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1 Uvod

Hlavnim tématem této bakalafské prace je vyhotoveni finan¢ni analyzy zvoleného
podniku. Za timto U¢elem je vybrano vyrobné-obchodni druzstvo Zdislavice, u né&jz bude
majoritni orientace na celkovou financ¢ni situaci za sledované obdobi 2014-2018 vedouci k

posileni silnych stranek a eliminaci téch slabych.

Finan¢ni analyza je zasadnim prostfedkem, ktery podniku piedavd informaci o své
ekonomické situaci. Stavad se nezbytnou soucasti pii dulezitych otdzkach rozhodovani
spole¢nosti. Podstata finan¢ni analyzy a pak i nasledné uvedeni do praxe jsou podrobné

vystizeny na nasledujicich strankach této bakalarska prace.

Struktura bakalaiské prace je koncipovana do dvou ¢asti — na teoretickou a praktickou.
V teoretické ¢asti je popsana podstata finan¢ni analyzy. Odpovida na zakladni otazky, tedy co
vlastn¢ je finan¢ni analyza, jaké jsou jeji cile, kdo jsou jeji uzivatelé, jaké jsou zdroje dat pro
finan¢ni analyzu a v neposledni fadé jaké jsou metody, které spéji k ziskani finan¢ni analyzy.
Posledni &ast teoretické Gasti bude vénovana i vyvoji zemédélstvi v Ceské republice za
sledované obdobi 2014-2018 z dGvodu zvoleného podniku, nebot zemédélstvi je velmi
proménlivym odvétvim a celkové dosazené vysledky se odviji od dané situace. Disledky
nepiiznivych podminek pocasi ovliviiuji hodnoty v Gcetnich vykazech, je tedy nutné provést
celkovou analyzu zemédélske situace od roku 2014-2018. A pro ptfipadné nepiiznivé vysledky
sledovanych ukazateli bude tak mozné nalézt odpovédi na potencidlni pfiCiny. V uzké
navaznosti na nasledujici ¢ast se snaZi teoreticka Cast predat potiebny zéklad pro pochopeni
praktické ¢asti.

Druhé cast této bakalaiské prace, tedy praktickd ¢ast je zaméfena na aplikovani financni
analyzy na vybrany podnik na zakladé postupli obsaZenych v teoretické ¢asti. V tomto piipadé
se jako idedlni volba jevi podnik vyrobné&-obchodni druzstvo Zdislavice, na né&jZz bude
aplikovana metodika vypoct finanéni analyzy. K uplatnéni metodiky bude vyuzito sledované
obdobi v intervalu od 2014-2018, béhem kterého se spole¢nost t&€sila mimotadné trzni sile, na
druhé stran¢ se v§ak pohybovala nad propasti ztraty. Finan¢ni analyza tak bude moct poskytnout
pozoruhodné informace spolecné s moznym porovnanim s hodnotami podnikti ze stejného
odvétvi. Vyvrcholenim praktické casti bude celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku a
piipadny navrh opatieni, v ¢em si spolecnost vede slibné a co by naopak méla zlepsit, aby se

tésila finan¢nimu zdravi i v nasledujicich letech své existence.



2 Financni analyza

2.1 Cil a predmét financni analyzy

Podnik, ktery chce byt po dobu svoji existence zaroven i uspésny, musi hledét na zdravi
podniku jako takového. Jak muZzeme u podniku posoudit jeho zdravi? Touto problematikou se
zabyva pravé finan¢ni analyza. Pomaha zhodnotit ekonomickou situaci, ve které se podnik
v dany okamzik nachazi. Podnik, ktery je na pocatku své ekonomické cinnosti, vychazi
piedevSim z napldnované finan¢ni analyzy, ma tak pfiblizné a piehledné shrnuti o
ekonomickych aktivitich. Na druhé strané podnik, ktery uz napliuje sviij ekonomicky
potencial, vyuziva finan¢ni analyzy, aby zhodnotil efektivnost podniku. Dostava tak vérny
obraz, jez reflektuje ptedchozi Gcetni obdobi. Tyto vysledky slouzi podniku jako informacni
prostiedek, pomoci kterych pozdéji miize napravit ¢i zcela eliminovat efekty, které by mohly

negativné ovlivnit vysledek finan¢ni analyzy.

Zdroja definic finan¢ni analyzy je dostupnych velké mnozstvi. VéEtSina autort se vSak
jednotné shoduje, ze finan¢ni analyza je soubor aktivit vedouci k vyhodnoceni vykonosti

podniku.

Naptiklad Rickova (2019) definuje pojem ,,finan¢ni analyza“ systematickym rozborem
ziskanych dat, kterd nalezneme v UCetnich vykazech. Zaroven poznamenava, ze financni
analyza v sobé zahrnuje hodnoceni firmy zohledfujici minulost, pfitomnost 1 predikci

budoucich finanénich podminek firmy.

Peterson & Fabozzi (2012) vnimaji finan¢ni analyzu jako hodnoceni, vybér a interpretaci
finan¢nich 0dajh a dalSich souvisejicich informaci, jez pomahaji pfi hodnoceni provozniho
vykonu a finan¢ni situace spolecnosti. Dodavaji, Ze provozni vykonnost spolecnosti je
méfitkem toho, jak dobie spole¢nost pouziva své zdroje a finanéni stav spole¢nosti predstavuje
miru schopnosti plnit své zavazky. S finanéni analyzou souvisi také finanéni vykaznictvi, které
se zaméfuje na sbér a prezentaci aktualnich a historickych finan¢nich informaci o spole¢nosti.

Financni analyza zpracovava tyto informace k interpretaci vysledkli o minulém vykonu a stavu
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Cilem finan¢ni analyzy podniku podle Sedlacka (2009) je:
e Analyza dosavadniho vyvoje podniku

e Posouzeni vlivil vnéjsiho a vnitiniho prostfedi podniku



e Prostorové porovnani vysledka

e Analyza vztahli mezi ukazateli

e Analyzovani variant budouciho vyvoje a vybér nejlepsi varianty
e Poskytovani informaci pro rozhodovani v budoucnosti

e Interpretace vysledki

2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

V prubéhu fungovani podniku jsou informace o finanéni situaci pfedmétem zajmu nejen
manazera, ale i ostatnich zajmovych subjektu, ktefi ptichazeji do styku s podnikem. At uz se
jedna o akcionare, investory ¢i banky. Tyto subjekty vyuzivaji pak vysledki finan¢ni analyzy
k vyhodnoceni vztahu s danym podnikem.

Vétsina autorl se shoduje na jednotném rozdéleni finanéni analyzy. Napiiklad Holeckova

(2008) rozde€luje finan¢ni analyzu podle toho, kdo ji potiebuje a provadi na nasledujici dvé

skupiny:
e Externi finan¢ni analyza

e Interni finan¢ni analyza

2.2.1 Externi finan¢ni analyza

Cilem této finan¢ni analyzy je zvefejiiovani ucetnich a finan¢nich zdroji, podle kterych
pak externi uzivatelé mohou vyhodnotit daveéryhodnost podniku. Diky tomuto vyhodnoceni tak
vnéjsi okoli dostane informace o tom, v jaké situace se Vv tuto chvili dany podnik nachazi. Za
externi uzivatele povaZujeme investory, banky, obchodni partnery, stat a konkurenty

(Holeckova, 2008).

Investori

Investofi vyuzivaji vysledka finanéni analyzy pii rozhodovani, zdali investovat do
daného podniku anebo pii hodnoceni cennych papirt béhem vytvareni vhodného portfolia

(Kubickové & Jindfichovska, 2015).



Banky a ostatni véritelé

Tito uzivatelé vyuzivaji finan¢ni analyzy k vyvozeni zavéru finan¢ni Situace u
potenciondlnich nebo existujicich dluznikii. Véfitel se tak podle toho rozhodne, zda poskytne
uveér. Zaroven pravidelna informovanost banky o soucasné finan¢ni situaci podniku tvofi

podstatnou soucast uvérovych smluv (Kislingerova & kol., 2010).

Stat a jeho organy

Stat vyuziva finan¢ni analyzy piedevsim pfi rozdélovani finanénich vypomoci, dale ke
kontrole podnikt, kdy je dalezité zhodnotit zdravi firmy pfi ziskdvani statni zakazky v ramci

vefejné soutéze (Vochozka, 2011).

Obchodni partneri

Odbératelé vyuzivaji finan¢ni analyzy pfi rozhodovani, jakého dodavatele vybrat na

zakladé¢ planovani podnikové ¢innosti (Kubickova & Jindfichovska, 2015).

Na druh¢ stran¢ dodavatell je veskera pozornost vénovana schopnosti splatit zavazky.
Dulezitymi sledovanymi atributy jsou solventnost, likvidita a zadluzenost (Kislingerova & Kkol.,
2010).

2.2.2 Interni finan¢ni analyza

Interni finan¢ni analyza je provadéna vnitinimi podnikovymi utvary, ptipadné
pfizvanymi osobami jako jsou auditofi ¢i ratingové agentury, ktefi obdrzi vSechny
vnitropodnikové informace potiebné ke vypracovani finan¢ni analyzy. Tento typ finanéni
analyzy je vyuzivan internimi uZivateli, kam spadaji manaZeti, zaméstnanci a odbory

(Holeckova, 2008).

Manazeri

Tato skupina vyuziva financni analyzy pro potieby strategického a operativniho fizeni
podniku. Vystupy finan¢ni analyzy jsou potfebou manazert kazdodenni vykondvané prace a

planovani zakladnich cilt podniku (Vochozka, 2011).



Zaméstnanci

Zaméstnanci maji zdjem na financ¢ni stabilité a prosperité svého podniku. Tento zajem je

zcela piirozeny z diivodu jistoty zamé&stnani a jistoty ve socialni a mzdové oblasti (Kislingerova

& kol., 2010).

2.3

Faze finan¢ni analyzy

Knapkova & Pavelkova (2017) vymezuji faze financni analyzy do nasledujicich Sesti krokd.

Postup je pro zpracovani finan¢ni analyzy mirné odliSny v ndvaznosti na externim ¢i internim

zpracovani.

1.

2.4

Zjistit informace o spole¢nosti — dulezité pifedev§im pro externi zpracovani, zdrojem
potiebnych informaci o pfedmétu jeji ¢innosti, poctu zaméstnanci nebo strategii

spole¢nosti byvaji vyro¢ni zpravy.

Analyza vyvoje odvétvi — shodné jak pro interni, tak i externi zpracovani, podava

vyznamné informace o stavajici situaci daného odvétvi do budoucna.

Analyza ucetnich vykazl — shodné jak pro interni, tak i externi zpracovani, porovnavani
jednotlivych polozek z vykazu zisku a ztraty, rozvahy, vykazu cash flow s podobnymi

podniky ¢i odvétvim.

Zhodnoceni ukazateli rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity, a ukazateli

kapitalového trhu — shodné jak pro interni, tak i externi zpracovani

Vztahy uvnitf jednotlivych skupin ukazatelt a mezi skupinami ukazatelli — shodné jak
pro interni, tak 1 externi zpracovani, vyuziti paralelni soustavy nebo pyramidovych

rozkladu.

Zhodnoceni vysledkii a souhrn doporuceni — shodné jak pro interni, tak i externi

zpracovani, doporuceni by méla vést ke zlepSeni stavu analyzované spole¢nosti.

Zdroje financ¢ni analyzy

Primarnim zdrojem pro ziskani podklada finan¢ni analyzy je cetni zavérka. Tuto oblast

upravuje v Ceské republice zdkon &. 563/1991 Sb., o Gidetnictvi, ve znéni pozdgjsich predpisi.



