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FINANCIAL ANALYSIS AND ITS APPLICATION
IN A PARTICULAR COMPANY

ABSTRACT

The aim of this diploma work is the evaluatighe financial management
of an agricultural enterprise with the help of tireancial analysis method. It is about
an absolute indicator analysis, the proportiondattirs and their systems. Analysis was
accomplished within seven years from 1999 to 20@&thods were applied in concrete
conditions of the existing enterprise. Resultinlyga were compared in time and also with
the departmental average from the Green Reportinfbamation for processing this work
was predominantly gained from the auditor’'s reporliserature and Internet.
When calculating some parametres influence of fuwedse taken into consideration.
They have become an inseparable part of the incoimevery farmer, predominantly
after joining the EU. On the basis of the gaineltudations you can say that economic

situation of this enterprise is good.

KEYWORDS
Financial analysis, agricultural enterprise, aboluand proportion indicators,

systems of indicators, funds, economic situation.



FINAN CNi ANALYZA A JEJi APLIKACE U VYBRANEHO
PODNIKATELSKEHO SUBJEKTU

SOUHRN
Cilem této diplomové prace je zhodnoceni fémémo hospodani zenddélského

podniku za pomoci metody fin&m analyzy. Jedna se o analyzu absolutnich ukdzatel
ponerovych ukazatél a jejich soustav. Fingni analyza byla provedena a metody byly
aplikovany v konkrétnich podminkéch existujicihapidu. Vysledné hodnoty byly krain
porovnani \ase srovnany s oborovym dpnérem ze Zelené zpravy. Informace pro
zpracovani této prace bylyerpany pevazié ze zprav auditora, odborné literatury
a internetu. B vypoctu rekterych ukazatél byl zohledwin i vliv dotaci, které se staly
nedilnou sodésti gijmu kazdého zetklce, a to pevazr po vstupuCR do EU.
Na zéklad zjiSttnych vypdtu lzeftici, Ze hospodéka situace tohoto podniku je dobra.

KLI COVA SLOVA
Finani analyza, zewsuélsky podnik, absolutni ukazatele, pémové ukazatele,

soustavy ukazaté| dotace, ekonomicka situace.
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Uvod

Kazdy ekonomicky subjekt, kteryigobi na trhu, musi neustéle analyzovat s\ionost
a vysledky, kterych dosahl. To vyplyvarepdevSim z toho, Ze veSkeré rozhodovani
v podniku je teba pizpisobit zménam, aby podnik neztratil své postaveni na trhuoalm

byt konkurenceschopny.

Informace o podniku ziskavaji externi uziv@tglomoci povin& zverejiiovanych
Gcetnich vykas. Interni uzivatelé maji fistup k udajm daleko rozsahlejSim. tAuz je
zdjemcem o informace ohletirekonomické situace podniku jeho vlastni vedenioneb
externi subjekt, neéfio by zpracovani ¢etnich dat koéit vyhotovenim detnich vykas.

Je teba uinit dalSi kroky, zejména pak provést figah analyzu, pro kterou jsou
z&kladnimi podklady pré&wicetni vykazy.

Cilem této diplomové prace je zhodnoceni fém#mo hospoda@ni zenddélského
podniku za pomoci metod fin&mi analyzy. V pipad ponerové finaréni analyzy se jedna
0 ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadlenosti podniku. Celkova finami situace

firmy je pak posouzena na zakédohnkrotnich a bonitnich model

Klicovou roli pro rozvojceského zewudélstvi hraje zejména Spalea zemddélska
politika, ktera jako jedna z nejvyznamjich spolénych politik EU je zaloZzena na
zadsadach volného pohybu z&éskych vyrobki mezi ¢lenskymi staty, na ochran
vnitiniho trhu proti hromadnym dovam levnych zerddélskych vyrobKi ze tetich zemi
a na finagni solidarit. Jejim cilem je zvysit produktivitu zeIstvi, zajistit odpovidajici
Zivotni Uroven zen®délcu, stabilizovat trhy, zajistit plynulé zasobovéani dadavky
spotebitetim za rozumné ceny, tedy igonostnit kvalitu zewdélské produkce nad jeji
kvantitu. Zentdélstvi dnes jiz neslouzi pouze vymolpotravin, ale febira na sebe
i dulezité spoléenské a ekologické funkce. Zs&ddlska ¢innost je nedilnou sa@asti
venkovského prostoru, ktery si zaslouzéigé podporu. Ti, kdo se rozhodnou téianost
vykonavat, jsou podporovani celou Skalou doteh nastraj, a jiz narodnich ¢i

evropskych.



Zentdélska vyroba ma oproti pmyslové vyroks nékteré zvlastnosti, které se musi
respektovat § interpretaci vysledik Pati sem nafiklad zvySujici se variabilita klimatu
a jeho dlouhodobé zimy z&zujici podminky pro zewaklstvi, viny teplych¢i destivych
obdobi, zaplavy a sucha vyskytujici se st&estji. Na zengdélskou vyrobu g@sobi
i sezonnost praci, tedy nerovnégmmé rozloZzeni pracovnich sil a nevyuZzita kapacita

pracovnich strdj mimo sezénu.

Zemedelstvi se vSak liSi i strukturou majetku. Vadmém majetku jsou zastoupena
pievazri zvirata - selata, prasata na vykrm, telata, jalovicde de to obili, osivo,
chemické pipravky a nahradni dily. V dlouhodobych aktivecbujgredevsim pozemky,
budovy, ze strdj prevazuji kombajny, traktory, staci a senazni vozy, ze at zakladni
stddo a tazna zidta. Na strah pasiv je kromd zakladniho kapitalu, rezervcétdvan
i pronajaty majetek. Mezi hlavni vynosy z&diskych podnik pati trzby z rostlinné
a zivaisné vyroby, hlavnimi naklady jsou vydaje na ossagbu, krmiva, hnojiva, stroje,

pohonné hmoty.

Uvodnigast této prace je zatitena na vysitleni pojmu ,finaréni analyza®, odkud se
cerpaji pro tuto analyzu informace a kdo ji vyuziauhd kapitola popisuje zakladni
metody finakni analyzy. Teti cast je rozédlena do ¢ty podtasti, a to na analyzu
stavovych ukazaté] analyzu porrovych ukazateél, analyzu soustav ukazaieh na
problematiku dotaci v zeftélstvi v Ceské republiceCtvrta ¢ast je ¥novana praktické
¢innosti. Tato kapitola je za¥fena na konkrétni podnikatelsky subjekt. Porovn&aaijide
vSechny jiz vySe uvedené metody fidah analyzy sedmi obdobi jdoucich po &ob
Na zaklad vypovidaci schopnostié¢hto ukazatél jsou v poslednicasti zhodnoceny

vysledky a navrzenarislusna opaeni.



I.  Uvod do teorie finanéni analyzy

1.1. Uloha finaréni analyzy

Finagni analyza je oblast, kter&quistavuje vyznamnou s&st komplexu finatmiho
fizeni podniku, nehb zaji¥uje zgtnou vazbu mezi i@dpokladanym efektertidicich
rozhodnuti a skutmosti. Je pedmétem Uzce spojena s finamim Eetnictvim, které
poskytuje data a informace pro firkan rozhodovani.

Nedostatkem d@tnich informaci z hlediska finamiho fizeni je vSak to, Zze zobrazuji
minulost a neobsahuji vyhledy do budoucnosti. Pmgkyinancnimu manazerovi Udaje
momentalniho typu, v podeéb prevadzré stavovych absolutnich veéinh uvadnych
k urcittmu datu. Samotné souhrnné vystupy neposkytujhylpbraz o hospodani
a finareni situaci podniku, o jeho silnych a slabych stéuotk nebezpéch, trendech
a celkové kvalit hospodgeni.

K prekonani &chto nedostatk se proto vyuziva finami analyza jako formalizovana
metoda, ktera podiuje ziskané Udaje mezi sebou navzajem a igeSitak jejich
vypovidaci schopnost, umiije dosgt k urcitym zawram o celkovém hospodeni
a finartni situaci podniku.

Finagni analyza pedstavuje ohodnoceni minulosti, gasnosti a fedpokladané
budoucnosti finatniho hospodani podniku. V trzni ekonomice to znamena, Ze gngo
schopen dosahovat trvale takové miry zhodnoceidewieho kapitalu, ktera je poZzadovana
investory vzhledem k vySi rizika, s jakym jéigiusny druh podnikéni spojen (Valach
2003).

Finani analyza je formalizovana metoda, ktera gioe ziskané Udaje mezi sebou
a rozStuje tak jejich vypovidaci schopnost, umigie dospt k uritym zawram
o celkovém hospodani a finakdni situaci firmy.

Finarni analyza je oblast, kter&guistavuje vyraznou séést soustavy podnikového
fizeni. Je Uzce spojena s fidam etnictvim a finatinim fizenim podniku a propojuje

tyto dva nastroje podnikovélitzeni (Griinwald, Hol&kova 2001).

Vy&zit z vykazi a dalSich zdréjinformaci, posoudit zdravi podniku a jeho stgb
a pfipravit podklady pro peebnaridici rozhodnuti — i hlavni dkol finatini analyzy

(Kovanicova, Kovanic 1997).



1.2. Podklady pro finanéni analyzu

Finani analyza je Uzce spojena s fitaim (Letnictvim, které poskytuje data
a informace pro finami rozhodovani prostdnictvim z&kladnich fin&gnich vyka#:
rozvahy, vykazu zisku a ztraty d&ebledu o pe¢gnich tocich (cash flow). Zdrojem pro
finanéni analyzu jsou i dalSi zdroje z oblasti vnitropi@dwého &etnictvi, ekonomicke

statistiky, peszniho a kapitalového trhu.

Ueetni vykazy

Jak jiz bylofe¢eno, @etni vykazy pedstavuji zakladni zdroj dat pro firam analyzu.
V téchto vykazech vSak nemusi bytepre ty informace, které peégbuje. NejasgjSim
problémem je, Ze Udaje se vztahuji k minulostir@@nemusi byt aktualni, nebo Ze vliv
inflace zpmisobuje odliSnost d&etnich hodnot od realnych skatgich hodnot. Proto musi
byt provadny dalSi odhady a jednotlivé polozky pro pouziti fipantni analyze

upravovany.

Hlavnimi &etnimi vykazy jsou:
0 rozvaha
0 vykaz zisku a ztraty

o cash flow

1.2.1. Rozvaha (bilance)

Poskytuje staticky pohled na majetek podnikehe strukturu. Jeji zakladni funkci je
zachytit k utitému datu pehled o majetku podniku (aktivech), jeho stritkta finagnim
kryti majetku (pasivech). V bilanci je také vyk&aarsledek hospodani jako saldo mezi
aktivy a pasivy, vetns vlastniho kapitalu. Sestavuje se mininggednou réng, pogipads

étvrtletng ¢i mesiéng.

Rozvaha mé na stiaaktiv v zahlavi 4 sloupce

- v 1. sloupci (brutto) se uvégd aktiva v pdizovaci ces

- ve 2. sloupci (korekce) se uvgidopravky a opravné polozky dlouhodobého majetku
- ve 3. sloupci (netto) se uvadi rozdil mezi sloudpa 2

- ve 4. sloupci se uvadi netto stav aktiv minulétetniho obdobi

Strana pasiv ma dva sloupcgledované obdobi a minulé obdobi




Majetkova struktura (aktiva) v CR:

Aktiva jsoucleréna podle likvidity, a to od polozek nejmglikvidnich k polozkam
nejlikvidngjSim. Ze strany aktiv 1ze ¥yst, kolik prostedki podnik investoval do rychle
zperézitelného majetku a kolik naopak do majetku, ktemey likvidovat obtiziji, ale je

s nim zpravidla spojen vysSi vynos.

Stala aktiva

o Nehmotny dlouhodoby majetek — zahrnuje nehmotnéuiy vyzkumné&innosti,
rizna ocenitelnd prava (napknow-how, licence, autorska prava), software.
Z daiového hlediska je limitovan cenou 60 000,-. Z Hdkdi &etnictvi si hranici

stanovi samadgtni jednotka.

o Hmotny dlouhodoby majetek — pasem pozemky, budovy, stavby bez ohledu na
jejich paizovaci cenu, samostatné movitécv (stroje, dopravni pro&tdky)
S pdizovaci cenou nad 40 000,¢K(daiové hledisko), s dobou pouzitelnosti
nad 1 rok, trvalé porosty, zakladni stado. détaictvi je pak hranice paovaci

ceny stanovenac@étni jednotkou.
o Finartni majetek dlouhodobé povahy — zahrnuje nakoupdii§aze, vkladové
listy, terminové vklady, {jcky poskytnuté jinym podnikm. U Uwrovych cennych

papii musi byt splatnost delSi nez 1 rok.

Oh¢zna aktiva

0 Zasoby — pedstavuji skladovany material, nedokené vyrobky, polotovary
vlastni vyroby, hotové vyrobky vlastni vyroby a Zboakoupené k prodeji.

o Pohledavky — z hlediskaasu (kratkodobé a dlouhodobé), z hlediskeelul
(pohledavky z obchodniho styku, pohledavky ke sfrolém aj.).

o Kratkodoby finaini majetek — zahrnuje cenné papiry obchodovatednger#znim
trhu (nap. statni pokladini poukazky, kratkodobé obligace, &My paizené za
Ucelem obchodovéni aj.). Za kratkodoby fisahmajetek jsou u nds povazovany
i vklady v bankach a pé@ani prostedky.

Ostatni aktiva — zachycuji dohadné polozkgstatek @éta ¢asoveho rozliSeni naklad

piiStich obdobi aifjjmu pristich obdobi.



Kapitalova struktura (pasiva) v CR:

Pasiva nejsodleréna podle hledisk&asu, ale vlastnictvi, tj. na zdroje vlastni d.ciz

Vlastni kapital
0 Zakladni kapital — zékladni kapital spatesti je pedzni vyjadeni souhrnu
pergzitych a nepegritych vkladi vioZzenych vSemi spoataeiky do spolénosti.

Musi byt vyjaden v jednotkackieské ngny.

o Kapitalové fondy — fedstavuji externi kapital, ktery podnik ziskal Zjgku. Jsou
vytvareny z kapitalovych vklad (dary, dotace, zemy vkladi spolenika), které
nezvySuji zakladni kapital spdleosti. Pati sem i emisni &zio, tj. rozdil mezi
nominalni a trzni cenou akcii.

o Fondy ze zisku — jsou fondy tkeny interi ze zisku. Pat sem rezervni fond, ktery
je u rekterych druli spol€nosti tvden poving. Dale sem pat nag. socialni fond,

ktery je tvden na zaklagvlastniho rozhodnuti spaieosti.
o Vysledek hospodani minulych let
o Vysledek hospodani Zného obdobi
Cizi kapital
0 Rezervy — tvéi se na vrub nakldd predstavujicastku pesz, kterou bude muset

podnik v budoucnosti vydat (napezervy na opravy hmotného majetku, na thradu
kursovych ztrét).

o Dlouhodobé zavazky — zavazky z obchodniho stykwsidekez 1 rok (nap
dlouhodobé zéalohy od odiateli, dlouhodobé simky k Uhrad).

0 Kratkodobé zavazky — zavazkyudr dodavateim kratsi nez 1 rok (ndp
kratkodobé srnky k Uhrad, kratkodobé zalohy od odtateli, zavazky i
zamestnan@m, institucim, ke spotamikam).

o Bankovni 0¢ry a vypomoci — zahrnuji dlouhodobé éiy a kEZné Ovry

kratkodobé, ugry na eskontované simky.

Ostatni pasiva — zachycuji dohadné polozk§statky &ta vydap priStich obdobi
a vynos pristich obdobi.



1.2.2. Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)
Vykaz zisku a ztraty, obvykle nazyvan takéojakysledovka, poskytuje informace
o nakladech, vynosech a vysledku hospeda tzn. jeho ukolem je informovat o firm

vykonnosti podniku.

Jeho forma nemusi byt jednotna, zaklada sponavnani vynos a naklad (druhové
¢leréni) nebo vynos z prodanych vykoin a naklad vynaloZzenych na tyto vykony
(Ucelové ¢lereéni). Od roku 2003 je mozZnost sestaveni vykazu ziskuatyzy (Eelovém
¢lereéni. Pokud si Getni jednotka zvoli tuto moznost prezentace svéykazu zisku

a ztraty, musi druhov@eréni naklad a vynos uveést v piloze k &etni zavrce.

Vysledek hospodeani je sledovan rozteny na vysledek zdiné cinnosti (sodet
provozniho a finatniho vysledku hospodeni) a na vysledek hospddai z mimdadné
¢innosti. Pokud nenastanou miradné okolnosti, sestavuje se vysledovka v pravyaéin
ro¢nich intervalech. Zatimco rozvaha zachycuje ak@wgasiva k ufitému ¢asovému
okamziku, vysledovka se vztahuje vzdy Kitému ¢asovému intervalu (Kovanicova,
Kovanic 1997).

Vykaz je uspiadan stufiovité — tak , aby umoznil \Wslit;

Provozni vysledek hospo@ai ped zdadénim, ktery vyjaduje rozdil mezi vynosy
a naklady provozniho charakteru, tfidana hodnota + ostatni provozni vynosy — ostatni

provozni naklady.

Vysledek hospodani z finadhich operaci ped zdadnim, ktery vyjaduje rozdil vynos

a naklad finanéniho charakteru.

Vysledek hospodani za BZnoucinnost po zda#ni dani z pijmui, tj. sowet provozniho

a finartniho vysledku hospodeni po odéteni dag z prijmua za EZnoucinnost.

Mimorradny vysledek hospodni po zdaeni, ktery vyjaduje rozdil vynod a naklad
mimoradného charakteru, tj. od mitdalnych vynos se odétou mimdaadné néaklady

a da z ijmt z mimaadnég¢innosti.



Celkovy vysledek hospo@mi za detni obdobi po zdani dani z pijmi, tj. souet
béZného a mimiadného vysledku hospadai.

Vykaz zisku a ztraty se vyhotovuje ve dvowslcich:

- ve sloupci 1 se uvéf skute&iné naklady a vynosy za sledovariétai obdobi
- ve sloupci 2 za minulététni obdobi

Clereéni vykazu do dvou sloufigcumo#iuje srovnani Gdéjv ase.

1.2.3. Cash flow
Cash flow charakterizuje 2Zmu stavu petgnich prodedki podniku za uiité
obdobi a fciny této zngny. V etni teorii se obeénvyskytuji dva odlisné iistupy ke
zjistovani pegznich toki, a to gima a nefima metoda. #ma metoda se dakdeni na
gistou gimou metodu a nepravouimou metodu.Cista fima metoda je zaloZzena na
sledovani skutsych @ijmu a vydaji za dané obdobi. Neprav&irpa metoda spiva
v transformaci vynosav nakladovych dat nafrjpmoveé vydajova. U nefimé metody se
vychazi ze zisku zaéhné obdobi, ktery se dale upravuje o dalSi pohyegzmich

prostedki v souvislosti se zemami majetku a kapitalu.

Schéma nepimého zpisobu vypdtu cash flow(Valach 2003):

+ zisk

+ odpisy

+ Ubytek pohledavek

- prirastek pohledavek

+ Ubytek nakoupenych kratkodobych cennych gapir
- prirastek nakoupenych kratkodobych cennych papir
+ Ubytek zasob

- prirastek zasob

+ prirastek kratkodobych diuh

- Ubytek kratkodobych dldh

CASH FLOW Z PROVOZNICINNOSTI

+ Ubytek fixniho majetku

- piirastek fixniho majetku

+ Ubytek nakoupenych akcii a dluhapis



- piirastek nakoupenych akcii a dluhopis

CASH FLOW Z INVESTCNI CINNOSTI

+ prirastek dlouhodobych dluh

- Ubytek dlouhodobych dluih

+ prirastek vlastniho kapitélu z titulu emise akcii

- vyplata dividend
CASH FLOW Z FINANCNI CINNOSTI

Celkové cash flow je pak stiam cash flow z provozni, inve&tii a finagni ¢innosti

podniku.

1.3. Uzivatelé finargni analyzy
ManaZzei: vyuzivaji informace pro kratkodobé a dlouhodditdgancni fizeni podniku.
Finartni analyza odhaluje slabé i sijgi stranky finadniho hospodani firmy, umo#uje
manazekm prijmout pro @isti obdobi spravny podnikatelsky zé&mrktery se rozpracovava

do finartniho planu.

Investdi: investdi se chji ujistit, Ze jejich penize jsou vhodlruloZzeny a Ze podnik je
dolretizen. Zajimaji se o stabilitu a likviditu podnikugdisponibilni zisk.
Drzitelé Gwrovych cennych papirfirmy se zajimaji o finatni stabilitu - zda jim bude

cenny papir splacertas a v dohodnuté vysi.

Obchodni partn& dodavatelé si vybiraji své obchodni partnergfilfsou schopni hradit
zavazky, tj. sleduji ukazatele likvidity. Otfatelé se $ dlouhodobych kontraktech
potrebuji ujistit, Ze dodavatelsky podnik bude schoghestat svym zavazin.

Zamestnanci: zajimaji se o finani informace zejména z hlediska jistoty zZmtnmani

a z hlediska perspektivy mzdové a socialni.

Banky a jini fitelé: Zadaji potencialniho dluznika o co nejvicgoimaci o jeho
financnim stavu, aby se na jejich zakdaspravié rozhodli, zda mu {¢i ¢i ne. Owtuji
rovnéz, zda podnik riize nabidnout odpovidajici zaruky zaéjgky a zda bude schopen
hradit splatky za stanovenych podminek.



Il. Metody a postupy finanéni analyzy

2.1. Fundamentalni a technicka analyza

RozliSuji se dva ffstupy k hodnoceni hospagdéych jewi (Kovanicova, Kovanic
1997):
Fundamentalni analyza: rozbory zaloZzené na rozsahlych znalostech vzaemn
souvislosti mezi ekonomickymi i mimoekonomickymiye na zkuSenosti odbornik—
nejen pozorovaté| ale ¢asto i gimych (Eastniki ekonomickych procés- a na jejich
subjektivnich odhadech i na citu pro situace &lejrendy.
Technicka analyza: pouziti matematickych, matematicko-statistickych dalSich
algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpraagivékonomickych dat s naslednym

ekonomickym posouzenim vysledk

2.2. Metody finantni analyzy
Metody pouzivané ve finani analyze rizeme rozdlit na metody, které vyuZivaji
elementarni matematiku a na metody zalozené ndt&#igh matematickych postupech

a myslenkach.

2.2.1. Metody elementarni technické analyzy
» Analyza absolutnich ukazatei
a) analyza trend(horizontalni analyza)

b) procentni rozbor (vertikalni analyza)
» Analyza rozdilovych ukazateti (fonda finanénich prostiredkii)
» Analyza cash flow (CF)

» Analyza pomérovych ukazateh
a) rentability

b) aktivity

c) likvidity

d) zadluzenosti

e) kapitalového trhu



f) cash flow

» Analyza soustav ukazatai
a) pyramidove rozklady

b) predikni modely

2.2.2. VySSi metody finatini analyzy
» Matematicko-statistické metody

- bodové odhady (k geni standardni hodnoty ukazatele pro skupinu firem)

- statistické testy odlehlych dat @uji, zda krajni hodnoty ukazate|eSt
pati do zkoumaného souboru)

- empirické distribani funkce (k orienttnimu odhadu prawgodobnosti
vyskytu jednotlivych hodnot ukazaig!

