiSéni takové chyby mimi@dre Skodlivé. Ri pouZziti

neuplnych podklail jsou i vysledky finatini analyzy neuplné. Kazddst finagni analyzy

totiz vychazi z jinych drulh podkladi a podava také proto jiné informace. Fitain
analytik musi proto jiz od gatku Wdét, na jaké otazky by #h jeho konéna zprava
odpovidat. Vhodné je i znafidody, pra se vybran&ast analyzujé.

Mezi zakladni @Getni vykazy paf rozvaha, vykaz zisku a ztraty d&ilpha, ktera ma
podavat doplujici informace. Sotasti &etni za¥rky muze byt i vykaz o pefknich

tocich (cash flow).

2.5.1. Rozvaha

Rozvaha (bilance) poskytuje staticky pohled na te&jpodniku a jeho strukturu. Zajige
primarre informace o finatnim postaveni podniku k &itému datu.V bilanci jsou tedy

zachyceny tzv. stavové vély.

Zakladem konstrukce rozvahy je biéam princip, tzn. sowzna dvoji klasifikace majetku.
Majetek podniku je posuzovan ze dvou hledisek. dhgan vykaze mizeme sotasre
posoudit, jaka je struktura majetku dané firmy (AKA) a z jakych zdraj tento majetek
poridila, zda za ,,své" nebo za ,,cizi" (PASIVA). Pedunkce majetku lze aktivéenit

na stala a aiZna. Pasiva jsotlenéna z hlediska vlastnictvi na vlastni a cizi.

"DOUCHA, R. Finanéni analyza : praktické aplikace. Praha : Vox, 1996. ISBN 80-902111-2-7.
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V rozvaze nejsou vykazovany jen stavy majetku atélp ale také vysledek hospddai
jako saldo mezi aktivy a pasivy,cetré vlastniho kapitélu. Bilance vSak nepodava

informace o tvorb hospod#ského vysledku, to je tkolem vysledovky.

Bilance se sestavuje miniméalfednou r@né a to bu’ v plném nebo ve zjednoduSeném
rozsahu. Ve zjednoduSeném rozsahu mohou sestaviahro pouze ty detni jednotky,

které nemaji povinnost mitétni za¥rku owrenou auditorem.

e

Z pohledu finatini analyzy je Getni vykaz rozvaha nejteZitéjSim zdrojem informaci.

Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA

Pohledavky za upsany vlastni kapital Vlastni kapita

Staly majetek (aktiva) Zakladni kapital

Dlouhodoby nehmotny majetek Kapitalové fondy

Dlouhodoby hmotny majetek Fondy ze zisku

Dlouhodoby finagni majetek Vysledek hospaigani minulych let

Obézny majetek (aktiva) Vysledek hospodani EZného éet. obdobi

Zasoby Cizi zdroje

Dlouhodobé pohledavky Rezervy

Kratkodobé pohledavky Dlouhodobé zavazky

Kratkodoby finagni majetek Kratkodobé zavazky

Casové rozligeni Bankovni U¥¢ry a vypomoci
Casové rozliseni

8 VALACH, J. Finanéni fizeni podniku. 2. vyd. Praha : Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1.

13



2.5.2. Vykaz zisku a ztraty

Ucet zisku a ztraty neboli vysledovka je vykaz o gmhyperz za utité (¢asové) obdobi,
tzn. Ze se jedna s vaiy tokové. Podavaiphled o nakladech a vynosech firmy. Rozdil
mezi vynosy a naklady vytyiazisk, resp. ztratu zatbhné finagni obdobi. A o tom, zda je
vytvaren zisk¢i nikoliv, ndm poda informaci vykaz zisku a ztrattery tvai soutast
Ucetni za¥rky kazdé organizace. Tento vykaz nam vSak podéké dalSi informace o tom,
kde je zisk, pip. ztrata, vytvéen. Pro tyto Gely je vykaz zisku a ztraty rolenen do ti
zakladnichtasti, a to:

e provozni

o financni

¢ mimoradné
a také hospodéky vysledek se vygitdva podle &chto jednotlivych oblasti. Podnik je
tedy schopen zjistit, zda provozni sféra, kteragkladem kazdé organizace vyivaisk
nebo je ztratova. Pokud je vybed v provozni oblasti zisk, pak byl byt hospodgeni
organizace fiznivé. Je ovSem nutno brat v tvahu i dalSi infa@a&ejména zda tento zisk
pokryje finarfni naklady, neb®d pfevazna wtSina organizaci vtéto oblasti zisk
nedosahuje, pokud s&imo nezabyva finamimi ¢innostmi. Déle je pdeba posuzovat,
zda je zisk v provozni oblasti tken EZnouc¢innosti nebo nap prodejem majetkti zasob,
piicemz tyto transakce nejsouéZmou naplini¢innosti organizace a mohly tvorbu
hospod#&ského vysledku ovlivnit zcela vyjinieé. Stejré tak je posuzovan také ztratovy
vysledek. Sotéasti provozniho hospoitkého vysledku je velmiddezity ukazatel fidané
hodnoty, ktery vypovida o tom, zda je vyWeA piznivy hospodésky vysledek
v zakladnim procesdinnosti organizace. Tento ukazatel informuje o taua naklady
na spotebu materialu, energii a na sluzby jsou pokryty ongk ¢innosti podniku
a vytv&eji pridanou hodnotu.

Jak jiz bylo uvedeno, zisk z provoz&innosti musi pokryvat dZné naklady na finami
¢innosti, které jsou pro provoz podniku nezbytné. mimoradného hospodského
vysledki je tomu jinak. Zde rive samoiejmé také vznikat zisk nebo ztrata. A proto se
nazyva mimeéaddnym ziskem nebo min@dnou ztratou, protoZze nevyplyva &hé

¢innosti organizace, ale vznikl na zaldagtjaké mimdadné udalostti prilezZitosti, ktera
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neni obvykla v provozu organizace, v minulosti s¥yskytovala (nebo jen vyjindac)
a také se népdpoklada, Ze v dalsich obdobich nastane.

2.5.3. Vykaz o pe#znich tocich

Vykaz o pewznich tocich (cash flow) charakterizuje &m stavu peg¥nich prostedki
(jejich prirastek a Ubytek) podniku za dité ¢asove obdobi. Zakladnim cilenitepled

0 per¢znich tocich je zobrazit hlavni zdroje penich @ijmua a hlavni dely, na které byly
finanéni prostedky podniku vynaloZeny. Cash flow tedy informujéom, kolik a za co
podnik utratil a zda zbyva dost priesiki k pfipadnému investovani nebo k dalSimu
rozvoji podniku. Informace ziskané prigstnictvim pedZnich toki maji ¢asto tSi
vypovidaci schopnost nez informace ziskané z h@sgkého vysledku. Vyltuji se zde
zisky, které nejsou doprovazenyinistkem petznich prosiedki. To znamena, Ze
na rozdil od provozniho hospadikeho vysledku neobsahuji zisky skryté v pohledéivka
které nemusi byt zaplaceny nebo také v zasobaeté jgou sice zaplacené, ale zisk snizuji

az v okamziku spitby.

Pro &ely tizeni podniku zobrazujerghled o pe&Znich tocich dsledky minulychiidicich
rozhodnuti na petini toky. Pro interni finami fizeni gehled o pe&Znich tocich zejména
ukazuje, zda petini toky z BZné provoznicinnosti byly dostaténé pro financovani
investenich poteb, gipadreé z jakych zdraj byly investeni ¢innosti financovany. Externi
uzivatelé pouzivajiiehled o pe&gnich tocich zejména pro ziskani informaci o schepn
podniku generovat kladné budouci gam toky, hradit jeho zavazky, vyplacet dividendy,
apod®®

® BECHOVA, A. ManaZerské Gdetnictvi. 1. vyd. Brno : Computer Press, 2006. ISBN 80-251-1124-5.
10 LANDA, M. Finanéni planovani a likvidita. 1. vyd. Brno : Computer Press, 2007. ISBN 978-80-251-1492-6.
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2.6. Vytvaireni vyrobni struktury zemédélskych odwétvi

Pri vytvareni vyrobni struktury v ze&délském podniku hrajetdeZitou roli vhodny vykbr
ze Sirokého sortimentu zeoElskych vyrobkKi a ugeni jejich proporcionality.
NejefektivrejSi je takovéa vyrobni struktura, kterd umozni dosah maximalni rentability

pii plném vyuZiti vyrobnich podminek podniku.

Je také nutno brat v Gvahu faktory, ktet&qgbi na vyrobni strukturdedna se

piedevsim o:

e vyméru a strukturu zeguélské pidy

e pudni podminky

» klimatické podminky

» zastoupeni z6n vhodnosti pro jednotlivé plodinyehg zviat

* pocet a struktura pracovnich sik.vmoznosti brigadni vypomoci

» vybaveni traktory, automobily, sklizecimi strojimymi mechaniza&nimi
prostedky a z&zenim

» vybaveni hospodakymi a jinymi budovami a stavbami

* moznosti investini vystavby a piizeni investic

» nakladovost, vynosnost a rentabilita jednotlivyclvavi

» vyrobni gstitelské a chovatelské zkuSenosti

2.6.1. Vyroba v zenidélském podniku

Zenedélské podniky pouzivaji pro zakladni &ati finargniho zdravi podniku pahkud

SirSi spektrum ukazatelnez se pouZziva u podiik jinych odwtvich.

Pro zpracovani této specifické fiam analyzy je nutnd dostupnositnich vykaz
podniku. Proto také byla tato finémi analyza provedenagdevsim na zakladnformaci
ziskanych z rozvahy, z vykazu zish ztrat a cash-flow za jednotlivé roky.ékteré tudaje,
s kterymi se P analyze kalkuluje, pochazi z vnitropodnikovéhtethictvi. Tyto @etni
vykazy se staly podkladem pro vymb hlavnich ukazatél finanéni analyzy a déich

ukazatel specifickych metod.

16



VétSinou se zewuélské podniky neorientuji pouze na rostlinnou a Ziswou vyrobu, ale
zabyvaji se také ffmruzenou nezesuélskou vyrobou. Pro stanoveni vyrobni struktury
podniku je tedy nezbytné pibat s tim, Ze vyrobni zdroje podniku jsou omezamodnik
jich tedy mize vyuZivat jen wité mnozstvi. Na omezené vyie lze gstovat jen akteré
plodiny a zamistnanci zvladnou jen &ty rozsah praci. Je tedy peba vSechny tyto
vyrobni zdroje optimaka vyuzit, wdét, jak jednotliva odwtvi vyuzivaji vyrobni zdroje
a vhodr je kombinovat tak, aby bylo dosazeno maximalniisiiz Je vSak wezité mit
na pangti, Ze optimalni kombinaci nelze stanovit jednowvidy, ale Ze jde o neustaly
proces. Pro ziskani ucelen@gstavy o vyrobnim zasteni podniku je vhodné ¥islit, jak

se jednotlivé&innosti podniku podileji na celkové vyrab'

2.7. Analyza stavovych ukazatdl

2.7.1. Analyza trendi

Pfi pouziti analyzy trenidl dochézi k porovnani ukazatelv¢asoveé fadt. Rozbor
horizontalni struktury &€etnich vyka# porovnava vzdy dvpo sols jdouci obdobi (zrny
jednotlivych polozek vyka¥, brano poradcich) a na&i pohyby a intenzitu jednotlivych
veli¢in. Toto zkoumani by #o nazndit smér vyvoje jednotlivych finatinich ukazatel a
podat zakladni informaci o zlepSov&nizhorSovani finaéni situace. Analyza nam podava
informaci nejen o z#mach v absolutnich hodnotach, tj. o kolik se alisslzmenila

polozZka, ale také kolik tato zmacinila v procentech.

_(Polozka — Polozka_,) x100
Polozka ,

Zména zaroktv %

1 KUGERA, Z.. Uvod do ekonomiky odvétvi zemédélské vyroby [online]. 2006 [cit. 2006-11-27]. Dostupny z
WWW: <http://home.zf.jcu.cz/public/users/urbanek/publikace/index.htm>.
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2.7.2. Analyza struktury

Vertikalni, neboli procentni analyza uvadi podilgdnpotlivych poloZzek rozvahy
na celkovych aktivech, resp. pasivech, nebo pedihgtlivych udaj vysledovky kéastce

Cistych trzeb. Vertikalni analyza pracuje s udajednotlivych letech od shora dol
a vyhodou této metody je, Ze nam umozni porovnaicat podniki riznych velikosti, ale

také zajisti srovnatelnostétnich vykan s gredchozim obdobim.

2.8. Analyza ponérovych ukazateh

2.8.1. Ukazatele rentability

Rentabilita podniku fedstavuje schopnost podniku vyiteinoveé zdroje k dalSimu rozvoji
podniku, dosaZeni zisku zhodnocenim investovanémutdtu. Obech je rentabilita

definovana jako pogr zisku a vloZzeného kapitalu.