., Ucetni jednotky jsou povinny vést ticetnictvi tak, aby ticetni zavérka byla sestavena na
jeho zaklade srozumitelné a podavala vérny a poctivy obraz predmétu ucetnictvi a financni
situace ucetni jednotky tak, aby na jejim zakladé mohla osoba, ktera tyto informace vyuziva

¢init ekonomicka rozhodnuti. * (Zakon ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi)

Cilem ucetni zavérky je interpretovat informace o majetku, vlastnim kapitalu, zavazcich,
nakladech, vynosech a vysledku hospodateni, které¢ budou nedilnou soucasti pii rozhodovani

uzivatelii vyuZzivajici finanéni analyzy (Steker & Otrusinova, 2016).

Zakon €. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi stanovuje povinnost sestavit ucetni zavérku, jejiz

nedilnou souc¢asti musi byt:
e Rozvaha (bilance)
e Vykaz zisku a ztraty
e Pichled o penéznich tocich

e Pichled o zménach vlastniho kapitalu

Pfiloha

Obrazek €. 1 pfedstavuje vzdjemnou provazanost mezi podstatnymi finanénimi vykazy.

Obrazek 1 - Vzajemna provazanost ucetnich vykazii

Prehled o penéZnich tocich Rozvaha Prehled VVyKaz zisku a ztraty
o zménach
vlastniho
kapitilu
PS penéinich Zvyieni
T § ) - a sniFeni
prostiedka D].(.II]'I(I(]D')_\" Viastni kapital » Viastniho
majetek kapitilu
Vydaje | | =000 [eeeesesseesssss Niklady
V\.'\]"Id_uk . Vinosy
hospodafeni T
Prijmy ObéZna aktiva
---------------- Cizi zdroje
KS penéinich j¢—p Penéimi Vysledek
prostiedki prostiedky hospodareni

Zdroj: Steker & Otrusinova, 2016



2.4.1 Rozvaha

Rozvaha ptedstavuje pisemny piehled, ktery zachycuje bilanéni stav porovnavajici
dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek (aktiva) a zdroje jejich financovani (pasiva)

piipadajici ke konkrétnimu tcetnimu obdobi (Rickova, 2019).

2.4.2 \Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty zobrazuje vSechny vynosy a naklady, které souvisi ¢asove a vécné
s danym ucetnim obdobim. Zaroven informuje o tvorb¢ vysledku hospodatreni béhem ucetniho
obdobi bez ohledu na to, zda za dané obdobi vznikly skutecné penézni pfijmy nebo vydaje

(Steker & Otrusinova, 2016).

2.4.3 Prehled o penéZnich tocich — vykaz cash flow

Cash flow predstavuje skute¢né penize ptichazejici i vyfazené z provozu béhem urcitého
casového obdobi. Pohyby penéznich toki jsou predstavovany rozdilem mezi hotovostnim
zustatkem na zacatku obdobi a hotovostnim zlstatkem na konci obdobi (McCallion & Warner,

2010).



3 Metody finan¢ni analyzy

Nyvltova & Marini¢ (2010) déli pfistupy financni analyzy na dva zékladni, a to

fundamentélni (kvalitativni) finan¢ni analyzu a technickou (kvantitativni) finan¢ni analyzu.

3.1 Financni analyza fundamentalni

Tato finan¢ni analyza se zaméfuje predev§im na zhodnoceni vnéj$iho a vnitiniho
ekonomického prostiedi podniku za soucasné probihajici faze zivotnosti a pfi respektovani
zakladniho cile podniku. Fundamentalni analyza ma za ukol identifikaci trzniho potencialu a

trzni pozice spole¢nosti (Nyviltova & Marini¢, 2010).

3.2 Financni analyza technicka

Vochozka (2020) definuje tuto metodu finanéni analyzy jako metodu vyuzivajici oproti
analyze fundamentalni zpravidla aplikaci matematicko-statistickych, kvantitativnich a
algoritmizovanych postupt. Jeji vyuziti je v grafickém znazorfovani vyvoje sledovanych

obchodnich instrumentu.

K vyse uvedenym piistupim financni analyzy Rickova (2019) dodava, ze je moznost
rozdélit finan¢ni analyzu jesté na dvé zakladni skupiny metod, tedy na metody elementarni (viz
obrazek ¢. 2) a metody vyssi. V souvislosti s metodou elementarni analyzy hraje dilezitou roli
hledisko ¢asu. Je proto klicové rozliSovat veliiny stavové a veli¢iny tokové. Zatimco stavoveé
veliiny se vztahuji k ur¢itému ¢asovému okamziku, veliiny tokové se vztahuji k uréitému

¢asovému intervalu.

Nasledujici kapitoly budou vénovany stavovym ukazatelim, rozdilovym ukazatelim,

pomérovym ukazatelim a v neposledni fadé¢ analyze soustav ukazateld.



Obrazek 2 - Rozclenéni elementarnich metod

‘ elementarni metody |

|

analyza stavovych
ukazatell

analyza rozdilowych

a tokovych ukazatell

L

pfimé analyza ] [ analyza soustav
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vertikalni analyza

analyza fondi
analyza cash flow

ntenzivnich ukazatell ukazatel(
ukazatele rentability Du Pontiv rozklad
ukazatele aktivity pyramidové rozklady
ukazatele zadluZzenosti
ukazatele likvidity
ukazatele kapitalového trhu

e
—
 —
—
L

ukazatele cash flow
Zdroj: Rickova, 2019



4 Hodnoceni trendt a struktury

4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli vychazi piimo =z dostupnych tucetnich vykazi.
Analyzovana data dané¢ho ucetniho roku jsou nasledn¢ porovnana s minulym rokem. Sledovany
jsou jak absolutni zmény, tak i zmény procentni. Soucasti analyzy absolutnich ukazatell je

horizontalni analyza a vertikalni analyza (Mace, 2005).

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyzou ziskdvame piehled o vyvoji trendl v rozvaze a vysledovce
spolecnosti. Ve vztahu k minulému ucetnimu obdobi je cilem horizontalni analyzy pfedevsim
ziskat kvantifikované zmény jednotlivych ucetnich polozek (porovnani se provadi ,,po fadcich®,
tedy horizontalng). Tato analyza umoziuje tak zménu vahy jednotlivych polozek v celkovém

kontextu (Rejnus, 2014).
ABSOLUTNI ZMENA = UKAZATEL T — UKAZATEL T-1
T = prislusné obdobi

T-1 = index odrazejici polozky minulého casového obdobi

4.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza hleda odpovédi na otazky, zdali se pfi vyvoji firmy méni vzdjemné
proporce jednotlivych polozek, zda je struktura majetku a kapitalu stabilni a jestli dochazi
k néjakému vyvoji. Hlavnim cilem vertikalni analyzy je urcit podil majetkovych slozek na
celkovych aktivech, urcit podil zdroji financovéani na celkovych pasivech a dale urcit podil

polozek vysledovky na trzbach (Scholleova, 2008).

ABSOLUTNI ZMENA .
UKAZATEL T—1

% ZMENA = 100
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5 Analyza rozdilovych ukazateli (analyza fondd financnich

prostiedki)

K tomu, aby spole¢nost dostala potiebné informace, jaké mnozstvi aktiv ma k dispozici a
zda prevysuje splatné zavazky — vypovida o finan¢ni likvidité podniku — slouzi analyza fondt
finan¢ni prostiedkd neboli rozdilové ukazatele. Do této analyzy jsou zatfazeny Cisty pracovni

kapital, ¢isté pohotové prostiedky a &isty pendzni majetek (Kisel'akova & Soltés, 2018).

Ruckova & Roubickova (2012) definuji pojem ,,¢isty* jako kapital oCistén 0 povinnost
promptniho splaceni kratkodobého ciziho kapitalu, tedy kapital ociStén od té Casti obéznych

aktiv, ktera je vyzivana jen k thradé splatnych kratkodobych zavazki.

5.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital predstavuje ¢ast ob&Zného majetku, ktera spole¢nosti ziistane
V podob¢ penéznich prostiedki po splaceni kratkodobych zévazkl a kterd vede k uskutecnéni
podnikovych zdméri. Z pohledu aktiv Cisty pracovni kapitdl pfedstavuje tu ¢ast obézného
majetku, kterd je kryta dlouhodobymi zdroji (viz obrazek & 3). Cisty pracovni kapital je
mnohdy v zajmu véfiteld podniku, nebot reprezentuje zabezpeceni splatnosti jejich pohledavek
(Vochozka & Mula¢, 2012).

Obrazek 3 - Cisty pracovni kapital z pohledu aktiv

AKTIVA PASIVA
L vlastni kapital
dlouhodoby majetek
dlouhodoby
wc { o cizi kapital
aktiva kratkodoby
cizi kapital

Zdroj: Vochozka & Mulag¢, 2012

CISTY PRACOVNI KAPITAL = OBEZNA AKTIVA — KRATKODOBE ZAVAZKY
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5.2 Cisté pohotové prostiedky

Analyza Cistych pohotovych penéznich prostfedkl predstavuje okamzitou likviditu praveé
splatnych kratkodobych zavazki. Je tvofena rozdilem pohotovych penéznich prostfedkii a
okamzit¢ splatnych zavazkli. Do pohotovych penéznich prostfedkli je zahrnuta hotovost,
zustatky na b&znych étech a kratkodobé cenné papiry (Knapkova, Pavelkova, Remes & Steker,
2017).

CISTE POHOTOVE PROSTREDKY = PENEZNI PROSTREDKY — OKAMZITE SPLATNE
ZAVAZKY

5.3 Cisty penéZni majetek

Tato analyza vyjadiuje schopnost okamzité platebni schopnosti podniku. Predstavuje
modifikaci Cistého pracovniho kapitalu a snazi se eliminovat nékteré jeho nedostatky. Timto
nedostatkem je fakt, ze Cisty pracovni kapitdl zahrnuje 1 malo likvidni polozky ¢i dokonce
nelikvidni. Cisty penézni majetek tak o¢ist'uje ob&zné aktiva o zasoby a nelikvidni pohledavky

(Ruckova & Roubickova, 2012).

CISTY PENEZNI MAJETEK = PENEZNI PROSTREDKY + KRATKODOBE POHLEDAVKY
— KRATKODOBE ZAVAZKY
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6 Analyza pomérovych ukazatela

Pro zékladni pohled na finan¢ni zdravi podniku slouzi vybrané ukazatele finan¢ni analyzy.
Vyuzivany jsou pomeérové ukazatele, které cCerpaji informace z finan¢nich vykazii, coz
poskytuje dvé vyhody. Prvni vyhoda pomérové financni analyzy plyne z toho, Ze miizeme zjistit
trendy hospodareni subjektu na zaklad¢ Casové fady, véetné zndmek o kritickém stavu. Druha
vyhoda je, ze pomérova financni analyza pfevede na spolecny srovnatelny zéklad udaje
subjektil podle riiznych charakteristik (pozice na trhu, velikost). Z pomérovych ukazateli
muizeme vyuzit ukazatele efektivnosti (rentability, vynosnosti a aktivity), ukazatele likvidity a

zadluzenosti ¢i ukazatele trzni hodnoty (Smejkal & Rais, 2006).
Pomérové ukazatele ptfedstavuji nejpocetnéjSi a zéaroven 1 nejpouzivangj$i skupinu
ukazateld. Obecné je lze definovat jako pomér dvou slozek obsazenych zpravidla v dostupnych

ucetnich vykazech (Rackova, 2019).

6.1 Ukazatele rentability

Rentabilita (¢i vynosnost) méii, zda je spolecnost schopna vytvafet nové zdroje a
dosahovat zisku. Ukazatele rentability nejcastéji vychazi z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.
Obecny vypocet rentability spo¢ivd v tom, ze v Citateli se nachédzi polozka hospodaiského
vysledku (tokova veli¢ina) a ve jmenovateli je n&jaky druh kapitalu (stavova veli¢ina). O
vysledky ukazatelli maji nejvétsi zajem investoti a akcionafi, kteti cht&ji védét, jak si vede
podnik, do kterého by chtéli v budoucnu investovat. Z dlouhodobého hlediska by ukazatele
rentability mély mit rostouci tendenci (Hobza, Hobza Jr. & Schwartzhoffova, 2015).