- korel&ni koeficienty (k posouzeni stuprzavislosti ukazatél a hloubky
pantti v casov&adt ukazatel)

- regresni modelovani (k charakterizaci vzajemnyeztahi mezi ukazateli
a krozlereni podle jejich vlivu na pozadovany vysledek na ngmné
a zanedbatelné)

- autoregresni modelovani (k charakterizaci dyngmigkonomického
systému a k prognozovani)

- analyza rozptylu (k vyyu ukazatel majicich rozhodujici vliv na zadany
vysledek)

- faktorova analyza (ke zjednoduSeni zavislostikstiry ukazate)

- diskrimin&ni analyza (ke stanoveni vyznamnydtizpaki financni tisre
a posouzeni stugmebezpé finantniho kolapsu firmy)

- robustni matematicko-statistické postupy (k p@ita vlivu apriornich

piedpoklad na vysledky statistickych metod)

» Nestatistické metody
- matné (fuzzy) mnoziny (teorie nabizi bohatSi dryltupré prislusnosti
prvki k mnozirg, ktery od zcela @itého ne pechazi postugnk Gplnému

ano)



- expertni systémy (gitacové béze znalosti o ¢ité skupi jevi
a expertnich soudo tchto jevech slouzici k automatizovanému vigva
soudi v téze skupié jeva charakterizovanych dalSimi daty)

- gnosticka teorie neditych dat (maximalizuje mnoZstvi informatérpané

z dat a je zaloZena na jednotlivych datech kontaw@nych neutitosti)

2.3. Mezipodnikové srovnani

Z izolovanych hodnot primarnich ukazatelelzecinit témei Zadné praktické zéwy.
Informainiho potenciélu ukazatelze vyuzit teprve jejich srovnanim s jinymi hodsoi.
Existuji dva zakladni Zisoby srovnani — srovnani prostorové a srovnaakovérac:.

Zakladnim problémerprostorového srovnanije obecna otazka srovnatelnosti hodnot
ukazateh z riznych podnik navzdjem. Z&akladni podminkou srovnani zé&elém
posouzeni vlastniho finaniho stavu je podobny charaki&nnosti s podnikem, ktery je
pouzit jako zaklad srovnani. Jefitpm Zadouci, aby i ostatniukbzité parametry
charakterizujici podnik byly podobné, rtapelikost, pravni forma, atd.

Zakladni vyhodaasového srovnénioproti srovnani v prostoru s§iga v moznosti
zachyceni vyvoje hodnot ukazateTento dynamicky prvek je velmiitbzity, nebd ¢asto

dulezitéjSi nez samotna hodnota ukazatele a jeji vztahdkdt@am téhoz ukazatele v jinych

podnicich je srr vyvoje, trend (Grinwald, Hodova 2001).



lll. Vyjad Feni a rozbor ukazatet

3.1. Analyza stavovych (absolutnich) ukazatél
Tyto Gdaje, tj. Udaje k&itému okamZiku poskytuje zejména rozvaligasovym
zmenam absolutnich ukazaleke ¥nuje analyza trerid Vnitini strukturou absolutnich

ukazatel se zabyvéa analyza komponent.

3.1.1. Analyza trendi (horizontalni analyza)
Finagni etni vykazy obsahuji jak Udaje tykajici se€Zmeho roku, tak Udaje
z predchézejicich let (nebo alespp minulého roku). fadk zemi je zvykem, Ze vytai
zprava ocinnosti podniku obsahuje Udaje oivych finargnich polozkach alespioza
poslednich ¢ let. Mnoho spolénosti zvéejiuje tyto Udaje za uplynulych deset let.
Z téchto casovych fad jiz miZze finargni analytik detaild zkoumat pitbéh zmeEn
a odhadovat dlouhodobé trendy vyznamnych #in&h polozek.

zmena zarok t £ 100
hodnotaroku (t —1)

Znena zaroktv% =

Krome béZzneho roku se uvadi rokgalchozi, s nimz sebny rok pondiuje: vypaitava
se absolutni vySe zin a jeji procento vyjaeni k vychozimu roku.
Jak vyplyva ztabulek, porovnavani jednotlivych qalk vykah v éase se provadi
poiadcich, horizontakh proto se hovid o horizontalni analyze absolutnich ukazatel

Interpretace zém musi byt tedy provedena velmi obetré a komplexs. Pritom
se musi brat v tvahu jak 2ny absolutni, tak procentni. Interpretace vysielérizontalni
analyzy musi brat v Gvahu inflaci, taige tyto vysledky vyznan@zkreslit.

Je teba upozornit, Ze zatimco rozdily vy§adé v pe#Znich¢astkach ma smyskt#at,
procentni zrdny nelze &itat ani shrnovat do mezisétd, pokud nejsou vztazeny k témuz

zakladu (Kovanicova, Kovanic 1997).

3.1.2. Procentni rozbor (vertikalni analyza)
Aby se uletila srovnatelnost detnich vykaa s gredchozim obdobim a zejména pak,
aby se umoznila srovnatelnostkolika spol€nosti fizné velikosti, analyzuji secétni

vykazy ¢asto pomoci procentniho vyjahi, nazvanéhgrocentni rozbor komponent



(component percentages). Vysledné vykazy, v niehfednotlivé komponenty (poloZky
vykazi) vztaZzené k témuZz okamziku vyjagi jako procentni podily jedné zchto
komponent, Ize ozid jako vykazy se spolénym jmenovatelem (common-size
statements). Tato technika rozboru s&dy ozn&uje jako vertikalni analyza protoze
se pracuje v jednotlivych letech od shoraidaikoli nagic jednotlivymi roky.

Ve vykazu zisku a ztraty se jako zaklad procpntni vyjageni ucité polozky bere
obvykle velikost trzeb (trzby = 100 %); znamenaze,vSechny polozky vykazu v daném
roce jsou vyjateny jako procento z trzeb, dosazenych v tomto r@d&lobri v rozvaze
byvaji polozky vykazu vyjagny jako procento z Uhrnnych aktiv, z celkovéhoitédyp
apod. Jsou-li vedle sebe udaje firmy za dvavice roki, mohou se pak identifikovat
nejzavazgjsi zmeny komponent (a tim soasrt i trendy). Obdob#& se mohou vedle sebe
pomoci této techniky srovnavatizné podniky. Je patrné, Ze procentni vigdd
jednotlivych komponent je vlasinuz pechodem od imé analyzy extenzivnich
(objemovych) ukazatglk technice ukazatélintenzivnich (porérovych).

Vyznamnou vyhodou vertikalni analyzy je jegizavislost na mezitai inflaci a z toho
vyplyvajici srovnatelnost vysledlanalyzy z tiznych let.

Spravna skladba zdtofinancovani hospodsgké ¢innosti, oznaovana obvykle jako
finanéni struktura podniku, podmiiuje zdravy finagni vyvoj podniku, jeho prosperitu
a netidka rozhoduje o jeho dalSi existenci. Poprvé sgeéi zavazna otazka: jaka ma tato
struktura v pipac daného podniku byt, aby byla zdrava? Existujgaka skladba
financnich zdrofi, kterou Ize pro tento podnik dopdéit? Odpoed je zaporna, pokud by
meélo jit o nejaké univerzalni, vzdy a vSude platné dogeni. Pro konkrétni podnik vSak
|ze potebné doporteni vyslovit, ale az na zévdikladné finakni analyzy stavu a vyvoje
nejen tohoto podniku, ale i podiikkteré jsou s nim srovnatelné.

Jak technika vyvojovych treadtak analyza pomoci procentniho vyjéni komponent
se ve suté vSeobec# pouziva ve vyrénich zpravach, a to v té jejich sekci, ktera seyzab
vyswtlenim hlavnich zén v likvidit¢ a kapitalovych zdrojich (Kovanicova, Kovanic
1997).



3.2. Analyza ponérovych ukazateli

Pongr je vztah jednohciisla k drunému. Pomoci p@nové analyzy se srovnavaji
finanéni informace dané firmy kjejim historickym dat, anebo k dam jinych
spole&nosti, které jsou mensi neb&si, anebo ke skupirjinych firem.

Zneuziti finagni analyzy prameni ztoho, Ze seékterému finagnimu ukazateli
piiklada @ilis velky vyznam. Je népsné vyvozovat, Ze likvidita firmy je uspokojiva
anebo neuspokojiva, Ze kapitalova struktura je \Anaebo nezdrava, pouze z jednoho
ukazatele anebo tvrdit, Zeskiery ukazatel je ifliS vysoky nebo fliS nizky (Blaha,
Jindfichovska 1996).

3.2.1. Ukazatele rentability
obmeny zisku (ed zdasnim, po zdaéni), ve jmenovatelitizné obndny kapitalu, trzby
nebo naklady.
Vyjaduje se bd koeficientem nebo v procentech, pro vygd koeficientem
je vysledkem, kolik K ro¢né ziskdme z jedné Knag. kapitalu.

Pokud se tyka zisku, jsou v anglosaskych zemnajoravidla vykazovany nasledujici
kategorie zisku:

« zisk pred odétenim odpis, Uroki a dani(ZUOD) — Earnings efore Depreciation,
Interest and Taxes (EBDIT)

+ zisk ped odétenim arok a dani(ZUD) — Earnings before Interest and Taxes
(EBIT). Predstavuje provozni vysledek hospietd, zisk (pop ztratu)

+ zisk ped zda@nim (ZD) — Earnings before Taxes (EBT). Ve srovnapiesichozi
kategorii EBIT — provozni zisk — byly jiz otteny naklady na financovani — uroky.

« zisk po zdagni (Z) — Earnings after Taxes (EAT). Je to vlasttisty zisk
(Net Income, Net Profit), ktery podniku po vyplatepiipadnych dividend
akciondum zistane krozéleni mezi drzitele akcii. Zbyvajictast #Zistava
v podniku pro vlastni reprodukci jako nere¢lahy zisk (Valach 2003).



3.2.1.1.Rentabilita celkového kapitalu
Ukazatele celkového kapitalu (Return on AsseROA) neti celkovou efektivnost

podniku, resp. produki silu.

_ zisk po zdareni
celkovykapital

ROA

Celkovym kapitalem se rozumi veskery vioZeaypital, tj. kratkodobé i dlouhodobé
z&avazky a vlastni kapital.

ROA hodnoti vSeobecnou efektivnost vioZzenéapitlalu bez ohledu na zdroj, odkud
tento kapital pochazi (vlastnici¢iitelé, banky, apod.). Kro&wedeni podniku je zejména
prednétem zajmu externich subjeéktkteri ch&ji znat rentabilitu svého potencialniho
partnera ped uzavenim smluv. Tento ukazatel byéhdosahovat maximalnich hodnot
(Valach 2003).

3.2.1.2.Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilitou vlastniho kapitalu (Return on Egu- ROE) se vyjatlije vynosnost

kapitalu vioZzeného akciotia

_ zisk po zdareni

ROE —
vlastni kapital

Pokud je hodnota ROE dlouhodohizSi nebo stejnéd jako vynosnost cennych fapir
garantovanych statem (statnich pokladifch poukazek, statnich obligaci aj.), podnik je
odsouzen k zaniku. Raciondlnvazujici investor bude v tomtdipact kapital investovat

vynosrEjSim zpisobem.

3.2.1.3.Rentabilita trzeb
Ukazatel rentability trzeb (Return on SaleRQS) charakterizuje uggnost prodeje.
Zavisi redevsim na cenach prodavanych vyiobkzboZzi a na zisku zakalkulovaném do

téchto cen.



zisk po zdareni
trzby

ROS=

Vynosnost Ize zlepSovat zvySenim cen (ziskaweézky) @i stabilnim objemu trzeb
nebo zvySovanim objemu trzeb (vyuZziti kapitalé) peeménnych cenach. Pro poZzadovany
rast vynosnosti kapitdlu jegba najit optimélni cenu, umagici dosahnout na trhu co

nejlepSi kombinace jak vySe ziskovér@zky, tak objemu trzeb.

3.2.1.4.Nékladovost

naklady
trzby

Nakladovos =

Ukazatel nakladovosti je definovan také jakerkentabilita trzeb.
Plati, Ze¢im je niZzSi hodnota tohoto ukazatele, tim lepSu jsgsledky hospodani
podniku, protoze 1 Ktrzeb vytvdil s nizSimi naklady. Zaroveplati, Ze¢astku zisku Ize
zvySovat nejen snizovanim nakiadale i zvySovanim odbytu (Grinwald, Heteva

2001).

3.2.2. Ukazatele aktivity
Meti schopnost podniku vyuZivat vlozenych predki. Jednd se o ukazatele typu
rychlost obratu nebo doba obratu. &eggji se pouziva obratu zasob, obratu pohledavek

a obratu stalych aktiv ipdevsim hmotného dlouhodobého majetku.

3.2.2.1.Rychlost obratu aktiv
Meii obrat neboli intenzitu pouZziti celkovych aktivokd je tento ukazatel ve srovnani
s oborovym pimérem nizky, nélo by dojit ke zvySeni trzeb nebo odprodasktarych

aktiv.

trzby

Rychlostobratu aktiv = —————
celkovaaktiva



3.2.2.2.Vazanost stalych aktiv
Tento ukazatel podava informaci o relativnkaynosti, s niz firma vyuziva fixnich

aktiv s cilem dosahnout trzeb. Jéiftkem celkové produini efektivnosti.

. ., . stalaaktiva
Véazanosstalychaktiv= ———
rocni trzby

Cim je ukazatel nizsi, tim |Iépe: znamena to, Ze diempanduje, aniz musi zvySovat
finanéni zdroje. Avsak jestliZze seditateli uvadi Zistatkova hodnota stalych aktiv, ukazatel
se s potem let zlepSuje zcela automaticky, bez zasluhynipod Ukazatel je navic

ovlivnén celkovou odpisovou politikou firmy.
3.2.2.3.Rychlost obratu zasob

trzby
zasoby

Rychlostobratu zasob=

Tento ukazatel charakterizuje, kolikrat gengni zasoby v ostatni formy &bného
majetku az po prodej hotovych vyrabk ogtny nadkup zasob (Valach 2003). Protoze jsou
zasoby rozvahova poloZzka vykazana &tému okamziku, pouziva se k vyfia pramerny

stav zasob za obdobi.

3.2.2.4.Doba obratu zasob
Timto ukazatelem se vyita, jak dlouho (ve dnech) jsou &ma aktiva vazana ve

formé zasob.

zasoby nebo 365
celkovénaklady 365 obratovostzasob

Dobaobratu zasob=

Obecn plati, Zec¢im vySSi je obratovost zasob a kratSi dobaatabreasob, tim Iépe.
Na druhou stranu musi v3ak podnik reagovat pruim poptdvku a musi tedy nalézt
optimalni vztah mezi vySe uvedenymi ukazateli. @plizace zasob ipdstavuje

samostatnou s@ast finaknihotizeni podniku.



3.2.2.5.Rychlost obratu pohledavek

trzby

Rychlostobratu pohledaveke ————
pohledavky

Udav4, jak rychle jsou pohledavkyepenovany v peizni prostedky. Je vyjatena

ponerem trzeb k pfmérnému stavu pohledavek.

3.2.2.6.Doba obratu pohledavek
Tento ukazatel je vyjéen jako pondr pramérného stavu pohledavek aupirnych

dennich trzeb.

e pohledavky neb 365

Dobaobratu pohledave — o] -
trzby/365 obratovostpohledavek

Cilem tohoto ukazatele je stanovit, kolik dei majetek podniku vyskytuje ve fa¥m
pohledavek, resp. za jak dlouhé obdobi jsou pokilgd& praiméru splaceny. Tento
ukazatel je vhodné porovnat &bou platebni podminkou, za které podnik fakturuje
odkerateiim. Je-li delSi neZz dind doba splatnosti, znamena to, Ze obchodni partne

neplati sve &ty veas.

3.2.2.7.Doba obratu dluli

obchodnidluhy

Dobaobratu pohledavek= — —
nakupyna obchodnilver

Tento ukazatel stanovi ve dnech dobu, ktgpéibehu uplyne mezi ndkupem majetku
¢i sluzeb a jejich thradou. Finari manaZer bude tento ukazateliestledovat, protoze
nakup na obchodni @ predstavuje pefini prostedky, které podnik po titou dobu

zadrzuje a vyuziva k uspokojovani vlastnichi@iot(Kovanicova, Kovanic 1997).



3.2.3. Ukazatele likvidity
Vyjadtuji schopnost podniku vyrovnat zvazky ve stanoebngrminech. Pro tento
Gcel Ize okamzié pouzit pouze peia, pog. nekterych kratkodobych cennych papir
U pohledavek jiz neni jistota, zda budou v plnéiays$cas splaceny afpména zasob na
penize je jiz velmi zdlouhava &kdy i znané obtizna. Nejménlikvidni jsou stala aktiva.
Likvidita je tedy ukazatel, ktery ma vyjétdstupei bezpénosti z hlediska zachovani
platebni schopnosti podniku. RozliSuji $erfizné stupa likvidity, které uguji, v jakém

rozsahu mze podnik dostat svym kratkodobym platebnim povateim.

3.2.3.1.BZné likvidita
Je nazyvana takeé jako likviditeetiho stupi ¢i Current ratio. Tento ukazatel udava,
kolikrat je podnik schopen uspokoijit svétitele, kdyby proninil veSkera obzna aktiva
v daném okamziku v hotovost, resp. kolika jednotk@f®) obéZnych aktiv je kryta jedna
jednotka (1 K) kratkodobych zavazk Ma vyznam pedevSim pro kratkodobé&titele

podniku, nebo vétitelé podstupuji wité riziko, Ze jim zavazky nebudou splaceny.

obeznaaktiva
kratkodobézavazky

Beznalikvidita =

V trznich podminkach je dop@ana hodnota 2 — 2,5. Zobecnit tento ukazatel na
vSechny podniky ovSem nelze, protoZe je nutné brdéd na iiznost sloZzeni aktiv

v jednotlivych od¥tvich a v jednotlivych podnicich.

3.2.3.2.Pohotova likvidita
Jecasto oznéovana jako likvidita druhého stupmebo jako Quick ratio, p@pAcid
test. Pro vypeet pohotoveé likvidity se odstrani vliv nejmglikvidni ¢asti okgZznych aktiv,
tj. zasob (surovin, materialu, polotouanedokogené vyroby, hotovych vyrol.
Ukazatel pohotové likvidity ponechavaitateli perézni prostedky, kratkodobé cenné
papiry a kratkodobé pohledavky.

obe¢znaaktiva— zasoby
kratkodobézavazky

Pohotovdikvidita =




Také zde Ize naléztdimé bezpeénostni kriterium, kdyZ se uvadi, Ze pohotovou likiti
|ze povazovat za dobrou, je-li hodnota ukazatede@mh 1 — 1,5.

3.2.3.3.0kamzita likvidita
Také se uvadi jako likvidita prvniho stgpmebo Cash ratiéi Position ratio. Pefgnimi
prostedky se rozurji vSechny pohotové platebni prisiky, tzn. penize v pokladnna

Gctech, Seky a vokhobchodovatelné cenné papiry.

perezni prosteedky
kratkodobézavazky

Okamzitdikvidita =

Doporéena hodnota ukazatele je minimah- 1.

3.2.4. Ukazatele zadluzenosti
Pojem zadluZenost znamena, Ze podnik pouZiirgakcovani svych aktiv dinnosti
cizich zdrofi. PouZziti cizich zdrdj ovliviiuje jak vynosnost kapitalu akciafiatak riziko.
Na financovani aktiv se podili jak vlastni kapitak i kapital cizi.
Pomgr vlastniho a ciziho kapitdlu neni v podnicialenych obo#é stejny. Obecna
zasada tvrdi, Ze vlastni kapital ma byt pokud mogy&si nez cizi vzhledem k tomu, ze
cizi kapital je nutné splatit. Nizky pamvlastniho kapitalu k cizimu se povazuje zé&tou

finan¢ni slabost podniku.

3.2.4.1.Ukazatel ¥ritelského rizika (Debt ratio)

Veritelskériziko = M
celkovaaktiva

S astem ukazatele ¢vitelského rizika roste riziko, Zeckitelé o investovany kapital
piijdou, protoze se podnik nad@dmym zadluZzenim dostane do fikamntisre.

Pokud je ukazatel vysoky (coz znamena,&#elé dodali vice nez polovinu celkovych
financnich zdrofi), bude pro spotmost obtizné ziskat dodé&te zdroje bez toho, aby
nejprve zvysSila vlastni kapital. &ftelé by odmitli @jcit firm¢ dalSi penize, nebo by

pozadovali vySSi arokovou sazbu.



Podil cizich zdrdj zavisi i na vySi a stabitt zisku. Jestlize podnik fpdpokladéa
v nékterych letech dosahovani nizSiho zisku, slelmy mit xiliS vysoky podil zavazk ze
kterych je nutné platit arok, nebameschopnost podniku platit své Urokové zavazky se

povazuje za jeden z hlavnictiznaki nizké solventnosti a nedost&ié finargni stability.

3.2.4.2.Ukazatel poré&ru vlastniho kapitalu k celkovym aktivim (Equity

ratio)

vlastni kapital
celkovaaktiva

Equity ratio =

Tento ukazatel je dapdovym ukazatelem k ukazateligglchozimu, jejich saet se
rovna 1, resp. 100 %. Tento ukazatel je téZ nazywihou finakni samostatnosti.

Vyjadtuje proporci, v niZ jsou aktiva podniku financovgreatzi akciondi. Pouziva se
pro hodnoceni hospoitké a finatni stability podniku a spolu s ukazatelem solvestino
byva povazovan za nejvyznaigi ukazatel pro hodnoceni celkoveé fitan situace

podniku.

3.2.4.3.Ukazatel poréru celkovych zavazki k vlastnimu kapitalu (Debt-
equity ratio)

cizi kapital

Debt- equityratio = P
vlastni kapital

Tento ukazatel roste &stem proporce zavaizkve finartni struktde. V pipads, Ze
podnik vyuZiva leasingové formy financovaniglnby se objem leasingovych zavaézk
pri¢ist k objemu zavaZk neba budouci leasingové splatkyquistavuji v podstatstejny
dluh jako splatky G&ru, avSak z hlediskacatni-metodického nejsou zachyceny v rozvaze

pronajimatele.



3.2.4.4.Urokové kryti
Tento ukazatel vypovidd o tom, do jaké miryujsaroky kryty celkow
vyprodukovanym ziskem. Jinymi slovy, ukazatel imfoije o tom, kolikrat fevysuje zisk

placené uroky.

zisk pred zdarenima aroky

Urokovékryti = - ”
nakladovéiroky

Podniky, které dosahuji vySSihistu zisku, mohou ve&sim rozsahu vyuZzivat ciziho
kapitalu, protoZe budou schopny platit fixtéistku aroku. Podniky, u nichZ se projevuje
stagnace nebo pokles zisku, by s#ynvyhnout vySSimu podilu zavaikz nichz je nutné
platit arok (Valach 2003).

3.2.5. Ukazatele trzni hodnoty
Ukazatele, jejichZ soasti je trzni cena akcie jako parametr kapitalovéhe, podavaji

informaci o tom, jak vidi budoucnost podniku aké@in

3.2.5.1.Vyplatni ponér (Payout ratio)

dividendanaakcii
zisknaakcii

Vyplatni porrer =

Tento ukazatel vyjadje, jak velky podil vytvéeného cistého zisku je vyplacen

akciondum v podok dividend.

3.2.5.2.Dividendovy vynos (Dividend yield)

dividendanaakcii

Dividendoy vynoss——— _
trzni cenaakcie

Pri casovém porovnavani se hodnota ukazatelgermmenit i v pripac, Ze castky
vyplacenych dividend tstavaji v pibéhu let stejné; bude k tomu dochazeét pmené

jmenovatele — trzni ceny akcie. Yipadt zvySeni trzni ceny akcie a neaminé vysSe



dividendy vyjde ukazatel mérpriznivy — vynosnost protifiedchozimu obdobi poklesne.
Pro investory, jejichz hlavni motivaci k drzeni dlje staly¢i rostouci pijem dividend,

jsou takové akcie mématraktivni a jsou i ti‘e prodejné (Kovanicova, Kovanic 1997).
3.2.5.3.Pon#r trzni ceny akcie k zisku na akcii (Price earningsatio, P/E)

trzni cenaakci
P/E=_ ToONEEE
cisty zisknaakcii

Ukazatel P/E pod#iuje trzni cenu akcie &stému zisku na akcii. Hodnota tohoto
ukazatele nam ukazuje navratnost akci@steho zisku. Reciproka hodnota ukazatele
piedstavuje vynosnost akcie. Invastposuzuji, zda vynosnost podniku je adekvatni jeho
riziku. Pokud je vynosnost niZsi, nez by odpovidddmému riziku podniku, je duakcie
nadhodnocena, nebo si invastdo budoucna od podniku ha#rslibuji, tzn. vysoce
ocaiuji rastove pilezitosti podniku. To plati i naopak, kdyz je vmost vysSSi, nez by
odpovidalo danému riziku podniku, je akcie dbypodhodnocena, nebo investo
piedpokladaji, Zze podnik nema dobré vyhlidky do bedau(Kislingerova, Neumaierova
1996).