Rentabilita celkového kapitalu
HV za (etni obdobi
Celkova aktiva

Rentabilita celkového kapitalu vyjage, z kolika procent im¢ se celkovy kapital vraci
ve formg zisku. Tento ukazatel jeubbzity v situacich, kdy se podnik rozhoduje

0 moznostech investovani.

Rentabilita vlastniho kapitalu
HV za &etni obdobi
Vlastni kapitél
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Rentabilita vlastniho kapitalu vyjagje vynosnost kapitalu vliozeného akcitin&ento
ukazatel je dlezity zejména pro akciobé a podilniky, protoZe jim poskytuje informaci

o mite zhodnoceni jimi vioZeného vlastniho kapitalu.

Vynosnost
HV za (Eetni obdobi

Vynosy celkem

Jedné se o ukazatéistého zisku v porru k celkovym vynogém a vyjaduje schopnost
podniku dosahovat ziskufipdané urovni vynas Podava tedy informaci o tom, kolik
dokaze podnik vyprodukovat ,,efektu“ na X Kynosi. Vyjadiuje viastr efektivnost

provozni i finagni ¢innosti.

Do jmenovatele jsou dosazeny celkové vynosy, peotu rozdil od trzeb lépe vystihuji
vynosnost celého podniku a také&itateli je paitano z¢istym ziskem vytvéenym
ze vSechtinnosti. RestoZe trzby tvih podstatnowdst podnikovych vynds vySe ostatnich
vynodi neni zanedbatelna a jejich nezahrnutim do ukaz@etkreslena jeho vypovidaci

schopnost.

Zakladni produk éni sila
HV pied zdawnim a ndklad.droky (EBIT)

Celkova aktiva

Tento ukazatel je jednou z modifikaci ukazatelaaleility celkového kapitalu. Deéitatele

zlomku je u & dosazen EBIT (ziskied Uhradou vSech arblka dar z prijmu). Ukazatel

tika, jak&d by byla rentabilita podniku, pokud by xistovala d& ze zisku. RestozZe

v podminkéch nasi ekonomiky tato informace ztracvyznamu, neliodai ze zisku je jeji
ptirozenou sotasti, byl by tento ukazatelilgZity pii porovnavani firem s rozdilnymi
daiovymi podminkami a s odliSnym podilem diuve finarénich zdrojich.
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Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu
HV za detni obdobi
VK a dlouhodobé zavazky

Ukazatel rentability dlouhodeébinvestovaného kapitalu je vyjgh pongrem zisku
po zdagni a zdagnych aroki k dlouhodobym finatnim prostedkim, které ma podnik
k dispozici. Vyjaduje, do jaké miry je podnik schopen a#iit ty, ktefi do rgj vloZili své

prostedky. Hodnota tohoto ukazatele je tak@leditym indikatorem pro dalSitjpadné

investory.

Tento ukazatel se pouziva pro mezipodnikoveé srodmiaw citateli zlomku je pouzitisty
zisk pro akciong i Uroky pro ¥iitele a ve jmenovateli je pouzita suma vSechépen

investovanych jak akciomiatak wfiteli.

Cash flow rentabilita vlastniho kapitalu
Cash Flow Netto = _HV za . obdobi + Odpisy
Vlastni kapital Vlastrdapital

Ukazatel Cash flow rentability vliastniho kapitakidalSi variantou posouzeni vynosnosti
kapitalu vloZzeného akcioria Tato modifikace je zaloZzena na ukazateli CasiwANetto,
kdy je zisk po zdami upraven o nepénni operace a t¥d vnitini potencial tvorby
peréznich prostedki. Ukazatel se uplatnil v analyze doby splaceni @luk zkracené

podol® ,,(zisk po zda#ni + odpisy) / vlastni kapital“.

Cash flow rentabilita vlastniho kapitalui#e slouzit pro mezipodnikové srovnani, ale
nelze pro ni ekonomicky odvodit krajnfijatelnou hodnotu. Pro hrubou orientaci daného
ukazatele mize jako pomocna ,f&a“ poslouzit stedni hodnota — median, zjgty

v mnoZiré daného ukazatele za vybrané podniky funguijici sles@uboru (odtvi).*?

12 GRUNWALD, R. Analyza finanéni ddveryhodnosti podniku. Praha : Ekopress, 2001. ISBN 80-86119-47-5.
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2.8.2. Nakladovost

Ukazatelé nakladovosti se pouZivaji k vygai Urové nakladi. Obeck se naklady
vypcXitaji jako rozdil trzeb a zisku. Nasledujici uk&tatjsou ndieny vztahem naklad
k dosazenym vynasn podniku a §i zjiStovani jejich hodnot bylo pouzito udapiimo
z vykazu zisk a ztrat. Podavaji informace o tom, jaké mnoZzsednptlivych druld

nékladi je poteba vynaloZit na ziskani 1¢Krynosdi.

Ukazatelé nakladovosti
Naklady celkem

Vynosy celkem

Nakladovost materialu a energie

Spoteba materialu a energie

Vynosy celkem

Nakladovost sluzeb
Sluzby
Vynosy celkem

Nakladovost mzdova
Osobni naklady

Vynosy celkem

Nakladovost odpigi
Odpisy DNM a DHM

Vynosy celkem

Nakladovost dani a poplatki
Darg a poplatky

Vynosy celkem
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Ostatni nakladovost
Ostatni naklady

Vynosy celkem

Ukazatel finanéni nakladovosti

Finartni naklady

Vynosy celkem

2.8.3. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou souhréinnazyvany jako ukazatele relativni vazanosti kdyita
v riznych formach aktiv — kratkodobych i dlouhodobydbdné se o ukazatele rychlosti
obratu nebo doby obratu. Naptji se sleduje rychlost obratu, resp. obratovosbhas

pohledavek a stalych aktiv.

Ukazatele aktivity n&i schopnost podniku ¢inné vyuzivat vioZzenych prostdki.
S pomoci &chto ukazatél maze analytik zjistit, zda je velikost jednotlivychiuthi aktiv
v rozvaze v porru k sogasnym nebo budoucim hospésidym aktivitam spoknosti
ptiméiena. Kazdy podnik musi ziskat firigu zdroje na to, aby mohl financovat feiina
aktiva (material, technologie apod.). KdyZz ma p&dmiliS mnoho aktiv, je jeho Grokové
zatizeni piliS veliké a zisk je stl&ovan urokovym temenem. Kdyz ma na druhé sgan
piilis malo produktivnich aktiv, musi se vzdat mnolpotencidl® vyhodnych

podnikatelskych fleZitosti*

Prestoze trzby tvid podstatnoucast podnikovych vynds vySe ostatnich vynéasneni

zanedbatelna a jejich nezahrnutim do ukazatelkrgstena jeho vypovidaci schopnost.

13BLAHA, Z., JINDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit finanéni zdravi firmy : finanéni analyza pro investory:
bankére, brokery, manazery, podnikatele i drobné akcionare. 2. dopl. vyd. Praha : Management Press, 1995.
ISBN 80-85603-80-2.
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Rychlost obratu zasob
Vynosy celkem

Zasoby

Rychlost obratu zasob je definovana jako pomnzeb a pimérného stavu zasob vSeho
druhu. Hodnota ukazatele udavaebobratek, tzn. kolikrat se zasobkepeni v ostatni
formy obéZného majetku az po prodej hotovych vyrdbklkazatel vypovida o tom, jestli
podnik neméa zbytmé nelikvidni zasobyCim wétsi je hodnota tohoto ukazatele, tim krat3i

je doba od piizeni zasob do jejich prodeje.

Rychlost obratu pohledavek

Vynosy celkem

Pohledavky
Ukazatel udava v podébpcctu obratek, jak rychle jsou pohledavkyepetiovany

v perézni prostedky. Je vyjaten pongrem stavu zasob afgmérného stavu pohledavek.

Rychlost obratu stélych aktiv

Vynosy celkem

Stala aktiva

Ukazatel rychlosti obratu stalych aktiv informujetam, kolikrat se dlouhodoby majetek
obrati za ufity ¢asovy interval, tzn. k jakému ol obratek dojde éhem daného obdobi.
Vyjadiuje, s jakou intenzitou a jak efektipodnik vyuZiva sva stala aktiva, tzn. jakést
vynosi byla vyprodukovana z 1 Kstalych aktiv. V ukazateli je pouzito misto trzeb

vynodi, jelikoZ podavaji fesrEjSi informace o vyuZiti stalych aktiv.
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2.8.4. Ukazatele zadluzenosti

Podnik pouziva k financovani svych aktivdbadroje vlastni nebo zdroje cizi. Ukazatele
zadluZenosti udavaji vztah mezi cizimi a vlastnighioji financovani firmy, réi rozsah,

v jakém firma pouzivad k financovani dluhy, tzn. jake zadluZzenost firmy. VysSi
zadluzenost zvysuje riziko finani nestability podniku, na druhé stéamuze v rékterych

piipadech fispét ke zvySovani vynas pokud podnik nemé dostatek viastnich zilroj

Snahou podniku by &b byt najit optimalni porr mezi financovanim z cizich a vlastnich
zdroja k zajiseni finarcni stability a vynosnosti podniku. Tento optimabaner nebude
u vSech podnik stejny, nebt zavisi na oboru podnikani, na vedeni podniku —eha
zkuSenostech a vztahu k riziku, na konkrétnich godéch podniku, na stab#itzisku,

na dostupnosti a cérizich a vlastnich zdrdjapod.

Je teba si u¢domit, Ze vlastni kapital je nejdrazSim zdrojemafioovani, a proto kryti
majetku pevazré vlastnimi zdroji (s cilem zvySovat fin&m stabilitu) by vedlo
ke snizovani celkové vynosnosti vioZzenych piediti. Naopak financovani podnikovych

aktiv jen z ciziho kapitalu by #gobilo finaréni nestabilitu a potiZefpjeho ziskavant?

Ukazatel celkové zadluzenosti
Cizi zdroje
Aktiva celkem

Ukazatel celkové zadluZenosti je také nazyvan ukéea ftitelského rizika, protozZe

s rostouci zadluzenosti roste i riziko, Ze se rmdérzadluzeny podnik dostane do fikaih
tisné a wiitelé o investovany kapitalifpdou. Veiitelské riziko se vypgitd jako podil
cizich zdroji k celkovym aktiyim podniku. Vyjaduje skuténost, nakolik jsou aktiva
financovana cizimi zdroji. Idealni hodnota tohotazatele je okolo 50 %, ale jeitom
potreba zohlednit strukturu cizich zdiipjvynosnost kapitalu atd. Vysokd zadluZzenost
muze znamenat pro podnik velké riziko existence ajpnp naopak skutost, Ze jeho

kapital je dobe zhodnocovan.

14 STOHL, P. Ugebnice uéetnictvi : pro stfedni Skoly a verejnost. 5. upr. vyd. Znojmo : Vzdélavaci stfedisko
Ing. Pavel Stohl, 2005 tisk.
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Urokové kryti I
Cash flow ze samofinancovani

Nakladové uroky

Tento ukazatel vychazi@stého pe#zniho gijmu, kde vedle zisku a placenych Gioy
mely byt zohledrny také odpisy a dalSi naklady na vyrobu, kteréymelvaji pohyb
pertz. Pouziva se pro hodnocetiinptenosti zadluzeni z hlediska dopadu na zisk.

Kryti dluh @& penéznimi toky
Cash flow rentab.vlaspikalu = Cash flow rentab.vl.kapitalu
Dluhy / Vlastmpital Cizi zdroje /.Mapital

Vyvoj kryti dluhi peréznimi toky souvisi s vyvojem pébnich toki a s vyvojem dluih.
Ok¢ veliciny jsou vztahovany kvlastnimu kapitalu v podobash flow rentability
vlastniho kapitalu a ukazatele zadluZenosti typUMBZ Pozornost si zaslouZirgdevsim

vyvoj zadluZenostt®

Doba splaceni dluti
Dluhy = Cizi zdroje
Cash Flow Netto CF Netto

Ukazatel doby splaceni dltihje vyjaden pd&tem roki, po jejichz uplynuti by byly
vSechny dluhy splaceny, kdyby vSechny odpovidagiertzni toky (zpravidla zisk
po zdagni zvySeny o odpisy)tstaly na drovni &ného roku, a kdyby se pouZzivaly
vyhradré na splaceni diuih Ukazatel doby splaceni dhutse v bonitnim modelu nahradi

jeho prevracenou hodnotou, tj. vy$e uvedenym ukazatelgth diuhi persznimi toky°

5 GRUNWALD, R. Analyza finanéni ddvéryhodnosti podniku. Praha : Ekopress, 2001. 76 s.
ISBN 80-86119-47-5.
18 tamtéz
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Finanéni paka
Aktiva celkem

Vlastni kapital

Finartni paka vyjatuje podil vlastniho kapitalu na financovani celkatvyaktiv.Cim vatsi
je tento ukazatel, timéSi je podil cizich zdrdjna financovani podniku, tedy zadluZzenost

podniku.