K ukazatelim rentability se vztahuje pouzivani rozlisnych druht zisku:
e EAT — Earnings After Taxes — zisk po zdanéni
e EBT - Earnings Before Taxes — zisk pfed zdanénim

e EBIT — Earnings Before Interests and Taxes — zisk pfed zdanénim a uroky

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu se ziskd vydé€lenim zisku po zdanéni (EAT) vlastnim
kapitalem vloZzeného do podniku. Tento ukazatel vyjadiuje, o kolik procent se zhodnotily

vlastni zdroje vlozené k financovani projektu (Fotr & Soucek, 2005).

EAT
ROE = - -
VLASTNIKAPITAL
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Rentabilita aktiv

Tento ukazatel rentability informuje o celkové vynosnosti kapitalu bez ohledu na zdroje
financovani podnikatelské cinnosti. Pomoci tohoto ukazatele lze zhodnotit vynosnost
celkového vlozeného kapitalu, poskytuje data pro méfeni souhrnné efektivnosti a zaroven
slouzi jako ukazatel pro hodnoceni minulé vykonnosti fidicich pracovniki. Do tohoto ukazatele
vstupuje v Citateli zisk pfed odectenim nakladovych trokii a dan¢ a ve jmenovateli celkova

aktiva spolecnosti (Rackova, 2019).

EBIT
AKTIVA

ROA =

Rentabilita trzeb

Vysledek rentability trzeb interpretuje procentualni podil trzeb ze zisku pfed zdanénim
a uroky. Ukazatel rentability zaroven pfedava informaci o tom, jakou hodnotu podnik pfidava

k materialu ¢i polotovaru, ktery zpracovava, pietvaii a nasledné pak prodava (Vochozka, 2011).

EBIT

ROS = ——
TRZBY

Navratnost investic

Ukazatel navratnosti investic se ziska vytvofenim podilu zisku po zdanéni a celkovych
aktiv sniZzenych o kratkodobé zavazky. Tento ukazatel rentability poskytuje informaci o tom,
zdali se investované prostiedky vlozené do projektu navrati (Fotr & Soucek, 2005).

EAT

ROI = - —
AKTIVA-KRATKODOBE CI1Z{ ZDROJE

6.2 Ukazatele likvidity

Likvidita pfedstavuje schopnost podniku pfeménit sva aktiva bez vétSich ztrat na penézni
prostiedky. Penize jsou povazovany za nejvice likvidni, dlouhodoby majetek naopak za
nejméné likvidni. Likviditu podniku 1ze vyjadfit pomoci pomérovych ukazatelit zvanych stupné
likvidity. Obecné se tyto stupné vyznacuji tim, Ze v Citateli maji likvidni slozky a ve jmenovateli

kratkodobé zavazky (Synek, 2011).

Bézn4 likvidita (likvidita 3. stupng)

Bézna aktivita je ziskana podilem obéznych aktiv ku kratkodobym zévazkiam. Vysledky
bézné likvidity vykazuji, zdali je spole¢nost schopna dostat svym zavazkiim v dob¢ splatnosti
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a uspokojit tak své vefiteli pomoci obéznych aktiv. Doporu¢ovany pomér, ktery by méla firma
udrzovat je 2:1, tedy 2 jednotky obéznych aktiv k 1 jednotce kratkodobych zévazkil, nicméné

¢im vyssi tento pomeér je, tim je silngjsi financni pozice podniku (Staikova, 2007).

OBEZNA AKTIVA
KRATKODOBE ZAVAZKY

BEZNA LIKVIDITA =

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Vysledek pohotové likvidity dava najevo spolecnosti, jestli je schopna splatit okamzité
kratkodobé zavazky. Z vypoctu ukazatele pohotové likvidity jsou vylouceny sporné polozky
V podobé zasob. Pohotova likvidita informuje o tom, do jaké miry je podnik schopen splatit
kratkodobé zavazky, aniz by musel rozprodat zasoby, tedy jak rychle muze splatit své dluhy.
Obecnym pravidlem je, ze pomér 1:1 je vhodny a neni nutné, aby podnik prodal své zasoby na

ukor splaceni svych zavazka (Mallya, 2007).

OBEZNA AKTIVA-ZASOBY

POHOTOVA LIKVIDITA = —— S
KRATKODOBE ZAVAZKY

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné)

Okamzita likvidita predava informaci o schopnosti podniku hradit okamzité splatné
zavazky. Finan¢éni majetek predstavuje penize vlozené na béznych uctech, v hotovosti a

kratkodoby finan¢ni majetek v podobé obchodovatelnych cennych papirti (Mace, 2005).

Doporu¢ena hodnota okamzité likvidity se pohybuje od 0,2 — 0,5. Dolni hranice
predstavuje vSak pro podnik kritickou hodnotu. Nicméné dosahovani vysledki mimo
doporucovanou hodnotu nemusi nutné¢ znamenat finan¢ni problémy firmy z diivodu ¢astého
vyuzivani Gcetnich pietazk ¢i kontokorenti, které mohou ovlivnit vysledky ukazatele

(Rickovd, 2019).

PENEZNI PROSTREDKY

OKAMZITA LIKVIDITA = — =
KRATKODOBE ZAVAZKY

6.3 Ukazatele aktivity

Analyza fizeni aktiv slouzi spole¢nosti k méfeni efektivnosti hospodaieni s aktivy.
Vysoka hladina aktiv mulze negativné pusobit na tvorbu zisku z divodu vzristajicich
zbyte¢nych nékladii, v opaéném piipadé miize vest k nedostateénym vyrobnim kapacitam,

nasledkem toho jsou pak uslé trzby. Ukazatele aktivity jsou pfedmétem zajmu piedevSim
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akcionail spolecnosti, nebot’ poskytuji dalezité poznatky spojenych s fizenim spolecnosti.

Zajem nachazi i potencialni investofi, ktefi by chtéli ziskat podil ve spole¢nosti (Rejnus, 2014).

Obrat celkovych aktiv

Obrat aktiv méii celkové vyuziti aktiv a vyjadiuje, kolikrat podnik obrati celkova aktiva
V trzby za rok. Vyssi dosahované hodnoty obratu celkovych aktiv indikuji, ze bylo vyuzito
mensiho objemu zdrojii financovani pro generovani trzeb (Cizinskd, 2018).

Tausl Prochazkova & Jelinkova (2018) doplituji, Ze by hodnota obratu celkovych aktiv
me¢la dosahovat alespon 1.

TRZBY
AKTIVA

OBRAT CELKOVYCH AKTIV =

Obrat zasob

Obrat zasob piedstavuje pomér celkovych trzeb k praimérnému stavu zasob. Vysledkem
je absolutni Cislo, které predstavuje pocet obratek, tedy kolikrat se zdsoby preméni v jiné formy
obézného majetku az po prodej hotovych vyrobkl zpét k ndkupu novych zasob. V ptipadé, ze
pocet obratek dosahuje nizkych hodnot, platebni schopnost podniku je ohrozena v dusledku
nastfadani zbyte¢nych zasob nebo vlivem Spatné nakupni politiky. Pokud podnik dosahuje
vysokych obratek, znamenda to, ze podnik nedrZi nelikvidni zéasoby, které by vyZzadovaly
financovani. Prebyte¢né zasoby by vedly k umrtvovani prostiedkd, které by musely byt

profinancovany (Holeckova, 2008).

TRIBY

OBRAT ZASOB = —
ZASOBY

Obrat pohledavek

Princip obratu pohledavek je stejny jako u obratu zasob. Tento ukazatel sleduje pocet
obratek, tedy kolikrat se pohledavky pfeméni v penézni prostfedky. Stanovime jej jako pomér

trzeb k pohledavkam (Fotr, Vacik, Soudek, Spacek & Hajek, 2020).

TRIBY

OBRAT POHLEDAVEK = —————
POHLEDAVKY

Obrat zavazku

Opét na podobné bazi lze vypocitat obrat zdvazkd, ktery predstavuje pomér trzeb ku
kratkodobym zavazktim. Predstavuje, kolikrat je mozné ze vzniklych trzeb podniku uhradit

splatné kratkodobé zavazky (Kubickova & Jindiichovska, 2015).
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TRIBY
KRATKODOBE ZAVAZKY

OBRAT ZAVAZKU =

6.4 Ukazatele zadluzZenosti

Zadluzenost pfedstavuje skutecnost vyuzivani cizich zdroji k financovani aktiv.
Rozhodné neni doporuceno, aby podnik financoval své aktiva pouze pomoci vlastniho kapitalu
nebo naopak pouze pomoci ciziho kapitalu. Je tieba proto vytvofit balanc mezi cizim a vlastnim

kapitalem (Novotny 2005).

Celkova zadluzZenost

Celkova zadluzenost ptedstavuje zékladni ukazatel pro méfeni zadluzenosti podniku.
Ptedstavuje pomér mezi cizimi zdroji a celkovymi aktivy. Za doporucenou hodnotu je
povazovana celkova zadluzenost pohybujici se mezi 30 % a 60 %, nicméné pii méfeni
zadluzenosti je potieba zohlednit odvétvi, pro které je dosahovana uroven zadluzenosti

charakteristickd (Knapkova, Pavelkova & Remes, 2017).

CIZI ZDROJE

CELKOVA ZADLUZENOST = _
CELKOVA AKTIVA

Urokové kryti

Do Ccitatele tohoto ukazatele vstupuje zisk pfed zdanénim a uroky a do jmenovatele
nakladové uroky. Tento ukazatel poskytuje informace kolikrat zisk pted odectenim urokd a

dané (EBIT) pokryje nakladové uroky spolecnosti (Vochozka, 2011).

Pokud ukazatel dosahuje hodnoty 1, pro zaplaceni Grokt je zapotiebi vyuzit cely zisk.
V piipad€¢ vyvarovani se finan¢nich problémi spolecnosti by hodnota trokového kryti méla

dosahovat minimélné 3 (Konecny, 2006).

EBIT
NAKLADOVE UROKY

UROKOVE KRYTI =
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7 Analyza soustav ukazateli

Hlavni pointou finan¢ni analyzy je celkové vyhodnoceni zdravi podniku. Podnik jakozto
velky ekonomicky celek potfebuje vyhodnotit spoustu oblasti, aby dostal celkovy piehled o své
situaci. Vyhodnocovani téchto vysledkii vyzaduje zaroven i velké mnozstvi ukazatell.
Nicméné tém se vénovaly predchozi stranky této bakalaiské prace. Z dusledku velkého
mnozstvi vysledkii plynouci z nadmérného mnozstvi riznych pomérovacich ukazateli bylo
kladeno za cil najit takovy ukazatel, ktery by dokdzal prakticky vSechny ukazatele spojit.

Vysledkem bylo vytvoteni takzvanych souhrnnych indexti hodnoceni (Riackova, 2019).

Cilem analyzy soustav ukazatell je prfedevSim zjednodusit hodnoceni podniku a vyjadrit
soubornou charakteristiku celkové ekonomické situace a vykonosti podniku pomoci jediné¢ho
Cisla. Avsak ne kazdy soubor ukazatell 1ze oznacit za soustavu. Ukazatele se stavaji soustavou
jen tehdy, pokud jsou mezi nimi vzajemné souvislosti (Knapkova, Pavelkova, Remes & Steker,
2017).

Ruckova & Roubickova (2012) podotykaji, Ze analyza soustav ukazateli ma zakladni tii

funkece:

e Vysvétluje vliv zmény jednoho nebo vice ukazateld na celé ekonomické chovani

podniku,
e Poskytuje podklady pti rozhodovani podnikovych cild,

e Snazi se ulehcit a pfedevSim zpiehlednit analyzy dosavadniho vyvoje podniku.