3.2.5.4.Pondr trzni hodnoty akcie k jeji u¢etni hodno# (Market-to-book

ratio)

trzni cenavSechakcii
vlastnikapital

Market—to — bookratio =

Ukazatel vypovida, jaky je pamtrzni hodnoty firmy k jeji @etni hodnat. Vysledek
VvétSi nez 1 znamend, Ze firma ma vysSi hodnotu, kezuje vysSe vlastniho kapitalu

uvedena v rozvaze.



3.3. Analyza soustav ukazatél

K posouzeni celkové fingni situace firmy se vyt¥asoustavy ukazat&l ozn&ované
také casto jako analytické systémy nebo modely fimnanalyzy. Rostouci get
ukazatel v souboru umaiuje detail@jSi zobrazeni finatné-ekonomické situace firmy,
avSak sotasre velky paiet ukazatel zttZuje orientaci a zejména vysledné hodnoceni
firmy. Z téchto divoda existuji také modely zaloZzené natsim pa@tu ukazatel (10 az
200), tak i modely ustici do jedinéhgisla (hodnoticiho koeficientu, syntetického

ukazatele).

Pro vytvéeni soustav ukazatese rozlisuiji:

» Soustavy hierarchicky usp&adanych ukazateti, jejichz typickym pikladem
jsou pyramidové soustavy, které slouzi k identifikengickych a ekonomickych
vazeb mezi ukazateli jejich rozkladem.

> Ulelové vylery ukazateli, sestavované na bazi komparatianalytickych nebo
matematicko-statistickych metod. Cilem je sest@kbvé vykiry ukazatel, které
by dokazaly kvalits diagnostikovat finaéni situaci firmy (finagni zdravi), resp.
predikovat jeji krizovy vyvoj (finaéni tisa1). Podle @elu jejich pouZziti se vyiry
¢leni na:

o Bonitni (diagnostické) modely které se snazi pomoci jednoho syntetického
ukazatele, jenZ nahrazuje jednotlivé analytickézakele tiznych vypovidacich
schopnosti, vyjad@ financni situaci, resp. pozici firmy (mezifiremni
srovnavani).

o Bankrotni (predik ¢ni) modely, které pedstavuji jakési systémycasného
varovani, neb podle chovani vybranych ukazdtehdikuji ptripadné ohrozeni
financniho zdravi firmy (Sedt&k 2001).

3.3.1. Pyramidové soustavy ukazatél
Zakladni myslenkou pyramidové soustavy je ymsy, stale podrok#si rozklad
ukazatele, ktery by co nejlépe postihovalladki cil podniku, pdp zanér analyzy.

Tento ukazatel f@dstavuje vrchol pyramidy. V dalSi, nizSi Grovniwseholovy ukazatel
rozklada na dva nebo vice @ddh ukazatel, z nichZ gkteré se rozkladaji jeSpodrobr;ji
ve stale hlubSich vrstvach. Nazev "pyramida” n&zegstinuje postupné rozéivani pétu

dil¢ich ukazatel v podrobrjSich rozkladech.



Pt rozkladani ukazatélse pouzivaji dva hlavni postupy:
1. Aditivni: Vychozi ukazatel se rozklad4 do &aunebo rozdilu dvou nebo vice dalSich
ukazatel.
2. Multiplikativni: S timto postupem se lze setkat ifildpd @i rozkladu ukazatele ROE.

Vychozi ukazatel sefpdstavuje jako s@in nebo jako podil dvou nebo vice ukazatel
Podil se pouzije tehdy, jestlize se v nasleduiikibSi Grovni paebuje aditivie rozkladat

jmenovatel vychoziho ukazatele.

Pyramidové soustavy je vhodné zobrazovat gepfinebd v této forng je soustava
piehledrgjSi nez jen ve vzorcich. Pro pochopeni vzijemnyocuvislosti a vliv
jednotlivych ditich ukazatel se obvykle uvagi v grafu (mezi jeho &vemi) symboly
operaci (+, -, *, +), které bylyiprozkladu pouzity. Jediny graf pak nahrazuje rbiga
systém rovnic a navic usnage orientaci ve vzajemnych zavislostech ukasatel

Pyramidové rozklady ukazateh jejich zn&n ¢i odchylek se provaii takto:

1. Podle cile analyzy se zvoli vrcholovy ukazatel.

2. Ve sméru shora dal se postuph rozkladaji ukazatele zapsané v obecném
(symbolickém, nikoliiselném) tvaru.

3. Ve snméru zdola nahoru se dosaztigelné hodnoty ukazatgla to dvakrat - pro
stav "0" a pro stav "1" (nd@ppro p&ateni a konény stav téhoz podniku nebo
pro dva srovnavané podniky k témuz okamziku).

4. Ve snméru zdola nahoru se ¥isluji zmeny ¢i odchylky ukazate.

Provede se ekonomicka interpretace ziskanychanmgovych rozklad.
Zejména se zhodnoti:
a) Jakeé ddi ukazatele ovlisiuji hodnoty vrcholového ukazatele.
b) Jak silg se promitaji zrny (odchylky) jednotlivych déiich ukazatel do
zmen vrcholového ukazatele.
HestoZze jde o postupy zfv& jednoduché, lze jejich promyslenym pouzitim dbsp
k cennym poznatkm.
Cim wtsi je ovSem volnost analytiki manaZera # volbé struktury pyramidové
soustavy, fi analyze hodnot ukazatel které se v nich objevily, ale zejména pak p
syntéze rozhodnuti o zasazich do podnikového csganitim naléhayji potiebuji tito

profesionalové dalSi analytické metody, které jimodni zaswcertji a spolehliji



zhodnotit velikost, vyznam a vliv jednotlivych &ith ukazataél na vrcholovy ukazatel

(Kovanicové, Kovanic 1997).

DuPontiv rozklad
Klicovy vyznam ma ukazatel rentability viastniho kadpita OE. Jednoduchou formalni

Gpravou jeho definice je dosazeno:

rog= 2 =ZT o A
VK T A VK
kde: Z -¢isty zisk T - trzby
VK - vlastni kapital A celkové aktiva

Ukézalo se, Ze ukazatel rentability ROEZm byt chapan jako sdim tii intenzivnich
ukazatel (podrobr tento rozklad popisuje schémial a z trochu jiného pohledu i schéma

¢. 2), z nichz prvni dva rozkladaji ukazatel renigbihrnného vlioZzeného kapitalu, tj.

ROA=

:ED
T

>N
> |

coZ je sotin ukazatele rentability trzeb a ukazatele rychlobtatu Ghrnnych aktiv. feti
souwinitel v rozkladu ukazatele ROE je blizky k ndmzizamému pakovému ukazateli.
Role pakového ukazatele jéepna: Gst ciziho kapitalu nad vlastni kapitalaze
zvySovat ROE. AvSak na pravé sttamovnice jsou je$tdalSi dva ukazatele, do nichz se
zadluZenost row promitne: zisk bude nizsi o vySSi Urokyppdajici na firastek ciziho
kapitalu a rovz druhy ukazatel na pravé stéamovnice bude niZsi, protoZze zvySi hodnotu
jeho jmenovatele. Z toho vyplyva: zadluzenost bode na ROE celkoy pozitivni vliv
pouze tehdy, jestlize podnik dokaze kazdou dalgiirko dluhu zhodnotit vice, neini
arokova sazba dluhu. Potvrzuje se to, zeni vhodného posnu mezi vlastnimi a cizimi

zdroji je otazkou velmi citlivou a ptmezi zakladni rozhodovaci Ulohy firamhofizeni.

Z rozkladu ukazatele ROE tedy vyplyva, Ze damnofakt zadluZzenosti ani jeji
zvySovani nemusi byt j@Spro podnik Zadnou katastrofou - a déle - Ze nerti@dujici ani



samotny porir vilastniho a ciziho kapitalu. ®ptady plati: co je pro jeden podnik znakem
zdravi a rozvoje jeho podnikatelskych zém pro jiny podnik niZe byt jiz znakem Spatné
financni situace. Optimalni mira zadluZzenosti je totidiwdualni zalezitosti kazdého
jednotlivéeho podniku, i kdyZ jigt bude snaha porovnat vlastni podnik s obdobnymi

podniky daného odsvi.

Z DuPontova rozkladu ukazatele ROE je tedyngatkam je ieba zaniit usili
0 zvySovani rentability: Ze zlepSeni Ize dosahmmjen zvySenim miry zisku (rentability
trzeb), ale i urychlenim obratu kapitalu a odvw§&im vyuZzitim ciziho kapitalu, zémou
struktury finagnich zdrog.

Ale @i posuzovani zadluzenosti afipadném porovnavani s jinymi podniky se
nevyst&i jen s ROE; musi se brat v Gvahu i dalSi vlivkojma. realnost naSich zami,
avérové podminky (dobu splaceni diu, vySi arokové sazby a apob splaceni Grdg,
strukturu aktiv ve vztahu k likvidit zajiS€nost odbytu aj. K tomu ndm mohou poslouzit
i dalSi systémy intenzivnich ukazdigkteré maji tradini nazev pyramidoveé (Kovanicova,
Kovanic 1997).



Schéma¢. 1 — DuPonfiv diagram (Sedl&ek 2001)
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kde:

ROE = zisk po zdareni / vlastni kapital

ROA-= zisk po zdareni / celkovaaktiva

Multiplikator kapitalu akcion&w = celkovéaktiva/ vlastnikapital
Ziskovamarze= zisk/ trzby

Obrat aktiv = trzby/ celkovéaktiva



Schéma¢. 2 - Pyramidovy rozklad ukazatele ROE
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kde:

Podil ¢istého zisku ke zdareni = zisk po zdareni / zisk pred zdarenim

ROE = zisk po zdareni / vlastni kapital

Multiplikator vlastnihokapitalu = celkovaaktiva/ vlastni kapital
Rertabilita trzeb = zisk pred zdarenim/ trzby

Halérovy ukazatelnakladovos = naklady/ trzby

Obrat aktiv = trzby/ celkovaaktiva

Primérna mzda pracovnika= mzdovénaklady/ pocet pracovnilé
Obrat zasob= trzby/ zasoby

Produktivia prace= trzby/ pocet pracovnilé

Podil zasobna aktivech= zasoby celkovaaktiva

Mira zadluzends = cizi kapital / vlastni kapital

Materialova nakladovos = materidlo naklady/ trzby
Rychlalikvidita = (obézna aktiva — zasoby) / kratkodobézavazky
Mzdovanakladovos = mzdovénaklady/ trzby

Podil ostatnichnaklad: na trzbach= ostatni naklady/ trzby



Financni nakladovos = financni naklady/ trzby
Podil odpisi na trzbach= odpisy/ trzby
3.3.2. Bonitni modely

Jde o diagnostické modely, které odpovidaji nakotazda jde o dobrou, anebo
Spatnou firmu. Maji schopnost ohodnotit firmu jednikoeficientem (syntetickym
ukazatelem) na zakladicelového vylru ukazatel, které nejvystiz§i prispivaji k jeji
klasifikaci.

Bonitni modely jsou na rozdil od bankrotnichodeli zaloZzeny pevazi na
teoretickych poznatcich. Pro konstrukci modelur¢ba stanovit rozsah a obsah ukazatel
vybérovy soubor porovnavanych firem a zvoliiggusnou analytickou metodu. V zasad

Ize pouZzit komparativhanalytické a matematicko-statistické metody (Sek&001).

3.3.2.1.Komparativré-analytické metody
Pro tyto metody je typické pouzivani hl&merbalnich ukazatél(nag. kvalifikacni

struktura pracovnik kvalita vyrobKi, servis apod.). Dosazena uravee vyjaduje
zpravidla slova: ,slaba — pimérnd — dobrd — vybornd“ atd. Mezi tyto metodyfpat
zejmeéna:

- SWOT analyza

- metoda kritickych faktar UsgSnosti

- metoda analyzy portfolia dvou dimenzi

3.3.2.2.Matematicko-statistické metody
Vychozim bodem vSech diagnostickych madel matice objekt a jejich ukazatél
Jeji konstrukce je nasledujici:
a) vybsr vhodnych ukazatélcharakterizujiciciinnost firmy
b) vyker firem za&azenych do analyzovaného souboriéi gdodrzeni podminek
srovnatelnosti
c) stanoveni vah ukazatelyjadiujicich dilezitost gisluSného ukazatele
d) ureni charakteru vSech ukazitel
je-li Zadouci, aby ukazatel rostkifadime mu charakteristiku +1,
je-li Zadouci, aby ukazatel klesatjiiadime mu charakteristiku -1

e) sestaveni vychozi matice



Hi sestavovani modelu se pak aplikuji metody:
- vazeného satu paadi
- vazeného podilu
- bodovaci
- nhormované prokmné
- vzdalenosti od fiktivniho objektu
Cilem vS8ech metod je transformace a syntetizéznych ukazatél do jednoho, tzv.
integralniho ukazatele, ktery kompléxnvyjadiuje Uroveér jednotlivych firem ve

vybérovém souboru zkoumanych firem (Seeia 2001).

3.3.3. Bankrotni modely

Maji informovat své uZivatele o tom, zda finhrozi v blizké budoucnosti bankrot.
Byly odvozeny na zakladskut&nych dat (se vSemi vyhodami, jako je hagalnost, a
nevyhodami, jako ndpvysok& specifinost na jisty typ firem) u firem, které v minulosti
zbankrotovaly, nebo naopak delprosperovaly.

Vychazi z pedpokladu, Ze ve firtndochazi jiz skolik let pred Upadkem K jistym
anomaliim, ve kterych jsou obsazeny symptomy buidbugrobléni a které jsou
charakteristické pr&pro ohrozené firmy. Tyto symptomy maji zpravidtadpbu rozdilné
arovre, variability a dynamiky vyvoje ve vybranych finarich ukazatelich odrazejicich

finanéné-ekonomicky stav sledované firmy (Sett# 2001).

3.3.4. Konkrétni bonitni a bankrotni modely
K diagnéze i predikci finami situace firem se pouziva v sasnosti znéné mnozstvi
vybérovych soustav ukazafel Mnoho tchto &elow vytvorenych soustav ukazatel
piedstavuje aplikaci zahramich modal, jejichz transformace na podminkieské
ekonomiky nardzi na vazné problémy, zejména na:
- absenci dostate¢ dlouhécasové&ady sledovanych fingnich ukazatel
- problematiku validity dat

- dynamicky se rnici sociald-ekonomicke prosedi



3.3.4.1.Kralickiv rychly test

P. Kralicek vybral zjednotlivych skupin uk#zé ctyii ukazatele a podle jejich
vyslednych hodnot ifdéluje firmé body. Prvnim z ukazatelje kvoéta vlastniho kapitélu.
Vypovida o finakini sile firmy nétené podilem vlastniho kapitalu na celkové Rikdn
sun®. DalSim ukazatelem je doba splaceni dluhu z dash ktery ukazuje, za jakou dobu
byl podnik schopen splatit vSechny své dluhy (jethkodobé, tak dlouhodobé), pokud by
kazdy rok generoval stejné cash flow jako v pramalyzovaném obdobi. Oba ukazatele
svou charakteristikou zachycuji finam stabilitu firmy. DalSi dva ukazatele se zase
zan®iuji na rentabilitu, kterou analyzovana firma dogahBrvnim ukazatelem ze skupiny
ukazatel rentability je rentabilita trzeb &ena nikoli ziskem, ale cash flow. Rentabilita
aktiv pak jako posledni ukazatel odrdzi celkovoudélgénou schopnost podniku
(Kislingerov4, Hnilica 2005).

vlastni kapital
celkovaaktiva

Kvétavlastnihokapitalu =

kratkodobé+ dlouhodobé&avazky financni majetek
CF

Dobasplacenidluhuz CF =

CF
trzby

CFv % z trzeb=

_ zisk po zdareni
celkovykapital

ROA

Bonita se pak stanovi tak, Zze kazdy ukazatel sdepdosazeného vysledku nejprve
oklasifikuje podle tabulky. 1.

Tabulka €. 1 — Stupnice hodnoceni ukazaté!

Ukazatel Vyborny Velmi dobry Dobry Spatny Ohrozen
(1) 2 (3) (4) insolvenci (5

Kvota vlast. kap. >30% >20% >10% >0% negti

Doba splaceni dluhy < 3 roky <5let <12 let >d2 > 30 let

CF v % trzeb >10 % > 8% >5% >0% negativni

ROA > 15% >12 % >8% >0% negativni




Vysledné znamka se pakujako jednoduchy aritmeticky pmér znamek ziskanych za
jednotlivé ukazatele.

3.3.4.2.Index bonity

Index bonity je zaloZzen na multivanm diskrimina&ni analyze podle zjednoduSené
metody (Sedl&k 2001).

Pracuje s nasledujicimi 6 ukazateli:
_ CF
cizi kapital
_ celkova aktiva
cizi kapital

B

_ zisk pred zdarenim
celkova aktiva

_ zisk pred zdarenim
trzby

E - zasoby
trzby

= trzby
celkova aktiva

Index bonity pak fizeme vypéitat z rovnice:

IB=15CA+008LB+10LC+5LD+03CLE+01LF

Cim vétsi hodnotu IBdostaneme, tim je finéné-ekonomicka situace hodnocené firmy
lepsi.

HesrEjSi zawry mazeme vyslovit s vyuZitim nasledujici hodnotici stigp:

extrémin velmi  Spatna  &ité dobra  velmi extrémn
Spatnd  Spatna problémy dobra dobra

-3 -2 -1 0 +1 +2 +3




3.3.4.3.Altmaniv index davéryhodnosti
Altmaniv index divéryhodnosti Z pat u nas mezi nejzna$i a nejvice pouzivané
modely. Profesor Altman sestavil pomoci nasobnéridisnacni analyzy (DMA) index

obsahujici pt ukazatel véetre jejich vah (verse indexu z roku 1968):

Z=33LA+10LB+06LC+14LD+12LE

kde:
_ EBIT
celkovaaktiva

_ trzby
celkova aktiva

C= trzni hodnota vlastniho jmeni
Gcetni hodnota dluhu

_ zadrZzené&rydelky
celkovaaktiva

_ cisty pracovni kapital
celkova aktiva

Vidime, Ze vindexu ifevazuji ukazatelé efektivnosti, protoze Altman erevVal
dlouhodoby pohled. Index pomaha ohodnotit rizikmkratu podniku. Jako kriticka se
ukazala hodnota indexu 2,7. 94 % Altmanem zkoumamgniki dosahujicich hodnoty
Z niz8i nez 2,7 do roka zbankrotovaly. Naopak 97%@dniki, u nichz hodnota indexu

pievysSovala 2,7 f@zilo. Jako ,Seda zona“ se ukazalo rozmezi hodrig8Z — 2,99.

Verse Altmanova indexuidéryhodnosti podle roku 1983 zni:
Z=3,107CA+0,998[CB+0,420CLC+0,847CLD+0,717CE

Jak je patrné, oslabil vindexu ukazatel oejiéf likviditu, ukazatel charakterizujici

zadluzenost, ale i vynosnost. Naopdikeditost si v indexu posilil obrat aktiv a proauk



sila podniku. Verse indexu z roku 198&gpoklada Sedou zénu v rozmezi hodnot 1,2 az
2,9 (Kislingerov4, Neumaierova 1996).

3.3.4.4. Tafleiv bankrotni model
Byl publikovan v r. 1977 a vyuziva 4 pérové ukazatele (Sediék 2001):

_ zisk pred zdarenim
kratkodobézavazky

_ob¢ézna aktiva
cizi kapitél

_ kratkodobé zavazky
celkova aktiva

_ trzby
celkova aktiva

Taflerova diskriminéni rovnice ma tvar:
T=0h3CA+013LB+018CC+016LD

Pokud vypstené T > 0,3, jde o firmy s malou prajypddobnosti bankrotu. U firem,
které dosahuji hodnotu funkce T < 0,2, IZelcdvat bankrot s vysSi prajgbdobnosti.

3.3.4.5.Index IN95
Analyza 24 vyznamnych empiricko-induktivnich ukastavych systérin, které vznikly
na zaklad matematicko-statistickych modelatingu a praktické zkuSenostti @nalyze
finanéniho zdravi podnik vyustily k sestaveni nového indexiawvdryhodnosti vhodného
pro nasSe podminky. Twci tohoto indexu jsou Inka Neumaierova a Ivan Neign Index

IN95 zni:
IN95=V1[LA+V2CB+V3LC+V4[LD+V5LE-V6LF

kde:

_ celkova aktiva
cizi kapital

A




_ EBIT
nakladové aroky

_ EBIT
celkova aktiva

_ trzby
celkova aktiva

_ obeznaaktiva
kratkodobézavazky

_ z&vazkypo lhite splatnosti
trzby

F

V1azV6 =vahy jednotlivich ukazatek

V1 az V6 jsou vahy jednotlivych ukazdtelVahy jsou konstruovany jako podil
vyznamnosti ukazatele ke kriteridlni hodhotikazatele. Vyznamnost jednotlivych
ukazatel je vysledkem analyzy empiricko-induktivnich ukatavych systém a je utena
podle cetnosti vyskytu ukazatele. Kriterialni hodnoty js@fianoveny jako vazeny

aritmeticky pimér za jednotliva odgtvi.

Index bonity, upraveny pro zédglstvi zni:
IN95=024CA+011LB+2135LC+0/6LD+01CE-1457LF

Vysledek indexu IN95 &Si nez 2 pedstavuje podnik s dobrym fingmm zdravim.
Podnik s hodnotou IN95 pohybujici se mezi 1 az @i pani zdravy ani nemocny“, tzn.
jedna se o podnik, ktery by mohl mit problémy. Rbkiyjde index IN95 menSi nez 1
znamena to, Ze jde o podnik se Spatnym finam zdravim.

V @ipac, Ze @i vypoctu indexu dosadime vahy za celou ekonomiku, vyga dobry
nebo Spatny podnik z hlediska celé ekonomily. Odwtvové vahy nam zadi podnik
jako dobry nebo Spatny v rdmci adivi (Kislingerova, Neumaierova 1996).



3.3.4.6.Index IN99
Autory tohoto indexu jsou ¢pmanzelé Neumaierovi. Index IN zkonstruovali taky
akceptoval pohled vlastnika. Praceni dileZitosti ukazatel indexu IN z hlediska tvorby
hodnoty byla pouzita diskrimigai analyza. Pomoci tohoto postupu byly revidovaalgw
ukazateh indexu IN95 platné pro ekonomikiR s ohledem na jejich vyznam pro dosazeni
kladné hodnoty ekonomického zisku (EVA). Bylo demad nasledujiciho tvaru indexu IN

pro vlastniky, ktery byl nazvan podle roku svéhailka IN99:

IN 99=-0,017CA+4573[LB+0,481LC+0,015CD

A= celkova aktiva
cizi kapital

_ EBIT
celkova aktiva

_ trzby
celkova aktiva

_ obeznaaktiva
kratkodobézavazky

Dosahuje-li index IN99 &Si hodnoty nez 2,07, dana firma ma kladnou hodnotu
ekonomickeho zisku; pohybuje-li se hodnota indeMuplbd 0,684, pak firma dosahuje
zaporné hodnoty ekonomického zisku. Interval ,Seday” je pongrné Siroky — je to
pasmo, kdy neni situace firmy jednoZna, nicmén pokud se zde ocitne, vzdy se jedna
o signal uéitych probléni.. P¥i ovérovani indexu se ukazald pasma: dosahuje-li firma
IN 1,420 az 2,07, neni na tom Spatpii hodnotach 1,089 az 1,420 je situace nerozhodna,
firma ma své fednosti, ale i vyrazfjSi problémy; a v pAsmu hodnot 0,684 az 1,089 jiz
prevazuji problémy.