Ukazatel ndii, kolikrat je kapital kmenovych akciofia,,z&tSen* pouzitim vypjc¢enych
pertz jako zdroje financovani. Kdyby spéfest financovala svotinnost jen vlastnimi
zdroji a nepouzila by finami paku, nedoSlo by ke znasobeni prashilsily akcionéského

kapitalu®’

2.8.5. Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity paf mezi velice dlezitou skupinu porrovych ukazatél a vyjaduji

momentalni schopnost podniku hradit své zavazkeréljsou momentétrsplatné.

Bézna likvidita
OzZna aktiva

Kratkodobé.zavazky

Tento ukazatel informuje o tom, kolikrat je podsighopen uspokojit sv&titele, kdyby
vdaném okamziku prognil veSkera oBZna aktiva v hotovost. Ukazatel
je ,citlivy na strukturu zasob a jejichaleé océovani vzhledem Kk jejich prodejnosti
a na strukturu pohledavek vzhledem kjejich neplacee [hit¢ splatnosti. Podnik
s nevhodnou strukturou &mych aktiv (nadrrné zasoby, nedobytné pohledavky) se

muZe snadno ocitnout v obtizné fikam situaci. A navic musi géat s tim, Ze podnik

VVVVV

" BLAHA, Z., JINDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit finanéni zdravi firmy : finanéni analyza pro investory:
bankére, brokery, manazery, podnikatele i drobné akcionare. 2. dopl. vyd. Praha : Management Press, 1995.
195 s., tab., grafy. ISBN 80-85603-80-2.
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Cim vy38i je hodnota tohoto ukazatele, tim je pépedobrjsi zachovani platebni
schopnosti podniku. Dopotuje se, aby hodnota byla minimdl8. Tato prahova hodnota
je pouze hrubou mirou, protoZe jeji vypovidaci geiust je ovliviena vySe zmiovanou
strukturou okznych aktiv, dale likvidnosti jednotlivych driuhobeéZnych prosiedki
a typem odgtvi.

Pohotova likvidita

OhsZné aktiva — Zasoby

Kratkodobé zavazky

U tohoto ukazatele jsou ¢itatele zlomku vylogeny zasoby, které jsou povaZovany
za nejmeén likvidni cast okZznych aktiv, a ponechava tam pouze gen prostedky,
kratkodobé CP a kratkodobé pohledavky. Zasoby togdpraveiné zlepsSuji hodnotu

ukazatele.

Tento ukazatel je #iitkem okamzité solventnostCitatel ukazatele je vhodné upravit
0 nedobytné pohledavky a pohledavkykio vymahateln&i pochybné, protoZze jejich

likvidnost je velmi nizka.

Ukazatel pohotoveé likvidity vyjadije, kolik K& rychle likvidniho majetku fipada na 1 K
kratkodobych zavazk Pohotovou likviditu lze povazovat za dobrou, pokukazatel
dosahuje minimakh hodnoty 1. Jako optimalni hodnota ukazatele sevigia uvadi
hodnota 1,5. V takovémtipact je podnik schopen splacet své zavazky, aniz byemus

prodavat zasoby.

Ukazalo se jako praktické porovnavat ukazatetgnb a pohotové likvidity, nelfo
podstatg nizSi hodnota pohotové likvidity vypovida o natiné vaze zasob ve struktu
aktiv podniku. Naopak vyssi hodnota ukazatele ujeazie je znény objem aktiv vazan
v podolg pohotovych prosedki, které ale ve forf uroki nezaji$uji takovy vynos jako

mére likvidni ¢asti oEzného majetku.
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Okamzita likvidita

Finargni majetek

Kratkodobé zavazky

Ukazatel okamzité likvidity vyjaidije schopnost podniku hraditiné poteby svymi

pergznimi prostedky, gicemz se jedna o placeni hotovymi gen

Okamzita likvidita je dana po¥rem finargniho majetku a kratkodobych zavéziSowasti
kratkodobych zévazk jsou rovrz kratkodobé bankovni @y a kratkodobé finami
vypomaoci, které jsou v rozvaze uvedeny dddg.

Hodnota ukazatele naniikda, kolik K¢ likvidniho majetku (pe¢eni prostedky
na bankovnich dtech a v poklad#) ceniny a kratkodobé cenné papiryjppda na 1 K
kratkodobych zavazk Hodnoty ukazatele uvédeé v literatie jako optimalni se dosti
rizni — nefastji se objevuji hodnoty 0,2 az 0,8 nebo 0,9 aZz Y,hodstat by tedy

hodnota ukazatele okamzité likvidity néla byt vySSi nez 1.

2.9. Specifické metody finatini analyzy

Vhodnym prostedkem pro komplexni hodnoceni ekonomické situaoe jsomplexni
ukazatele finatniho zdravi podniku. Na zakladejich vysledKi Ize ukit situaci, kdy se
podnik blizi bankrotu. Mezi specifické metody fikah analyzy pat souhrnné indexy
hodnoceni podniku - bonitni a bankrotni indikatokieré slouzi k rychlému odhadnuti
finanéni situace podniku. Jsou vhodné pro rychlou ori@ntavestofi a \&fiteli, resp.
pro roztidéni firem podle jejich vykonnosti aigiéryhodnosti.
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2.9.1. Index IN95

Index IN95 pati mezi bankrotni modely, které slouzi pro rychlodeotaci \&titeli.
V¢eiitele  vzdy zajima, jestli je podnik schopny dostMym zavazikm. Jedna se
o bankrotni model, ktery fpdstavuje modifikaci Altmanova indexu a je vyhouuji
pro podminkyCeské republiky. Tento model manieNeumaierovych jsem si vybrala
proto, Ze jako jediny ip svém hodnoceni zohladje specifika zerdélského odtvi.
Navic byla pi ovérovani jeho usggnosti u mnohaeskych firem zji&tna velmi dobra

vypovidaci schopnost.

V modelu jsou zahrnuty &tejni ukazatele pro hodnoceni vykonnosti a ptpedobnosti
bankrotu firem. Jednotlivé ukazatele vSak nemaji lmwdnoceni finamiho zdravi stejny
vyznam, proto je id konstrukci souhrnného indexuildzity objektivni vylér ukazatei
a stanoveni vyse jejichibbzitosti. Vahy jednotlivych ukazatejsou stanoveny jako podil
vyznamnosti ukazatele datétnosti vyskytu daného ukazatele a jehogbgbwé hodnoty.
Pro kazdé odstvi (podle klasifikace OKE — odwtvové klasifikace ekonomickych
¢innosti) jsou stanoveny odlisné vahy jednotlivydtazatel. Vyhodou tohoto indexu je
také to, Ze mezi ukazateli neni zastoupen ani jekteny by pracoval s trzni cenou firmy,

co? je v podminkach malo likvidniho kapitalovéhautrozhods vyhodou'®

Index IN95 s vahami pro zefklstvi ma tvar:

IN95 = 0,24 * (A / CZ) + 0,11 * (EBIT / U) + 21,35 EBIT / A) + 0,76 * (VYN / A) +
+0,10 * (OA / (KZ + KBU)) — 14,57 * (ZPL / VYN)

kde

EBIT je zisk ped uroky a zdamim (V61 + V42)

A jsou aktiva celkem (R001)

U jsou nakladové uroky (V43)

VYN  jsou vynosy (VO1 + V04 + V19 + V26 + V3 V33 + V37 + V39 + V42 +

+ V53)

18 NEUMAIEROVA, I., NEUMAIER , I. Vykonnost a trzni hodnota firmy. 1. vyd. Praha : Grada Publishing, 2002.
ISBN 80-247-0125-1.
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OA jsou o#Zna aktiva (R031)

KZ jsou kratkodobé zavazky (R102)
KBU jsou kratkodobé bankovnidgily a vypomoci (R116 + R117)
ZPL jsou zavazky potute splatnosti (piloha &etni zavrky)

Pokud podnik vykadZze hodnotu indexu IN95 vysSi neind schopnost bezprobléngov
platit své zavazky. Seda zona indexu IN95 vychazizmezi hodnot 1 — 2, tzn. pokud se
podnik bude pohybovat v tomto pasmu, da se @tjia jako rizikovy. Jestlize by podnik
nedosahl ani hodnoty 1, vypovida to o jiZ exisfaficproblémech, kdy podnik jiZz neni
schopen platit své zavazky.

2.9.2. Index IN99

Index IN99 je model, ktery zkouma finar zdravi z pohledu vlastnika. Tento model se
vyuziva pro zji&ni, jaké hodnoty ekonomického zisku firma dosahujeda kladn€&i

zaporné.

Vzhledem ktomu, Ze ekonomicky zisk neodrdzi hodndgistovych pileZitosti, pak
pro posouzeni skuteosti, zda firma tvid pro majitele hodnotu (dosahuje klad&iété
sowasné hodnoty), jefgba posoudit i@dpokladanou miruistu ekonomického zisku
dosazitelnou v dlouhodobérasoveém horizontu. Index je vhodny figmdech, kdy si
posuzovatel firmy netroufne odhadnout jeji altexmdatnaklad na vlastni kapital, jehoz

znalost je zakladnimipdpokladem pro proget ekonomického zisku firm?.

Tvar indexu IN99:

IN99 =-0,017 * (A/ CZ) + 4,573 * (EBIT / A) + 081 * (VYN / A) +
+ 0,015 * (OA / (KZ + KBU))

19 NEUMAIEROVA, I., NEUMAIER , |. Vykonnost a trzni hodnota firmy. 1. vyd. Praha : Grada Publishing, 2002.
215 s. ISBN 80-247-0125-1.

20 NEUMAIEROVA, I., NEUMAIER , I. Vykonnost a trzni hodnota firmy. 1. vyd. Praha : Grada Publishing, 2002.
215 s. ISBN 80-247-0125-1.
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Hodnota indexu u firmy s kladnou hodnotou ekonomik zisku je ¥tSi nez 2,07.

Hodnoty indexu IN99 v rozmezi od 0,684 do 2,07 sehdzi v pasmu, které situaci
podniku nehodnoti zcela jednozna Toto pasmo je po#émné rozsahlé a jsou zde
zahrnuty jak hodnoty podnikmajici problémy, tak podnik které na tom nejsou nikterak
Spatk. Samotejmg plati, ¢im vysSi dosazena hodnota, tim Iépe. Podniky dgisahu

hodnoty mensi nez 0,684 dosahuji zaporné hodnatyogkického zisku.

2.9.3. Index INO1

Index INO1 je kombinaci oboutg@deSlych variant indexu IN. Jde tedy o propojeni

bankrotniho a bonitniho modelu. Podle dosaZzenydiediti Ize odhadnout, zda tyio

hodnotu nebo jestli se dany podnik neblizi k bankro

Tvar indexu INO1:

INO1 = 0,13 * (A/ CZ) + 0,04 * (EBIT / U) + 3,92(*EBIT / A) + 0,21 * (VYN / A) +
+0,09 * (OA / (KZ + KBU))

INOL>1,77 .o, podnik tvid hodnotu
0,75<INO1 > 1,77 .... tzv. ,,Seda zéna“
INO1<0,75 .............. podnik sfpe k bankrotu

2.9.4. Altmanmiv index

Altmanav index je dalSim zijkladi bankrotniho modelu. Tomuto modelu pro vygu

celkové finakni situace se takiékd ,,Z-Score model“.

Zakladni tvar rovnice je dan takto:

Z=12*A1+14*A2+3,3*A3+0,6*A4+131A5
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kde:

Al pracovni kapital / celkova aktiva

A2 nerozdlené zisky / celkova aktiva

A3 EBIT / celkova aktiva

A4 trzni hodnota vlastniho kapitaludeini hodnota dluhu

A5 trzby / celkova aktiva

Podniky, u nichZ je hodnota indexit$i nez 2,99, jsou hodnoceny jako fitiak stabilni
a ani do budoucnosti by nety mit problémy. Hodnota indexu mensi nez 1,81 vya
znamky bankrotujiciho podniku. Pro podniky, u nick& index pohybuje mezérito

limitnimi hodnotami (tzv. Seda zona), nelze stahokjakou FesrEjSi prognoézu vyvoje

podniku.

2.9.5. G-index

G-index je jeden z nejnejgich bonitnich modé| ktery sestavil v roce 2002 na Slovensku
doc. Ing.Lubomir Gueik CSc.. Jedn& se o novy model vicenasobné dishkaémi analyzy
umoziujici diferencovat podniky zetdélské prvovyroby na prosperujici, fip.

neprosperujici.