Kislingerova (2011) uvadi, ze hodnoceni podniku probiha tfemi zplsoby:

1. Hodnoceni souborem ukazatelli, kterymi jsou ukazatele likvidity, rentability,
aktivity, zadluZenosti, jeZ nejsou na sobé zavislé. Témto ukazateliim byly vénovany

piedeslé kapitoly.
2. Hodnocenim souborem ukazatelti sefazenymi do pyramidy

3. Hodnoceni jednim ukazatelem, tzv. hodnoticim koeficientem — bankrotni a bonitni

modely

Tato ¢ast bude vénovana predevsim pyramidové soustave financnich ukazatelll a nasledné

bankrotnim a bonitnim modelam.
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7.1 Pyramidova soustava finan¢nich ukazatela

Principem pyramidovych soustav ukazatelii je postupny rozklad vrcholového ukazatele
(nejcasteji to byva rentabilita vlastniho kapitadlu) na dil¢i ukazatele, kterymi je vrcholovy
ukazatel ovliviiovan a zndzornit vzajemné zavislosti vnitinich vazeb uvnitf pyramidy. Jakykoliv

vliv na jediny ukazatel vede k okamzitym vliviim na ukazatele ostatni (Synek, 2011).

Pti rozkladu ukazatelti jsou vyuzivany dva pfistupy. Aditivni piistup znamena soucet
nebo rozdil dvou ukazateli. Naopak multiplikativni pfistup predstavuje soucin nebo podil dvou
ukazateld. Nejvyuzivanéjsi pyramidovou soustavou je Du Pont diagram (Knapkova, Pavelkova,

Remes & Steker, 2017).

Na multiplikativni pfistup se vaze nékolik metod vypoctu. Ztéchto metod bude
vyzdvizena piedev§im metoda postupnych zmén a logaritmicka metoda za ucely aplikace

Vv praktické ¢asti.

Metoda postupnych zmén

Tato metoda ptredstavuje nejjednodussi metodu vypoctu a diky své jednoduchosti patii
mezi nejoblibengjsi. Principem této metody je pravidlo zmény pouze jednoho Cinitele, zatimco
ostatni Cinitelé ziistavaji beze zmény. Toto pravidlo pfedstavuje nevyhodu, nebot’ faktem je, ze
V praxi zmény probihaji vétSinou soubézné. Dalsi podminkou metody je zavislost na pofadi

zmén, zaména poradi muze vést k odliSnym vysledkiim (Marini¢, 2008).

Vypocet metody vychazi z vlivu absolutnich zmén jednotlivych dil¢ich ukazatelii. Pti
rozkladu vrcholového ukazatele kalkulujeme dil¢i ukazatele podle nasledujiciho vztahu,

hodnota AXn pfedstavuje zménu podilejici se na vrcholovém ukazateli.
AXa = (A1-Ao) * Bo * Co
AXb = A1 * (B1-Bo) * Co

AXc = Ay * B2 * (C1-Co)

Logaritmicka metoda

Logaritmickd metoda se snazi eliminovat nevyhody ptedchozi metody, a sice u této
metody nezdlezi na poradi dil¢ich ukazatelti. Na druhé strané¢ nevyhodou této metody je

nemoznost vyuziti V pfipad¢€ ze soucasti vypoctu jsou negativni indexy. Zde plati zakladni
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matematické pravidlo, které tika, ze logaritmus neni definovan pro zaporna ¢isla. (Sedlacek,

2007).

Ix ve jmenovateli pedstavuje index vrcholového ukazatele, Ia prezentuje indexy dil¢ich

ukazateld a AYX zastupuje relativni vliv vrcholového ukazatele.

InI
AXa = M”‘AYX

InIx

7.1.1 Du Pontiv diagram

Pomoci Du Pontova diagramu je mozné identifikovat dopady zmén jednotlivych
polozek vrozvaze a vysledovece na ziskovost podniku. Na vrcholu pyramidy se nachazi
rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), ktera se rozpada na soucin nékolika ukazateld obdobné

jako je tomu na obrazku ¢. 4 (Jindfichovska, 2013).

Du Ponttiv diagram ukazuje, jak 1ze analyzovat vzéjemny vztah mezi vykazem zisku a
ztraty a rozvahou, aby bylo mozné ziskat uzite¢na méfitka vykonnosti spole¢nosti na Grovni

operaci a zajmu spolecnosti (Crundwell, 2008).

Obrdazek 4 - Du Pont diagram

_ zisk
ROE ~  vlastni kapital

N

_ zisk aktiva
ROA ~ aktiva x vlastni kapital
rentabilita _ zisk . l::elnkl:nﬁch _ trzby
trzeb triby kv aktiva
zisk trzby trzby aktiva aktiva vlastni kapital

Zdroj: Febmat.com, 2016
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7.2 Bankrotni modely a bonitni modely

Cilem bankrotnich modeli je v€as informovat své uzivatele, zdali podniku hrozi v blizké
dob¢ bankrot. Zakladem téchto modelt je predpoklad, pokud je podnik ptfed upadkem jiz
nékolik let, vykazuje jisté ptiznaky, které se projevi v dosahovanych hodnotach finan¢nich
ukazatelti a také plynou z nepomérit mezi nimi. Bankrotni modely jsou vytvafeny na zékladé
skute¢né dosazenych dat jiz zbankrotovanych firem v minulosti, tato data jsou nasledné
pomeétena s ukazateli podniki, které si naopak vedou dobte. Toto porovnani vede k vysledku
Vv podob¢ hodnoticiho koeficientu, jehoz hodnota vypovi, zdali je podnik ohroZen bankrotem

(Rejnus, 2014).

S bankrotnimi modely tzce souvisi modely bonitni. Bonitou je mySlena schopnost

podniku splacet svoje zavazky a tim i uspokojovat své vétitele (Vochozka, 2020).

Oproti bankrotnim modeliim jsou bonitni modely zalozeny na posuzovani finanéniho
zdravi podniku, jednoduse feceno se snazi podnik vyhodnotit a zatfadit bud’to mezi dobré

podniky anebo $patné podniky (Cernohorsky & Teply, 2011).

Bonitni modely maji za cil pomoci bodového hodnoceni stanovit bonitu hodnocené¢ho
podniku. Kli¢ové je porovnani s ostatnimi podniky ve stejném odvétvi, aby vysledky mély
spravnou vypovidajici hodnotu (Ruckova, 2019).

7.2.1 Taffleriv bankrotni model

Taffleriv model vychazi zukazatelll, které odrazeji charakteristiky napovidajici o
platebni neschopnosti podniku. Pokud hodnota Tafflerova modelu bude dosahovat vétSich
hodnot nez 0,3, podnik s touto dosazenou hodnotou ma nulovou pravdépodobnost bankrotu

(Rejnus, 2014).
Zr=053*R1+0,13*R2+ 0,18 *R3+ 0,16 * R4
Interpretace:
R1 = zisk pfed zdanénim (EBT) / kratkodobé zavazky
R2 = obé&zna aktiva / cizi kapital
Rs = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

Ra= celkové trzby / celkova aktiva
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7.2.2 Index INO5

Vachal & Vochozka (2013) piedstavuji bankrotni indexy IN, na jejichz vzniku se
podileli manzelé Inka a Ivan Neumaierovi, ktefi vytvofili bankrotni modely pro podniky
Vv Ceskych podminkach. Kazda varianta indexu vyzaduje rozliSnd vstupni data k vypoctu.

Vysledek indexu INO5 jsou interpretovany podle dosazenych intervali (viz tabulka €. 1).

Tato komplexni varianta indexu je podle ekonomt pro hodnoceni ¢eskych podniki
nejvhodnéjsi. Kromé predpovédi financnich problému se mimo jiné tento index zaméfuje na to,
zda firma vytvaii hodnotu pro vlastniky, jedna se tedy spiSe o smiSeny model. Vznikl jako
modifikace pivodné vytvofenych IN indexi srozdilem, ze pro tento ukazatel jsou data

aktualné;jsi o pocetni vahy, s kterymi tento index pracuje (Kubickova & Jindfichovska, 2015).
INO5 = 0,13 * X1+ 0,04 * Xz + 3,97 * X3 + 0,21 * X4 + 0,09 * Xs
Interpretace:
X1 = celkova aktiva / cizi kapital
X2 = EBIT / nékladové uroky
X3 = EBIT / celkova aktiva
Xa=vynosy / celkova aktiva

Xs= 0b&Zzna aktiva / kratkodoby zadvazky — bézna likvidita

Tabulka 1 - Index INO5

Vysledek Hodnoceni
INO5 > 1,6 predpoklada se prizniva financni situace podniku
INO5<0,9 ohroZeni firmy vdznymi finanénimi problémy

1,6 >IN05>0,9 Seda zona nevyhranénych vysledki

Zdroj: Sedlacek, 2009

7.2.3 Kiralickuv rychly test

Jak uz nézev napovida, tento test ma za kol poskytnout rychly vysledek a vypoveédét

pomérné piesné vysledky o analyzované firmé&. Test vychdzi ze Ctyt ukazatell (viz tabulka ¢.
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2), prvni dva ukazatele se snazi vyhodnotit finan¢ni stabilitu a dal$i dva rentabilitu
analyzovaného podniku. Nasledny pramér vSech ¢tyt ukazatell predstavuje kone¢ny vysledek

(Marinic, 2008).

Cilem tohoto ukazatele je vypovédét vysledky o kapitalové sile firmy a piedat informace
o0 tom, zdali v celkovych aktivech neni zahrnuto pfili§ mnoho dluht v penéznich jednotkach
nebo v procentech. Zaroven tento test vyhodnocuje samostatnost, dlouhodobou finan¢ni
stabilitu a udava v jaké intenzité je podnik schopny kryt své pozadavky pomoci vlastnich
zdroji. Postup vypoctu je takovy, ze vysledky vzorct sepsanych nize se ohodnoti podle tabulky
¢. 2. Celkova znamka vychazi vypoctenim aritmetického priméru znamek za jednotlivé

ukazatele (Sedlacek, 2009).

Kislingerova (2005) z divodu relevantnich vysledkd upravila nasledné cash flow
V pivodnim vzorci ve druhém ukazateli na podminky ceskych podnikii a oproti plivodnimu
bilanénimu cash flow pocitd nasledovné: vysledek hospodatfeni za ucetni obdobi + odpisy +

zmeéna stavu rezerv.

. , , vlastnikapital
Koeficient samofinancovini = ———
f f celkova aktiva
cizi kapital—kratkodoby financni majetek
cash flow

Doba splaceni dluhu z CF =

. hfl
Cash flow v % frseb = S&hItow
triby

VH po zdanéni+uroky+(1—daiova sazba)

Rentabilita celkového kapitilu =

celkova aktiva

Tabulka 2 - Kralickitv rychly test

Ukazatel Vyborny Velmidobry Dobry Spatny OhroZen insolvenci

1) ) 3) (4) ()
Kvota vl. kapitalu > 30 % >20% >10% >0% negativni
Doba splaceni dluhu < 3 roky <5let <12let >12let > 30 let
CFv%trzeb >10% >8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: Sedlacek, 2009
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7.2.4 CH-index

Tento bankrotni model byl vytvofen Ing. Zuzanou Chrastinovou v roce 1997 se
zamérem vyhodnoceni financni situace zemédélskych podnikl. Za tcelem vytvofeni tohoto
indexu bylo celkem testovano 1123 podnikii. Jedna se o prvni slovensky model, ktery se zaméfil
piimo na zeméd¢€lské podniky. Z tohoto ukazatele nasledné vychazel i dalsi model, ktery je
taktéz zaméfen na zeméd¢€lské podniky — Gur¢iktv G-index. CH-index funguje na principu

intervalt, které zhodnocuji stav podniku obsazené v tabulce ¢. 3 (Chrastinova, 1998).
CH-index = 0,37 * X1 + 0,25 * X2 + 0,21 * X5 - 0,1 * X4 — 0,07 * Xs
Interpretace:
X1 = hospodatsky vysledek po zdanéni / aktiva celkem
X2 = hospodatsky vysledek po zdanéni / vynosy
X3 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky
Xa = kratkodobé zavazky / vynosy

Xs = cizi kapital / aktiva celkem

Tabulka 3 - CH-index

Vysledek Hodnoceni
CH>25 prosperujici podnik
CH<-5 bankrotni podnik

25>CH>-5 Seda zona

Zdroj: Chrastinova, 1998

7.2.5 Guréikuv G-index

Tento model byl konstruovan piimo za tGcelem prognozy zemédé€lskych podniki.