Index IN99 je vhodny vifpadech, kdy si posuzovatel firmy netroufne odhadneji
alternativni naklad na vlastni kapital, jehoz zsalge zakladnim ij@dpokladem pro
propaset ekonomického zisku firmy.

Index IN99 se zaklada na datech firem za r®R91 Pro vzorek 1698 firem byl

propaiten ekonomicky zisk (EVA). Dale byl zji&t profil jejich finartniho zdravi pomoci



vybranych ukazatél(zakladem byly ukazatele indexu IN95). Byly vyiteny dw skupiny
firem — 1. firmy s kladnou hodnotou EVA a 2. firrag zdpornou hodnotou EVA.

Kazda skupina byla charakterizovana typickymi hadmo vybranych ukazati&l Pomoci
diskriminani analyzy byly zprosédkovany ukazatele nejlépe vyHujici rozdil mezi
obéma skupinami, jeZ se z hlediska EVA jevi jako nepgmrjSi. Vyznamnost ukazatel
odrazi vysledna hodnota jejich vah. Index IN99 @ghapen vystihnout situaci firmy
S usgsSnosti vyssi nez 85 %.

Co se tye vztahu obou indéxIN, je samorejme, Ze neni-li firma schopna plnit své
zavazky, tato skutmost je pro vlastnika nelnosna, néle ohrozena existence firmy.
Z hlediska vlastnika je péni wefitelského kritéria pro hodnoceni firmy podminkoumau,
nikoli vSak postaujici. Skuténost, Ze firmaradre plni své zavazky, jeStnemusi
znamenat, Ze t¥d pro vlastnika hodnotu, tzn. Ze dosahuje vynosndastniho kapitalu
prevySujici sazbu alternativniho nakladu na kaphéize nastat i ogay pipad: firma
tvorfi hodnotu pro vlastniky, ale jeji @pob financovani je tak agresivni (fiap disledku

piiliS rychlého fistu), Ze neni schopna plnit své zavazky (Neumagrdeumaier 2002).

3.3.4.7.Ekonomické pidan& hodnota (Economic Value Added — EVA)
Model EVA byl publikovan newyorskou konzuita firmou Stern Stewart & Co. v roce
1989. Model je zaloZzen na ekonomickém zisku, ktesy rozdil od Getniho zisku
piedstavuje febytek vynos, zistavajici firmé po zaplaceni sluzeb vyrobnich faktor.
nejen ciziho, ale i vlastniho kapitalu. Jde o hadn&tera byla fidana hospodékou
¢innosti firmy nad drovié nadkladu kapitalu vazaného v jejich aktivech. Nditapitalu je

chapan jako mira vynasakceptovatelna investory (Setkk 2001).

Ukazatel se vypita podle nasledujicich rovnic:
EVA = NOPAT - WACC - C

nebo
EVA = (ROIC - WACC) - C

kde: EVA = ekonomickéfglana hodnota
NOPAT =isty provozni zisk za sledované obdobi
WACC = Weighted Average Cost of Cupital{gay piimér nakladi na kapital)
C = Capital (investovany kapitélfirme)



ROIC = vynosnost investovaného kapitAlOPAT/C)

Firma vytvéi hodnotu pro vlastniky, jestlize je EVA > 0, nekdyz cisty provozni
zisk, ktery mizeme zjednodusSénvypciitat jako EBIT (1 — DS) je &tSi nez néaklady
kapitalu nK = (1 — [ CK/K + ni VK/K nasobené kapitdlem C (C = A — gknebo
C = SA +CPK).

Bude-licisty provozni zisk firmy odpovidat pr&minimalnimu vynosu pozadovanému
vlastniky (EVA = 0), firma nebude vyti€t gidanou hodnotu. V podminkach tradich
ukazateh vychazejicich zd&etniho zisku se bude firma jevit jako ziskova, &vse
skute&nosti bude niit hodnotu, nap pokud vyprodukuje&isty provozni zisk, ale ten bude
menSi neZz vynosy ¢ekavané vlastniky, potom vlastnici ztratili opro#iynosim

dosazitelnym na kapitalovém trhii provnatelném riziku.

Tato podminka vyplyva z upravené rovnice prpozet EVA:
EVA=(ROE -g) - VK

Mé-li ekonomicka fidand hodnota firmy vast, pak vynosnost vlastniho kapitalu
(ROE) musi pevySovat alternativni naklad tohoto kapitaly) (neboli poZadovanou
vynosnost odpovidajici srovnatelnému riziku. Z tptmdminky Zejm¢ vychazelo MPO
CR, které ve svych analyzach klasifikujeupryslové podniky n&tyii skupiny, které jsou

uvedené v tabulcé 2:

Tabulka €. 2 — Klasifikace pnimyslovych podniki

Sk.  Tridici znak Slovni charakteristika

1. ROE > ¢ podniky tvdici hodnotu

2 . > ROE >y netvai hodnotu, ale ROEipvySuje bezrizikovou sazby r
3. r.> ROE >0 netvid hodnotu, ale dosahuji kladné ROE

4 ROE <O ztratové podniky, vynosnost VK je zagorn

Hlavni gednosti ukazatele EVA je, Ze poskytuje managemesdlrejSi informace
o vykonnosti firmy a satasré jej motivuje k rozhodovani, které vedetstu trzni hodnoty
firmy. Zainteresovanim managementu rigtu @Fidané hodnoty je s@asré i naplren
zajem vlastnilx firmy. EVA tak prispiva k odstragni konfliktu zajmi mezi vlastniky a

manazery.



Kritikové modelu EVA mu Witaji, Ze nepracuje s trznimi hodnotami firemnikhivaa
nebo, Ze nevyjadje tvorbu skuténé hodnoty, ale pouzecéini realitu. Zndmé jsou
zejména Upravy nazvane:

a) REVA, upravena ekonomick&igana hodnota na konci sledovaného obdobi

REVA = NOPAT, - WACC - MV -

kterd zahrnuje ukazatele trzni hodnoty firemnictivalMV) na zaatku obdobi.

b) CVA (Cash Value Added), p&mi piidana hodnota, ktera setuee vztahu
CVA; = OCk - OCFD
kde: OCFk = provozni cash flow roku t (Operating CF)
OCFD = pdtba provoznich zdrbjv jednotlivych letech Zivotnosti investice, aby

Cistad sodasna hodnota byla nulova (Operating Cash Flow Ddjnan



3.4. Dota&ni politika

VstupemCR do EU k 1. k¥tnu 2004 se vyraznzmenil systém dotaci pro zefklce
a rozsfila se tak moznost tyto dotace ziskat. Dotace aky stedilnou sotasti gjmu
kazdého zerdélskeho podniku, bez kterych by se nemohl dale jegvrovozovat svoji
¢innost, a tudiZ ani z dlouhodgBiho hlediska existovat, proto musi byt i v mélalipové
praci tato problematika zmina.

3.4.1. Rrehled dotaci poskytovanych ped vstupemCR do EU

Navrh dotani politiky pired vstupem do EU vychazel z Koncepce agrarni kplilZe.
Dotace do zeguélstvi byly ¢clenény podle @elového a legislativniho hlediska. Podtesli
bylo rozdtleni podfirnych program do zengdélstvi nasledujici: imé platby, strukturalni
podpory, ostatni podpory, regulace trhu. Podleslativniho hlediska byla alokace podpor
do zemtdglIstvi provadna prostednictvim:

o Narizeni vlady k podp@ mimoproduknich funkci zerddélstvi — byly to podjprné
programy k podpie aktivit podilejicich se na udrZzovani krajiny aogmamy
pomoci k podpte mér piiznivych oblasti. Podminky pro poskytovani stan@lav
vlada naizenim.

o Podpirnych progran (pfimych podpor) — navrhovany préstinictvim ,Zasad".

o Podpirnych programd navrhovanych k administraci préstinictvim SZIF tykajici
se oblasti: kompenzace uvedeiddy do klidu - podpora nepotravirgkého uZziti
zemedélské produkce, kompenzai platba na mléko, programy na zvySeni
spoteby, subvencovani vyvozu, intervamn nakupy.

o Podpirnych programi (ne@imych podpor) — byly navrzeny préstinictvim
néstrofi PGRLF.

3.4.2. Redvstupni programy

Redvstupni néstroje @eské republice byly zatteny na vytvéeni podminek pro co
nejrychlejSi a nejefektiviSi cerpani prosedki ze strukturalnich fond EU po jejim
vstupu do EU se sdasnym pozitivnim dopadem na hospistié zeng. Ceskéa republika

vyuZzivala ti predstupnich nastrdj Jednalo se o programy Phare, ISPA a SAPARD.



o Program PHARE (Poland and Hungary Aid for Restructuring of the Eomies)

Tento program byl zatfen redevSim na projektyifpravy instituci véejné spravy na
vstup do EU. Tento fpdvstupni nastroj pomoci vyuZivalzeska republika jiz od roku
1990. Céast kazdoréni alokace byla v poslednich letectnevana pipraw na gijimani
prostedki ze strukturalnich fond EU v jednotlivych regionech a souvisejici
institucionalni pipraw. Po vstupuCeské republiky do EU jej nahradil Spéte regionalni
oper&ni program.

Program Phare se skladaizgtogramovych celk

Narodni programy Phare — zahrnuji zejména projekty za&tené na fipravu CR na
¢lenstvi v EU.

Programy pieshranini spoluprace— jsou gipravou na dast v iniciati¥ Spol€&enstvi
INTERREG llI. Projekty v ramci&hto program jsou zpravidla investhiho charakteru,
realizuji se v gihranénich regionech a majigshranini dosah.

Mnohonarodni programy Phare — slouzi zejména k dod&te podpee spoluprace
a piipravy kandidatskych zemi na vstup do EUtigjgjich implementaci tyto zetnspolu

navzajem spolupracuiji.

Centrum pro regionalni rozvGjeské republiky (CRRCR) uvadi, Ze progednictvim
programu Phar€R v pribshu 90. let ziskavala prastky v objemu 60 — 70 mil. EUR
rocné. Od roku 2000 se toi pramér pridélené pomoci zvysil na 100 mil. EUR. Pro rok
2002 bylo praCeskou republiku alokovano 103,8 mil. EUR, pro rék2Ceska republika
ziskala 114,18 mil. EUR. Za dobu trvani prograPharetak Ceska republika ziskala
piistup k celkem 1,034 mid. EUR

o Program SAPARD (special Accesion Programme for Agriculture andakrevelopment)
Specialni program pro zé&d&lstvi a rozvoj venkova. Tentagdvstupni ndstroj vyuziva
CR od roku 2000. Po vstupu do EU jej nahradil opeirgprogram Rozvoj venkova

a multifunkéni zengdélstvi.



o Program ISPA (instrument for Structural Policie for Pre-Accesgio

Program byl zagiien na financovani velkych projékty oblasti Zivotniho progedi
a byl vCR vyuzivan od roku 2000. Po vstupiR do EU jej nahradil opetai program
Infrastruktura.

V ramci nastroje ISPA bylo podle CRER do konce srpna 2003 alokovano 244,297
mil. EUR, z toho na investice 242,404 mil. EUR. Yogramu SAPARD na eskou
republiku kaZdorén¢ pripada cca 22,063 mil. EUR aZ do doby vstupu do Eeskéa
republika tak disponuje prastdky SAPARD v celkové vysi 66,1 mil. EUR. Po vstupu
Ceské republiky do EU (1.5.2004) budou tyto prograreglizovany jedt po dobu

priblizné dvou let.
3.4.3. Rehled dotaci poskytovanych ze zdrdéj CR a EU v roce 2005

o P¥#imé platby

Jednotna platba na plochu (SAPS)- tato platba je vyplacena zjednoduSenym
systémem, tj. na hektar obhosptmlené plochy (rezim jednotné platby na plochu, tzv.
single area payment scheme — SAPS). Zadost o pagkglotace v ramci jednotné platby
na plochu (SAPS) je mozné podat na nasledujicuiuliorna mda, travni porost — stalé
pastviny, travni porost — ostatni, vinice, chmedniovocny sad, jina kultura. Zen€lska
puda, na kterou je poZzadovano poskytnuti fimdrpodpory, musi byt na Zadatele vedena
v evidenci od 1. 5. do 31.8. kaledid#éno roku, ve kterém Zada o podporu, a po toto bbdo

zentdélsky obhospodavana.

Doplikova platba kjednotné platké na plochu (TOP-UP) — tato platba je
poskytovana k jednotné platma plochu (SAPS). Ma za ukol minimalizovat fiepivé
dopady jednotné platby na hektar &kterych komodit. Smyslem podpory je plosSné,
plodinow nespecifické dorovnani na hektar orné&y Dophkova platba je upravovana
natizenim vlady, které stanovuje&kieré podrobnosti a bliZzSi podminkyi poskytovani
narodnich dogilkovych plateb k imym podpordm pro rok 2005 SZIF formou dotace.
Pokud nebude Zadateliipnana platba SAPS, nema narok na platbu Top-up.



Podpora méré priznivych oblasti a oblasti s ekologickym omezeninLKEA) —
Zadatel této podpory nemusi byt podnikatelem, padpd-A je poskytovana na travni
porosty a jejich oS&tni, ekologické zesuélstvi, zatraviovani orné fidy, atd. Princip
podpor m&esit ekonomickou Ujmu zefklca za to, Ze budou hospdttazpisobem, ktery

je priznivy k Zivotnimu prosedi.

o HRDP

Hlavnimi cili HRDP jsou: ochrana a podporaoké hodnoty firody a udrzitelného
zemedelstvi, které dodrZzuje enviromentélni poZadavkyhos@ni a podpora zemelskych
systéni s nizkymi vstupnimi naklady, ochrana a zlepSovgfifozeného prosedi,
zachovani a posileni socialni struktury na vegkdwto cile je mozné shrnout pod jeden
hlavni cil: , Trvale udrzitelny rozvoj zegdélstvi, venkova a jehoifrodnich zdra}“, ktery
je prioritou HRDP.

HRDP ma celkem 6 ogahi, na které je zaftena podpora, a to:i€@kasné ukodeni
zenedélské ¢innosti, Mérk priznivé oblasti (LFA), Agroenviromentalni opani (AEO),

Lesnictvi, Zakladani skupin vyrob¢ZSV), Technickd pomoc.

o Narodni dotace

Podpirny a garanéni rolnicky a lesnicky fond (PGRLF) je jeden ze zakladnich gili
dotani politky MZe. K hlavnim ry@m PGRLF pai pruznost, transparentnost
rozhodovani, jednoduchost vyuziti ze strany klienda stabilita. Jde o jeden
z nejefektivigjSich nastraj ceského zewudélstvi pisobici v ramci tzv. ,narodni pomoci®.
Hlavnim gednétem podnikani PGRLF je subvencovéasti uroki z iwera a poskytovani
zaruk na Gery podnikatelskym subjekin v oblasti zerddélstvi, lesnictvi, vodniho
hospodéstvi a ptimyslu zabyvajiciho se zpracovanim produkce ze¢dsiské vyroby.
Program PGRLF, a. s.: Vyrovnani urokového zatizémiestini programy, MIadi,

Podpora pojigni.

Dota¢ni tituly MZe - Ministerstvo zerxdélstvi v souladu s usnesenim Poslanecké
smemovny ParlamentuCeské republiky vydava Zasady, kterymi se stanopofminky
pro poskytovanigchto dotaci. Tyto podporesi posileni tradnich ¢eskych zersdélskych
Useki a historickych zvlaStnosti a specifik, jako je hapodpora ozdravovani plodin,

nakazovy fond - neSkodné odsimaani kadaver, podpora velarstvi, podpora



restrukturalizace ovocnych dgadpodpora pstovani bylin pro energetické vyuZiti,
udrZzovani a zlepSovani genetického potencialu vgpaanych hospodgékych zvfat.

0 Opera¢ni program Rozvoj venkova a multifunkéni zemgdélstvi

Navazuje v é&kterych opatenich na podpory poskytované v ramadiegvstupniho
programu SAPARD. Tento program vychazi ze zaklddnéomkumeni tykajicich
se strukturalni politiky Evropské unie jak na GrbEh, tak i na trovnCR. Na tyto dotace
neni pravni narok, jsou zadany na zaklathdosti a projekt podle jejich kvality.
Za implementaci opetaiho programu je odpédny odborRidici organ OP, kor@ou
odpowdnost nese ministr zemklstvi. Na realizaci opetaiho programu se podili
zprostedkujici subjekt, Statni zewkilsky interverni fond (SZIF).

Seznam priorit, opé@ni, podop&eni a investinich zangria OP: Podpora ze¥dglstvi,
zpracovani zewuélskych produkt a lesniho hospodstvi, Rozvoj venkova, ryligtvi a

odborné vzdani, Technicka pomoc.



V. Metodika prace a charakteristika podniku

4.1. Metodika prace

Cilem této diplomové prace je zhodnoceni fémdimo hospodani podniku za pomoci
metod finakni analyzy. Finaéni analyza byla provedena a pouzité metody byly
aplikovany v konkrétnich podminkach existujicihapi&u. Analyzovanou spateosti je
Jinos-Agro, s. r. 0., se sidlem ve Veseli nad LeiznTato firma ma velice rozsahly
predmet ¢innosti, z pevazné&ésti se vsak zabyva zeédglskou vyrobou. Finatni analyza
byla provedena za sedm let, tj. od roku 1999 do 2005.

Hi zjiStovani dat pro zpracovani diplomové prace byla wauznetoda studia
dokument, kdy musela byt za kazdy rok podr@&bprostudovana zprava auditoréetre
vyrocni zpravy, kterd obsahuje zpravu o vyuwdjinosti (Eetni jednotky, Getni za¥rku a
ostatni informace pozadované podle zvlaStniglgsi. Bylo nutné podstoupit igkolik
rozhovoii s odpo¥dnym pracovnikem podniku pro ziskani @m&ho mnozstvi informaci
0 VYVoji, sowasném stavu a cilech podniku. Pro ziskani infornotdédré dotaci byl
vyuzivdn pedevSim internet, a to stranky Ministerstva gedtstvi (MZe) a Statniho

zentdélského intervetniho fondu (SZIF).

Vysledky jednotlivych ukazatelfinancni analyzy byly porovnany s dop@enymi
hodnotami, které uvadi literatura, a se Zelenowdwapn za rok 2003 a 2004. Nutno
podotknout, Ze rapidnzlepsSujici se hodnoty ukazatgdodniku jsou zfisobeny pevazré
vstupemCR do EU a tim #kolikanasobného zvysenfifivu dotaci do podniku.

Metodika vypéta jednotlivych ukazatél je shodna s metodikou vy§ta v Zelené
zpraw. Podklad pro vypaet jednotlivych ukazatél financni analyzy bylo pouzito ze

zakladnich vykak spol&nosti — z rozvahy (R), z vykazu zisku a ztraty ByZ



Ukazatele rentability
Rentabilita celkového kapitalu

_ zisk po zdareni . VZZ59
celkovykapital . R1

ROA

Pro vypdet ukazatel rentability bylo itateli pasitano se ziskem po zdami, protoze
dan ze zisku je firozenou sotésti ekonomického prdsdi, kterd musi byt vzata v Gvahu
pii vSech ekonomickych proptech.

Pro vypdet ukazatele ROA bez vlivu dotaci kiytatel i jmenovatel &stén o hodnotu
dotaci z tabulky. 12.

Rentabilita vlastniho kapitalu

_ zisk po zdareni 7. VZZ 59
vlastni kapital 7. R62

ROE

Rentabillita trzeb

zisk po zdareni

ROS= —
trzby
_ 7. VZZ59
FNZZ1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52
Nakladovost
Nakladovos = naklady

trzby



_ FNVZZ4+10+14+19+20+22+24+26+28+30+33+40+42+44+46+48+ 55+ 56

- FNZZ1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52

Zde se naskytl problém, co zahrnout pod pdjeivy. Nekteri autdi doporwuji pouze
pouZziti trzeb, jini zahrnuji do vykdrveSkeré provozni vynosy. V mit&nych vynosech
podniku jsou Gtovany gedevSim fjmy z pojistnych udalosti; ve své podstae i tyto
piijmy tykaji provoznicinnosti podniku. Podle nové metodikytavani jsou od roku 2001
tyto prijmy i do provoznich fjmu zahrnuty. Proto byly v této praci do trzeb a stejdo
nékladi zahrnuty veSkeré vynosy a naklady podniku.

Ukazatele aktivity

Rychlost obratu aktiv

trzby

Rychlostobratu aktiv = ————
celkovaaktiva

7. VZZ1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52
"R 1

Véazanost stalych aktiv

i L . stalaaktiva
Vazanoststalychaktiv = ———
rocni trzby

_ 7R3
 F.VZZ1+4+19+21+23+ 25+ 27+ 30+ 32+ 36+ 37+ 39+ 41+ 43+ 45+ 52




Rychlost obratu zasob

trzby F.VZZ1+4

Rychlostobratu zasob= — =
zasoby

Doba obratu zasob

zasoby
celkovénaklady' 365

Dobaobratu zasob=

7. R29
(7.VZZ 2+8)/ 365

Rychlost obratu pohledavek

trzby

Rychlostobratu pohledaveke ————
pohledavky

Doba obratu pohledavek

pohledavky

Dobaobratu pohledavek= —
trzby/365

7. R42
(7.VZZ 1+4)/ 365

.R29

365
obratovostzasob

nebo

7. VZZ1+4
7. R42

365
obratovostpohledavek




Ukazatele likvidity

Bézna likvidita

SO obé¢zndaktiva 7. R28
Beznalikvidita = — — =
kratkodobézavazky 7. R92+104+105
Pohotova likvidita
Pohotovalikvidita = obezlnaaktlv:ft —' zasoby _ F. R28-29
kratkodobézavazky 7.R92+104+105

Okamzita likvidita
Okamitdlikvidita = PE2Nt prostedky 7. R51

kratkodobézavazky 7.R92+104+105

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel writelského rizika (Debt ration)

Veritelskériziko = —S2 Kapital 7. R79
celkovaaktiva 7 R1

Ukazatel pomeru vlastniho kapitalu k celkovym aktivam (Equity ratio)

v

: . Vvlastni kapital 7. R62
Equity ratio = — =
celkovaaktiva F.R1




Ukazatel pomeru celkovych zavazk k vlastnimu kapitalu (Debt-equity ratio)

Debt- equityratio = cizi lfap't"f", _ T R79
vlastni kapital 7. R62

Urokové kryti (interest coverage)

. ... zisk pred zdarenima uroky 7. VZZ 42 +60
Urokovekryti = - — =
nakladoveiroky rNZZ 42

Horizontalni analyza

Absolutni vySe zrgny: Zne¢nha zarokt =hodnotarokut — hodnotaroku (t-1)

zmena zarok t C100

Procentni vyjateni zngény: Zmnenazaroktv% =
hodnotaroku (t—1)

Vertikalni analyza

jednotlivé polozkyaktiv ( pasiv)
aktiva( pasiva) celkem

Rozvaha:

vynosy naklady, vysledekhospodaen

Vykaz zisku a ztraty: - m
vynosycelkem




Kralick v rychly test

Kvétavlastnihokapitalu = viastnikapital - [ Re2

celkovéaaktiva 7.R1

kratkodobér dlouhodobé&évazky- financni majetek
CF

Dobasplacenidluhuz CF =

7. R92+85-51
CF

CFv % z trzeb= CEF
trzby

CF
FNZZ1+4+19+ 21+ 23+ 25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52

_ zisk po zdareni . VZZ59
celkovykapital 7. R61

ROA

Za polozku cash flow (CF) byla dosazovana lktalincelkového CF pdtaného

negimou metodou, tato celkova hodnota jecsmii Filohy.