G- index ma nasleduijici tvar:

G =3,412*x1+ 2,226 * x2 + 3,277 * x3 + 3,14%4 — 2,063 * x5

kde

x1  nerozdeny hospodéky vysledek / celkova pasiva
x2  hospod&ky vysledek ped zdagnim / celkova pasiva
x3  hospod&ky vysledek fed zdagnim / celkové vynosy
x4  CF/ celkova pasiva (CF = V60 + V18 + V2¥21)

x5  zasoby / celkové vynosy

Hodnota G-indexu u prosperujiciho podniku S nebo rovna 1,8. ®Bmérny podnik se

pohybuje v intervalu od -0,6 do 1,8 aifgact neprosperujiciho podniku je vySe indexu
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N 1

men3i nebo rovna hodrot0,6. Cim vyssich hodnot G-indexu tedy podnik dosahuje, ti

lépe?t

2.9.6. Index finaréniho zdravi dle OP Zengédélstvi

OP Zemdelstvi je programovy dokument, ktery fquistavuje koncemi ramec
pro poskytovani projektovych podpor préeské zerdélstvi a venkov v obdobi

po pistoupeniCeské republiky k EU.

Pro vyhodnoceni finamiho zdravi v zegdélském podniku se pouziva 9 ekonomickych
ukazatel, kterym jsou podle dosaZzenych vyslédbidélovany body. Maximalni piet
bodi, které mize Zadatel dosdhnout je 31. Podlétpgxidélenych bod je podnik zazen
do jedné z g kategorii, ze které vyplyva, zda podnikigge podminky finadiniho zdravi

& nikoliv. Cim vice je pidéleno bod: pro podnik, tim ¥3i Sanci méa Zadatel na poskytnuti
finanéni pomoci z OP Zeuélstvi. Vypatet se provede pro kazdy rok a vyslednygio

bodi je pak aritmetickym gimsrem dosaZenych bad*

Ukazatels. 1:

ROA (v %) = (Provozni vysledek hospddai + Zntna stavu rezerv a OP v provozni
oblasti a komplexnich naklagiiStich obdobi) / Aktiva celkem * 100

Ukazatek. 2:
Dlouhodoba rentabilita (v %) = (Rezervni fondy, nétitelny fond a ostatni fondy

ze zisku + Vysledek hospao@mi minulych let + Vysledek hospa@ai
béZného detniho obdobi) / Aktiva celkem * 100

2L GURCIK, L. G-index-metoda predikce finanéneho stavu pofnoshospodarskych podnikov. Zemédélska
ekonomika [online]. 2002, ro¢. 48, €. 8 [cit. 2007-04-03], s. 373-378. UZPI, Praha. Dostupny z WWW:
<http://www.cazv.cz/2003/anglicka/clanky/ekon8-02/gurcik.pdf>. ISSN 0139-570X.

2 pravidla pro Zadatele z OP Zemédélstvi - opatreni 1.1. - konsolidovana verze : Priloha 19 - Metodika
vypoctu finanéniho zdravi [online]. [2002] , Vydano: 5.1.2006 [cit. 2007-03-11]. Dostupny z WWW:
<http://www.mze.cz/Index.aspx?ids=1013&ch=74&typ=1&val=35514>.
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Ukazatels. 3:

Pridana hodnota / vstupy(v %) = Ridana hodnota / (Naklady vynaloZené na prodané
zbozi + Vykonova spétba) * 100

Ukazatek. 4:

Rentabilita vykona, z cash flow(v %) = (Provozni vysledek hospddai + Zngna stavu
rezerv a OP v provozni oblasti a komplexnich rdéklgriStich obdobi +
+ Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetk(Trzby
za prodej zbozi + Vykony) * 100

Ukazatek. 5:

Celkova zadluzenos{(v %) = (Cizi zdroje — Rezervy) / Pasiva celkerb090

Ukazatek. 6:

Urokové kryti (nasobek) = (Provozni vysledek hospetid + Zngéna stavu rezerv a OP
v provozni oblasti a komplexnich nakiagiiStich obdobi) / Nakladove
aroky

Ukazatek. 7:

Doba splatnosti dluhi, z cash flow (roky) = (Cizi zdroje — Rezervy — Kratkodoby
financni majetek) / (Vysledek hospa@mi za Bznou ¢innost + Odpisy
dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku)

Ukazatek. 8:

Kryti zasob CPK (n&sobek) = (O¥na aktiva +Casové rozliseni - Kratkodobé zavazky —

Kratkodobé bankovni @y — Kratkodobé finagni vypomoci —Casové
rozliSeni) / Zasoby
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Ukazatels. 9:

Celkova likvidita (nasobek) = (Zasoby + Kratkodobé pohledavky — [doRatty aktivni
+ Kratkodoby finasni majetek) / (Kratkodobé zavazky — Dohadrigy U

pasivni + Kratkodobé bankovni &y + Kratkodobé finaéni vypomoci)

Tabulka 1: Dodatkova tabulka pro Zadatele Zdroj: Ministerstvo zefelstvi
‘Ukazatel Hodnota ~  Body Hodnota =~ Body Hodnota ~  Body
ukazatele ukazatele ukazatele
1 mére nez 1,49 1 |od1,5do3 2 | vicejak 3,01 3
2 mére nez 1,99 1 |od2do8 2 | vice jak 8,01 3
3 mére nez 14,99 1 |od15do 30 2 | vice jak 30,01 3
4 mére nez 5,99 1 |od6do15 2 |vicejak 15,01 3
5 mére nez 54,99 5 Jod55do 70 3 | vicejak 70,01 1
6 mére nez 1,09 1 |od1,10do2,10 2 |vicejak2,11 3
7 mére nez 4,99 5 lod5do7 3 |vicejak 7,01 1
8 mére nez 0,49 1 |o0d0,50do 0,70 2 | vicejak 0,71 3
9 meére nez 1,49 1 |od1,50do?2 2 | vicejak 2,01 3
Kategorie A, B, C ........ Zadatel splie podminky finatiniho zdravi
Kategorie D, E ............ Zadatel nesipje podminky finatiniho zdravi

Kategorie A

Kategorie B 17,01-25,00 bod
Kategorie C 15,01-17,00 bod
Kategorie D 12,51-15,00 bod
Kategorie E  9,00-12,50 bod
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3. METODIKA PRACE

Cilem pedkladané prace je vytieni systému finaimé ekonomického hodnoceni podniku.
Metodika hodnoceni vysledk hospod&eni podniku by rdla akceptovat odliSnost
jednotlivych podnikatelskycBinnosti.

Zenedélskd odwtvi maji rekteré odliSnosti, kterymi se liSi od ostatnich &g
v narodnim hospodstvi. Redevsim jsou to odwi, v nichz gevladaji biologické procesy.
Jak rostlinng, tak ZiwiSna vyroba ma biologickou povahu, pracuje s Zivgmganismy.
Rozvoj rostlin a zvuat prochazi stédii, ktera zvi&sv rostlinné vyrob maji vliv
na sezonnost piaby prace a vyrobnich préstiki v pribéhu roku.

Pro rostlinnou vyrobu je charakteristickd vazanggsbbniho procesu naigdu a znany
vliv ptirodnich podminek na @ipéh a vysledky vyrobniho procesu. Ziisna vyroba
navazuje - ¥tSinou bezprogedre, nekdy zprostedkovar® — na rostlinnou vyrobu, a tim
i na pidu. Zvirata jsou ped @irodnimi vlivy vice chraéna, protoZze jsou &Sinu roku

ustajena v ustajovacich prostorech.

Tak jako je rozdilny vyrobni proces rostlinné adgigné vyroby, jsou rozdilné i vysledky
vyroby a jejich pravidelnost. Zatimco v rostlinngrabé jsou vysledky produkovany
jednou, vyjimené vicekrat za rok, tak v Ziwsné vyrold je produkce ¢astjSi

a pravidel@jSi. Plynulost a pravidelnost vyroby a realizacedukce ma vliv i na plynulost
ptijmu a finartni hospod#eni podniki.

VSechny tyto odliSnosti by &y byt zohled®ny pi tvorbé metodiky a k tomu je nezbyin
nutné seznamit se s priedim acinnosti daného podniku.tiPjeji tvorbé byly nekteré
Udaje z detnich vykaa ocisSttny od chybg zaltovanych polozek, aby nedoSlo

ke zkresleni ukazaiel
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K provedeni finatni analyzy zeridélského druzstva byly pouzity z vySe uvedenych

Gcetnich vykas tyto primarni ddaje

Udaje z rozvahy:

AKTIVA

PASIVA

Aktiva celkem (R001)

Vlastni kapital (RO68)

Dlouhodoby majetek (R003)

Cizi zdroje (R085)

Dlouhodoby hmotny majetek (R013)

Rezervy (R086)

Oh¢zna aktiva (R031)

Dlouhodobé zavazky (R091)

Zasoby (R032)

Kratkodobé zavazky (R102)

Dlouhodobé pohledavky (R039)

Bankovnigwdlouhodobé (R115)

Kratkodobé pohledavky (R048)

Bankovni¢éy kratkodobé (R116)

Finartni majetek (R058)

Kratkodobé finar vypomoci (R117)

Udaje z vykazu zisk a ztrat:

Trzby za prodej zbozi (V01)

Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb (V05)

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majstk8)(

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku (V20)

Trzby z prodeje materialu (V21)

Nakladové uroky (V43)

Vysledek hospodani za detni obdobi (V60)

Vysledek hospodani ged zdagnim (V61)
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Mezi zakladni metody fingmi analyzy pat metody vyuzivajici absolutni ukazatele,
metody souvisejici s rozdilovymi ukazateli a metegyZivajici porgrovych ukazatei.

K vypoctu pongrovych ukazatéi je nutno pouzit takécktereé udaje sekundarni:

EBIT = HV pred zdasnim (V61) + Nakladové uroky (V43)

Trzby = Trzby za prodej zboZi (V0O1) + Trzby za pepdlastnich vyrobk a sluzeb (VO05)
+ Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a mate(Ml9)

Kratkodobé zavazky = Kratkodobé zavazky (R102) akBani Gavry kratkodobé (R116)
+ Kratkodobé finaéni vypomoci (R117)

Cash flow Netto = HV zadetni obdobi (V60) + Odpisy (V18)

Dluhy = Cizi zdroje (R085) — Rezervy (R086)

Pohledavky = Dlouhodobé pohledavky (R039) + Kratkmelpohledavky (R048)

Vynosy = Trzby za prodej zbozi (VO1) + Vykony (VO#4)Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu (V19) + Ostatni provozni vyn@gg6) + Trzby z prodeje CP
a poditi (V31) + Vynosové uroky (V42) + Ostatni finar vynosy (V44) +
+ Mimoradné vynosy (V53)

Analyza pomérovych ukazateki

Z Kklasickych ukazatélfinanéni analyzy byly pouZity tyto:

Ukazatele rentability

Rentabilita celkového kapitalu = HV za @etni obdobi = V60
Celkové aktiva R0O01

Rentabilita vliastniho kapitalu = HV za @etni obdobi = V60
Vlastni kapitél R068
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Vynosnost = HV za @etni obdobi

Vynosy celkem

= V60
(VO1 +V04 +V19 + V26 + V31 + V33 + V37 +30 + V42 + V44 + V53)

Nakladovost

Ukazatelé nakladovosti= Naklady celkem

Vgyocelkem

= (V02+V08+V12+V17+V18+V22+V25+V27+V29+V32+V38+VA40M41+V43+V45+V47+V54)
(VO1 +V04 + V19 + V26 + V31 + V3337 + V 39 + V42 +V44 + VV53)

Nakladovost materialu a energie= Spoteba materialu a energie

Vynosy celkem

= V09
(VO1 +V04 +V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + V 39V42 + V44 + V53)

Nakladovost sluzeb= Sluzby
Vynosy cetk

= V10
(VO1 + V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + \93+ V42 + V44 + V53)
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Nakladovost mzdova= Osobni naklady
Vynossilkem

= V12
(V01 + V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + V 39V42 + V44 + V53)

Nakladovost odpidgi = Odpisy DNM a DHM
Vynosgikem

= V18
(VO1 + V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + \93+ V42 + V44 + V53)

Nakladovost dani a poplatki = Dar a poplatky

Vynosy celkem

= V17
(VO1 + V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + V 39V42 + V44 + V53)

Ostatni nakladovost = Ostatni naklady
Vynosy ke

= (V2 + V22 + V25 + V27 + V29 + V47 BA)

(V01 +V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + V 39V42 + V44 + V53)

Ukazatel finanéni nakladovosti = Finargni naklady

Vynosy celkem

= (V32 + V38 + V40 + V41 + V43 + Y45

(V01 +V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + V 39V42 + V44 + V53)
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Ukazatele aktivity