K vysledné rovnici se dospélo pii hodnoceni hospodarskych vysledkti ze vzorku 60
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zemé&délskych podniku, které byly rozd¢leny na prosperujici, kam byly zahrnuty pouze podniky
s rentabilitou vyssi 8 % a neprosperujici, které naopak vykazovaly v pribéhu tii let ztratu.
Ze ziskavani vysledkl shody stfednich hodnot se dospélo k rovnici nize. Vysledek ukazatele G

je nasledné interpretovan podle intervala v tabulce ¢. 4 (Guréik, 2002).
G =3,412* X1 + 2,226 * Xo + 3,227 * X3 + 3,149 * X4 — 2,063 * Xs
Interpretace:
X1 = nerozdéleny zisk minulych let / pasiva celkem
X2 = EBT / pasiva celkem
X3 =EBT / podnikové vynosy
X4 = cash flow / pasiva celkem

Xs = zasoby / podnikové vynosy

Tabulka 4 - G-index

Vysledek Hodnoceni
G>18 prosperujici podnik
G<-0,6 neprosperujici podnik

1,8>G>-0,6 pramérny podnik

Zdroj: Gurcik, 2002
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8 Zemédélstvi v Ceské republice

Zemédéelstvi tvofi podstatnou ¢ast narodniho hospodaistvi. Jedna se o pomérné specifické
odvétvi a od ostatnich se odliSuje svou zdvislosti na klimatickych zménach. Plni vyznamnou
produkéni funkcei rostlinné vyroby specializované na péstovani plodin a zivo€isné vyroby
specializované na chov hospodaiskych zvifat. Mimo jiné se zeméd¢€lstvi podili 1 na
mimoproduk¢ni ¢innosti orientované na péc€i o zivotni prostedi. Z té€chto funkci vyplyva zamér
zemé&délstvi a sice zajisténi produkce plodin v dostatecné miie pii respektovani podminek

zivotniho prostiedi (Svatos & kol., 2001).

8.1 Dotace

Dotace v zemédélstvi znamenaji nedilnou soucédst kazdého zemédé€lského podniku.
Napomahaji podnikiim ve zvySovani vykonnosti a také vzajemné konkurenceschopnosti. Dalo
by se fict, Ze existence zemédélskych podnikil je zavisla na ptisunu dotaci, nebot’ dosahovani
zisku pouze vlastni ¢innosti by bylo obecné problematické. Poskytovani dotaci predchazi
zdlouhavy schvalovaci proces, ktery mnohdy nemusi koncit kyzenym vysledkem, zeméd¢€lsky

podnik je zatizen podminkami, které musi splnit.

Obecné jsou dotace charakterizovany jako Ucelné vynalozené penézni prostiedky
z vetejnych zdroju. Zékladni pravni Gipravy o poskytovani dotaci vymezuje zékon €. 218/2000

Sb., o rozpoc¢tovych pravidlech (Strnadova, 2019).

Z velké ¢asti se podpora zemédelskych podnikl naskytd ze statnich fondd. Jedna se o
nastroje dotacni politiky Ministerstva zemédé€lstvi. Za timto Ucelem byl vytvofen Statni
zemé&délsky intervencni fond (SZIF), jeZ je upraven samostatnym zakonem ¢. 256/2000 Sb. a
je vyznamnym poskytovatelem dotaci vétSiny zeméd¢€lskych podnikli. SZIF je akreditovana
platebni agentura zprosttedkovavajici finan¢ni podporu poskytnutou Evropskou unii a narodni

zdroje v ramci spole¢né zemédé€lské politiky (SZIF.cz, 2013).
Dalsi fond poskytujici podporu pro zemédélské podniky je Podptlrny a garanéni rolnicky
a lesnicky fond (PGRLF). Tento fond si zaklada na uspokojeni potieb zemédélskych podniki,
kde je kladen duraz na zvyseni konkurenceschopnosti ¢eského zemédélstvi (PGRLF.cz, n.d.).
Zemé&délskym podniklim se nabizi nepieberna Skéla riznych programi pro rozvoj a
realizaci. Nejcastéji poskytované typy dotaci Ize zaclenit do nékolika sekci, at’ uz to jsou dotace

urokti, dotace energii, dotace vybaveni ¢i dotace tykajici se pfimo rostlinné a zivo¢isné vyroby.
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8.2 Zemédélska situace 2014-2018

Zemédeélské odvétvi je zmitdno vnéjSimi vlivy, které v mnoha piipadech dokéazou
odtivodnovat dosahované vysledky zemédé€lskych podnikii. VétSinou tyto vnéjsi vlivy maji
negativni efekt a vedou ke zhorSovani ekonomickych hodnot. Zemédélské podniky se
kazdorocné potykaji s proménlivou situaci pocasi. Tato hrozba se odrazi v hlavni podnikatelské
¢innosti zeméede€lskych podnikt jak v rostlinné, tak 1 Zivo¢isné vyrobé. Nasledujici fadky budou
vénovany piedev§im vyhodnoceni podminek, kterym muselo ¢eské zemédélstvi Celit a jakym

zpusobem se odrazily ve vykonnosti.

Prabéh roku 2014 byl pro rostlinnou produkci velmi pfiznivy a bylo tak dosahovéno
rekordnich vynost vétSiny plodin. Béhem zimnich mésich byl zaznamenan deficit srazek, ktery
byl v§ak kompenzovan nadprimérnymi srazkami v jarnich mésicich. Desté byly vSak misty
ptivalové, coz rostlindm nesvédcilo a vedlo k poskozeni plodin, na celkové produkei se to vSak
neodrazilo. Rostlinné produkci se v roce 2014 dafilo, doslo k nartstu produkce prakticky u
vSech hlavnich komodit vyjma vinné révy, ktera se potykala se Sktidci a houbami. Nejvyssi rtst
byl zaznamenén u brambor. Vysledky celkové zemédé€lské produkce byly zejména ovlivnény
celoroéné pifhodnymi povétrnostnimi podminkami. Zivo¢isnd produkce zaznamenala
meziro¢ni narast. Panovala stfidma poptavka, nicméné tu vsak doplnila zvySujici se nabidka a
doslo ke snizeni cen. Byla dosazeno velmi dobrych vysledki vyroby mléka a jeho vyroba
vrostla. Stavy dojnic sice lehce poklesly, nicméné navzdory tomu se vSak mlécnd uzitkovost

zvysila. Zarok 2014 se celkovy vyroba mléka mezirocné zvysila 0 2,9 % (Zelena zprava, 2014).

Rok 2015 se nesl ve znameni pietrvavajiciho sucha, piesto vysledky rostlinné produkce
byly relativné pfiznivé a umoznily tak dosazeni nadprimérnych vynost. Letni sucho a vysoké
teploty negativné ovlivnily sklizen nékterych plodin. Souhrnny ekonomicky vysledek
zemédélstvi oproti predeslému roku piedstavuje pokles celkové hodnoty produkce o vice nez
15 %. Nutno podotknout, Ze rok 2014 se zatadil mezi produkéné nejvynosnéjsi. Rostlinna
vyroba vedla k poklesu produkce obilovin, nicméné celkova sklizen byla piesto nadprimérna.
Jedinou vyjimku tvotila kukufice, jejiz produkce disledkem sucha vyrazné poklesla. V roce
2015 zpomalil rast nabidky, ale za souc¢asného snizeni poptavky doslo k ptevisu nabidky nad
poptavkou a naslednému poklesu cen. ZhorSila se ekonomika vyroby mléka, ale vlivem
dostupné podpory se vyroba nejen udrzela v kladnych c¢islech, ale dokonce vzrostla
nadpriimérné oproti pfedeSlym rokiim, mlécnd uzitkovost se tak vyrazné zvysila (Zelena

zprava, 2015).
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Rok 2016 lIze z hlediska pocasi vyhodnotit jako celkové dobry. Povétrnostni podminky
byly pfiznivé a sklizen vétSiny péstovanych zakladnich plodin byla uspokojujici. Vyjimku tvofi
pouze dubnové mrazy, které poskodily zejména trodu ovoce. Navzdory stalému zavadéni
podptirnych opatieni pietrvavaji problémy v relaci zemédélstvi a Zivotniho prostiedi. Ceské
zemedelstvi tak pomalu reaguje na eskalujici klimatické zmény v zdjmu zajiSténi
konkurenceschopnosti ¢eskych zemédé€lskych subjekt. V oblasti rostlinné produkce doslo
K historicky nejvys$simu meziro¢nimu nardstu obilovin, oproti minulému roku nartst ¢inil 4,7
%. Podminky pro péstovani brambor byly vice nez ptiznivé a to se tak odrazilo ve zvySeni
produkce. V zivocisné vyrobé kontinudlni nabidka po mléku pievazovala nad poptavkou
zhruba do poloviny roku. Tato situace vedla k uvolnéni podpory na piizptisobeni producenti
mléka, aby se dana situace alesponi &asteéné vyrovnala. Ceské zemédélské podniky
zaznamenaly zhorSeni vyroby mléka, ktera zpomalila. Vlivem mimotadnych podpor se vSak

udrZela v kladnych ¢islech a vyroba mléka se meziro¢né zvysila o 1,3 % (Zelend zprava, 2016).

Celkova produkce béhem roku 2017 byla ovliviiovdna povétrnostnimi podminkami,
které byly pro zemédé@lstvi nepiiznivé a vynosy vétSiny péstovanych plodin byly oproti
ptedeslym rokim poniZeny. Rostlinna produkce vedla spise ke snizeni, naptiklad podil obilovin
oproti piedeslému roku klesl o 13 %. Predikce poklesu produkce brambor s ohledem na
nerovnomérné rozvrzeni srazek a teplot béhem vegetacniho obdobi se nepotvrdily a produkce
brambor si udrzela stabilni vyvoj. V zZivo¢isné vyrobé vlivem riistu uzitkovosti se zvysila
vyroba mléka, ktera dosahovala o 0,5 % v porovnani s ptechozim rokem. V roce 2017 byl
zaznamenam vyznamny nariist cen masla, témét o 62 %. Dlvodem byla vzristajici cena
mlécného tuku a zaroven dochazelo k pfevisu poptavky po masle. V meziro¢nim porovnani
vykazuje celkova produkce v roce 2017 mirny pokles. DoSlo k meziro¢nimu zvySeni primérné
ceny mléka piiblizn€ o 25,7 %, tato zména ovlivnila pfedev§im podniky chovajici dojnice.
Rostlinnd vyroba se potykala v diisledku nepfiznivého pocasi s poklesem vynost obilovin a

olejnin, zasazeny byly tak podniky s polni vyrobou (Zelena zprava, 2017).