Index bonity
_ CF _ CF
cizi kapitél 7. R79
B = celkova aktiva _ F.R1
cizi kapital 7. R79
C= zisk pred zdarenim _ F.VZZ60

celkova aktiva 7.R1



_ zisk pred zdarenim
trzby

7.VZZ60
FNZZ1+4+19+ 21+ 23+ 25+27+30+32+36+ 37+ 39+ 41+43+45+ 52

E = zasoby  _ 7. R29
trzby F.NZZ1+4
trzby

celkova aktiva

7. VZZ1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52
"R 1

IB=15CA+008LB+10CLC+5LD+03LE+01LF

Taflerav bankrotni model

A= zisk pred zdarenim 7. VZZ60

~ kratkodobézavazky #.R92+104+105

_ obézné aktiva _ 7. R28
cizi kapitél 7. R79
C= kratkodobé zavazky _ 7. R92+104+105

celkové aktiva 7.R1



_ trzby
celkova aktiva

7. VZZ1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52
"R 1

T=0p3LA+013[LB+018CLC+016LD

Index IN95
A= celkova aktiva _ F.R1
cizi kapital 7. R79
_ EBIT . VZZ42+60
nakladové aroky F.VZZ 42
_ EBIT . VZZ42+60
celkovéa aktiva . R1
trzby

celkova aktiva

F.VZZ1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52
"R 1

obéZnaaktiva _ 7. R28

- kratkodobézavazky 7. R92+104+105




_ zévazkypo lhute splatnosti
trzby

zavazkypolhate splatnosti
FNZZ1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52

Hodnota zavazkpo Ihit¢ splatnosti byla zjig§ha ze Zprav auditora. Byly to zavazky
180 drii po splatnosti, které &hpodnik pouze v roce 2003, a to ve vySi 63 ti§. K

IN95=024CA+011LB+2135LC+0/6LD+01CE-14p7LF

Index IN99
A= celkova aktiva _ F~R1
cizi kapital 7. R79
_ EBIT . VZZ42+60
celkova aktiva . R1
trzby

celkova aktiva

F.VZZ1+4+19+21+23+25+27+30+32+36+37+39+41+43+45+52

"R 1
_ obeéznaaktiva _ 7. R28
kratkodobézavazky 7. R92+ 104+ 105

IN99=-0017CA+4,573LB+0,481LC+0,015CLD



4.2. Charakteristika podniku

Nazev a sidlo JINOS-AGRO Bgmost s rdenim omezenym
nam. T. G. Masaryka 21
391 81 Veseli nad LuZznici

Pravni forma: spoteost s rdenim omezenym

Predmét podnikani: zemdglska vyroba (pedstavuje 70 %innosti)
nakup zbma @&elem prodeje a prodej (s vyjimkou dfuh
vayah na zvlastni opraeni)

zprstkovatelsk&innost v oblasti obchodu a sluzeb

¢innost organizénich a ekonomickych poraidlc
tvarovéahéchi
vyrobapackych sékt
hostingkanost
sitni motorové doprava nakladni
adrzbhnisi
myti vdel (mimocinnosti vyZadujici zvlasStni opragni)
zemnigea

feznictvi a uzenétvi
provozavéerpacich stanic s palivy a mazivy
vyrobaogh a z&izeni pro witd hospodéska odetvi
opravinginich vozidel, opravy pracovnich stioj
vodoirlatarstvi, topendtvi

Datum vzniku (zapis v obchodnim rejstiku): 12¢ervna 1992

Fyzické a pravnické osoby, které se podileji 20 doe % na zakladnim kapitalu Getni

jednotky s uvedenim vySe vkladu v procentech:

HeSik Josef 97,6 %



Jména a Fijmeni ¢leni statutarnich a dozogich organi:

jednatel &editel Ingndra FrantiSek
jednatel HesSik Josef
jednatel Ing. Janoutova BoZena
spolenik Soukup Miroslav
spolénik Petak Miloslav
Pramérny podet zaméstnanai béhem etniho obdobi 51

Ovéreni vzniku spolé&nosti:

Spolénost vznikla dne 12. 6. 1992 zapisem do obchodnéfeiiku. ZaloZzena byla
ctyimi spoleniky, vySe zakladniho kapitalu 100 000&.Rrvni znéna byla provedena
27. 10. 1993, kdy doSlo kigtoupeni dalSich dvou speotgki a zvySeni zakladniho
kapitalu na 150 000,-. K dalSi zn¢ doSlo 19. 8. 1994, kdy byl zapsan kapital ve vysi
8 150 000,- K. DalSi zn¢na byla zapsana 27. 2. 1995, kdy doslo ke snizgdadniho
kapitalu na 6 597 000,-&a patu spol€niki na @t. Zatim posledni zt&ma byla zapsana
do OR 2. 2. 1999. Z4kladni kapital byl snizetéetku neuhrazenych vklaq2 408 tis K)
na hodnotu 4 189 000,-¢Kzatovani souhlasi na vypis z OR.

Povinnost auditu

etni jednotka méa pravni formu spéesti s réenim omezenym a podléha auditu ze
zé&kona, pokud splni podminky 8§20 zakona. Jsourtdtdaktiva nad 40 mil. K obrat nad
80 mil. K¢ a nad 50 pmmérnych grepaitenych zamstnand. Podminky musi byt spiny

dvé ve dvou po sobjdoucich obdobich.

Brutto aktiva Obrat #mérny prepaiteny stav
zangstnand
Rok 1999 75 727 tiscK 42 537 tis. K 56
Rok 2000 78 542 tis¢K 46 655 tis. K 54
Rok 2001 85 026 tiscK 54 890 tis. K 54
Rok 2002 85 360 tiscK 50 982 tis. K 54
Rok 2003 84 929 tis¢K 47 019 tis. K 51
Rok 2004 86 517 tiscK 54 746 tis. K 50
Rok 2005 94 773 tiscK 61 079 tis. K 51



Rozhodujic€innosti firmy jezemédélské vyroba. Firma hospodéna vyneie 1 397 ha
zentdélské pidy v nadmaské vysce do 420 m, ma 4ediska vyroby.

Vrostlinné vyrol# péstuje hlavi obiloviny pro krmné i potraviridké ely, dale
fepku. Firma ma ohromnou vyhodu, Ze na jednom yehsstedisek vyuziva skladu na
obili se su&kou a modernicistickou. Obili mize skladovat podle paby a také
v optimalni dok prodat. Potravingkou pSenici a Zito prodav&imo mlymim. S gmito
podniky ma firma dlouhodobé smlouvy na édlobili; tim ma zaji&no velmi dobré
zperézovani. Tim, Ze vlastni posktiavou linku na Upravu obili, veSkeré zbozi od ni
odchazi jako hotovy vyrobek. Aby podnik vyuZzil odpapii cisSteni obilovin a nemusel je

levné prodavat, byla vytvieena vlastni vyrobna krmnych gai.

Z&sadni oblasti podnikani firmy pvacisna vyroba V ZivocisSné vyrolk je firma
zan®iena na chov skotu, prasat atgze. Zdrojem trzeb je hla¥prodej mléka, hasziho
a vegového masa, zastavového skotu, vysdknizh jalovic a prodej dbeze. Roné
firma dodavéa a ma smluvrzajiseén odkeér 1 200 000 | mléka, 230 t vigvého masa, 250 t
howziho masa, 170 t dlbeZiho masa, dale prodava 50 vysdkalch jalovic a zastavovy
skot. V oblasti ZivéiSné vyroby ma koncentrovany chov telat, jalovigkiov kapacitnich

modernich stdjich s vysokou produktivitou prace.

Mrivriw s

téi velice lukrativni budovy k podnikatelskyngé€lum. Jedna se o dwprodejny a budovu —
sidlo firmy. V sodasnosti jsou abvelice lukrativni prodejny pronajaty na 10 letvami
vyhodnych podminek. Vifzemi budovy, kde sidli firma, m& Jinos-Agro &ov

zrekonstruovanou prodejnu Zelest&i a vodoinstakmniho materialu.



V. Vlastni finanéni analyza (Aplikace uvedenych metod)

V nasledujic
Jinos-Agro, s. r. 0.. Tatéast je zarrena na hodnoceni jednotlivych skupin absolutnich,
pongrovych ukazatdi a jejich soustav Zasového hlediska, tedy v sedmi letech jdoucich

po sol.

5.1.

7 v Z

icasti diplomové prace je posouzena figr@n situace spolaosti

Vertikalni a horizontalni analyza rozvahy

Tabulka €. 3 - Majetkova struktura podniku Jinos-Agro, s. r. 0., (V tis. K§)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Aktiva celkem 58170 56455 60135 57716 54054 52581 57459
Stala aktiva 39064 36369 37636 38579 35619 33868 31822
DHM 39044 36349 37616 38549 35609 33858 31812
DFM 20 20 20 30 10 10 10
Obézna aktiva 19042 19117 22436 19124 18055 18447 25365
Zasoby 10114 9195 10312 9454 9319 8058 9667
Pohledavky 6968 7138 6698 5425 5229 6153 7839
Finartni majetek 1960 2784 5426 4245 3507 4236 7859
Ostatni aktiva 64 969 63 13 380 266 272
Tabulka €. 4 - Vertikalni analyza aktiv (v %)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Aktiva celkem 100 100 100 100 100 100 100
Stala aktiva 67,15 64,42 62,59 66,84 65,90 64,41 55,38
DHM 67,12 64,39 62,55 66,79 65,88 64,39 55,36
DFM 0,03 0,04 0,03 0,05 0,02 0,02 0,02
Obézna aktiva 32,74 33,86 37,31 33,13 33,40 35,08 44,15
Zasoby 17,39 16,29 17,15 16,38 17,24 15,32 16,83
Pohledavky 11,98 12,64 11,14 9,40 9,67 11,70 13,64
Finartni majetek 3,37 4,93 9,02 7,35 6,49 8,06 13,68
Ostatni aktiva 0,11 1,72 0,1 0,02 0,70 0,51 0,47
Tabulka €. 5 — Horizontélni analyza aktiv (v tis. K&, v %)
Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni
zZmeéna Zména Zména Zmeéna zZména Zména
00/99 00/99 01/00 01/00 02/01 02/01
Aktiva celkem -1715 -2,95 3680 6,52 -2419 -4,02
Stala aktiva -2695 -6,90 1267 3,48 943 2,51
DHM -2695 -6,90 1267 3,49 933 2,48
DFM 0 0 0 0 10 50,00
Obégzna aktiva 75 0,39 3319 17,36 -3312 -14,76
Zasoby -91¢ -9,09 1117 12,15 -858 -8,32
Pohledavky 17( 2,44 -440 -6,16 -1273 -19,01
Finartni majetek 824 42,04 2642 94,90 -1181 -21,77
Ostatni aktiva 905 1414,06 -906 -93,50 -50 -79,37




gkratovani tabulky. 5

Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni
Zmeéna Zména Zzména Zmeéna Zmeéna Zména
03/02 03/02 04/03 04/03 05/04 05/04
-3662 -6,34 -1473 -2,73 4878 9,28
-2960 -7,67 -1751 -4,92 -2046 -6,04
-2940 -7,63 -1751 -4,92 -2046 -6,04
-20 -66,67 0 0,00 0 0,00
-1069 -5,59 392 2,17 6918 37,50
-135 -1,43 -1261 -13,53 1609 19,97
-196 -3,61 924 17,67 1686 27,40
-738 -17,39 729 20,79 3623 85,53
367 2823,08 -114 -30,00 6 2,26

Ze struktury aktiv spot@osti, uvedenych v tabulkach 3, 4, 5 vyplyva, Ze nefisSi
mérou se na celkovych aktivech podileji stald aktigich nejvyznam$jSi slozku tvei
dlouhodoby hmotny majetek, a to po celé sledovahdobi. Struktura aktiv plyne
z predntu ¢innosti, protoZze se jednd o podnik, kdéev@zuje zerdélskd vyroba.
V dlouhodobém hmotném majetku jsoucétavany pedevSim pozemky, stavby,
zentdélské stroje, zakladni stddo a taZznarat.

V roce 2001 doSlo k nakupu sfroj hodnot 5 166 tis. K. V roce 2002 byl pizen
dlouhodoby hmotny majetek v ced 452 tis. K. V roce 2003 byla nakoupena fixa
klec a dva pozemky v hodriob00 590,- K. Dale bylo provedeno technické zhodnoceni
nactyitady kravin wastce 370 500,- K V roce 2004 byly nakoupeny pozemky, seci stroj
a obrace pice v hodnat 1 300 000,-. V roce 2005 byly fimeny ogt pozemky a dale
osobni vozy v celkové hodrioR 100 000,-. Podil dlouhodobého figaiho majetku byl
po celou sledovanou dobu vyrovnany. Nepatrnyistana 0,05 % byl zaznamenan v roce
2002, avSak v roce 2003 doSlatbk poklesu na 0,02 %.

Okzna aktiva ¢ini v priméru za sledované obdobi 35,67 % celkovych aktiv.ilPod
z&sob na celkovych aktivech je @&nvyrovnany, v piméru se pohybuje okolo 16,66 %.
NejvétsSi podil na zasobach maji v roce 2003ata, tendi 67 %. Na druhém mistje
nedokortena vyroba a polotovary 16,3 %. DalSi poloZzkou jgegobky, které tvéi 5,3 %.

A v neposlednfadt i material tvaici 0,8 % zasob. V roce 2005 majicopejvyssi podil na
zasobach se 41 % #afa, coz je pokles o 26 % oproti roku 2003. Na dmhmist je
nedokorena vyroba a polotovary 19 %. Netim mist je to material, ktergini 17,5 %,
coz je oproti roku 2003 nést o 16,7 %. DalSi poloZzkou jsou vyrobky, kterérivit %
z&sob, cozZ je nést od roku 2003 téait 11%. Pohledavkyinily v roce 1999 11,98 %

celkovych aktiv, v roce 2000 doslo k Batu na 12,64 %. Od roku 2001 do roku 2002



klesaji az na 9,4 % celkovych aktiv. V roce 200Ztopepatri vzrostly na 9,67 %.

Ve zbylych dvou letech se pak zvySovaly a v roced2@osahly nejvyssi hodnoty 13,64 %.

v v s

Tabulka €. 6 - Kapitalova struktura podniku Jinos-Agro, s. . 0., (v tis. K£)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Pasiva celkem 58170 56455 60135 57716 54054 52581 57459
Vlastni kapital 6623 6981 7460 8321 8945 10459 17320
Zakladni kapital 4189 4189 4189 4189 4189 4189 4189
Fondy ze zisku 311 419 419 419 419 419 419
VH minulych let 1897 2016 2087 2566 3369 3992 5507
VH bé&zného @. obd. 226 328 736 1059 880 1771 7117
Cizi kapital 50221 48107 51693 48375 43767 41080 39446
Rezervy 0 750 1500 973 600 3350 4300
Kratkodobé zavazky 5690 4569 5052 3192 5193 4084 4673
Dlouhodobé zavazky 343712 34870 34400 32769 29947 28407 26163
Bankovni U¢ry 10159 7918 10741 11441 8027 5239 4310
Ostatni pasiva 1326 1367 982 1020 1342 1042 693
Tabulka €. 7 - Vertikalni analyza pasiv (v %)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Pasiva celkem 10( 100 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 11,39 12,37 12,41 14,42 16,55 19,89 30,14
Zakladni kapital 7,20 7,42 6,97 7,26 7,75 7,97 7,29
Fondy ze zisku 0,58 0,74 0,70 0,73 0,78 0,80 0,73
VH minulych let 3,26 3,57 3,47 4,45 6,23 7,59 9,58
VH b&zného @. obd. 0,39 0,58 1,22 1,83 1,63 3,37 12,39
Cizi kapital 86,33 85,21 85,96 83,82 80,97 78,13 68,65
Rezervy 0,0( 1,33 2,49 1,69 1,11 6,37 7,48
Kratkodobé zavazky 9,78 8,09 8,40 5,53 9,61 7,77 8,13
Dlouhodobé zavazky 59,09 61,77 57,20 56,78 55,40 54,03 45,53
Bankovni G¢ry 17,46 14,03 17,86 19,82 14,85 9,96 7,50
Ostatni pasiva 2,28 2,42 1,63 1,77 2,48 1,98 1,21
Tabulka ¢. 8 — Horizontélni analyza pasiv (v tis. K, v %)
Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni
Zzména Zména Zzména Zzména Zména Zména
00/99 00/99 01/00 01/00 02/01 02/01
Pasiva celkem -171% -2,95 3680 6,52 -2419 -4,02
Vlastni kapital 358 5,41 479 6,86 861 11,54
Zakladni kapital Q 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 108 34,73 0 0 0 0
VH minulych let 119 6,27 71 3,52 479 22,95
VH b&zného @. obd. 102 45,13 408 124,39 323 43,89
Cizi kapital -2114 -4,21 3586 7,45 -3318 -6,42
Rezervy 75( 0 750 100 -527 -35,13
Kr. zavazky -1121 -19,70 483 10,57 -1860 -36,82
DIl. zavazky 498 1,45 -470 -1,35 -1631 -4,74
Bankovni G¢éry -2241 -22,06 2823 35,65 700 6,52
Ostatni pasiva 41 3,09 -385 -28,16 38 3,87




pokratovéani tabulky. 8

Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni

Zména Zména Zména Zzména Zména Zména
03/02 03/02 04/03 04/03 05/04 05/04

-3662 -6,34 -1473 -2,73 4878 9,28

624 7,50 1514 16,93 6861 65,60

0 0 0 0,00 0 0,00

0 0 0 0,00 0 0,00

803 31,29 623 18,49 1515 37,95

-179 -16,90 891 101,25 5346 301,86

-4608 -9,53 -2687 -6,14 -1634 -3,98

-373 -38,34 2750 458,33 950 28,36

2001 62,69 -1109 -21,36 589 14,42

-2822 -8,61 -1540 -5,14 -2244 -7,90

-3414 -29,84 -2788 -34,73 -929 -17,73

322 31,57 -300 -22,35 -349 -33,49

NejwtSi polozku z celkovych pasiv ticcizi kapital, coZz nazriaji i tabulky¢. 6, 7, 8.

V praméru se jedna o 81,3 % celkovych pasiv. Na celkokapitalu se nejtsSi merou
podileji dlouhodobé zavazky, kde j&tavan pronajaty majetek od obyvatel. \apthu let
se vSak tyto zavazky sniZuji, a to zejména jejidkupem. DalSi poloZzkou jsou bankovni
avéry. Ty se podileji v grmeéru na celkovych pasivech 14,5 %. Od roku 2000 podni
vytvari zakonné rezervy na opravy dlouhodobého hmotnéhgethu, jejich podil¢ini

v roce 2005 7,48 %.

Vlastni kapital tvl do roku 2003 pouhych 13,4 % celkovych pasiv.o¢e 2004 se
zvySil na téndit 20 %, avSak nejvysSi hodnoty dosahl v poslednioe 80,14 %. To
oproti minulému obdobi 0 9 %. Z vlastniho kapit&pole&nosti se do roku 2004 na
celkovych pasivech podilel nejvice zakladni kapitdly vySe zakladniho kapitalu byla po
celych sedm let stejnvysoka 4 189 tis. K V roce 2005 dosSlo ke zmé a nejvysSi
poloZzku vlastniho kapitalu tvib jiz zminovany VH EZného éetniho obdobi, tedy
12,39 % celkovych pasiv. DalSi vyznamnou polozZkastiiiho kapitalu tvd vysledek
hospodéeni minulych let, a to hlavnv roce 2003 a v roce 2005, kdy je zaznamenan
nejvyssi meziréni nakist. Mezi roky 2003/2002inil narnist 31,29 %. V letech 2005/2004
se je& zvysSil na 37,95 %.



Pozitivni pro dalSi vyvoj podniku je sniZzujieé stav podilu ciziho kapitalu a naopak
rostouci tendence kapitalu vlastniho na celkovyasiyech podniku. K ne§Simu
meziranimu poklesu ciziho kapitalu doslo mezi lety 20082 o0 9,53 %, tedy o 4 608 tis.
K¢. NejwtSi nafist ciziho kapitalu byl zaznamenam v letech 200182607,45 %. Podil
vlastniho a ciziho kapitalu je patrny i z graful.

Graf ¢. 1 — Podil vlastniho a ciziho kapitalu (v tis. k)
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5.2. Vertikalni a horizontalni analyza VZZ

Tabulka €. 9 — Vybrané polozky vykazu zisku a ztraty (v tisK¢€)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Vynosy celkem 42536 46655 54890 50982 47816 54746 61079
Provozni vynosy 40452 43804 52271 47679 46776 54137 60420
Finartni vynosy 780 679 906 703 539 351 206
Mimotadné vynosy 1304 2172 1713 2600 501 258 453
Naklady celkem 42310 46327 54154 49923 46936 52975 53962
Provozni naklady 40687 44238 51827 46956 46113 52057 53618
Finaréni naklady 1432 1552 1971 1027 798 558 331
Mimoradné naklady 191 529 326 1956 0 0 0
Dan z pijmi 0 8 30 -16 25 360 13
Vysledek hospod#eni 226 328 736 1059 880 1771 7117
Tabulka €. 10 — Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (Wb
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Vynosy celkem 100,00 100,000 100,00, 100,00 100,000 100,00, 100,00
Provozni vynosy 95,10 93,89 95,23 93,52 97,82 98,89 98,92
Finartni vynosy 1,83 1,46 1,65 1,38 1,13 0,64 0,34
Mimotadné vynosy 3,017 4,66 3,12 5,10 1,05 0,47 0,74
Naklady celkem 99,41 99,30 98,66 97,92 98,16 96,77 88,35
Provozni naklady 95,65 94,82 94,42 92,10 96,44 95,09 87,78
Finartni naklady 3,37 3,33 3,59 2,01 1,67 1,02 0,54
Mimoradné naklady 0,46 1,13 0,59 3,84 0,00 0,00 0,00
Dan z pjmi 0,00 0,02 0,05 -0,03 0,05 0,66 0,02
Vysledek hospod#eni 0,53 0,70 1,34 2,08 1,84 3,23 11,65
Tabulka ¢. 11 — Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty\( tis. K&, v %)
Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni
zména zména zména zména zména zména
00/99 00/99 01/00 01/00 02/01 02/01
Vynosy celkem 4119 9,68 8235 17,65 -3908 -7,12
Provozni vynosy 335p 8,29 8467 19,33 -4592 -8,78
Finartni vynosy -101 -12,95 227 33,43 -203 -22,41
Mimoradné vyn. 868 66,56 -459 -21,13 887 51,78
Naklady celkem 4017 9,49 7827 16,90 -4231 -7,81
Provozni naklady 355]1 8,73 7589 17,15 -4871 -9,40
Finartni naklady 12( 8,38 419 27,00 -944 -47,89
Mimoradné nakl. 338 176,96 -203 -38,37 1630 500,00
Dan z pjmi 8 0,00 22 275,00 -46 -153,33
Vysl. hospoddeni 102 45,13 408 124,39 323 43,89




Zakladem pro vertikalni analyzu polozek vykazsku a ztraty v tabulcé. 10 byla
zvolena polozka celkovych vyninsTo znamena, Ze vroce 1999 itvacelkovy zisk
podniku pouhych 0,53 % celkovych vyiiod epSi hodnoty podnik dosahl v roce 2002,
kdy dosahoval 2,08 %. V roce 2003 doSl@tdppoklesu na 1,84 %. V nasledujicim roce
se zvysil na 3,23 % a nejvysSi hodnoty pak dosabte 2005, a to tégh 12 %. Vzhledem
k tomu, Ze zisk po celé sledované obdobi neustE# a pouze vroce 2003 se oproti
piedchazejicimu obdobi snizil, dochazelo kaZz&lwfd mezirgnimu nafistu zisku, coz je
patrné i z tabulky. 11. Nej¢tSiho mezironiho natistu zisku bylo dosazeno mezi lety
2005/2004 301,86 %. Pouze mezi lety 2003/2002 daskchodku o 16,9 %. Vyvoj zisku

poktavani tabulky. 11

Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni
Zmeéna Zmeéna Zmeéna Zmeéna Zmeéna Zmeéna
03/02 03/02 04/03 04/03 05/04 05/04
-3166 -6,21 6930 14,49 6333 11,57
-903 -1,89 7361 15,74 6283 11,61
-164 -23,33 -188 -34,88 -145 -41,31
-2099 -80,73 -243 -48,50 195 75,58
-2987 -5,98 6039 12,87 987 1,86
-843 -1,80 5944 12,89 1561 3,00
-229 -22,30 -240 -30,08 -227 -40,68
-1956 -100,00 0 0,00 0 0,00
41 -256,25 335 1340,00 -347 -96,39
-179 -16,90 891 101,25 5346 301,86

z jednotlivych¢innosti vidime i v grafd. 2.