Rychlost obratu zasob= Vynosy celkem

Zasoby

= (V01 + V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + V 3942 + V44 + \/53)
R032

Rychlost obratu pohledavek = Vynosy celkem

Pohledavky

= (V01 + V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + V 3942 + V44 + \/53)
(RO39 + R048)

Rychlost obratu stalych aktiv= Vynosy celkem

Stala aktiva

= (V01 + V04 + V19 + V26 + V31 + V33 + V37 + V 39V42 + V44 + V53)

R003
Ukazatele zadluzenosti
Ukazatel celkové zadluzenoste Cizi zdroje = R085
Aktiva celkem R0O0O1

Dlouhodoba zadluZzenost= Dlouhodobé zdvazky= R091
Aktiva celkem R0O01
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Uverova zadluzenost= Bankovni G¥ry a vypomoci = R114
Aktiva celkem RO01

Kratkodoba zadluZzenost = Kratkodobé zavazky= R102

Aktiva celkem R0O01
Urokové kryti Il = Cash flow ze samofinancovani= CF A *
Niidkové Uroky V43

Kryti dluh u penéznimi toky = Cash flow rentab.vlast.kapitale

Dluhy / Vlastni kapital

= _Cash flow rentab.vl.kapitalu = (V60 + V18) / R068

(Cizi zdroje/ Vlastni kapital) (R0O85 / R0O68)
Doba splaceni dlufi = Dluhy = Cizi zdroje = R0O85
Cash Flowtid CF Netto (V60 + Vv18)

Ukazatele likvidity

Bézn4 likvidita = OBkZn4 aktiva = R0O31
Kratkodobé.zéwaz (R102 + R116 + R117)
Pohotova likvidita = _ORZné aktiva — Zasoby = (R0O31 — R032)
Kratkodobavazky (R102 + R116 + R117)
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Okamzita likvidita = _Fina®ni majetek = RO58
Kratkodok#vazky (R102 + R116 + R117)

Vzhledem ke specifikm zentdélskych podniki bylo nutno pidat nasledujici udaje:
» Ukazatele vyuziti pdy
» Ukazatele vyuZiti pracovnik

» Ukazatele popisuijici vliv dotaci

Ukazatele vyuziti pidy

Intenzita vyroby = Vynosy celkem
Hektaelkem

= (V01 +V04 +V19 + V26 + V31 + V42 + V44 + V53)
ha

Ukazatel intenzity vyroby informuje o bei vyuziti pidy a to byl také d@vod, pr@ byl
tento ukazatel ptan. Intenzita vyroby je jeden z fakioikteré ovliviuji ziskovost fidy.

U tohoto ukazatele je pozitivnist véase. Roste-li intenzita vyroby vyrazwice nez trzby
na hektar, mize to ukazovat na rostouci vliv dotaci. Tyifveodstatny rozdil mezi vynosy

a trzbami.

Nakladovost pidy = _Naklady celkem
Hektarylksam

= (V02 +V08 + V12 + V17 + V18 + V22 + V25 + V27432 + V43 + V45)
ha
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Aby bylo mozno zjistit, kolik z celkovych naklage poteba na obstarani jednoho hektaru,
bylo pouZzito ukazatele nakladovostidy. Cilem zemsdélského druzstva je optimalizovat
nakladovost. Musi se hledat cesty k jejimu snizgvale na druhé stréntaké optimala
petovat 0 majetek podniku. ZvySovani nalkdadeni na Skodu, pokud je provazeno

zvySovanim vynas

Ziskovost pady = _HV pred zdagnim a néklad. uroky (EBIT) = (V61 +V43)

Hektary celkem ha

Ukazatel ziskovosti {dy byl pouzit ke zjidini, jakého vysledku hospoigmi bude
zemedélskym druzstvem dosazeno z jednoho hektaidypZiskovost fdy je ovliviiovana

intenzitou vyroby, nakladovostiidy nebo mohou mit vliv také trzby na hektar.

Ukazatele vyuziti pracovniki

Produktivita prace = Vynosy

Patet pracovnil

= (V01 + V04 + V19 + V26 + V31 + V42 + V44 + V53)

pracovnici

Ukazatel produktivity prace & intenzitu vyuziti pracovnik Vyjadiuje, kolik
z celkovych vynos piipada na jednoho pracovnika. Cilem kazdého podeikavySovani
hodnot tohoto ukazatele. Zda je tento cil zeétskym druZzstvem napbvan, je také

duvodem, pr¢ byla produktivita prace gitana.

R0O03

Paet pracovnils pracovnici

Technické vybaveni prace= Stala aktiva
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U tohoto ukazatele byla déitatele zlomku pouzita stala aktiva a do jmenowafaiet
pracovniki. Technické vybaveni prace informuje o tom, jakdraia stalych aktivifpada

na jednoho pracovnika.

Technické vybaveni podniku odpovida charakteru g&wch praci, tzn. Ze podnik musi
vlastnit velké mnoZstvi staveb, stioja zd&izeni. Zemdélské druzstvo disponuje
technickym vybavenim, které umoge provadt kvalitni praci, picemZ cenou za tuto

kvalitu je finartni nar@nost stéalych aktiv. Toto vSechno ma vliv na vySazitele.
Hodnoceni tohoto ukazatele souvisi s produktivippéce. Rst produktivity prace musi

byt vyrazrgjSi neZ intenzita technického vybaveni prace, gi®tv tuto chvili roste

rychlost obratu stélych aktiv.

Pramérnd mzda = Osobni néklady = V12

Bat pracovnik pracovnici

Ukazatel pimérné mzdy, u kterého byly dditatele zlomku dosazeny osobni néklady,
vyjadiuje jak& vySe osobnich nakiagtipada na jednoho pracovnika. Osobni néklady
vystihuji 1épe neZz pouhé mzdové néklady, jak je poanik finagné nakladny jeden

pracovnik.

Ukazatelé popisujici vliv dotaci

Zenedélské druzstvo Borovany jefiiemcem dotaci, které tyvio podstatnoucast jejich
piijma. PrestoZze sotasti gijatych dotaci jsou i dotace investi, naprostou &sSinu
z prijatych podpor tvéi dotace provozni. Z tohotoudodu také poitame pouze <ini

dotacemi provoznimi.

Investini dotace se #azuji po kolaudaci. Dotace naifxeni (nap. vykrmny prasat)
sniZzuje p#izovaci cenu pro odepisovani. Dotace naizemi dlouhodobého majetku

sniZzuje jeho cenu (nebo vlastni naklady) a je tedlylag z prijmu osvobozena. V praxi
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to znamena, Ze zewmklské druzstvo postavi zefovanou vykrmnu prasat, jeji vystavbu

zaplati samo a po kolaudaci dostane vyplaceno &% ve fornd investini dotace .

Provozni dotace jdou doripnt, od nichZz se pak odiaji naklady a dalSi @ttatelné
polozky. Zbyla¢ast se zdéuje. Provozni dotace jsou poskytovany na plochuhgidar).
Mezi tyto finarkni podpory pijaté zengdélskym druzstvem pét nag. dotace na ornou
pudu, dotace na osivo nebo dotace na proplaceni dhahaa kadavery (zpracovani
uhynulych nebo utracenych #af).

Vliv dotaci na rentabilitu celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu vyjage, z kolika procent im¢ se celkovy kapital vraci
ve forme zisku. Nasledujici dva ukazatele maji zjistit, yjakliv ma na rentabilitu

celkového kapitalu poskytnuti dotace.

Rentabilita celkového kapitalu ovlivrénd dotacemi= HV za &etni obdobi
Celkowtiaa

Rentabilita celkového kapitalu @isténa od vlivu dotaci =HV za (Eetni obdobi - Dotace

Celkova aktiva

Vliv dotaci na rentabilitu vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjage vynosnost kapitalu viozeného akcitindyto dva
nasledujici ukazatele srovnavaji rentabilitu vidsinkapitalu v situaci, kdyby podnik

obdrZel dotaci a jaka by byla hodnota ukazateletéterfinagni podpory.

Rentabilita vlastniho kapitalu ovlivnéna dotacemi =HV za &etni obdobi
Vlastrapital
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Rentabilita vliastniho kapitalu o¢iSténa od vlivu dotaci= HV za &etni obdobi — Dotace

Vlastni kapitél

Specifické metody finarni analyzy

Z mnoha specifickych metod finam analyzy blize popsanych a vyHenych
v teoretickésasti byly pouZzity tyto souhrnné indexy:

e Index 95,

* G-index,

* Index finargniho zdravi dle OP Ze¥délstvi.

Vybér téchto indexi nebyl nijak nahodny. Pro ét8inu souhrnnych indéx je
charakteristicka univerzalnost, coz snizuje jejwipovidaci schopnost. G-index a Index
finanéniho zdravi podle OP Zemklstvi byly zkonstruovany ifimo pro posouzeni

zenedélskych podnik a Indexu IN95 byly fidéleny vahy pro zerdélstvi.
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4. CHARAKTERISTIKA ZOD BOROVANY

Obchodni jména Zemédélské obchodni druZzstvo Borovany

Pravni forma: Druzstvo
Sidlo: Vodarenska 97, RS373 12, Borovany
Vznik ZOD Borovany: 12/ 1992

Zemedélské obchodni druzstvo Borovany vzniklo na zaklads. transformaniho zakona
(zadkon ¢. 42/92 Sb. , splatnosti od 28.1.199Zerpinou z mivodniho Jednotného
zemedélského druzstva BorovanyiiRéto transformaci dosSlo k roZiéni majetku druzstva

mezi opraviiné osoby.

Druzstvo m& 44%leni a zandstnava v piméru 108 stélych zagstnand. Kazdy ¢len
vlozil do druzstva zakladriiensky vklad ve vysi 10 000,-& Zakladni zapisovany kapital
piedstavuje satet jednotlivych zakladnickilenskych vklad a ¢ini tedy 4 490 000,- K
Podle transform@iho zakona jsou za&leny povazovani také ti, ktejsou vlastnici
urciteho majetkového podilu druzstva. Daténskeé vklady jsou tweny jednouitetinou
majetkovych podil a i ¢tvrtiny majetkovych podil bylo pronajato druzstvu kazdym jeho
¢lenem. Ztohoto majetku plati druzstvo svyienim ndjemné. Majetkovy podil je

u stroji vyjadren v korunach, u poli v hektarech a urativ kusech.

Predmét podnikani:

- zemedelstvi, wetn® prodeje nezpracovanych zémdlskych vyrobKi za &elem
zpracovani nebo dalSiho prodeje

- obchodniinnost — ndkup zbozi zaélem jeho dalSiho prodeje a prodej

- oprava motorovych vozidel

- silni¢ni motorova doprava

- kovovyroba

- pronajem a naem movitych a nemovityclEcv slouzici pro zegdélskou

prvovyrobu
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Poloha a podnebi

Zemsdglské druZstvo Borovany se nachazi 17 kmCegkych Budjovic. V této oblasti je
podnebi mira vihké, teplé a s mirnou zimou. Dlouhodobyrbprimér teplotéini 8,1 C
a dlouhodoby pmérny ahrn srazek na ro&ini 623 mm. Poloha vystavuje tuto oblast

riziku povodni.

Zaméieni vyroby

Cinnost zemdglského druzstva je zaffena zejména na rostlinnou a Ai&mou vyrobu.
K této zenddélské vyrol vyuziva pozemky pronajaté @tena i netlena druzstva, kterym
za r¢ plati ndjemné. Zewaglské obchodni druzstvo hospddaa 2 750 ha zeddélské

pudy, z toho zaujima orndiga 1 636 ha a louky a pastviny 1 114 ha.

Zivotisna vyrobase orientuje na vykrm skotu, prasat d@b#ze a na produkci mléka.

NejvysSi trzby pinasi druzstvu chov dojnic. Dale se druZstvo spieci@ na chov dibeze,

vykrmuje brojlerova kiata.

V rostlinné vyrold se zemidélské druzstvo zastuje na gstovani obilovinfepky, pSenice

0zimé, ale také na krmné plodiny.

49



5. ANALYZA HOSPODA RENi PODNIKU

Predkladana kapitola se zabyva praktickou aplikamietéckych metod finatni analyzy,
ovéreni funi¢nosti navrzené metodiky a vyhodnocenim ziskanycthea.

5.1. Analyza ukazateh rentability

Prvni ze sledované skupiny ukazatgsou ukazatele ziskovosti, které fpamezi
nejdilezit¢jSi ukazatele. PouZivaji se pro hodnoceni a posbueelkové efektivnosti
podniku. Pondtuji se jimi iizné formy zisku a podnikovy kapital a vyfag intenzitu
vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitdlu viohenédo podniku. Vysledky

zemedélského druZstva tykajici se uvedeného ukazatetlensg v nasledujicich tabulkach.