Béhem roku 2018 situace pocasi vedla k ubytku vyznamné casti rostlinné produkce.
V disledku mimotadného sucha ve vegetatnim obdobi doSlo ke snizeni vynosii vétSiny
zemédelské produkce. Nésledkem prohlubujiciho se sucha dochézelo ke zvysené podpoie
agrarnich subjekt. Podpora agrarniho sektoru zvySovala hodnotu celkovych vydaji o 8,4 %.
Celkovy vysledek produkce zemédelského odvétvi v roce 2018 vSak dosahl druhého nejvyssiho
vysledku za sledovanych pét let. Meziro¢ni nartst rostlinné produkce ¢inil 1,20 % oproti

predeslému roku 2017. Zivocisna produkce vzrostla oproti minulému roku o 0,58 %. Jednalo
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se spiSe o niz$i tempo rustu v porovnani se sledovanym obdobim. Jak jiz bylo fe¢eno, rok 2018
potykal s konstantnimi problémy sucha, které vyznamné ovlivnily pokles rostlinné produkce.
V ptipad¢ jednotlivych komodit naptiklad produkce obilovin v roce 2018 poklesla 0 6,5 % nebo
u brambor doslo ke sniZeni produkéni plochy a celkova produkce se propadla o 13 %. Co se
tyCe zivoc€isné produkce, primérné stavy dojnic klesly nepatrné o 1 %, ale vyroba mléka méla
vzrustajici tendenci, ristem mlééné uzitkovosti o 3,7 % vrostla celkova vyroba o0 2,7 %. Vlivem

sucha doslo k nartistu ndkladt na vlastni krmiva (Zelend zprava, 2018).

Celkové sledované obdobi péti let 1ze vyhodnotit jako alarmujici. Rok co rok dochazelo
ke zhorSovani podminek pocasi v podobé vysokych teplot a neutichajiciho sucha. Lze tak

odvodit, ze s timto stigmatem se bude potykat i budouci vyvoj ¢eského zemédéElstvi.
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9 Metodika

Cilem nasledujici ¢asti bakalaiské prace je vyhodnoceni financni situace podniku vyrobneé-
obchodni druzstvo Zdislavice, ndsledné zhodnoceni a navrzeni opatieni eliminujici negativni
dopady na podnik. Za timto G¢elem bude vyuzito metod, které byly podrobné predstaveny v

teoretické Casti této bakalarské prace.

Jako primarni zdroj ekonomickych dat poslouzi zékladni finan¢ni vykazy, kterymi jsou
predevsim rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Tyto vykazy jsou volné¢ dostupné na webovych
strankach obchodniho rejstiiku. Dostupnymi dokumenty jsou vyrocni zpravy za rizné obdobi.
Tyto zpravy nejenom poskytuji nahled do rozvahy a vykazu zisku a ztraty, ale nachazi se zde
dalsi doplnujici informace jako piehled o penéznich tocich a detailnéjsi doplnéni k polozkdm
obsazenych v rozvaze. Sledované obdobi, na které budou aplikovany metody finan¢ni analyzy,
je obdobi 2014-2018.

Uvodni kapitolou bude seznameni s podnikem samotnym. Zvolenym podnikem je
vyrobné-obchodni druzstvo ve Zdislavicich. Néaplni této kapitoly bude predstaveni podniku a

zaméteni hlavni podnikatelské ¢innosti.

Nasledujici kapitoly jsou vénovany samotné aplikaci metod finan¢ni analyzy na hodnoty z
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Jako prvni bude provedena analyza absolutnich ukazateld,
ktera pred4 informace o meziro¢nim vyvoji hodnot rozvahy a vysledovky, jak v absolutnim, tak
I procentualnim vyjadieni. Zaroven zde bude i porovnani dosahovanych vysledkt hospodateni
za sledované obdobi. Vypocet absolutnich ukazateld se odviji od vzorct obsazenych v kapitole

4 — Hodnoceni trendl a struktury.

Dalsi provedenou analyzou bude analyza rozdilovych ukazatell. Tato analyza se zaméfi
na vypocet Cisteho pracovniho kapitalu, Cistych pohotovych penéznich prostfedka a Cistého
pen¢zniho majetku. Rozdilové ukazatele poskytnou informaci ptedevSim o tom, zdali
spolecnost ma dostatek obéZnych aktiv pro splaceni kratkodobych zavazkii — uzce souvisi
s finan¢ni likviditou podniku. Vypocet rozdilovych ukazatelt se odviji od vzorci obsazenych

v kapitole 5 — Analyza rozdilovych ukazateld.

Analyza pomérovych ukazatelii je dale roz¢lenéna na ukazatele rentability, likvidity,
aktivity a zadluzenosti. Ukazatele rentability informuji o celkovém zhodnoceni vlozeného
kapitalu. V této podkapitole bude provedena analyza rentability aktiv, vlastniho kapitalu, trzeb
a nakonec névratnosti investic. Ukazatele likvidity pfedstavuji schopnost podniku proménit sva

aktiva v penézni prostiedky. Celkov¢ lze vypocitat tfi druhy likvidity, a to béznou likviditu,
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pohotovou likviditu a okamzitou likviditu. Spole¢nost bude podrobena v§em druhtim likvidity.
Ukazatele aktivity posuzuji, jak spolecnost efektivné hospodaii s aktivy. Bude zde vyuzito
vzorcl pro vypocet obratu aktiv, zasob, pohleddvek a zavazkl. V neposledni fadé budou
kalkulovany ukazatele zadluzenosti, které ptedstavuji skuteCnost vyuzivani cizich zdrojt
k financovani aktiv. Zde se bude pométovat celkova zadluzenost piedstavujici pomér cizich
zdroju k celkovym aktiviim, a urokové kryti, které predstavuje pokryti ndkladovych troki
ziskem. Vypocet pomérovych ukazatell se odviji od vzorcii obsazenych v kapitole 6 — Analyza

pomérovych ukazatelq.

K posledni analyze vysledkli analyzovaného podniku bude vyuzito soustav ukazateld.
Pfislusna data podniku budou podrobena pyramidovému rozkladu vrcholového ukazatele
(ROE), ktery postupné povede k rozkladu na dil¢i ukazatele. Zde bude vyuzito konkrétné Du
Pontova diagramu podle nasledujiciho modifikovaného schématu na obrazku ¢. 5 po celé

sledované obdobi za aplikace metody postupnych zmén a metody logaritmické.

Obrazek 5 - Du Pontitv rozklad

ROE
danové bremeno X rentabilita aktiv X urokové bfemeno X finan¢ni paka
ziskova marze X obrat aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro posouzeni rizik hroziciho bankrotu v nejblizsi dob€ a souc¢asné posouzeni celkového
finanéniho zdravi podniku slouzi bankrotni a bonitni modely. Vybrano je zde nékolik
vyznamnych zahrani¢nich autord model jako je Tafflertiv bankrotni model, Kralickliv rychly
test a dale modely specialné zamétené na zemédelské podniky jako je CH-index Zuzany
Chrastinové a Gurcikuv G-index, z domacich vod je pak vybran model INO5 od manzeld
Neumaierovych. Vysledkem je jediné absolutni ¢islo, jehoZ vysledek je interpretovan pomoci
intervalu, do kterého spadé. Jednotlivé rovnice a pfislusné intervaly interpretace vysledkl na

kazdy model jsou obsazeny v kapitole 7 — Analyza soustav ukazatela.

Nevyhodou vétSiny ukazatelii financéni analyzy je, Ze nemaji doporu¢ené hodnoty. A
Vv piipadé dostupnych doporuc¢enych hodnot nemusi byt dosazené vysledky dostatecné, nebot’

velmi zalezi na analyzovaném podniku a jeho zaméfeni, protoze kazdé odvétvi muze byt
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charakteristické jinymi hodnotami. Jak tedy zjistime, ze dosazené¢ hodnoty financni analyzy
jsou akuratni? K tomuto zdméru poslouzi benchmarking, jehoz cilem je porovnani
analyzovaného podniku s vytvofenym vzorkem podobnych podniki, které jsou pro spole¢nost
konkurenéni. Lze tak posoudit, zdali se podnik vymyka svymi vysledky vzorku nebo dokaze

konkurovat. Vybrany vzorek podnikii bude souc¢asti prvni kapitoly praktické casti.

V zavéru vyhodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy bude posledni kapitola vénovana dotacni
politice, nebot’ ta tvoii nepostradatelnou ¢ast vétsiny zemeédeélskych podnikli a znaéné ovliviiuje
jejich Cinnost. Za timto ucelem budou ukazatele z vykazu zisku a ztraty podrobeny snizeni

dotacnich vlivii a nasledné porovnavany s bézn¢ dosazenymi vysledky za sledované obdobi.
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10 Aplikace ukazateli finan¢ni analyzy ve vybraném podniku

10.1 Profil spole¢nosti

Druzstvo se nachazi v malé vesnici Zdislavice ve Stfedoceském kraji na adrese Zdislavice
36. Historie tohoto druzstva sahd az do roku 1958. V kazdé spolec¢nosti dochazi k pribézné
obméné vedeni, toto druzstvo neni vyjimkou. Ve funkci pfedsedy druzstva je od roku 2019

Karel Ruizek, ktery nahradil Ing. Frantiska Skrleho.

Organizac¢ni struktura spole¢nosti (viz obrazek ¢. 6) je u¢elové zaméfena na hospodafeni
sttedisek, kterymi jsou rostlinna vyroba, Zivo¢iSna vyroba, technické sluzby, ekonomicky usek

a zavodni stravovani.

Obrdazek 6 - Organizacni struktura
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Zdroj: vykazy spolecnosti

Jedna se o vyrobné obchodni druzstvo, ptedmétem podnikéani je tedy predevsim dle
obchodniho rejstiiku zemédélska €innost vcetné nezpracovanych zemédélskych vyrobkil za
ucelem zpracovani nebo dalsiho prodeje, koupé zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje a prodej,
silniéni motorova doprava, opravy motorovych vozidel, podnikdni v oblasti nakladani
S odpady, prace s jefdbem a prace zemnich stroji. Druzstvo poskytuje 1 sluzby v ramci
hostinské Cinnosti, pfedevs§im stravovaci sluzby.
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Pokud bychom méli zemédé€lskou ¢innost specificky rozd€lit na rostlinnou a zivo¢iSnou
vyrobu, v oblasti rostlinné vyroby se druzstvo zamétuje predevsim na pestovani brambor. Pii
rozloze 2114 hektard zemédélské pudy druzstvo pochopitelné péstuje i dal§i zédkladni
zemé&délské plodiny jako jsou pSenice, kukufice ¢i fepka. V oblasti zivocisné vyroby se
druzstvo zaméfuje na chov prasat a predevS§im chov skotu. Spole¢nost chova specialni druh
holstynskych krav, které jsou znamé svoji vysokou mléénou uzitkovosti. Druzstvo miize py$nit
vysokou produkci mléka, tento uspéch spolecnost prokazovala i na soutéZich, jez se

zucastnovala.

10.2 Vzorek podniki

K porovnavani hodnot podniku slouzi benchmarking, jehoz definici vysvétluje Smida
(2007) jako nastroj zabyvajici se méfenim podnikovych ¢innosti a procesu, které provadi
organizacni jednotky bud’ vradmci spolecnosti (vnitini benchmarking) ¢i nejlepsi firmy
v odvétvi (vnéjsi benchmarking). Podstata benchmarkingu vede k rozhodovani spole¢nosti ve

svych krocich, co je potteba zlepsit za Gcelem udrzeni dostatecné konkurenceschopnosti.