Graf ¢. 2 — Vyvoj zisku z jednotlivychéinnosti (v tis. K§)
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Z poloZekprovoznich néklaél a provoznich vynasje patrné, Ze podnik dosahoval
v prvnich dvou letech z tétginnosti ztraty. Az v roce 2001 spotest vykazala zisk ve
vySi 444 tis. K. Prechod ze ztraty na zisk z&pnily predevsim vykony, tedy trzby
Z prodeje vlastnich vyrolika sluzeb a aktivace. V roce 2002 se zisk zvySii2@atis. K.
V roce 2003 doslo k poklesu zisku na 663 tig. Rok 2004 znamenal pro podnik zisk
z provoznic¢innosti ve vySi 2 080 tis. K V roce 2005 se hodnota zisku zvySila na 6 802
tis. K&. Tento naist zisku byl zgsoben pedevSim filivem dotaci do podniku po vstupu
CR do EU. Vroce 2005 dosahuji provozni vynosy 988Xelkovych vynos, coZ je
nej\etsi podil za celou sledovanou dobu a provozni i@y ,78 % celkovych vynés

Z rozdilu mezifinancnimi nékladya financnimi vynosyvyplyva, Ze v tétocinnosti
podnik za celé obdobi vykazuje ztratuickou této ztraty jsou nakladové uroky, tedy
aroky za poskytnuti bankovnich &ni, které jsou vySSi neZz Uroky vynosove. Ne&V
ztraty bylo dosazeno v roce 2001, a to 1 065 tis. Bd tohoto roku dochazi postupn
K jejimu snizovani. V roce 20Q3nila ztrata z finadni ¢innosti 259 tis. K. V roce 2004
125 tis. K. Nejnizsi ztraty bylo dosazeno v roce 2005, a 26 fis. K&. Z tabulky¢. 9
vycteme, Ze po celé sledované obdobi dochazi k vynazreniZzovani nejen fingnich
nakladi, ale i finargnich vynos.

Graf ¢. 3 ndm naznaije, Ze pokud od vysledku hospoelai za BZnou cinnost
odeiteme c¢astku pijatych provoznich dotaci, nedosahneme kladného wWEadném

sledovaném roce.

Grafé. 3 — Vliv provoznich dotaci na VH za BZnou ¢innost (v tis. K¢)
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Po celou sledovanou dobu byly poloZzkymaoadnych vynas vySSi nez polozky
mimao-adnych néklad, coz dokazuje i tabulk& 9. Pouze v tétdinnosti dosahoval podnik
Jinos-Agro zisk po celé sedmileté obdobi. Do ntéwoych vynos byly do konce roku
2001 &tovany nahrady od pojfisvny za uhynulé zvata, stroje a ztraty na obili igobené
Zivelnou pohromou. Od roku 2002 se v3ak tyto nahmaduji do ostatnich provoznich
vynosi. Po celou dobu trvanic¢étni jednotky jsou do mintddnych vynod Gctovany
vynosy z pronajatého majetku od obyvatel. Nejvyidinoty mimaéadného vynosu bylo
dosazeno vroce 2002, kdy podnik ziskal dotace kwdys vzniklé @i povodnich.
NejvétSiho zisku doséhl podnik v roce 2000, a to 1 643 K&. V dalSich letech pak
dochéazi postupnk jeho poklesu na hodnotu 258 tis¢ K roku 2004. V poslednim roce
¢inil zisk z mimaadnécinnosti 453 tis. K.



5.3. VySe a struktura dotaci u podniku Jinos-Agros. r. o.

Tabulka ¢. 12 — VySe dotaci (v tis. K)
Rok 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Dotace 2557 3893 2806 2443 | 3735 7284 | 9880

Vzhledem k nedostateé datové zakladnpro rok 2000 az 2003, jsou jmenovany jen
n¢které druhy dotaci, které podnik v tomto obdobirdbd Sumu dotaci za jednotlivé roky
sledovaného obdobi uvadi tabutkal 2.

V roce 200@erpal podnik z celkové vySe 3 893 tist Kap. tyto dotace: 912 000,-K
na stavbu a udrzbu kravina, 172 435¢ a ml€nou kvotu, 100 396,- Kna podporu
chovu krav, 586 980,- na travni porosty, dalSi d®tpak bylycerpany nap na zvysSeni
uzitkovosti dojnych krav, na Svaz chovételotace na velké dohyjtjednotky.

Z celkové sumy 2 806 tis. ¢Kv roce 2001¢inily nejvice tyto dotace: 383 018,-
vyrovnavaci pispivek na meéa priznivé oblasti (nadmska vySka do 420 m), 352 330,-
na uvadni pady do klidu, ostatni dotace se tykaly hdgrav, ovci, omezeni poklesu stavu
telat, zvySeni uzitkovosti dojnych krav.

V roce 2002 se na celkové su443 tis. K podilely nejvice tyto dotace: dotace na
travni porosty ve vySi 425 505,-, dotace 574 0%&-tykala uvedenidgy do klidu,
153 942,- na zlepSeni zdravotniho stavu polnicldipldalSi dotace pak byly na pokryti
poklesu stavu ovci, krav, telat, na podporu prasgiggle na Uhradu naklédspojenych
s poji¥énim plodin, zviat, dotace na mé@é kvoty.

V roce 2003 dosahovalyc¢astky 3 735 tis. K nejvysSich hodnot tyto druhy dotaci:
444 006,- na travni porosty, 243 794,- na amé& kvoty, 256 249,- na uvedenidy do
klidu. Ostatni dotace se pak tykaly travnich paroggbdpory kontroly uzitkovosti, podpory
odbytu skotu, ovci.

Vy3i dotaci vroce 2004 a 2005, tedy po vstdiiRi do EU popisuje podrokna
piehledr nasledujici tabulka. 13.



Tabulka ¢. 13 — Vy3e dotaci v roce 2004 a 2005 (éK

2004 2005
Platba na plochu (SAPS) 2600 284,56 2947 698,08
;gtfgs Doplnkové Fmé platby | Orna mda 1728 119 2 084 035,04
Chov gezvykavd 1 644 208,04
Bahnice a kozy 7 700
Kravy bez trzni produkce mléka 135 200
HRDP
Skot 815532
Mérg piiznivé oblasti (LFA) | Vyrovnavaciifspivek na zem. {du 782 907 1121 096
Vratka dotace - 29895
Agroenviro&rrg—:g)télm’ OPEENi ["OZetovani travnich porosi(louky, pastviny) 583 371,2
Péstovani meziplodin 574 286,2
Zatraviovani orné dy 385 626,2
Technickd pomoc Podpora poradenstvi 15 00
UdrZovani a zlepSovani genet. potencialutatvi 23 993,6 24 950,4
Nérodn Dotaeni tituly MZE Podpora ozdravovani plodin 113 940 113 940
podpory Nakazovy fond-neSkodné odstawvani kadaver 141 690 153 230
Vyrovnani drokového zatizeni 327 336 183 712
PGRLF Podpora pojighi zvirat 35719 27 937
Podpora pojigni plodin 69 671 50 698
Ostatni SZIF Kompenzéni podpora na miéé kvoty 502 059
Celkem 7284 151,16 9 879 893,1p

Jak se vyvijel podil dotaci na vynosech nam ukarafpeilkac. 14. NejnizSi dotace
podnik ziskal v roce 2002 a tim také i podil naosggch je pouhych 4,79 %. V dalSich
letech pak dochazi k postupnému navySovani jakcfotak vynog, vzhledem k tomu,
Ze dotace rostou rychlejSim tempem nez vynosy,gyse i podil &chto dvou vekin.

V roce 2004, kdyinily dotace témsi 2krat vice nez vigdesSlém roce, se podil dotaci
zvySil na 13 %. V roce 2005 se podil dotaci na @melkh vynosech vySplhal na tém
17 %, coz byl druhy ne§tSi podil na vynosech. NejvySSi podil na vynosediiily
v tomto roce trzby za prodej vlastnich vyréb& sluzeb, a to 68,55 %, dale to byly jiz
zmirgné dotace a nardtim mist skortily trzby z prodeje dlouhodobého majetku

a materialu se 6 %.

Tabulka ¢. 14 — Podil dotaci na vynosech (v %)

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dotace (v tis K) 2557 3893 2806 2443 3735 7284 9880
Vynosy (v tis. K) 42536 | 46655 | 54890 | 50982 | 47816 | 54746 | 61079
Podil dotaci na vynosecl| 6,01 8,34 511 4,79 7,81 13,31 | 16,18




Podle Zelené zpravy ziskaly pravnické osolprivnéru v roce 2004 4 712,- dha
zentdélské pidy, coz bylo navySeni proti roku 2003 o 2 094¢- Rodnik Jinos-Agro tak
podle tabulky¢. 15 ziskal v roce 2004 o 414,<MKa vice, nez uvadi oborovygonér.
Oproti roku 2003 se tak zvysikipem dotaci v analyzovaném podniku o 2 335/, coz
je také nejvySsi mezitoi nahist mezi lety 1999 aZz 2005. V roce 2005 podnik hdsfio
s dotaci ve vysi 7 072,-dtha.

Tabulka €. 15 — Kolik K¢ dotace gripada na 1 ha zentdélské pid

Rok 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Dotace (v tis. K) 2557 | 3893 | 2806 | 2443 | 3735 | 7284 | 9880
Vyméra (v ha) 1307 | 1323 | 1339 | 1335 | 1338 | 1421 | 1397
Dotace na 1 ha 1956 | 2943 | 2096 | 1830 | 2791 | 5126 | 7072




5.4. Analyza rentability podniku

5.4.1. Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Tabulka €. 16 — Rentabilita celkového kapitalu (v %)

Rok 1999 2000 | 2001 2002 | 2003 2004 | 2005
Zisk po zdagni 226 328 736 1059 880 1771 7117
Celkova aktiva 58170 | 56455 | 60135 | 57716 | 54054 | 52581 | 57459

Rentabilita celk. kapitédlu| 0,4 0,6 1,2 1,8 1,6 3,4 12,4

Tento ukazatel hodnoti efektivhost vloZzenéhpitélu bez ohledu na to, odkud tento
kapital pochazi, tj. zda se jedn& o kapital viasinc¢izi. Vypovidaci schopnost tohoto
ukazatele je omezena tim, Ze neni citlivy na viiavého zatiZzeni podniku, proto séie
obdobr vypctitat rentabilita kapitaluiied zdagnim.

Cim vy3si hodnota tohoto ukazatele, tim lépe. Z bodabulky¢. 16 Izeftici, Ze do
roku 2003 nejsou hodnotyip§ vyhovujici. Je to zjsobeno porrné nizkym ziskem na
pocatku sledovaného obdobi. Naopak zvySujici se hgdnatkonci sledovaného obdobi
jsou zpisobeny vstupen@R do EU, a tim #3iho gilivu dotaci do zerdglstvi. Jak moc
dotace ovlivnily ukazatel ROA Ize porovnat v grafud. NejvySSich hodnot, jak zisku, tak
celkové rentability, dosahoval podnik v roce 20R8y zisk gesahl hodnotu 7 mil. K
a hodnota rentability se vySplhala na 12,4 %.i\pqt oborového piméru uvedeného
v Zelené zpra¥ za rok 2003, ktergini —1,15 %, je hodnota 1,6 % pémeé dobra. V roce
2004 se pak zvysil jak oborovytnér na hodnotu 5,32 %, tak i hodnota sledovaného
podniku na 3,4 %.

Graf ¢. 4 — Vliv dotaci na ukazatel ROA (v %)
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5.4.2. Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tabulka €. 17 - Rentabilita vlastniho kapitalu (v %)

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Zisk po zdasni 226 328 736 1059 880 1771 7117
Vlastni kapital 6623 6981 7460 832 8945 10459 0782
Rentabilita vl. kapitalu 3,4 4,7 9,9 12,7 9,8 16,9 41,1

Literatura uvadi, Ze dop@ena hodnota tohoto ukazatele je 15 % az 20 %.aJ@vni

pohled ztabulky¢. 17 je Zejmé, Ze d&chto hodnot nedosahoval podnik mezi roky
1999 — 2003. Pozitivni vSak bylo, Zeéehto letech alespgorentabilita stoupala, coz bylo
zpasobeno vysicistého zisku, ktery rostl&Sim tempem nez vioZeny kapital.
Vzhledem k tomu, Ze se jedna o 2déisky podnik, kde se pohybuje oborovyap®er
tohoto ukazatele podle Zelené zpravy okolo —2,1%z%povazovat hodnotu 9,8 % v roce

2003 za uspokojivou.

V roce 2004 a 2005 iheme mluvit o vyhovujicich hodnotach. Nejlepsi hatdnbyla

dosaZena v roce 2005, kdy vzrostl zisk oprégdesiému roku o 402 %.



Schéma¢. 3 - Pyramidovy rozklad ukazatele ROE
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Schémd. 3 nam naznalje, Ze pokud by podnik pouzival k financovani $vg&tiv jen
vlastni kapitél, rentabilita aktiv (ROA) by se rala rentabili¢ viastniho kapitalu (ROE).
Ale protoze ¥ftitelé poskytli 30,14 % finamich zdrofi a akcion& zbyvajicich 69,86 %,

projevi se v hospodeni firmy finartni paka. Vynos na aktiva ve vysi 12,4 % jde cely ve

prosgch akcionéi, kteri poskytli 69,86 %. Efektem fingni paky je, Ze vynosnost
vlastniho kapitalu je vySSi nez 12,4 %. Vymone ji ndsobenim ukazatele ROA fitah
pakou, coz jsou celkova aktiva/vlastni kapital. Dabzklad ROE, tzv. Du Paint diagram

zobrazuje schéma 4.



Schéma¢. 4 — Du Ponfiv diagram
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5.4.3. Rentabilita trzeb




Tabulka ¢. 18 - Rentabilita trzeb (v %)

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Zisk 226 328 736 1059 880 1771 7117
Trzby 42536 | 46655 5489( 50982 47816 54746 61079
Rentabilita trzeb 0,5 0,7 1,3 2,1 1,8 3,2 11,7

Rentabilita trzeb nebo také ziskova marze adakolik korun zisku bylo
vyprodukovano z jedné koruny trzeb. Tento ukazatél smysl zejména pro srovnavani
podniki stejného oboru. Jestlize je hodnota ukazateld,m&Z je oborovy @meér, jsou
ceny vyrobk nizké nebo nakladyipsS vysoké. Rentabilita trzeb ma &@pstoupajici
tendenci, coz je pro podnik velmi dobré. Podle bapd. 18 byla nejvySsi ziskovost v roce
2005, kdy z jedné koruny trzeb byl vyprodukovark gl17 K.

5.4.4. Nakladovost

Tabulka €. 19 — Nakladovost (v %)

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 | 2005
Naklady 42310| 46327 54154 49923 46986 52975 53062
Trzby 42536 | 46655 54890 50982 47816 54746 61079
Nakladovost 99,5 99,3 98,7 97,9 98,2 96,8 88,3

Ukazatel nakladovosti slouZzi jako digfdvy ukazatel k fedchozimu. Vyjatlje, kolik
korun néklad podnik vynalozZil na 1 K trzeb. N&kladové poloZzky vykazuje podnik
pievazré na chemické fipravky, krmiva, hnojiva a nahradni dily. Tabulkal9 doklada,
Ze se hodnoty bliZi k jedné, coz signalizuje, Zdatdbvost je velmi vysoka, avSakiiao
na 1 K trzeb gipadl zisk pouze ve vySi 0,005¢KNaopak nejnizsi hodnota nakladovosti
byla v roce 2005, kdy bylo z jedné koruny trzebatpzeno 0,883 Kna naklady.

5.5. Analyza aktivity podniku



5.5.1. Rychlost obratu aktiv

Tabulka €. 20 — Rychlost obratu aktiv

Rok 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Trzby 42536 | 46655 5489( 50982 47816 54746 61079
Celkova aktiva 58170 5645% 60135 57716 54054 525837459
Rychlost obratu aktiv 0,731 | 0,826 | 0,913 | 0,883 | 0,885 | 1,041 | 1,063

Tabulka¢. 20 udava peet obratek, tj. kolikrat se aktiva obrati za d&agovy interval
(zpravidla za rok). NejlepSi hodnoty dosahl podniloce 2005, kdy byla aktiva vyuzivana
nejefektivrEji. Mezi roky 1999 — 2003 se ukazatéfli§ nenenil, coz dokazuje, Ze podnik
vyuzZival aktiva se stejnou intenzitou. V roce 20042005 se hodnota tohoto ukazatele
vyrazre zlepSila, coz zafxinily rostouci trzby v podniku, flevazri trzby z prodeje
vlastnich vyrobk a sluzeb. V Zelené zpr&yje za rok 2003 uvedena hodnota rychlosti
obratu aktiv 0,53, v roce 2004 je tato hodnota O¢i& signalizuje dobré vyuZiti aktiv
v podniku Jinos-Agro.

5.5.2. Vazanost stalych aktiv

Tabulka ¢. 21 — Vazanost stalych aktiv

Rok 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Stala aktiva 39064 36369 37636 38579 35619 33868 823A1
Trzby 42536 | 46655 5489( 50982 47816 54746 61079
Vazanost stalych aktiv 0,918 | 0,780 | 0,686 | 0,757 | 0,745 | 0,619 | 0,521

Cim je ukazatel nizsi, tim Iépe — neéblirma, aniz zvysuje finami zdroje, dosahuje
vySSich trzeb. K velkému poklesu doSlo mezi let9d@z 2001, a to o 0,232, coZz bylo
zpisobeno jednak snizenim stalych aktiv, ale i zvygetiZeb. V nasledujicich dvou
letech, kdy se ukazatel mé&avysil, jsou hodnoty vyrovnané. V poslednich dVetech se
ukazatel dale snizoval, protoZze se snizovala stiéli&a a zvySovaly trzby. Vice doklada
tabulkac. 21.

5.5.3. Rychlost obratu zasob



Tabulka ¢. 22 — Rychlost obratu zasob

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Trzby 36536 | 38484 47808 42741 38391 45023 46734
Zasoby 10114 9195 10312 9454 9319 8058 9667
Rychlost obratu zasob 3,612 | 4,185 | 4,636 | 4,521 | 4,12 5,59 4,83

Ze zjisénych udaj v tabulce¢. 22 Ize vyist, kolikrat je kazda poloZzka zasob prodana
a znovu uskladma. Cim je tento ukazatel vy3si, tim lépe. Znamena éofifma nema
zbytetné nelikvidni zasoby, které vyvolavaji vyssi naklath skladovani. Vysoky obrat
zasob podporujetdréru v ukazatel &né likvidity. Tak napiklad v roce 2001 byla kazda
polozka zasob prodana asomaskladina 4,6krat réné, coz fedstavuje oproti roku 1999
narmst o jedno celé oteni zasob. V ze#sdélském oboru jsou tyto hodnotyiipnivé
vzhledem k tomu, Ze dominantni postaveni zaujimagsobach fgvazi zvirata, v roce
2003 to bylo 66,9 %, které jsou typicka dlouhouaobbratu.

5.5.4. Doba obratu zasob

Tabulka €. 23 — Doba obratu zasob (ve dnech)

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Zasoby 10114 9195 10312 9454 9319 8058 9667
Celkové naklady / 365 67 76 94 79 77 8§ 92
Doba obratu zasob 151 121 110 120 121 92 105

Doba obratu zasob a tedy tabutka?3 vyjaduje pfimérny paiet dni, v €mz jsou
zasoby vazany v podnikani do doby jejich $pby ¢i prodeje.Cim je doba obratu zasob
nizsi, tim lépe jsou zésoby vyuzZivany. Z hledisksu lze tento ukazatel povaZovat za
uspokojivy, protoZe doslo k poklesu doby obratuobage 151 na 105 dn Dilezité je

piipomenout, Ze do zasob piakké zvfata s dlouhou dobou obratu.

5.5.5. Rychlost obratu pohledavek



Tabulka €. 24 - Rychlost obratu pohledavek

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Trzby 36536 | 38484 47808 42741 38391 45023 46734
Pohledavky 6968 7138 6699 5425 5229 6153 7839
Rychlost obratu pohled. 5,243 | 5,391 | 7,138 | 7,879 | 7,342 | 7,317 | 5,962

Hodnoty ukazatele udavajiqa obratek, tzn. jak rychle jsou pohledavkgmpénovany
v perézni prostedky. Z toho plyne, Z&m vysSi hodnota, tim Iépe pro podnik. Z tabulky
¢. 24 je mozno Wist, Ze témt osmi obratek dosahl kapital v roce 2002, naopatce
2005 se pohledavkyiemenily v perézni prostedky jen Sestkrat, coZz bylo {gnbeno
nejvySsi hodnotou pohledavek za sledované obdobi.

5.5.6. Doba obratu pohledavek

Tabulka €. 25 - Doba obratu pohledavek (ve dnech)

Rok 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Pohledavky 6968 7138 6699 5425 5229 6153 7839
Trzby / 365 100 105 131 117 105 123 128
Doba obratu pohledavek 70 68 51 46 50 50 61

Tento ukazatel vyjadije v tabulce¢. 25 dobu od okamziku prodeje, po kterou musi
podnik ¢ekat, neZz obdrzi platby od svych @éditeli. F¥i porovnani tohoto ukazatele
s bZnou platebni podminkou, za které Jinos-Agro faltuiodiErateiim, tedy 30 da,
neni tento ukazatelffis vyhovujici. V sodasnosti, kdy neni platebni schopnost potinik
piiliS vysoka, se tyto hodnoty pohybuji mezi 40 az6@. Nejlepsi hodnoty dosahl podnik
v roce 2002, a to 46 dnod tohoto data dochazi k datu o 11 di, coz signalizuje wité
problémy s obdrZzenim p&mich prostedki od odiratel.

5.6. Analyza likvidity podniku



5.6.1. BZna likvidita

Tabulka €. 26 — BZna likvidita

Rok 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Oh¢znd aktiva 19042 19117 22436 19124 18055 18447 3536
Kratkodobé zavazky 6940 5319 580 3942 6408 4834 2354
Bézna likvidita 2,744 | 3,594 | 3,867 | 4,851 | 2,818 | 3,816 | 4,677

Hodnota tohoto ukazatele ma vyznafedevsim pro kratkodobéiitele podnikuRika
nam, kolikrat je podnik schopen uspokojit svw#itele, kdyby prominil veSkera obzna
aktiva v daném okamziku v hotovost. Dop&ena hodnota tohoto ukazatele by s&élam
pohybovat v rozmezi 2 — 2,5. Z tabulky26 je patrné, z&thto hodnot nedosahuje podnik
v Zzadnych letech. Do roku 2002 tyto hodnoty kazdatonarstaly, v roce 2003 je
zaznamenan pokles, ale ve zbyvajicich letec wgtist. NejvySSi hodnotydiné likvidity
4,851 bylo dosazeno v roce 2002. V roce 2003 dk¥loklesu na 2,818. Podle Zelené
zpravy za rok 2008ini oborovy ptimér 2,76.

Zvyseni Bzné likvidity v roce 2002 bylo Zsobeno hlavé poklesem kratkodobych
zavazki. Nanmst vroce 2005 byl Zisoben zvySenim @khného majetku, konkréinse
jednalo o material a vyrobky. N&jgi poloZku obzného majetku if@dstavuji ve vSech

letech zasoby, tedy nejmg&likvidni poloZzka olsZného majetku.

5.6.2. Pohotova likvidita

Tabulka €. 27 — Pohotova likvidita

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 | 2005
Ob¢zna aktiva - zasoby 892§ 9922 12124 9670 8736 1038%698
Kratkodobé zavazky 6940 5319 580p 3942 6408 4834 2354
Pohotova likvidita 1,286 | 1,865 | 2,09 2,453 | 1,363 | 2,149 | 2,895

Optimalni hodnota by se¢ha pohybovat v rozmeziiplizné 1 — 1,5. VySSi hodnota

ukazatele je fizniva pro ¥fitele, mér vSak pro vedeni podniku. Znamena to totiz,



Ze zn&ny objem olZznych aktiv je vazan ve forrpohotovych progedki, které pinaseji
jen maly nebo Zzadny arok.