Tabulka 1: Rentabilita vlastniho kapitalu

‘Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
HV za G¢etni obdobi 6426 1077 3873 8374 6984
Vlastni kapital 91352 88523 99030 110198 117 923
Rentabilita vlastniho kapitéalu (v %) 7,03 1,22 3,91 7,60 5,92
Finanéni paka 2,07 216 1,94 1,88 1,64
Rychlost obratu celkovych aktiv 0,53 0,50 0,54 0,68 0,69
Vynosnost (v %) 6,45 1,13 3,72 5,99 5,27

5.1.1. Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjage miru navratnosti vloZzeného vlastniho kapitalu
vlastniky ¢i spoleniky druzstva. Hodnoty ukazatele ve sledovanémiobb znéné

kolisaji.

NejlepSi hodnota byla zji&ta v roce 2004, kdy ukazatel dosahl vySe 7,60 %jni&Ei
naméfena hodnota je z ,,povibavého roku“ 2002, kdy rentabilita vlastniho kahit
poklesla az na 1,22 %fiBinu Ize odvodit z kolisavych hodnot vynosnosti ahtgsti

obratu celkovych aktiv. Silfi ovSem na tuto kolisavostipobila rentabilita trzeb.
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Vyhodnoceni takto ziskanych udge obtizné. Investice by #a prinaset stejny vynos
jako investic se stejnym rizikem, coZ v danétiipad ne@inasi, rentabilita je nizka.
Na druhé strah by nelo platit, Ze v porovnani s mirou inflace bylgn byt vysledky
ukazatele vyssi. Vifpac, Ze vynosnost je vysSi nez inflace, vkladatelatétirato situace
je zachycena v grafu 1. Pokud by ovSem byla nigkéabilita hodnocena pouze s ohledem

na udrzeni hodnoty kapitalu s rezignaci na zisk; by vysledky relativi uspokojivé.

Graf 1: ROE v porovnani s mirou inflace
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5.1.2. Rentabilita celkového kapitalu

Tabulka 2: Rentabilita celkového kapitalu

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
HV za G¢etni obdobi 6426 1077 3873 8374 6984
Celkové aktiva 189 317 191 057 192 234 204 776 192 911

Rentabilita celkového kapitalu ( v %) 3,39 0,56 2,01 4,09 3,62

Ukazatel celkoveho kapitalu vychaziigtého zisku. Pomr cistého zisku a celkovych
aktiv podava informaci o vynosnosti aktiva po &dei Oroki a dani. Vysledky
jednotlivych let vyjaduji, z kolika procent réné se celkovy kapital vraci ve fogheisku.
Snahou zewruélského druzstva je dosahovat co nejvysSSich hodemtiability celkového
kapitalu. NejvysSi hodnota byla zpgta v roce 2004, kdy dosahovala 4,09 %. Naopak
nejhorSi hodnoty ve vysi 0,56 % bylo dosaZzeno e 12@02.
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Celkow vysledky rentability nejsou nikterak vynildji ale pi posuzovani

s ohledem na situaci v zéd¥Istvi, jsou vysledky rentability tohoto druzstvavélyhodné.

5.1.3. Vynosnost

Tabulka 3: Vynosnost

Polozka 2001
HV za Uéetni obdobi 6 426
Vynosy celkem 99 572

2002 2003 2004 2005
1077 3873 8374 6984
94 999 104 146 139872 132579

Vynosnost (v %) 6,45

1,13 3,72 5,99 5,27

Nékladovost mater. a energie (na/100 Kvynosi) 47,70

46,37 49,96 48,70 49,20

Nékladovost sluzeb (na/100 K vynosi) 7,47 9,13 8,64 9,27 8,90
Mzdové nakladovost (n&/100 K vynosi) 21,65 2395 21,73 20,06 22,61
Nakladovost odpidi (na/100 K& vynosi) 10,00 11,45 11,22 8,39 9,02
Nékladovost dani a poplatk (n&/100 K& vynosi) 0,74 1,00 0,83 0,65 0,74
Finanéni nakladovost (nd/100 K vynosi) 2,56 1,62 1,10 2,48 0,42
Ostatni nakladovost (na/100 K vynosi) 3,43 3,39 3,95 3,00 3,44
Celkova nakladovost (na/100 K vynosi) 93,55 96,91 97,44 9254 94,33
Néaklady celkem 93146 92059 101478 129 444 125 061

Zemedélské druzstvo Borovany dosahovaléhbm 5-ti sledovanych let velice dobrych

vysledki ve schopnosti dosahovat zisku. V roce 2001 dosdtibstvo maximalni hodnoty

vynosnosti za sledované obdobi. Vtomto roce podnjigrodukoval 6,45 % z jedné

koruny vynos. Nejmensi, pesto je&t uspokojivd hodnota, byla zj&ta v roce 2002, kdy

efekt z jedné koruny vyné<inil 1,13 %.

Vyvoj tohoto ukazatele je zvldSna zemddélsky sektor piznivy. VySSi vynosnost je

vysledkem dobré kontroly naklada dobrého hospo#ni s vynaloZzenymi prastdky.

Na druhé strahna tento vyvoj fisobi negativé jista kolisavost hodnot.
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5.2. Analyza nakladovosti

Z udaji ve vySe uvedené tabulce je patrné, jakymisppem se jednotlivé druhy
nakladovosti podileji na nakladovosti celkové. N&i; a to zhruba 50-ti % podil
na celkové nakladovosti ¢#la nakladovost materialu a energie. Nejghé&e na drovni
nékladi podilely dag a poplatky.

Nep‘iznivé je, ze to nejdezitéjSi — materialova natmost — v piibéhu sledovaného obdobi
powtSinou rostla. Nejfiznivé ptsobila také nakladovost mzdova. Z ostatnich ukbtate
béhem analyzovanych 5-ti letfiis nenenila nakladovost odpis Pozitivre pasobil

na celkovou nakladovost pokles firkan nakladovosti.

Tabulka 4: Mzdova nakladovost

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005

Mzdové naklady 21555 22756 22628 28055 29979
Pocet pracovniki 108 108 108 110 106
Vynosy celkem 99572 94999 104 146 139872 132579
Pramérna mzda 199,58 210,70 209,52 255,05 282,82
Produktivita prace 921,96 879,62 964,31 1271,56 1 250,75
Mzdova nakladovost (n4/100 K vynosi) 21,65 23,95 21,73 20,06 22,61

Jak jiz byloteceno, nepiznivé na vyvoj vynosnosti jisobi mzdova nakladovost. Mzdova
nakladovost nejvice stoupla v roce 2002, kdy byisténa hodnota ukazatele 23,95 K
nakladi na 100 K vynodi. Davod spaiuji v narstu pamémé mzdy oproti
piedchazejicimu roku a zarave poklesu produktivity prace. Na minimum pokleshto
ukazatel v roce 2004. V tomtdipadt bylo sniZzeni hodnoty ukazatele na 20,@6niéklad
na 100 K vynosi jednoznané zagic¢inéno navySenim produktivity pracefigemz vliv

naristu pamérné mzdy byl slabsi.
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5.3 Analyza ukazateh aktivity

Tato skupina ukazatel vyjadtuje stupé vyuZiti podnikovych aktiv. U nasledujicich
ukazatel bylo pouzito typu ,,rychlosti obratu” a jsou reé#ehy podle jednotlivych forem
aktiv. Pouze u pohledavek jsem navitarhila i ,,dobu obratu“, abych zjistila jejich dobu

inkasa ve dnech.

Tabulka 5: Ukazatele obratovosti

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
[ Vynosy celkem 99572 094999 104 146 139 872 132 579|
Celkové aktiva 189 317 191 057 192234 204 776 192911
Stala aktiva 109982 122900 126 972 128 743 121 992
Z&asoby 37017 33401 37270 38952 38943
Pohledavky 29358 19393 13061 26588 19821
Rychlost obratu stélych aktiv 0,91 0,77 0,82 1,09 1,09
Podil stalych aktiv / celkovych aktivech (v %) 58,09 64,33 66,05 62,87 63,24
Rychlost obratu zasob 2,69 2,84 2,79 3,59 3,40
Podil zasob / celkovych aktivech (v %) 19,55 17,48 19,39 19,02 20,19
Rychlost obratu pohledavek 3,39 4,90 7,97 5,26 6,69
Podil pohledavek / celkovych aktivech (v %) 5,27 4,42 6,79 12,98 10,27
Doba inkasa pohledavek 106 73 45 68 54

5.3.1. Rychlost obratu stalych aktiv

Ukazateli rychlosti obratu stalych aktiv g&a fondova dinnost. Je dana pairem
celkovych vynosg a stalych aktiv. Ukazatel nas informuje o tomalkou efektivhosti
a intenzitou podnik vyuzivaiedevSim budovy, stroje a izzeni. Tato informace je
dulezith @i rozhodovani podniku o ffpadném investicich do dalSich prodnich

prostedki.
Nejmensi usgsnost podniku byla zaznamenana v roce 2002, kdy \pyprodukovano z 1

K¢ stalych aktiv pouhych 0,77 Kvynodi. Od tohoto roku se fondovacianost
ve sledovaném obdobi stale zvySovala. Nejlépe makg podnik v letech 2004 a 2005,
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kdy se uskut&nilo 1,09 obrai béhem roku. | kdyZz vykazované hodnoty nejsou nikterak
vysoké, z jejich vyvoje Ize vypozorovat rostouendence ukazatele, coZ je hodnoceno
pozitivné. |1 kdyZz zengd¢lské druzstvo investuje kazdym rokem stal&tSiv castky

do stadleho majetku,ipsto vynosy rostou rychleji, coz je takévdd rostouciho trendu

fondové @innosti.

Tabulka 6: Rychlost obratu stalych aktiv

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005

Vynosy celkem 99572 94999 104 146 139872 132579
Poget pracovnikia 108 108 108 110 106
Stala aktiva 109982 122900 126972 128743 121992
Produktivita prace 921,96 879,62 964,31 1271,56 1 250,75

Technické vybaveni prace 1018,35 1137,96 1175,66 1170,39 1 150,87

Rychlost obratu stalych aktiv 0,91 0,77 0,82 1,09 1,09

Na ukazatel rychlosti obratu stalych aktiv jsenzagtiila jeSt z jiného Uhlu pohledu nez
je uvedeno vySe. Hodnotu ukazatele rychlosti obstlych aktiv Ize vysitlit také
za pouziti vybranych ukazatelyuziti pracovnik. Pokud dame do pafru produktivitu
prace a technické vybaveni prace dojdeme ke steyygiedkim, které nam umozni jest

vice os¥tlit, co vSechno tento ukazatel ovlivje.

Jiz zmiiovand rostouci tendence ukazatele je o¥lienzejména zvySenou produktivitou
prace. Jelikoz cilem kazdého podniku je zvySovaodyktivity prace, lzici, Ze v tomto

smeru dosahuje zesaélské druzstvo usjehi.

5.3.2. Rychlost obratu zasob

Ukazatel rychlosti obratu zasob nam podavé informadotenzit vyuziti zasob. Nejvyssi

hodnoty dosahovalo zeumlské druzstvo v roce 2004, kdy se zasolshdm roku

3,59-krét pemenily v ostatni formy obzného majetku aZz po prodej hotovych vyrbbk
NejniZsi hodnota, tj. 2,69 obratek za rok, poclzaziku 2001 (Tabulka 5).
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NizSi obratovost zasob je v tomtdigadt zpisobena chovem zt, ktera v druzstvu
zastavaji po celou dobu vykrmu. Je vhodné tedy zatilestrukturu Ziv@iSné vyroby,
neba’ zmirgna doba vykrmu se pohybuje podle odhad 40 dii u brojlefi, okolo 200

dni u prasat a az 600 @l skotu.

Z predchazejicich analyz vyplyva riggniva vysoka variabilita ve vySi dosahovanych
vynosi. Na druhou stranu pafmé stabilni ukazatel rychlosti obratu zasokdk¥ o tom,
Ze podnik v této oblasti na kolisani vydakkaze adekva#reagovat. Navic Iz#ci, Ze se

VyuZiti zasob v ptbéhu ¢asu postuphzvysuije.