V ramci vnéjSiho benchmarkingu bylo vybrano nasledujicich Sest zemédé€lskych podnikli
(viz tabulka €. 5) zblizkého okoli sledovaného podniku VOD Zdislavice. Klicovymi
porovnavacimi znaky je prumérny pocet zaméestnancti za sledované obdobi, nadmotska vyska
a zéroven zemédélska plocha. Na zékladé vypocitaného vaZzeného aritmetické priméru vzorku
podniku je mozné sledovany podnik porovnat s konkurencnimi zemédélskymi podniky a ziskat

tak predstavu, zdali je sledovany podnik dostate¢né konkurenceschopny.
Tabulka 5 - Vzorek podnikii

Zemédélska

Pocet zaméstnancu olocha (v ha) IC
ZEMKO KOZLI 79 1800 25252020
SENAGRO, ASS. 95 2030 63907828
ZD TRHOVY STEPANOV 107 2359 25714830
ZD CECHTICE 84 2199 00101834
ZOD HORICE 84 2876 00111228
ZD VYSOCINA ZELIV 103 3150 00112062

Zdroj: vlastni zpracovani
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10.3 Analyza absolutnich ukazatela

10.3.1 Horizontalni analyza rozvahy

Po provedeni horizontdlni analyzy rozvahy si z nasledujici tabulky ¢. 6 mizeme
povsimnout n€kolika zajimavych hodnot jak v absolutnim, tak i relativnim vyjadfeni. V roce
2016/2017 je patrny pokles prakticky u vSech polozek rozvahy. Za zbyld obdobi mizeme

zpozorovat pievazny rust polozek.

V roce 2015/2016 spolecnost zaznamenala zna¢ny nartist aktiv oproti predchozimu
obdobi. Nésledujici obdobi 2016/2017 vsak absolutni zména dosahovala minusovych hodnot a
doslo ke sniZeni 0 2,25 %. Nejvyssich hodnot spole¢nost za sledované obdobi dosahovala v roce

2017/2018. Vlivem byl nartst dlouhodobého majetku, kdy relativni zména dosahovala 4,27 %.

Co se tyce pasiv, ta dosahovala nejvyssiho naristu v roce 2017/2018. Nejvétsi zménu
zaznamenaly cizi zdroje, v roce 2017/2018 se dlouhodobé i kratkodobé zavazky podilely na

nejvyssim meziro¢nim narastu celkovych cizich zdroji.
Tabulka 6 - Horizontalni analyza rozvahy ve zkrdceném rozsahu

A 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018

AKTIVA CELKEM  abs. 625 9683 -5639 10427
rel. 0,26 % 4,02 % -2,25% 4,25 %
Dlouhodoby majetek  abs. -2528 3709 -5054 6462
rel. -1,63 % 2,43 % -3,23% 4,27 %
Dlouhodoby hmotny majetek ~ abs. -2528 3709 -5054 6462
rel. -1,74 % 2,59 % -3,44 % 4,56 %
Dlouhodoby financni majetek  abs. 0 0 0 0
rel. 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
ObéZna aktiva  abs. 3181 5959 -519 3913
rel. 3,73 % 6,74 % -0,55 % 4,17 %
Zasoby  abs. 86 1379 3503 -2841
rel. 0,14 % 2,19 % 5,45 % -4,19 %
Pohledavky  abs. 3931 4539 -2193 6640
rel. 20,13 % 19,35 % -7,83 % 25,73 %
Penézni prostredky — abs. -836 41 -1829 114
rel. -28,80 % 1,98 % -86,76 % 40,86 %
Casové rozliSeni aktiv ~ abs. -28 15 -66 52
rel. -15,14 % 9,55 % -38,37% 49,06 %
PASIVA CELKEM  abs. 625 9683 -5639 10427
rel. 0,26 % 4,02 % -2,25% 4,25 %
Vlastni kapital  abs. -6005 959 5559 -92
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Zakladni kapital

Kapitalové fondy

Fondy ze zisku

VH bézného ucetniho obdobi
Cizi zdroje

Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky

Casové rozliSeni pasiv

rel.

abs.

rel.

abs.

rel.

abs.

rel.

abs.

rel.

abs.

rel.

abs.

rel.

abs.

rel.

abs.

rel.

-4,50 % 0,75 %
11 -2074
0,03 % -6,20 %
0 0
0,00 % 0,00 %
2396 -4779
2,75% -5,34 %
-8412 7812
-231,74% -163,36 %
6630 8534
6,19 % 7,91 %
-11498 4911
-14,13 % 7,03 %
18128 3623
70,68 % 8,28 %
0 190

10.3.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

4,33 % -0,07 %
-1913 -3107
-6,09 % -10,54 %
0 0
0,00 % 0,00 %
2920 7562
3,45 % 8,63 %
4552 -4547
150,23%  -59,97 %
-11179 10690
-9,15% 9,63 %
-6004 322
-8,03 % 0,47 %
-5175 10368
-10,92% 24,55 %
-19 0
-10,00 % 0,00 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Stejné pozorovani, které bylo provedeno u rozvahy, mize byt taktéz provedeno i u

vykazu zisku a ztraty. Nasledujici tabulka ¢. 7 reflektuje vykalkulované relativni a absolutni

zmény polozek z vykazu zisku a ztraty spolecnosti za dané sledované obdobi.

Tabulka 7 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdty ve zkrdceném rozsahu

Trzby z prodeje vyrobkii a
sluzeb

Vykonova spotieba

Zména stavu zasob viastni
cinnosti

Aktivace

Osobni naklady

Upravy hodnot v provozni
oblasti

A

abs.

rel.
abs.
rel.

abs.

rel.
abs.
rel.
abs.
rel.

abs.

-27893 -10500
-18,21 % -8,38 %
-9332 -9208
-8,65 % -9,35 %
-6243 -3716
-713,19%  -162,48 %
-2562 1144
3481%  -11,53%
215 -765
0,57 % -2,03 %
-15 -230
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2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018

17062 685
14,86 % 0,52 %
3600 3254
4,03 % 3,50 %
-384 5255
26,87 %  -289,85 %
1070 -2862
-12,19 % 37,13 %
2649 1691
7,16 % 4,27 %
614 826



Ostatni provozni vynosy
Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek
hospodareni

Vynosové uroky a podobné
VYnosy

Nakladové uroky a podobné
naklady

Ostatni financni vynosy
Ostatni financni naklady

Financni vysledek
hospodaieni

Vysledek hospodaieni pied
zdanénim

Dan z prijmu

Vysledek hospodaieni po
zdanéni

Vysledek hospodaieni za
ucetni obdobi

Cisty obrat za vicetni obdobi

rel.
abs.
rel.
abs.
rel.

abs.
rel.
abs.
rel.
abs.

rel.
abs.
rel.
abs.
rel.

abs.
rel.
abs.

rel.
abs.
rel.

abs.
rel.
abs.

rel.
abs.
rel.

-0,08 %
5556
25,22 %
4310
109,34 %

-9036
-143,93 %

-3,89 %
-56
-18,60 %
53
25,85 %

-27
1,24 %
-9063

-221,32 %
-651
-140,00 %

-8412
-231,74 %
-8412

-231,74 %
-22393
-12,76 %

-1,23 %
4987
18,08 %
-557
-6,75 %

7819
-283,50 %

-3,78 %
133
54,29 %
10
3,88 %

206
-9,32 %
8025

-161,53 %
213
-114,52 %

7812
-163,36 %
7812

-163,36 %
-5380
-3,51 %

331%  432%
-3804 2754
-11,68% 9,57 %
-753 1229
979%  17,70%
6462 -5954
127,68%  -51,67 %
0 1
51 33
241%  152%
-179 270
-4735% 135,68 %
126 110
47,01%  -27,92%
-356 348
17,76 %  -14,75%
6106 -5606
199,74%  -61,18 %
1554 -1059
5755,56 %  -66,98 %
4552 -4547
150,23 %  -59,97 %
4552 -4547
150,23 %  -59,97 %
13079 3710
885%  231%

Zdroj: vlastni zpracovani

PoloZce, které by urcité méla byt vénovana pozornost, jsou trzby z prodeje vlastnich

spolec¢nost navysila trzby o dalSich 0,52 %.

vyrobkll a sluzeb. Zacatkem sledovan¢ho obdobi doslo k poklesu trzeb az o 18,21 %.
Nasledujici rok 2015/2016 spolecnost tento pokles ponizila a ¢inil 8,38 %. Rok 2016/2017 je

pro spolecnost vyznamnym, protoze trzby rapidné vzrosly o 14,86 %. Nasledujici rok

U osobnich nékladii stoji za povSimnuti rok 2015/2016, kdy dochéazelo k propousténi

zameéstnanct, a osobni naklady se tak snizily o 2,03 %.
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V nasledujicim grafu €. 1 je zobrazen vyvoj vysledka hospodateni. Rok 2015 nebyl pro

spole¢nost prili$ ptiznivy a vysledek hospodateni dosahoval dokonce negativnich hodnot.

Provozni hospodarsky vysledek, tedy to, co spolecnost skuteéné vydé€lala za dané
obdobi, zaznamenala za sledované obdobi ztratu v roce 2015. Oproti predeslému roku 2014
vysledek hospodateni poklesl o 43,93 %, tedy na ¢astku -2 758 tis. KE. V roce 2016 dosahla
spole¢nost konecné zase plusového vysledku hospodaieni. Doslo tak k 54,50 % nartstu oproti
predchozimu obdobi a hospodaisky vysledek dosahoval hodnoty 5 061 tis. K¢. Nejvynosnéjsi
rok pro spolecnost za sledované obdobi byl rok 2017, kdy spolecnost dosahovala vysledku
hospodateni v celkové hodnoté 11 523 tis. K¢. Od zacatku sledovaného obdobi tak zaznamenal

narust o 45,52 %.

Finan¢ni vysledek hospodafeni se za sledované obdobi pohyboval po celou dobu
V negativnich hodnotach, hodnoty si drzely konstatni vyvoj. V rdmci své finan¢ni ¢innosti si

spolec¢nost nevedla piili§ dobfe.

Vv

Vv roce 2015, kdy ¢isty zisk klesl na -4 782 tis. K¢. Doslo tak k poklesu o 75,91 %. V grafu je
opé€t patrny ,,zub“, ktery znaci, ze v dalSich letech uz se spolecnost pohybovala v kladnych
hodnotach, kdy nejvyssiho zisku bylo dosazeno v roce 2017, hodnota atakovala hranici 7 582
tis. K¢. DalSim rokem doslo ke snizeni zisku o 59,97 % na hodnotu 3 035 tis. K¢, nicméné

spole¢nost si 1 nadale udrZela kladné vysledky.

Graf 1 - Prehled vysledkii hospodareni
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Zdroj: vlastni zpracovani

Diivodem negativniho vysledku hospodafeni v roce 2015 byl ptedevsim propad

V trzbach, cena za mléko tento rok byla v priméru 7,43 K¢/l (viz tabulka €. 8), tento vysledek
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nebyl dostate¢ny k pokryti vyrobnich nakladi, které se pohybovaly kolem 8,50 K¢/1. Oproti
predeslému roku trzby za mléko propadly 0 11 883 tis. K¢, tedy o celych 20 %. Na ztrat¢ se
také vyrazn¢ podilely trzby za prasata, u kterych se propadla cena a celkové trzby ponizila o 4

366 tis. K¢, to je o 13 %.
Tabulka 8 - Vyvoj cen mléka a trzeb
2014 2015 2016 2017 2018

Cena K¢/l 9,25 7,43 6,34 8,68 8,79
Trzby 59372 47486 41803 58294 61039

Zdroj: vlastni zpracovani

10.3.3 Vertikalni analyza rozvahy

Nejvétsi slozkou aktiv za sledované obdobi byl dlouhodoby majetek, jehoz hodnota
ptesahovala vzdy hranici 60 % (viz graf ¢. 2). Kazdym rokem vSak dochazelo k poklesu
pfiblizn€ o 1 %, pficemz si spolecnost v obdobi 2017-2018 udrzela hladinu dlouhodobého
majetku na 61,69 %.

I obézna aktiva si drzela staly vyvoj a celkovou hodnotu kolem 37 %. Zde oproti
dlouhodobému majetku dochazelo naopak k lehkému ristu téméf kazdy rok zhrubao 1 % a na

konci obdobi €inila vyslednd hodnota obéznych aktiv 38,25 %.