Z tabulky¢. 27 vyteme, ze v roce 2003nila pohotova likvidita 1,363, naproti tomu
oborovy ptimér Zelené zpravy uvadi hodnotu pohotoveé likviditywesi 1,05. Nejvyssiho
vysledku dosahl podnik v roce 2005, a to hodno892, coZ bylo zfisobeno zvySenim
obéZnych aktiv.

5.6.3. Okamzita likvidita

Tabulka ¢. 28 — Okamzita likvidita

Rok 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Pergézni prostedky 1960 2784 5426 4244 350y 4236 7859
Kratkodobé zavazky 6940 5319 580p 3942 6408 4834 2354
Okamzita likvidita 0,282 | 0,523 | 0,935 | 1,077 | 0,547 | 0,876 | 1,449

Okamzita likvidita mdi schopnost podniku hradit préasplatné zavazky okaméit
Doporuwena hodnotaini 0 aZz 1. NejnizSi hodnoty tohoto ukazatele,jg@kidét i z tabulky
¢. 28 a zgrafuc. 5, dosahoval podnik vroce 1999, kdy dosSlo k psul pedznich
prostedki. Naopak nejvysSich hodnot dosahovala likviditeoser 2005, kdy vzrostly
perezni prostedky, ale i zavazky. Vzhledem k tomu, Ze gan prostedky rostly vySSim
tempem nezZ zavazky, doSlo k &igtu i okamzité likvidity.

Graf ¢. 5 — Vyvoj ukazateti likvidity
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5.7. Analyza zadluZenosti podniku

5.7.1. Ukazatel ¥¥itelského rizika

Tabulka €. 29 — Ukazatel ¥ritelského rizika (v %)

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Cizi kapital 50221| 48107, 51693 48375 43767 41080 4489
Celkova aktiva 58170] 5645% 60135 57716 54054 525837459
Véritelské riziko 86,3 85,2 86 83,8 81 78,1 68,7

Veritelé maji zadjem na nizSi hodwgotohoto ukazatele, protoZze jim za&uje, Ze
v pripact likvidace podniku budou jejich pohledavky uspokujeVlastnici maji naopak
zajem o vySSi zadluZenost, protoze t&enposkytovat &Si vynosnost jejich kapitalu.

Z hodnot v tabulcé. 29 je patrné, Ze je podnik financovafeyazre z cizich zdraj.
Hodnoty fitelského rizika se pohybovaly okolo 86 %. V posieth letech je
zaznamendan pokles aZ na 68,7 %. Na druhou stratim&e poklesem nefiieme nechat
zmast, protoze byl Zigoben pevazi nejvysSim mezinim nabstem aktiv. Z tabulky je
dale Zetelny sniZzujici se stav ciziho kapitalu,fe@evsim bankovnich ki
a dlouhodobych zavaikJe to zfisobeno zejména odkupem najatého majetku od odtatnic
osob. Porovnanim hodnoty podniku, kteéndi 81 %, s hodnotou ze Zelené zpravy za rok
2003, ktera je 46,31 %, je patrné, ze zadluZenosi/ fJinos-Agro je térx 1,7krat vyssi.

V roce 2004 cinila hodnota ze Zelené zpravy 43,46 %, kdy i vtimmmoce doslo

k piekrateni oborového gimeéru 1,8krat.



5.7.2. Ukazatel pondru vlastniho kapitalu k celkovym aktivam (Equity ratio)

Tabulka €. 30 — Ukazatel pondru vlastniho kapitalu k celkovym aktivim (v %)

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Vlastni kapital 6623 6981 7460 8321 8945 104H9 073
Celkova aktiva 58170 56455 6013b 57716 54054 525857459
Equity ratio 11,4 11,9 12,4 14,4 16,5 19,9 30,1

Tento ukazatel vyjddije, kolik aktiv je nezadluzenych, dopéamé hodnoty jsou 50 %

a vice. Pokud vyjdou hodnoty mensi, je firnfdi$ zadluZzena a obtiZrobnovuje aktiva.

Pokud je ukazatel zaporny, firma jéedluzena a splje jednu z podminek pro navrh

na konkurs. Satet tohoto ukazatele $grichozim by se &hrovnat 1 neboli 100 %. V

tomto @ipack tomu tak neni, protoZze celkova pasivartvaumu vlastniho kapitalu, ciziho

kapitalu a ostatnich pasiv, ktera zde nejsou zokteal

Z hodnot v tabulce. 30 vyplyva, Ze v podnikuipvazuje cizi kapitadl nad kapitalem

vlastnim. Z¢asového hlediska se vSak ukazatel kaZtlgravySuje. K nejétSimu naiistu

vlastniho kapitalu, a tim i k n&stu Equity ratio doSlo v poslednim roce.

5.7.3. Ukazatel pomeru ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu (Debt-equity ratio)

Tabulka ¢. 31 — Ukazatel ponru ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu

Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Cizi kapital 50221 | 48107| 51698 48375 43767 41080 4489
Vlastni kapital 6623 6981 7460 8321 8945 10459 0732
Debt-equity ratio 7,583 6,891 6,929 5,814 4,893 3,928 2,277

Ukazatel vyjaten v tabulce¢. 31 namiika, kolikrat cizi kapital pevySuje kapital
vlastni. V roce 1999 to bylo téth7,6kréat, v roce 2003 jiz jen 4,9krat, kdy doSlpdklesu
0 2,7. Pro rok 200Zini oborovy pfimér 0,87. V tomto fipadt je vysledna hodnota

poneru ciziho kapitalu ku vlastnimu kapitalu v podnidinos-Agro 5,62krat vyssi, nez

uvadi Zelena zprava. V roce 2005 dosahuje podnjlepi#ho a porrné uspokojiveho

vysledku.



5.7.4. Urokové kryti

Tabulka ¢&. 32 — Urokové kryti

Rok

1999

2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Zisk pred ur. a zdamim 1176 1237 1906 1908 1603 2616 7379
Nakladové aroky 950 901 1140 865 694 485 249
Urokové kryti 1,238 | 1,373 | 1,672 | 2,206 | 2,297 | 5,394 | 29,635

Ukazatel informuje o tom, kolikrat ziskiqvySuje placené aroky. Za dos&sgici
ukazatel se povazuje to, pokud jsou Uroky pokryskem 3krat. V roce 1999 stioval
témet cely zisk na pokryti arak Od tohoto roku je vSak zaznamenanustrzisku
a souwasrt i pokles urok, blize tabulkat. 32. Tato tendenceigtrvala az do roku 2005,
kdy jsou uroky kryty ziskem té#n 30krat.



5.8. Kralickuav rychly test

Tabulka ¢. 33 — Kralickiv rychly test

1999 Znamka
Kvéta vlastniho kapitalu v % 11,39 3
Doba splaceni dluhu z CF 19,44 4
CFv % ztrzeb 4,61 4
ROA 2,02 4
3,75
2000 Znamka
Kvéta vlastniho kapitalu v % 12,37 3
Doba splaceni dluhu z CF 13,17 4
CFv % z trzeb 5,97 3
ROA 2,19 4
3,5
2001 Znamka
Kvéta vlastniho kapitalu v % 12,41 3
Doba splaceni dluhu z CF 6,27 3
CF v % z trzeb 9,89 2
ROA 3,17 4
3
2002 Znamka
Kvota vlastniho kapitalu v % 14,42 3
Doba splaceni dluhu z CF 7,47 3
CF v % z trzeb 8,33 2
ROA 3,31 4
3
2003 Znamka
Kvota vlastniho kapitalu v % 16,55 3
Doba splaceni dluhu z CF 9,02 3
CF v % z trzeb 7,33 3
ROA 2,97 4
3,25
2004 Znamka
Kvéta vlastniho kapitalu v % 19,89 3
Doba splaceni dluhu z CF 6,67 3
CFv % ztrzeb 7,74 3
ROA 4,98 4
3,25
2005 Znamka
Kvéta vlastniho kapitalu v % 30,14 1
Doba splaceni dluhu z CF 2,92 1
CFv % z trzeb 12,87 1
ROA 12,84 2
1,25

Prvni dva ukazatele tohoto testu zachycujarfini stabilitu firmy. Prvni ukazatel
ovlivnila ptedevsim velikost ciziho kapitalu na celkovych peshy kter&inila v praméru
za sledované obdobi tém83 %. Druhy ukazatel ovlivnila vySe dlouhodobydvazki,
ktera ¢ini v priméru na cizim kapitadlu 68 %. Vyborné hodnoty fitiah stability firmy
roku 2005 maji ficinu v nistu vlastniho kapitalu, fingnich prostedki a v poklesu

dlouhodobych zavazk Oba tyto ukazatele zaznamenaly nejvysSi mé&zinoakist.



Dalsi dva ukazatele se z#mji na rentabilitu. Rmeér znamek byl ovliven zejména
ukazatelem ROA, zagj¥ firma obdrZela krom posledniho roku vzdy znamkityti. To
zagicinila prevazre velikost zisku a CF za sledované obdobi.

V tabulcet. 33 vidime, Ze i kdyZ se vysledna znamka do rod@42Filis neliSila, tak
prakticky ve vSech ukazatelich dochazi mexiéoke ,zlepSeni“ hodnot. Az v roce 2005

podnik dosahuje vynikajici znamky, a to 1,25.

5.9. Index bonity

Tabulka €. 34 — Postupny vyp®et indexu bonit

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | Vahy

A = CF / cizi kapitél 0,0390| 0,0579] 0,1050| 0,0878| 0,0801| 0,1031| 0,1992) 1,5

B = celkova aktiva / cizi kapitadl | 1,1583| 1,1735| 1,1633| 1,1931| 1,2350| 1,2800| 1,4566| 0,08

C= zisk ged zdagnim / celk. A | 0,0039| 0,0060| 0,0127| 0,0181 | 0,0167| 0,0405| 0,1241 10

D = zisk g'ed zdagnim / trzby 0,0053| 0,0072| 0,0140| 0,0205| 0,0189| 0,0389| 0,1167 5

E = zasoby / trzby 0,2768 | 0,2389| 0,2157| 0,2212| 0,2427| 0,1790| 0,2069] 0,3

F=trzby / celkové aktiva 0,7312] 0,8264| 0,9128 | 0,8833| 0,8846| 1,0412| 1,0630] 0,1

Tabulka €. 35 — Index bonity
Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Index bonity 0,37 0,43 0,60 0,66 0,64 1,01 2,41

Cim wtSi hodnotu indexu bonitgostaneme, tim je fin&ns-ekonomicka situace
hodnocené firmy lepSi. Podle hodnotici stupnicep@eénik nedostal v Zzadném roce do
extrémr, velmi Spatn&i Spatné situace. V tabulce 35 vidime, Ze v letech 1999 — 2003
hodnoty dosahovaly takové vysSe, ktera pro podniilan urcité problémy. V roce 2004
podnik tuto hranici fekrctil a finareni situace se jevila jako dobra, v roce 2005 haalnot
opét vzrostla a finaéni situace podniku se rdzem stala velmi dobra.

Pokud se podivame blize na jednotlivé ukagatdiabulce¢. 34, nej¥¢tSiho naiistu
dosahl ukazatel A, C, D. Ostatni hodnoty 8edm obdobi $liS nenenily. Ukazatel C a D
se zvysil vlivem zvySeni zisku, celkovych aktive akrzeb, zisk vSak rostl mnohenst$im

tempem nez ostatni ziiwvané polozky.




5.10. Tafleniv bankrotni model

Tabulka ¢. 36 — Postupny vypoéet Taflerova bankrotniho modelu

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 | Véahy

A = zisk ped zdasnim / kr. zavazky | 0,039:| 0,073f| 0,151¢| 0,326¢| 0,174:| 0,521¢] 1,525¢ 0,53

B = ok®Zn4 aktiva / cizi kapital 0,379:] 0,397¢| 0,434(] 0,395:| 0,412f| 0,4497| 0,643(] 0,13

C = kr. zavazky / celkova aktiva | 0,097¢| 0,080¢| 0,084(| 0,055:{| 0,096:| 0,077:| 0,081:) 0,18

D = trzby / celkova aktiva 0,731z] 0,826¢| 0,912¢| 0,883:| 0,884¢| 1,041:] 1,063(] 0,16

Tabulka ¢. 37 — Tafleniv bankrotni model
Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Hodnota modelu 0,21 0,22 0,26 0,32 0,26 0,42 0,91

U firem, které dosahuji hodnotu funkce nizé& r0,2, Ize &ekavat bankrot s vyssi
pravdépodobnosti. Tabulk&. 37 naznéuje, Ze v analyzovaném podniku nizSi hodnoty,
nez je 0,2 nebylo dosazeno, i kdyz v prvnich dwtadh nebyly hodnotyiis vysoké. Od
roku 2001 se hodnoty kazdeér@é zvySuji nad hranici 0,26, a proto se podnik nemusi
obavat bankrotu. Pokud shrneme jednotlivé grawve ukazatele Taflerova modelu

z tabulky¢. 36, dochazi mezitoe ke zlepSovani ukazatel

5.11. Index IN95

Tabulka €. 38 — Postupny vypéet indexu IN95

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 | Véahy

A = celkové aktiva / cizi kapitadl | 1,1583| 1,1735| 1,1633| 1,1931| 1,2350| 1,2800| 1,4566 | 0,24

B = EBIT / n&kladové uroky 1,2379| 1,3729| 1,6719| 2,2058| 2,2966 | 5,3938|29,634f| 0,11

C = EBIT / celkovéa aktiva 0,0202| 0,0219] 0,0317| 0,0331| 0,0297 | 0,0498| 0,1284| 21,35

D = trzby / celkova aktiva 0,7312| 0,8264| 0,9128| 0,8833| 0,8846| 1,0412| 1,0630| 0,76

E = ol#Zna aktiva/kr. zavazky 2,7438| 3,5941| 3,8669| 4,8513| 2,8176| 3,8161| 4,6773| 0,10

F = z&v. po Iht¢ splatnosti / trzby| 0,0000 | 0,0000| 0,0000| 0,0000| 0,0013| 0,0000| 0,0000| -14,57

Tabulka €. 39 — Index IN95
Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Index IN95 1,68 1,89 2,22 2,39 2,12 3,14 7,63

Vzhledem k tomu, Ze byly v tomto ukazateli piby odwtvové vahy pro zeguélstvi,

interpretace vysledk se nebude tykat porovnani s celou ekonomikdr, ale pouze



s danym oddtvim. Je to jediny index, ktery od §dtku nepedstavoval riziko bankrotu pro
firmu. | kdyZz v prvnich dvou letech byla situacevylerartnd a hodnoty mezi 1 az 2
piedstavovaly, Ze podnik neni zdravy ani nemocnygeaerly mohl, ale nemusel mit
problémy. Podnik toto stadiuntgkonal a od roku 2001 hodnoty indexu IN95 neklgslg
hodnotu 2, coz signalizuje dobré firkain zdravi podniku Jinos-Agro.

5.12. Index IN99

Tabulka ¢. 40 — Postupny vypoet indexu IN99

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | Vahy

A = celkovd aktiva / cizi kapital | 1,1583| 1,1735]| 1,1633| 1,1931| 1,2350| 1,2800| 1,4566| -0,017

B = EBIT / celkova aktiva 0,0202| 0,0219] 0,0317| 0,0331| 0,0297 | 0,0498| 0,1284| 4,573

C = trzby / celkové aktiva 0,7312| 0,8264| 0,9128| 0,8833| 0,8846| 1,0412| 1,0630| 0,481

D = ok¥zna aktiva/kr. zavazky 2,7438| 3,5941| 3,8669| 4,8513| 2,8176| 3,8161| 4,6773| 0,015

Tabulka €. 41 — Index 99
Rok 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Index IN99 0,47 0,53 0,62 0,63 0,58 0,76 1,14

Index IN99 je vhodny vifpadech, kdy si posuzovatel firmy netroufne odhadneji
alternativni naklad na vlastni kapital, jehoz zsalge zakladnim i@dpokladem pro
propaset ekonomického zisku firmy.

Vzhledem k tomu, Ze hodnoty indexu IN99 v tabu. 41 nepekradily do roku 2003
hranici 0,684, firma dosahuje zaporné hodnoty ekuokého zisku. Rok 2004 a 2005
tvori interval ,Sedé zdény* coz je paim¢ Siroké pasmo, kdy neni situace firmy
jednozné&na, nicmén pokud se zde ocitne, vzdy se jednd o signéityawh problénd.

V tzv. ,Sedé zO¥' existuji tti padsma: dosahuje-li firma IN 1,420 aZz 2,07, neaitom
Spatr; pii hodnotach 1,089 az 1,420 je situace nerozhodmaa fma své fednosti, ale i
vyrazrejSi problémy; a v pasmu hodnot 0,684 az 1,089 jgv@Zzuji problémy. V roce
2004 podnik zasahl pasmo, kdyepazuji problémy, v nasledujicim roce je situace
nerozhodna, tzn. nelzedit; zda firma tvéi hodnotwi ne.

Skuténost, ze firmaradre plni své zavazky, jeStnemusi znamenat, Ze #agpro
vlastnika hodnotu, tzn. Ze dosahuje vynosnostitnias kapitalu pevysSujici sazbu

alternativniho nakladu na kapital, coz jépad pra¥¢ spol&nosti Jinos-Agro.




VI. Analyza vysledka a navrh opatreni

6.1. Rentabilita

» Hodnoty rentability celkového kapitélu byly do roRQ04 nedostaijici, v ptiméru
tato hodnot&ainila do konce roku 2004 jen 1,5 %. Rentabilitu liokovala vysSe
zisku, coZz bylo patrné zejména v prvnictech letech, kdy byl vysledek
hospodéeni z &Zné ¢innosti zaporny. Kladnych hodnot dosahl pomoci k&t
vysledku hospodani z mimdadné ¢innosti. NejvySSich hodnot, jak zisku, tak
celkové rentability, dosahoval podnik vroce 2088y zisk gesahl hodnotu
7 mil. K¢ (oproti roku 2004 vzrostl o 402 %) a hodnota rbititg se vySplhala
na 12,4 %.

» Kazdor@né se zvySoval nejen zisk, ale i celkové trzby podni roce 2005 byl
z jedné koruny trzeb vyprodukovan zisk 0,11d, KoZ je o0 0,112 Kvice neZ na
zatatku sledovaného obdobi.

» Vzhledem k tomu, Ze hodnoty rentability jsou odud002 nad Urovni mezini
inflace, mohl podnik z vlastnich zdtogajistit prostou reprodukci dlouhodobého
majetku. Pro podnik je tedyignivé, Ze hodnoty kazdatoe rostou (Rhem sedmi
let se zvySily z 0,4 % na 12,4 %).

» Priznivé je i srovnani vySe rentability siprérem odwtvi uvedenym v Zelené
zpraw za rok 2003. Zatimco famérny podnik hospodd po velkou c¢ast
sledovaného obdobi se ztratou, podnik Jinos-Agatiz@val zisk. AZ v roce 2004
se pak zvysil oborovy pmér na hodnotu 5,32 %, zatimco hodnota podwikiia
3,4 %.

» ProtoZe je rostlinnd vyroba oviievana pirodnimi podminkami a nessi ji ani
lehkeé pigité pady, které jsou pro okoli Veseli nad LuZnici typicke& mozno déle
zvySovat rentabilitu f@devSim zagienim se na zZiwaSnou vyrobu. | zde se vSak
musi pgitat s rizikem hromadného Uhynu ati

» Zisk by mohl dale podnik zvySovatiznymi zpisoby. Jednak se musi snaZzit
optimalizovat své naklady na co nejnizsi moznoweit@ zarové by se ngl snazit
0 zvySovani vynas

» Co je podstatné pro tento podnik i v budoucnosibujdotace. Podnik se musi

snazit o ziskani maximalni vy&ehto finarénich prostedki.



6.2. Aktivita

» Ktémto ukazatelm lzefici, Ze byly po celou sledovanou dobu gond dobré a
kazdor@n¢ se zlepSovaly.

» Doslo k poklesu doby obratu zasob o 46 dni na 15 @bz je v zerdélském
oboru giznivé vzhledem k tomu, Ze dominantni postavenijimeji v zasobach
pievazri zvirata, v piméru za sledované obdobi to bylo 58 %, ktera jsouckgp
dlouhou dobou obratu.

» Co se tye doby, tedy rychlosti obratu pohledavek, po ktemmusi podnikéekat
nez obdrzi platby od svych otfateli, doslo k poklesu o 9 dni na 61 dni, coz
signalizuje wité problémy s fijmem plateb od odirateli. | kdyz tato hodnota
nepatila ve sledovaném obdobi k nejlepSim, v&mnosti, kdy neni platebni
schopnost podnik prilis vysoka, se tyto hodnoty pohybujéZneé mezi 40 az 60
dny. Na druhou stranu dhpodnik v tomto roce nejvyssi pohledavky, konkgetn
doSlo k nej¥tSimu naiistu pohledavek za statem, kdy se podnik nemusiabhae
nedojde k jejich uhrad

» Od roku 1999 bylo zaznamenano i efekién vyuziti aktiv. Nejvyrazgi se
hodnota tohoto ukazatele zvySila v poslednich dietach. V roce 199%inila
hodnota 0,731, v roce 2005 1,063, cozigapmly rostouci trzby v podniku,
pievazrié trzby z prodeje vlastnich vyrobka sluzeb. Ukazatel rychlosti obratu
aktiv je @iznivy i ve srovnani s oborovymimeérem. Jeho hodnotaini 0,885, coz
je tén®r 0 59,9 % vice, nez se uvadi v Zelené zpwvrok 2003. | v roce 2004 je
hodnota podniku o 53,8 % lepSi nez uvadi oborovynpr.

» Pro zvySeni rychlosti obratu zasob by bylo dobm@davat zasoby plynule, coz je
velmi slozité vzhledem k sezonni vySi vykupnichn.cé®okud vSak podnik
potrebuje penize ihned, nema jinou moznost nez svébkyrprodat pod vlastni
naklady.

» Situace by se jeSturité zlepSila, pokud by podnik prodaval své vyrobky meb
poskytoval sluzby pouze solidnim obchodnim pattmerktei jsou schopni své
zavazky plnit ¢as, popipad, aby podnik na zakl&d detailniho pehledu

0 pohledavkéach a zavazcich ihned urgoval platbbaln@dniho partnera.



6.3. Likvidita

» Bé&éZzna a pohotova likvidita dosahla ve vSech letecBSigh hodnot nez jsou
doporiené hodnoty, které uvadi literatura. Toto ocerprexaznécasti &ritelé,
ktefi maji jistotu, Ze pokud podnik if@meni sva obzna aktiva v pefgni
prostedky, dojde k uspokojeni jejich finémi stranky. Tak najklad bizna
likvidita se v piiméru pohybovala okolo 3,767, avsSak literatura uvaddnoty
v rozmezi 2-2,5.

» Hodnota BZné likvidity ¢inila na p@&atku obdobi 2,744, na konci obdobi jiz 4,677.
Pohotova likvidita dosahla v roce 1999 hodnoty @,280stuptl se zvysila az na
hodnotu 2,895 v roce 2005. Okamzita likvidita sesmto obdobi zvysSila z 0,282
na 1,449.

» V roce 2003 doSlo k poklesu hodnot likvidity, co¥ld pozitivni pro majitele
podniku. RPevaznacast okkznych aktiv totiz nebyla vazana ve fafmohotovych
prostedki, které ginaseji velmi nizky arok. Od nésledujiciho roku ws&ak
hodnoty ot zvySovaly a v roce 2005 dosahla likvidita nejygishodnot za celé
sledované obdobi. U¢bné likvidity to zapicinily piedevSim zésoby, kdy jejich
podil na obZzném majetkinil 38 %, konkrétg doslo k velkému néstu vyrobki
a materialu. ZvySeni hodnot likvidity bylo d#gobeno i rapidnim nastem
finantniho majetku, fedevsim Gt v bankach.