5.3.3. Rychlost obratu pohledavek

Velmi ptiznivy je vyvoj pohledavek. Na pétku sledovani v roce 20@inil pocet obratek
pouze 3,39 (tomu odpovida inkasni doba 106 dni).r@ka 2005 se podio rychlost
obratu pohledavek zvysit na 6,69 obratek. Tedptavuje sniZzeni inkasni doby na polovinu,
tji. na 54 dni (Tabulka 5). Vyvoj tohoto ukazatedehpdnocen velice poziti¢n

5.4. Ukazatele vyuziti @idy

Nasledujici tabulka (Tabulka 7) umnie ugesnit vysledky fedchazejicich analyz, nap
eliminace vlivu aktiv. Vyrobni vyuZziti &Siny aktiv totiz kolisa také tim, Ze se aktiva
neustale nakupuji nebo prodavaji a tim se staichjgjformani hodnota relativni. Pouziti
hektaf, jako pongrn¢ stabilni velkiny, je vhodrjsi a ma ¥tSi vypovidaci schopnost.
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Tabulka 7 : Ukazatele vyuZitiigy

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005

Vynosy celkem 99 572 94999 104 146 139872 132579
Néaklady celkem 93 146 92 059 101478 129 444 125 061
Trzby 83025 75385 82479 103932 104917
HV p¥ed zdartnim 6426 2940 2668 10428 7518
Nakladové troky 2382 1393 1008 829 430

Hektary 2280 2408 2859 2832 2750
Intenzita vyroby 43,67 39,45 36,43 49,39 48,21
TrZzby / hektar 36,41 31,31 28,85 36,70 38,15
Nakladovost pidy 40,85 38,23 3550 4570 45,48
Ziskovost piady 3,86 1,80 1,29 3,97 2,89

Ziskovost mdy v pribéhu let kolisa nepravidetna zn&né. Na tomto kolisani se podileji
vSechny analyzované faktory. Nakladovosidy vzrostla z hodnoty 40,85 ¢Knéklad:
na hektar na 45,48 Knakladi na hektar. Obdokinrostly i trzby na hektar. Jejich it
mel sice slabsi dynamiku, ale byl o to variabjBi. Porovname-li nést intenzity vyroby
a trzeb na hektar, zjistime, Ze intenzita vyrobsgtleo podstat intenzivrgji. To swdci
o rostoucim vlivu dotaci, které tkiopodstatny rozdil mezi vynosy a trzbamiegtoze
nakladovost fdy rostla a trzby na hektar rostly pomaleji a nakdtisaly, Izefrici, ze
ukazatel ziskovostijgy se vyvijel porérné priznivé. Prac tomu tak je? Vyznamnou roli
zde ,,sehrala“ polozka ,,ostatni provozni vynosyykazu zisku a ztraty. V této polozce
jsou zahrnuty provozni dotace z#&iského druZstva, které tiio podstatnoucast

celkovych vynos a diky tomu ziskovostialy v zasad rostla.
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5.5. Analyza ukazateh zadluzenosti
Jedna se o skupinu ukazétehodnotici finatini strukturu podniku. Zahrnujéadu

ukazatel, které hodnoti strukturu vioZzeného kapitalu z tdka vlastnictvi, porovnavaji

vlastni a cizi finatni zdroje.

Tabulka 8: Celkova zadluzenost

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005

| Cizi zdroje =~ 97959 102534 93204 94578 74 988|
Celkové aktiva 189 317 191 057 192234 204 776 192911
Celkova zadluZenost (v %) 51,74 53,67 48,48 46,19 38,87
Dlouhodobé zadluzenost (v %) 18,53 20,82 2391 2191 22,33
Uvérova zadluzenost (v %) 11,95 9,47 7,81 6,92 2,33
Kratkodobé zadluzenost (v %) 21,26 23,38 16,76 17,10 13,66
Rezervy / celkova aktiva (v %) 0 0 0 0,26 0,55

5.5.1. Ukazatel celkové zadluzenosti

Ukazatel celkové zadluZzenosti je dan moem celkovych zavazk (kratkodobych
i dlouhodobych) k celkovym aktivn. Cim vy33i je zadluZzenost ve vztahu k celkovému

kapitalu, tim vySSi je riziko &titeli. ZadluZzenost vSak neni negativni charakteristikou,

neba neni mozné, aby podnik pouzival k financovani podastni zdroje.

Z udaji uvedenych v tabulce je patrna klesajici tendendey madluZzenosti. Celkova
zadluzenost podniku byla nejvyssi v roce 2002, kdginota doséhla 53,67 %. Klesajici
zadluZzenost dosahla svého mininindm analyzovaného obdobi v roce 2005 s hodnotou
38,87 %. Vtabulce je také uvedeno, jakymisgbem se podilely jednotlivé typy
zadluZzenosti na celkovych dluzich druzstva. Po sélované obdobdinily nejmensi

podil na celkové zadluZenosti bankovnémyv
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Hodnoty celkové zadluzenosti podnikéhlem sledovaného obdobi poklesly z 51,74 %
na 38,87 % (Tabulka 8). Urokveelkové zadluzenosti je nizka a pokud sidomime, jaka

je struktura této zadluzenosti, je tato informa&jvyznamijsi.

Nejvétsi podil na celkové zadluZzenosti maji dlouhodadbéazky. Jejich naprost&tgina je
tvoiena nélenskymi vklady. Druzstvo maupu pronajatou a plati za ni ndjemné, ale
0 zavazek pravém slova smyslu se nejedna. Podnikesplaci a vifpad: potreby se

puda vrati majiteli, ale neznamena to fisanvydaj.

Kratkodoba zadluzenost viichu let poklesla z 21,26 % na 13,66 %, coz je bazaymy
podil na celkové zadluzenosti. Druzstvo by byloogeio splatit z vynastyto kratkodobé
zavazky zhruba za 72 dni. Jedin&eho se plati ndkladoveé aroky, jsou bankovnirpv
Tato zadluZenost dosahuje minimalnich hodnot acretéie klesa. V jbéhu sledovanych
let klesla z 11,95 % na 2,33 % (Tabulka 8).

Nasledujici ukazatele (Urokové kryti 1, Kryti dispersZnimi toky a Doba splaceni dlih

slouzi pouze jako podporaguichazejicich vysledk Potvrzuji skuténost, Zze zadluzenost

zemedélského druzstvo je minimalni a podnik nema se gplém Zadné problémy.

Tabulka 9: Ukazatele zadluzenosti

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005

CF ze samofinancovani 20378 7633 13727 13415 15599
Nakladové troky 2382 1393 1008 829 430
CF rentabilita VK 0,1793 0,1350 0,1571 0,1825 0,1607
ZadluzZenost typu (CZ/VK) 1,0723 1,1583 0,9412 0,8583 0,6359
Urokové kryti Il 855 548 13,62 16,18 36,28
Kryti dluh @ penéznimi toky 0,17 0,12 0,17 0,21 0,25
Doba splaceni dlulia (v letech) 5,98 8,58 5,99 4,70 3,96
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5.6. Analyza ukazateih likvidity

Ukazatele likvidity podniku p#&t mezi velice dlezitou skupinu porrovych ukazatel

a vyjaduji momentalni schopnost platit své zavazky.

Tabulka 10: Ukazatele likvidity

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Obézné aktiva 79294 68137 65242 75930 69 639
Kratkodobé zavazky 40249 44669 32219 35018 26353
Zasoby 37017 33401 37270 38952 38943
Finanéni majetek 12919 15343 5886 10390 10875
Bézna likvidita 1,97 1,53 2,03 2,17 2,64
Pohotova likvidita 1,05 0,78 0,87 1,06 1,16
Okamzita likvidita 0,32 0,34 0,18 0,39 0,41

Ukazatel Bzné likvidity dosahoval po&Sinu ¢asu hodnoty 2 a vice. Vyjimkou byl rok
2002, kdy doslo k poklesu ukazatele na hodnotu. N&Btoto snizeni gty ovSem velky
vliv rozsahlé povod# z toho roku. Teoreticky sesbnd likvidita jevi pozitive, realita je
ovSem odlisSnd. Nejmén likvidni slozkou olznych aktiv jsou zasoby, které
v zentdélském druZstvu Borovany ve sledovaném obdobi #i @6 % - 55 % veSkerych
ob¢znych prostedki. Ukazatel je ,,citlivy”* na strukturu zasob a jgjicealné ocgovani
vzhledem Kk jejich prodejnosti Nejti poloZzkou zésob jsou vtomto podniku faté

ve vykrmu, ktera jsou v této fazi neprodejna. A icase musi pétat s tim, Ze podnik

e M

Doporwovana minimalni hodnota 2 je tedy pouze hrubowomiPimérné zenddélske
podniky maji Bznou likviditu réekdy i kolem hodnoty 5. Otazkou je pak vypovidaci
schopnost ukazatele. Vzhledem ke spetifikzengdélskych podnik dopor@uji hodnotit
podnik spiSe na zaklaghohotové likvidity.

Hodnoty pohotové likvidity nazraji problémy v roce 2002 a 2003, kdy ukazatel klesl
pod jedntku. Ve skuténosti neni situace ¥¢hto letech pro podnik nikterak ohroZujici.

Podnik ma spoustu zavazkuici druzstevnikm, coz sniZzuje nebezgeost. Dobra je také
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vykazovana pe¥zni likvidita. Druzstvo ma dost vysoké hodnoty fisaiho majetku a to
také sniZuje nebezpeost. Navice se situace v dalSich letecl jgl&tpSuje.

5.7. Ukazatele popisuijici vliv dotaci

Tabulka 11: Vliv dotaci na rentabilitu

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005

HV za G¢etni obdobi 6 426 1077 3873 8 374 6 984
Celkova aktiva 189317 191057 192234 204776 192911
Vlastni kapital 91352 88523 99030 110198 117923
Dotace 4 864,26 7 875,23 10 280,55 21 907,79 22 117,88
ROA ovlivhéna dotacemi ( v %) 3,39 0,56 2,01 4,09 3,62
ROA oéisténa od vlivu dotaci (v %) 0,82 -3,56 -3,33 -6,61 -7,85
ROE ovlivnéna dotacemi (v %) 7,03 1,22 3,91 7,60 5,92
ROE o¢isténa od vlivu dotaci ( v %) 1,71 -7,68 -6,47 -12,28 -12,83

Vliv dotaci na rentabilitu celkového kapitalu (RO&)entabilitu viastniho kapitélu (ROE)

Podle udaj uvedenych v tabulce Ize vyvodit, Ze dotac&ymejmensi — nikoliv vSak
zanedbatelny - vliv na hodnotu rentability celkowétvlastniho kapitélu v roce 2001, kdy
dotace zvySila hodnotu rentability celkového kdpita 2,57 % a rentabilitu vlastniho
kapitdlu o 5,32 %. Nejvice byla dotacemi oviima ROA vroce 2005, kdy nist
ukazateleinil 11,47 %. Nejmarkan#jSi rozdil mezi poskytnutim a neposkytnutim dotace
u ROE dosahl v roce 2004 tén20 %.

Je patrné, Ze rentabilita zéddlského druZstva bez dotaci by byla v minusu. Vypombyl

rok 2001, kdy by rentabilita dosahovala kladnychrwt i bez poskytnuté dotace.
Nepriznive je také hodnocen rostouci vliv dotaci. Vliv doteedy roste, icemz rentabilita
nikoliv. Pozitivni na dotacich vSak je, Ze majizpivy vliv na platebni schopnost podniku,

piedstavuji totiZ jisty fijem.
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5.8. Specifické metody finatini analyzy

5.8.1. Index IN95

Tabulka 11: Index IN95
~ Ukazatel  Vahy 2001 2002 2003 2004 2005

A/CZ 0,24 0,46 0,45 0550 0,52 0,62
EBIT/U 0,11 0,41 0,34 0,40 1,50 2,03
EBIT/A 21,35 099 0,48 041 1,17 0,88
VYN/A 0,76 0,40 0,38 041 0,52 0,52

OA/(KZ+KBU) 0,10 0,20 0,15 0,20 0,22 0,26
ZPL / VYN 14,57 0 0 0 0 0

Index IN95  ------ 246 1,80 1,92 3,92 4,32

Index IN95 pati mezi bankrotni modely, které slouzi pro rychloeotaci \&fitelu.

V¢titele vzdy zajima, jestli je podnik schopny dosté@fm zavazim.

Podle hodnot indexu IN95¢hem sledovanych let Ize dojit k zém, Ze zemdélské
druzstvo nélo v letech 2001, 2004 a 2005 schopnost dostat sdwazkm. V letech 2002
a 2003 se druzstvo nachazelo vtzv. ,Sed&“zéeoz znamena, ze se pohybovalo
v rizikovém pasmu a mohly by zde nastat problémasenim svych zava#k Hodnoty

tohoto modelu rély od roku 2002 rostouci tendenci, coZ je hodnoosglie pozitivig.
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5.8.2. G-index

Tento novy model vicenasobné diskrimina analyzy umoiuje diferencovat podniky

s

zenmedelské prvovyroby na prosperujiciiip. neprosperujici.