» Pro porovnani lze uvést vysledky ukazatikvidity uvedené v Zelené zpréwza
rok 2003. BZna likvidita v piméru dosahuje 2,76, v naSentigac cini 2,82.
Pohotova likvidita 1,05, u nas 1,36.

» Podnik se proto nemusi obavat platebni neschopn&tgra niize vést az
k bankrotu. Na druhou stranu by si majitelé podnikéli uvédomit, Ze gty
v bankach fginaseji velmi nizky vynos, a proto by tyto ptestkky neli vyuzit

vhodrgji a nag. je investovat.



6.4. Zadluzenost

» ZadluZenost v podniku Jinos-Agro dosahovala amgru 81 %, coZ neni ifis
dobré. Je to Zisobeno pevazre dlouhodobymi zavazky, ve kterych je zahrnut
pronajaty majetek.

» Porovnanim hodnoty podniku, ktefiédi 81 %, s hodnotou ze Zelené zpravy za rok
2003, ktera je 46,31 %, je patrné, Ze zadluzemwsyfJinos-Agro je téré 1,7kréat
vySSi. V roce 2004inila hodnota ze Zelené zpravy 43,46 %, kdy i vtimmoce
doslo k gekraieni oborového @méru 1,8krat.

» Na druhou stranu se podnik mezm® zlepSuje a velikost ciziho kapitalu klesa.
Klesa gredevsim vySe bankovnich &ni a dlouhodobych zavaitkkde je @tovan
pronajaty majetek, ktery spaéleost postup# odkupuje. V roce 1998inila velikost
ciziho kapitalu na celkovych pasivech podniku 86Wtpce 2005 69 %, cozZ je
pokles 0 10 775 tis. K

» | v piipad poneru ciziho kapitalu ku vlastnimu kapitalu byla vyté hodnota
v podniku Jinos-Agro 5,62krat vysSi, nez uvadi HAélezprava za rok 2003.
Vzhledem ktomu, Ze na patku sledovaného obdobirgqyySoval cizi kapital
vlastni 7,6krat, Ize povaZovat hodnotu 2,3 z roB032za uspokojivou.

» Naopak vynikajicich hodnot dosahl ukazatel Urokavéhyti v poslednichiech
letech, kdy se za dosigici povazuje, pokud jsou placené Uroky pokrytskem
3krat. V roce 2005 to bylo t&h30krét.

» Do budoucnosti by bylo pro podnik vyhodné, kdybkmooval neustale v odkupu
pronajatého majetku za nizSi cenu, nez fetni. Tim by doSlo k poklesu

dlouhodobych zavazka ke sniZzeni zadluZenosti podniku.

6.5. Soustavy ukazatdi

» Stejre jako hodnoty porrové analyzy lze rozdit i n¢které hodnoty soustav
ukazateh na dv¥ obdobi, a to do roku 2003 a od roku 200&h&n prvniho obdobi
na tom nebyl podnik obzvldXdolkre. Jeho pozice naztfwvala utité problémy.
Rok 2004 se stal zlomovym, kdy se hodnoty jedngthv ukazatdél postups
zvySovaly nad pmér predchoziho obdobi a #nily se vysledné hodnoty



jednotlivych index. V roce 2005 jiz podnik dosahoval vynikajicich hegha
indexi. Toto se tykd fedevSim Kralickova indexu a indexu bonity, i kdyz
Kralickuv index dosahl dobré hodnoty 1,25 az v pdeim roce, jinak podnik mezi
lety 1999 az 2004 neobdrzelapnérnou znamku lepSi nez 3. U indexu bonity se
podnik nikdy nedostal do pégdi hodnotici stupnice, kde se jevi situace podniku
jako Spatna. Jen na @ku obdobi pedstavovaly hodnoty mensi problémy,
i Z tohoto pasma vSak podnik @Sps vykrogil.

Na druhou stranu jsou zde indexy, které byly uspe&@o celé sedmileté obdobi.
K nim patil Taflerav model, kdy jiz od p&atku neklesl index pod hodnotu 0,2
a podnik se tak nemusel ob&vat bankrotu. A &beln casovéiady dochézelo

k naristu indexu, v roce 200&nil index 0,91. Co se t indexu, ktery ma jako
jediny upravené vahy pro zeédglstvi, tedy index IN95, i zde podnik dosahl
dobrych vysledik. Na p@éatku obdobi hodnoty indexu sice Zitaurcité problémy,
ale od roku 2001 se index dostavagphodnotu 2, coz pro podnik signalizuje dobré
finan¢ni zdravi. V roce 2005 index dosahuje vynikajicigsledku 7,63.

Vzhledem k tomu, Ze se u soustav ukazateldnoti jednotlivé pogrové ukazatele
spole&ng, stai pouze velké zvySeni jednold dvou ukazatel a finareni situace
celého podniku se rAzeméni. Nutno podotknout, Ze v kazdém indexu seéitgo

s velginami jako zisk, trzby, celkova aktiva, vlastni kap U tSiny €chto
poloZzek dochazi mezi¢a¢ ke zlepSeni, a tak se zlepSuje i celkova finasituace
podniku.

Pro zjis¢ni, zda podnik krom Ucetniho zisku dosahuje i ekonomického zisku,
ktery predstavuje febytek vyno8, zastavajici firngé po zaplaceni sluzeb vyrobnich
faktoni véetné nejen ciziho, ale i vlastniho kapitalu, zjistirde,podnik na zaklad
vypoctu IN 99 tohoto zisku nedosahuje, a to &mo celé obdobi. Jen v roce 2005
je situace nerozhodna a nelzeitirzda spolénost tvdi ¢i netvai hodnotu pro
vlastniky. Z toho plyne skutaost, Ze i kdyz firmaadre plni své zavazky, jest
nemusi znamenat, Ze twopro vlastnika hodnotu, tzn. Ze dosahuje vynosnost
vlastniho kapitalu f@vySujici sazbu alternativniho nakladu na kapital.

Nesmi se vSak zapomenout na skunbst, Ze indexy maji pouze z&kladni oriénta
charakter a nejsou schopny nahradit podrobnou diriaanalyzu. Proto indexy maji

vzdy prav@podobnostni charakter.



Zavér

Cilem této diplomové prace bylo zhodnocenarimiho hospodani zenddélského
podniku pomoci metod fingni analyzy. Data, kter4 byla v této praci zpracevén
vyhodnocena, mohou umoznit spoiesti utvdit si uceleny pohled na hospddai
v uplynulych sedmi letech. Vysledné hodnoty bylyrk& porovnani Wase srovnany
s oborovym pimérem ze Zelené zpravy. Informace pro zpracovani fatice byly
cerpany pevazre ze zprav auditora, odborné literatury a intern@eoretické i praktické
poznatky byly zpracovany pomoci dtacove techniky. Na zpracovani vSech ddbylo

vyuzito prograni Microsoft Word a Microsoft Excel.

Hestoze byl na p@tku obdobi vysledek hospddai z &zZné cinnosti zaporny
a kladnych hodnot dosahl jen pomoci zisku z niadaécinnosti, zaznamenala spofest
Jinos-Agro, na konci sledovaného obdobi mnoho poidh znen. To zapicinil prevazr
narist dotaci, které se staly nedilnou &msti Fijmu kazdého zesuglského podniku, a to
zejména po vstupGR do EU, ale zlepsila se i celkova firtan situace analyzovaného
podniku. V roce 2005 doSlo k ridtu zisku na 7 mil. K (oproti roku 2004 ndist
0 402 %), tim i hodnota rentability se vySplhalal#4 %, coZ je nést od pfimérné
hodnoty mezi lety 1999 az 2004 t&ho 11 %. Doslo k poklesu doby obratu zdsob o 46 dni
na 105 dni, kdy je i tato hodnota v zmiglském oboru fizniva vzhledem k tomu,
Ze dominantni postaveni zaujimaji v zasoba@vgrre zvirata, v piméru za sledované
obdobi to bylo 58 %, kterd jsou typicka dlouhou aotbratu. Snizil se podil ciziho
kapitalu a naopak vzrostl podil kapitalu viastniteocelkovych pasivech podniku. V roce
1999 ¢inila velikost ciziho kapitalu na celkovych pasiiiepodniku 86 %, v roce 2005
69 %, coz je pokles o 10 775 tis¢.KPozitivre vysly i hodnoty likvidity, kdy se podnik
nemusi obavat platebni neschopnosti, ktet@enést az k bankrotu. Co s&eysoustav
ukazatel, nag. hodnot indexu, ktery ma jako jediny upravené vahy zenddélstvi, tedy
index IN95, i zde podnik dosahl uspokojivych vysie@dNa paatku obdobi byly sice
hodnoty mezi 1 — 2 a podnik mohl mitcilé existekni problémy, ale od roku 2001 se
index dostava igs hodnotu 2, coz pro podnik signalizuje dobrériina zdravi. V roce
2005 index dosahuje vynikajiciho vysledku 7,63. ifRod je i srovnani jednotlivych
ukazatel s oborovym pimérem ze Zelené zpréavy.



Na zaklad zjiSttnych udaj Ize tici, Ze hospoddka situace tohoto podniku je
vzhledem k neuspokojivé situaci vtomto oW nérodniho hospodstvi dobra.
Na pipadné problémy a nedostatky bylo upozoma zarove také uvedeny navrhy pro

ZlepSeni.

Jiz nyni je nutné samotné z&fstvi vnimat pedevsim jako oblast k zabezpai
verejného zajmu v krajiy jako nastroj k minimalizaci klimatickych rizik, kozvoiji
turismu a také jako obor produkujici f¥ippdnych lokalitach priméarni surovinu k produkci
potravin. Celko¥ je tteba pozrinit dosavadni uvazovaniiiRprodukci cehokoli nejde
v prvé fad® o vynosy¢i uZzitkovost, ale o minimalizaci naklad Dosahnout vysoké
intenzity @i vysokych vstupnich nakladech je totidsto ekonomicky nevyhodné. | proto
se v Evrog i u nas prohrava se zahrami konkurenci. Navic vifpact rostlinné vyroby

ma intenzita negativni vliv na krajinu a zvySujenta@minaci Zivotniho progdi.

V budoucnosti bude mit tggmeé také Sanci specificka produkce, H#fad
biozentd¢lstvi ¢i produkce obnovitelnych zdnbjenergie. Pro ze&délce je to celkem
prijatelné, v jejich praxi by se vlastnnic nezmdnilo, dale by gstovali hospod&ké
plodiny, s nimiz maji zkuSenosti. Rozdil by byl jefejich uziti. U nas se zatim uvaZuje
hlavre o obili, by z ekonomickych analyz vyplyva, Ze je k energetiok§telim, pokud
hovatime o biolihu, nejmé&hvhodné. Vhod§si, i kdyZz ne Upld optimalni je nafiklad

cukrovka nebo brambory. Jako nejvice vhodna se jeSakukuice.
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Pfiloha¢. 1

Rozvaha v plném rozsahu (v tis€¢K

Oznak. AKTIVA F. | 1999 | 2000/ 20013 2002 2003 20(*)4 2005
AKTIVA CELKEM 1 | 58170| 56455| 60135| 57716| 54054| 52581| 57459
A. Pohledavky za upsané vl. gmi 2
B. Stala aktiva 3] 39064| 36369| 37636| 38579| 35619| 33868| 31822
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 4
B.l.1. | Zizovaci vydaje g
2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6
3 Software 7
4 Ocenitelna prava B
5 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 9
6 Nedokoweny dl. nehmotny majetek 10
7 Poskytnuté zalohy na DNM 11
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 1239044 | 36349| 37616| 38549| 35609| 33858| 31812
B.IL.1. | Pozemky 13 318 318 637 944 | 1400| 2104| 2912
2 Budovy, haly, stavby 1427078| 26563| 25481 | 25346| 24589 23463| 22336
3 Samostatné movit&ei a soubory movitychdei | 15| 7152| 5567| 8475| 8713| 6203| 4364| 3331
4 Restitelské celky trvalych porast 16
5 Zéakladni stado a tazna patia 17| 4496| 3901| 3023| 3546| 3417| 3927| 3233
6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 18
7 Nedoka@eny dl. hmotny majetek 19
8 Poskytnuté zalohy na DHM 20
9 Opravné polozky k nabytému majetku 21
B.III Dlouhodoby finagni majetek 22 20 20 20 30 10 10 10
Podilové cenné papiry a vklady v podnicich s
B.lIl.1. | rozhod. vlivem 23
Podilové cenné papiry a vklady v podnicich s
2 podstat. vlivem 24
3 Ostatni dl. cenné papiry a vklady 25 20 20 20 30 10 10 10
4 Rijeky podnikim ve skupig 26
5 Jiny dlouhodoby finaimi majetek 27
C. OkEZna aktiva 2§ 19042 19117| 22436| 19124| 18055| 18447| 25365
C.l Z&soby 29|10114| 9195|10312| 9454| 9319| 8058| 9667
C.I.1. | Material 30 86| 142| 233| 662 74 64| 1695
2. Nedokokiena vyroba a polotovary 311674| 1743| 2061| 1512 1515| 1791| 1839
3. Vyrobky 32 763 326 885| 656| 491 547 1544
4. Zvirata 33| 6376 5734| 5725| 5392| 6238| 4878| 3998
5. Zbozi 34| 1215| 1250| 1408| 1232| 1001| 778| 591
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 35
C.IL. Dlouhodobé pohledavky 36
C.I.1. | Pohledavky z obchodniho styku 37
2. Pohledavky ke spol. a sdruzeni 38
3. Pohl. v pod. s rozhod. vlivem 39
4. Pohl. v pod. s podstat. vlivem 10
5. Jiné pohledavky a1




C.III. Kratkodobé pohledavky 4p 6968| 7138| 6698| 5425| 5229| 6153| 7839
C.lI.1. | Pohledavky z obchod. styku 436867 6807| 6512| 4558| 4925| 5911| 6880
2. Pohledavky ke spalaikim a sdruz. 44
3. Sociélni zabezgeni 45
4. Stat daove pohledavky 44 1| 231 86| 667 104 42| 759
5. Odlozené deova pohledavka ay
6. Pohl. v pod. s rozhod. vlivem 48
7. Pohl. v pod. s podstat. viivem 19
8. Jiné pohledavky 50 100 100| 100| 200| 200| 200/ 200
C.IV. Finartni majetek 51 1960| 2784| 5426| 4245| 3507| 4236| 7859
C.IV.1. | Penize 52 125 1 8 10 7 157 221
2. Uty v bankéach 53 1835| 2783| 5418| 4235| 3500| 4079| 7638
3. Kratkodoby finatini majetek 54
D. Ost.aktiva - pechodné &ty aktiv 55 64| 969 63 13| 380| 266| 272
D.l. Casové rozliseni 56 64 63 13| 380| 266| 272
D.l.1. | Naklady pistich obdobi 57 64 63 13 380| 266 272
2. Rijmy pristich obdobi 58
3. Kurzoveé rozdily aktivni 5
D.Il. Dohadné @ty aktivni 60 969
Oznat. | PASIVA F. 1999| 2000| 2001| 2002| 2003| 2004| 2005
PASIVA CELKEM 61| 58170| 56455| 60135| 57716| 54054| 52581| 57459
A Vlastni kapital 62 6623| 6981| 7460| 8321| 8945|10459| 17320
A.l Zakladni kapital 63 4189| 4189| 4189| 4189| 4189| 4189| 4189
A.l.1. | Zakladni kapitél 64 4189| 4189| 4189| 4189| 4189| 4189| 4189
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 65
3. Zmeny zékladniho kapitalu 66
Al Kapitélové fondy 67 29 29 88 88 88 88
AllLL. | Emisni azio 68
2. Ostatni kapitalové fondy g9 29 29 88 88 88 88
3. Océi. rozdily z ffeceréni maj. a zav. 7
4. Ocdi. rozdily z gecergéni pri pieménach 71
A.lll.  |Fondy ze zisku 72 311| 419| 419| 419| 419| 419| 419
All.1. | Z&konny rezervni fond/Netitelny fond 73| 311| 419| 419| 419| 419| 419| 419
2. Statutarni a ostatni fondy 4
A.IV. | Vysledek hospod@ni minulych let 73 1897| 2016| 2087| 2566| 3369| 3992| 5507
A.IV.1. | Nerozdleny zisk minulych let 76 1897| 2016| 2087| 2566| 3369| 3992 5507
2. Neuhrazend ztrata minulych let 77
AV. Vysledek hospod@ni kiZzného &. obdobi 78 226| 328| 736| 1059| 880| 1771| 7117
B. Cizi zdroje 79| 50221| 48107| 51693| 48375| 43767| 41080| 39446




B.l. Rezervy 80 750| 1500 973 600| 3350| 4300
B.l.1. | Rezervy zakonné 81 750| 1500\ 973| 600| 3350( 4300
2 Rezerva na diaz pifjma 82
3 Ostatni rezervy 88
4 Odlozeny daovy zavazek 84
B.II. Dlouhodobé zavazky 8b34372| 34870| 34400| 32769| 29947| 28407| 26163
B.Il.1. | Zavazky k podnikm s rozh. vlivem 86
2 Zavazky k podnikm s podstat. vlivem 8y
3 Dlouhodobé pjaté zalohy 88
4 Emitované dluhopisy 8D
5 Dlouhodobé sinky k uhrad 90
6 Jiné dlouhodobé zavazky DB4372| 34870| 34400| 32769| 29947 28407| 26163
B.II. Kratkodobé zavazky 92 5690| 4569| 5052| 3192| 5193| 4084| 4673
B.lIl.1. | Zavazky z obchodniho styku 934923| 3116| 4327| 2469| 4488| 2927| 3916
2 Zavazky ke spotmikim ve sdruzeni 94 660
3 Z&vazky k zamsstnanam 95| 329 421 482| 458
4 Zavazky ze socialniho zabezpei 96| 200| 231| 212| 215| 185| 234| 247
5 Stét - daové zavazky a dotace 97 149| 119 58 54 70| 441 52
6 Odlozeny d#ovy zavazek 94
7 Zavazky k podnikm s rozh. vlivem 9d
8 Z&avazky k podnikm s podstat. vlivem 10D
9 Jiné zavazky 101 89 443| 455| 454 29
B.IV. | Bankovni G¥ry a vypomoci 1024 10159| 7918 10741| 11441| 8027| 5239| 4310
B.IV.1. | Bankovni G¥ry dlouhodobé 103 8909| 7168| 9991|10691| 6812 4489| 3560
2. B&Zné bankovni Gty 104| 500
3. Kratkodobé finaéni vypomoci 10§ 750 750 750 750| 1215 750 750
C. Ostatni pasiva ¥pch. @ty pasiv 106 1326| 1367| 982| 1020| 1342| 1042| 693
C.l Casové rozligeni 10  -40 23
C.1.1. | Vydaje piStich obdobi 108 23
2. Vynosy istich obdobi 109 -40
3. Kurzové rozdily pasivni 110
C.Il. Dohadné &ty pasivni 117 1366| 1344| 982| 1020| 1342| 1042| 693




Priloha¢. 2

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu (tis. K¢)

Ozn. | TEXT F. | 1999| 2000{ 2001| 2002| 2003| 2004| 2005
. Trzby za prodej zbozi 1 4040 3913| 3860| 3753| 3492| 3323| 2909
A. N&klady vynalozené na prodané zbozi 3128| 3020 2791| 3028| 2791| 2663| 2302
+ Ochodni marze B 912| 893| 1069| 725| 701 660 607
1. Vykony 4 | 32496| 34571| 43948| 38988| 34899| 41700 43825
11.1. Trzby za prodej vlastnich vyr. a sluzeb 86843| 35771| 41466| 38511| 31993| 40368| 41869
2. Zmeéna stavu zasob vlastéihnosti 6| -1103| -1010| -618| -1110| 411| -1027 -71
3. Aktivace 7|-3244| -190| 3100| 1587| 2495| 2359| 2027
B. Vykonovéa spdeba 8| 21342| 24575| 31585| 25974| 25168| 29373| 31113
B.1. Spoteba materialu a energie q7848| 20872| 27222| 21276| 20933| 24173| 24029
2. SluZzby 10| 3494| 3703| 4363| 4698| 4235| 5200| 7084
Pridan& hodnota 11112066| 10889| 13432| 13739| 10432| 12987| 13319
C. Osobni néklady 1p 8065| 8520| 8489| 9082| 8967| 9583| 9925
C.1. Mzdové naklady 1B 5858| 6181| 6308 6497| 6429| 6885| 7161
Odngny ¢lenim orgari spol. a druz. 14
Naklady na soc. zabez. a zdrav. poj. 18207| 2339| 2181| 2248| 2225| 2397| 2498
4. Sociélni ndklady 16 337| 313| 301| 266
D. Dar a poplatky 17 590| 383| 491| b569| 453| 519 465
E. Odpisy dl. nehm. a hm. maj. 185710 5612| 5290 5735| 5293| 5106| 5913
Il Trzby z prodeje dl. maj. a materialu 191955 2046| 2039| 1250( 2489| 1741| 3691
F. Zistat. cena prod. dl. maj. a materialu 2@325( 1307| 1719| 1006| 1768 752| 1996
V. ZUct. rezerv a&asového roz. prov. vyn. 21 72t 797
G. Tvorba rezerv &as. roz. prov. nakl. 22 75C 75C 4241 292( 95C
V. Z(¢tov. oprav. pol. do prov. vynas 23 415
H. Ztov. oprav. pol. do prov. naklad 24| 196
VI. Ostatni provozni vynosy 25| 1961| 3274| 200¢| 296:| 509¢| 737%| 999t
l. Ostatni provozni naklady 26 331 71| 712| 1562| 1249 1141| 954
VILI. Ptevod provoznich vynds 27
J. Revod provoznich nékléd 28
* Provozni vysledek hospoigai 29| -23E| -434| 444| 72%| 66Z| 208(| 680z
VIIL. Trzby z prodeje cen. pagira vklad 30
K. Prodané cenné papiry a vklady 31
IX. Vynosy z dl. finagniho majetku 32 4 65 50 14 8 6
Vynosy z cen. papira vklad: v podnicich ve
IX.1. skupirg 33
2. Vynosy z ostat. dlouh. cen. pap. a vkl. 34 4 65 50 14 8 6
3. Vynosy z ostat. dI. fingniho majetku 35
X. Vynosy z kratkodobého fin. majetku 6
XI. Zuc¢tovani rezerv do finah vynosi 37
L. Tvorba rezerv na finami naklady 38
XII. ZG¢&tovani oprav. pol. do finan. vynios 39




M. Zuctovani oprav. pol. do finan. nakl. 40

XI. Vynosové uroky 41 776| 671| 841 30 14 11 6

N. Nakladové aroky 42 950 901| 1140| 865| 698| 485| 249

XIV. Ostatni finagni vynosy 43 8 623| 511 332| 194

O. Ostatni finaéni naklady 44 482 651 831 162 100 73 82

XV. Prevod finanich vyno& 45

P. Revod finagnich naklad 46

* Finartni vysledek hospodeni 47| -65z| -87%| -106f| -324| -25¢| -207| -12t

R. Dai z pijma za Bznoucinnost 48 30 -16 25| 360 13

R.1. splatna 49 30 -16 25 360 13
2. odlozena 50

** Vysledek hospod. zadZnouginnost 51) -887| -1315| -651| 415| 379| 1513| 6664

XVI. Mimofadné vynosy 52| 130¢| 217z| 171:| 260C 501 25¢ 452

S. Mimaradné néaklady 58 191| 529| 326| 1956

T. Dai z pijma z mimdadnéginnosti 54

T.1. splatna 55

T.2. odloZena 56

* Mimoiédny vysledek hospotini 57| 111%| 164:| 1387 644 501 25¢ 458

Prevod podilu na vysledku hospadai
u. spol&nikim 58
el Vysledek hospodé#eni za detni obdobi 59 226| 328| 736| 1059| 880| 1771| 7117
Vysledek hopod@ni gred zdagnim 60| 226| 336| 766| 1043] 905| 2131| 7130

Priloha ¢. 3 Hodnota celkového cash flow (v tis.&

Rok 1999 | 2000{ 2003 2002 2003 204)4 2005

Cash flow 1960 | 2784| 5429 4245 3507 42436 7859