Tabulka 12: G-index

Ukazatel Vahy 2001 2002 2003 2004 2005
nerozdéleny HV / celkova pasiva 3,412 0,09 0,10 0,21 0,12 0,17

HV pied zdarénim / celkova pasiva 2,226 0,03 0,02 0,01 0,05 0,04

HV pied zdarénim / celkové vynosy 3,277 0,06 0,03 0,03 0,07 0,06

CF / celkova pasiva 3,149 0,09 0,07 0,09 0,10 0,11
zasoby / celkové vynosy -2,063 0,37 035 0,36 0,28 0,29
G-index - 0,09 -0,02 0,04 049 0,61

Podle vysledk slovenského G-indexu je mozno z&féiské druzstvo Borovany adit
mezi pameérné zenddélské podniky. Ve vSech analyzovanych 5-ti leteehh®dnoty

e

pohybovaly ve gednim kriterialnim pasmu. NejnizSi hodnoty -0,02lobylosazeno

v problematickém roce 2002 a nej&SgjSi rok s hodnotou 0,61 byl posledni sledovany
rok, rok 2005.

Pri hodnoceni Gufikova indexu je vSaki¢ba myslet na to, Ze Gik pokladal
za prosperujici pouze takové podniky, ktexddm ti let za sebou dosahovaly zisku
a v poslednim ze sledovanych let byla rentabilitstniho kapitélu vySSi nez 8 %. To
povazoval za hratini hodnotu, fi které si vlastniky vioZeny kapital zachova sveglnou

hodnotu. Tato hodnota je&ipS vysoka praceské podniky.
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5.8.3. Index finarniho zdravi dle OP Zenédélstvi

Tabulka 13: Finarni zdravi dle OP Ze#deélstvi pro rok 2001

Ukazatel Dosazena hodnot: Pridélené body
ROA (v %) 2,71 2
Dlouhodoba rentabilita (v %) 23,09 3
Pridana hodnota / vstupy (v %) 60,60 3
Rentabilita vykonu, z cash flow (v %) 17,10 3
Celkova zadluZenost (v %) 51,74 5
Urokové kryti (nasobek) 2,15 3
Doba splatnosti dluhi, z cash flow (roky) 5,34 3
Kryti zasob CPK (nasobek) 1,06 3
Celkova likvidita (ndsobek) 2,31 3
Celkovy poéet bodi 28

Tabulka 14: Finaani zdravi dle OP Ze#deélstvi pro rok 2002

Ukazatel Dosazena hodnot: Pridélené body
ROA (v %) -0,90 1
Dlouhodobé rentabilita (v %) 21,31 3
Pridana hodnota / vstupy (v %) 47,60 3
Rentabilita vykonu, z cash flow (v %) 11,77 2
Celkova zadluZenost (v %) 53,67 5
Urokové kryti (nasobek) -1,23 1
Doba splatnosti dluhi, z cash flow (roky) 9,92 1
Kryti zasob CPK (nasobek) 0,70 2
Celkova likvidita (ndsobek) 1,77 2
Celkovy potetboca - 20
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Tabulka 15: Finarni zdravi dle OP Ze#d¢élstvi pro rok 2003

Ukazatel Dosazena hodnot: Piidélené body
ROA (v %) 0,99 1
Dlouhodobé rentabilita (v %) 23,26 3
Pridana hodnota / vstupy (v %) 46,19 3
Rentabilita vykonu, z cash flow (v %) 15,23 3
Celkova zadluZenost (v %) 48,48 5
Urokové kryti (nasobek) 1,88 2
Doba splatnosti dluhi, z cash flow (roky) 5,80 3
Kryti zasob CPK (nasobek) 0,89 3
Celkova likvidita (ndsobek) 2,57 3
Celkovy potetboca  aeeee 26

Tabulka 16: Finardni zdravi dle OP Ze#delstvi pro rok 2004

Ukazatel Dosazena hodnot: Pridélené body
ROA (v %) 5,22 3
Dlouhodoba rentabilita (v %) 25,98 3
Pridana hodnota / vstupy (v %) 31,37 3
Rentabilita vykonu, z cash flow (v %) 21,05 3
Celkova zadluZenost (v %) 45,93 5
Urokové kryti (nasobek) 12,89 3
Doba splatnosti dluhi, z cash flow (roky) 4,31 5
Kryti zasob CPK (nasobek) 1,05 3
Celkova likvidita (ndsobek) 2,24 3
Celkovy potetboln e 31
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Tabulka 17: Finadni zdravi dle OP Zee&de¢lstvi pro rok 2005

Ukazatel Dosazena hodnot: Pridélené body
ROA (v %) -0,48 1
Dlouhodobé rentabilita (v %) 31,10 3
Pridana hodnota / vstupy (v %) 34,84 3
Rentabilita vykonu, z cash flow (v %) 10,62 2
Celkova zadluZenost (v %) 38,32 5
Urokové kryti (nasobek) 2,17 1
Doba splatnosti dluhi, z cash flow (roky) 3,54 5
Kryti zasob CPK (nasobek) 1,14 3
Celkova likvidita (ndsobek) 2,57 3
Celkovy potetboln e 26

Zemedélské druzstvo Borovany gpivalo podle Opertmiho programu Zeguglstvi
ve vSech 5-ti letech podminky finariho zdravi. V roce 2002 by bylo podle dosaZenych
bodi zarazeno jako Zadatel o finam podporu do kategorie B, v ostatnich sledovanych

letech dokonce do kategorie A.
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6. ZAVER

Tato bakal&ska prace @a za ukol vytveit systém finatinino hodnoceni Ze&dlélského
obchodniho druzstva Borovany za roky 2001 — 200%en€ bylo na zékla# Ucetnich
vykazi navrhnout metodiku vhodnou k posouzeni fifrdrsituace zeiudélského druzstva

a owiit jeji funkénost provedenim vlastni analyzy.

V praktické ¢asti byly pouzity k hospodskému hodnoceni druZzstva nejen klasické
ukazatele finafni pongrové analyzy, ale také néwytvorené, specifické nebo upravené.
Klasické ukazatele fin&ni analyzy maji sice dobrou vypovidaci schopno&tmare

k posouzeni finafi situace v zewudélstvi nejsou dostaujici. Toto od¥tvi ma totiziadu
specifik, které bylo pdeba v navrzené metodice zohlednit imisobit jim hodnoceni
ekonomické situace podniku. Vzhledemékto specifiim bylo nutno pidat Gdaje

tykajici se vyuziti pdy, pracovnik a vlivu dotaci na rentabilitu druzstva.

Finanéni pomérova analyza
* Analyza rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu seshem sledovaného obdobi pohybovala od 7,03 %
do 5,92 %.Tyto hodnoty nejsou nauprysl nikterak piznivé, nicmén s ohledem

na situaci v zegtélstvi je tento ukazatel hodnocertizmive.

Vynosnost podniku celkem roste, ale kolisa. N&&gjar obdobi, tj. v roce 2001, doséhla

s

byly zjisttny v letech 2001 a 2002, na tento pokledynovSem vliv povoda. Pozitivni
vliv na vyvoj ukazatele # rust vynosi, pokles finatni nakladovosti a pokles odpis

Negativre je hodnocen nést mzdové nakladovosti a vykonové spbly.
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Navrzena opageni:

Vzhledem k dosazenym hodnotam dogoiu zamgiit se na mzdy, resp. na mzdovou
nakladovost. Jeji snizovani je mozndeg produktivitu prace zaigdpokladu, Ze
produktivita prace poroste rychleji nezapwrné mzdy. Bylo by vhodné také omezit

vykonovou spdebu, protoZe tvd nejwtsi nakladovou polozku.

* Analyza aktivity

Rychlost obratu stalych aktiv kolisa, ale jinak m@stouci trend. Kolisavost hodnot
zapicinil ,,povodiovy“ rok 2002. Ukazatel kolisal od hodnoty 0,91 oee 2001
do hodnoty 1,09 v roce 2005.

Rychlost obratu zasob se \ipghu sledovanych let nijak vyraZnnentnila, pouze
v poslednich dvou letech lehce rostla. Hodnoty edsi vyrobnimu zarteni podniku.
Ponerné stabilni ukazatel rychlosti obratu zasob vypowdédm, Ze zerdélské druzstvo

dokaze spravhreagovat na vyvoj situace v podniku.
Rychlost obratu pohledavek se¢hliem analyzovanych 5-ti let vyvijela velice pozitvn
Doba inkasa klesla zigodnich 106 dni o celych 50 %, tj. na 54 dni. detrend

hodnotim jako fiznivy.

Navrzend opdaéni:

Doporuuji soustedit se natst vynosi. Toho Ize dosahnout préstnictvim vyrobniho
zaneieni. Druzstvo by se #&o, podle mého nazoru, vice zé&fih na zZivatiSnou vyrobu,
kterd je stabil§Si ve vztahu k vynasn a neni tak ovlivnitelnaifrodnimi podminkami
jako je tomu u vyroby rostlinnéifhosem by jist také bylo sougedit se na pokles inkasni

doby, ktera je sice dobra, ale vzdyde byt lepsi.
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e Analyza zadluZenosti

Celkova zadluzenost podnikghem sledovaného obdobi poklesla z 51,74 % na 38,87
Urovei celkové zadluzenosti je tedy hodnocena jako niZkdo pozitivni hodnoceni je
jeS& umocréno strukturou zadluZzenosti. Né&jgi ¢ast dlutii podniku ¢ini dlouhodobé
zavazky. Jejich naprost&étéina je tvdena nélenskymi vklady. Druzstvo matpu
pronajatou a plati za ni ndjemné, ale o zavazetavgm slova smyslu se nejedna. Podnik
nic nesplaci a vifpad® poteby se pda vrati majiteli, ale neznamena to fitahvydaj.
Ve skuténosti zenddélské druzstvo splaci pouze kratkodobé dluhy a bamkaery.
Kratkodobé zavazky twdy v poslednim sledovaném roce pouze 13,66 % koegtch
dluha a z vynos druzstva by mohly byt splaceny zhruba za 72 dankBvni U¥ry, které
byly béchem celé doby minimalni a které v poslednim ré&ody 4 500 tis. K (1j. 2,33 %
z jejich zdrofi), by bylo druZstvo schopno uhradit z podnikovyghasi za cca 12 dni.

Navrzena opageni:

U takto minimalg zadluzeného podniku vyplyva na povrch otadzka, zatHuZzenost neni
zbytetné moc mala. Druzstvo by mohlo vyuZivat vice taktevpé U¥ry“. Na druhou

stranu rentabilita ze&délskych podniki je nizka, takze co je to vlastrevny awr?

* Analyza likvidity

Likvidita podniku je v podstétjedina slabsi stranka podniku. Vysledky pohotakédity
(acid testu) byly vletech 2002 a 2003 neuspokojimeEmeérg pro podnik nikterak
ohroZujici. Toto negativni hodnoceni m& ovSem saig“, ktera informuji o ficinach
a vyswtleni. Nizké hodnoty ukazatele byly rgmivé ovlivnény ,,povodiovym
rokem“ 2002. Pozitivni je, Ze druzstvo ma dost gen hotovosti a #Sinu zavazik
vaci druzstevnikm, coz sniZuje nebezgmost. A navic mohtici, Ze ukazatele likvidity se

kazdy rok zlep3uiji.

Navrzena opaéni:

V tomto snéru doporiuji pouze sledovat a kontrolovat, ale rigih. DoSlo by k umrtveni
prostedki a tim ke sniZeni rentability.fipadnou rezervou pro podnik by mohla byt

investice do cennych papir
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Specifické metody finagni analyzy

Specifické metody finami analyzy potvrzuji velice ffznivou situaci zerdélského

druzstva Borovany. Zazeni druzstva podle fjpného” Guéikova G-indexu mezi
praimérné podniky pi¢itam odliSnym podminkam a mozZnostem gaské a slovenské
zemedélce. PoZadovana hramii hodnota rentability viastniho kapitélu ve vysio8 je

pro ¢eské podniky filis vysoka. Nejpizniveji hodnotim metodu vypgu finantniho zdravi

podle OP Zerglstvi, ktery nejlépe vystihuje situaci zéddlskeho druzstva.
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7. SUMMARY

The Bachelor thesis is focused on creation of aninal evaluation of an agricultural
company. Agricultural industry has many specifiebjch it was necessary to consider in
the proposed methodology and to accommodate thHeatwm of the company financial

situation to them.

In my Bachelor thesis | therefore used not only ¢bexmon indicators but also newly
created ones, specific or modified. | applied treated methodology in practice to verify
the functionality. | analysed the collected datd assessed the economic situation of the
company. In conclusion there were proposed speadimns for elimination or reduction

of some negative effects, which were found outgiire financial analysis.

In this specific company the economic situation wealuated as positive and considering
the difficult conditions, which Czech agrarians tdeal with, even as above standard.
Unsatisfactory values of some indicators were natuated as serious and threatening the
company. What is more, often the situations nortrotlable by the company, such as for

example large floods in 2002, affected impairmdrthe indicators.

Keywords:
» Creation of the system of financial evaluation @bapany
* Financial analysis
» Agricultural company
» Assessment of the economic situation of the company

» Effect of grants on profitability
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