Graf 2 — Celkova aktiva
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W Stald aktiva 64,49% 63,27% 62,31% 61,68% 61,69%
 ObéZna aktiva 35,44% 36,66% 37,62% 38,28% 38,25%
m Casové rozligeni aktiv 0,08% 0,07% 0,07% 0,04% 0,06%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Nasledujici graf ¢. 3 predstavuje pomérové rozlozeni ptislusnych polozek rozvahy na

celkova aktiva.

Vétsinovy podil dlouhodobého majetku tvotil majetek hmotny, coz je logické, nebot

spole€nost investovala prostiedky prevazné do zemédélské techniky, kterd je nezbytna

k podnikatelské ¢innosti, dal$i prosttedky vkladala do modernizace stavajicich budov.

Nejvétsi slozku obézného majetku tvotily zasoby, jejichz hodnota se pohybovala okolo

26 %. Nepatrny vyvoj zaznamenaly penézni prostiedky. Po bliz§im prozkoumdani si mizeme

v§imnout, Ze za sledované obdobi doSlo k poklesu penéznich prostfedkii. V roce 2014

ptedstavovaly pomér 1,21 %, na konci obdobi v roce 2018 jejich pomér €inil uz pouze 0,15 %.

Graf 3 - Pomérové rozlozeni celkovych aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani

| struktura pasiv si za sledované obdobi 2014-2018 drzela témé&f stalou hranici vyvoje

(viz graf ¢. 4). Vlastni kapital znateln¢ ptesahoval cizi zdroje kazdym rokem, Cili tvofil nejvets

e

1

sloZku celkovych pasiv. Na celkovych pasivech se vlastni kapital podilel zhruba z 53 %. Cizi

zdroje ptedstavovaly podil zhruba 47 % za sledované obdobi.
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Graf 4 — Celkova pasiva
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Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici graf ¢. 5 predstavuje pomérové rozlozeni ptislusnych polozek rozvahy na

celkova pasiva.

Pti bliz§im prozkoumani vlastniho kapitalu nejvétsi pomér tvoii fondy ze zisku, do
kterych spolecnost vkladala témét kazdy rok 38 %, pak nasledoval zakladni kapital, jehoz
hodnota se pohybovala za sledované obdobi okolo 13 %, kazdym rokem ale dochazelo
K postupnému zmensSovani zakladniho kapitalu az na podil 10,32 %. Z grafu je patrné, ze

vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi v roce 2015 dosahl dokonce zapornych hodnot.

Nejvétsi slozkou cizich zdrojti byly dlouhodobé zavazky, ty se pohybovaly kolem 30
%. Kratkodobé zavazky zaznamenaly nejmensi podil v roce 2014. Po zbyla sledovana obdobi
si drzely hranici okolo 19 %. VétSinu bankovnich uvérd si spolecnost vzala na tcelovou
zemé&délskou techniku. Spolecnost ucinila v roce 2015 investici do budovy bramborarny ve vysi
2 750 tis. K¢, kterou vybavila vzduchotechnikou. V roce 2016 si spolecnost vzala uvér ve vysi
11 777 tis. K¢ na financovani potieb spole¢nosti. Timto tvérem se spolecnost snazi vyplacet
majetkové podily ¢lent druzstva, kteti zemfeli a nebo podali vypovéd z Clenstvi a to zasadné

zatézuje celkové fungovani spolecnosti.
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Graf 5 - Pomérové rozloZeni celkovych pasiv
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B Kratkodobé zavazky 10,66% 18,15% 18,90% 17,22% 20,57%
m Casové rozliseni pasiv 0,00% 0,00% 0,08% 0,07% 0,00%

Zdroj: vlastni zpracovani

10.3.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pii vzajemném porovnani vynosli a ndkladi za sledované obdobi vynosy ptfevazné
prevysovaly naklady. Bylo tak dosahovano kladného vysledku hospodateni. Vyjimku tvofi
pouze rok 2015, kdy spole¢nost zaznamenala ztratu z divodu zna¢ného snizeni trzeb z prodeje

vyrobkl a sluZeb.

Pti celkovém srovnani vynost spole¢nosti je z nasledujiciho grafu €. 6 patrné, Ze trzby
z prodeje vyrobku a sluzeb prevazuji. Coz je logické vzhledem k faktu, Ze se jedna o vyrobni
spolecnost a prodej zemédélskych vyrobkil je hlavni ¢innosti. Spole¢nost dosahovala trzeb
prevazné za mléko, zvitata a prodej sluzeb. Nejvyssich trzeb spole¢nost dosahovala v roce
2014, kdy se trzby podilely z 87,28 % na celkovych vynosech. Naopak nejmensich hodnot
dosahovala v roce 2016, to se trzby podilely z 77,70 % na celkovych vynosech.

Déle spole¢nost vytvaiela vynosy 1 z prodeje dlouhodobého majetku a prodaného

materialu. Nejvyssich hodnot dosahovala v roce 2016, tyto vynosy se podilely z 22,05 % na

celkovych vynosech.
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Nepatrnou slozku vynost tvoii ostatni finan¢ni vynosy, které dosahovaly za sledované

obdobi zhruba ¢tvrt procenta. Tyto vynosy tvofily piredevsim piijimané dotace ke zvySovani

zemédelské ¢innosti spole¢nosti.

Graf 6 - Pomérové rozloZeni celkovych vynosii
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Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi celkovém srovnani nakladi spolecnosti je z nasledujiciho grafu ¢. 7 ziejmé, Ze

nejvetsi slozku celkovych ndkladl tvofila vykonova spotieba, kterd je tzce spjata praveé

s ¢innosti spolecnosti. Neni tedy prekvapujici, Ze tato slozka tvoti nejvétsi podil.

Dalsi slozku tvofi osobni naklady, které se také vyznamné podilely na celkovych

néakladech. I zde je dosahovano pomérmné vysokych hodnot, spolecnost vynalozila za mzdové

naklady a za odvody socidlniho a zdravotniho pojisténi kazdym rokem pfiblizné 25 %.

V neposledni tadé¢ se zvelké casti na celkovych nakladech podilely odpisy

dlouhodobého majetku, kazdym rokem se hodnota odpist pohybovala na hranici zhruba 12 %.
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Graf 7 - Pomérové rozloZeni celkovych ndkladii
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B Ndkladové uroky a podobné naklady 1,33% 1,39% 1,46% 1,43% 1,37%
M Ostatni finan¢ni naklady 0,12% 0,16% 0,19% 0,26% 0,18%

Zdroj: vlastni zpracovani

10.4 Analyza rozdilovych ukazateli

10.4.1 Cisty pracovni kapital

Nasledujici graf €. 8 znazorfiuje procentualni vyvoj cistého pracovniho kapitalu
relativizovaného na celkova aktiva a hodnotu CPK v tis. K¢ za sledované obdobi. Z grafu je
patrné, ze si spole¢nost drzi dostacujici vysi ¢istého pracovniho kapitalu. Ma tedy dostatek
provoznich prostfedkii po uhrazeni kratkodobych zavazkli. Nejvy$si hodnoty Cistého
pracovniho kapitalu spoleé¢nost dosahovala v roce 2014, celkova hodnota ¢istého pracovniho
kapitalu ¢inil 59 585 tis. K¢. Nasledujici rok doslo ke snizeni o 25 %. Zbylé roky si spole¢nost
drzela obdobnou hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu. Na konci sledovaného obdobi Cinila

celkova hodnota 45 175 tis. K¢, jednalo se tak o nejnizs$i hodnotu za celé sledované obdobi.
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Graf 8 - Cisty pracovni kapitdl
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Zdroj: vlastni zpracovani

10.4.2 Cisté pohotové prostiedky

V roce 2015 doslo k propadu ¢istych pohotovych prostiedkti o 45,47 % (viz graf ¢. 9).
Nasledujici roky si spolecnost drzela zaporné hodnoty, které vzdy piesahovaly 40 000 tis. K¢.
Nejmensi hodnoty dosahovala v roce 2018. Spolecnost se za celé sledované obdobi pohybovala
v zapornych Cislech. Spolec¢nost tedy neméla dostatek penéznich prostiedkti v pokladné ani na
bankovnim uUc¢tu, aby mohla zajiStovat platby. To je zapficinéno skutecnosti, Ze pohotové
penéZni prostfedky jsou znatelné mensi nez kratkodobé zavazky.

V ptipadé porovnani se vzorkem podnikii jsou Cisté pohotové prosttedky po vétSinu
sledovaného obdobi takika trojndsobné mensi. Nicméné i vzorek podnikii se pohybuje
v zapornych Cislech, z ¢ehoz lze usoudit, ze cilem zeméedélskych podnikli neni drzeni penéz

Vv pokladné a na bankovnim uétu, nybrz je preménuje do dlouhodobého majetku a zasob.

Graf 9 - Cisté pohotové prostiedky
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Zdroj: vlastni zpracovani
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10.4.3 Cisty penéZni majetek

Cisty pendZni majetek spole¢nosti se pohybuje za celé sledované obdobi v zapornych
hodnotach (viz graf ¢. 10). Nejniz$i hodnoty dosahoval v roce 2018, ktera se zastavila na
hodnot¢ -19 758 tis. K¢. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost nema dostatek likvidnich aktiv, a neni

tak schopna pokryt kratkodobé zavazky.

Pfi porovnani sledovaného podniku se vzorkem je z grafu patrné, Ze vzorek je schopen
ze svych likvidnich aktiv uhradit kratkodobé zavazky prakticky bez problému. To Ize ptisoudit
faktu, ze ackoliv neni cilem zeméd¢€lskych podnikt drzet penézni prostiedky, stale by mél byt
sledovany podnik schopny uhradit svoje kratkodobé zadvazky a to se z divodu pftilis malych

penéznich prostiedkil sledovanému podniku bohuzel nedaii.
Graf 10 - Cisty penézni majetek
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Zdroj: vlastni zpracovani
10.5 Analyza pomérovych ukazatela

10.5.1 Ukazatele rentability

Vsechny nasledujici ukazatele sledované spole¢nosti maji obdobny vyvoj, povétSinou
dosahovaly hodnoty ukazatele rentability pozitivniho vyvoje po sledované obdobi. Nicméné
rok 2015 ovlivnil negativné vysledky u vSech ukazateli. Divodem byl minusovy vysledek
hospodateni. Naopak rok 2017 ptfedstavuje mimotadny nartst ukazateli témétf o polovinu
V porovnani s ostatnimi hodnotami. Pozitivni signdl je, Ze ukazatele rentability jsou ve vetSing
piipadi kladné. Nicméné v piipadé€ oborového porovnani je znacné, Ze jsou hodnoty rentability

pomérné nizké. Oborové hodnoty jsou prakticky dvojnasobné, misty aZ trojndsobné oproti
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dosazenym hodnotam sledované spolecnosti. Spolecnost tedy neni tak rentabilni, jak by se spise

Mrwe

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu zacatkem obdobi ¢inila 2,72 % (viz graf ¢. 11). V roce
2015 doslo k poklesu az do minusovych hodnot na -3,75 %. Nasledujici roky bylo rentabilita
vlastniho kapitalu uz kladna. Maximalni hodnoty za celé sledované obdobi spolecnost dosahla

Vv roce 2017, kdy ROE ¢inilo 5,66 %.

V porovnani se vzorkem podniku se jedna o pomémné nizkou rentabilitu, analyzovany
podnik se téméi dotyka kiivky vzorku podniku pouze v roce 2017. Béhem prvnich dvou let
nastal vyrazny rozdil mezi obéma kiivkami. Po celé obdobi se kiivka analyzovaného podniku

pohybovala pod kifivkou vzorku podnikd.

Graf 11 - Rentabilita viastniho kapitdilu
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Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv dosahovala v roce 2014 hodnoty 2,65 % (viz graf ¢. 12). Nasledujici
rok doslo k ponizeni do minusovych hodnot, rentabilita aktiv se zastavila na hodnoté -1,15 %.
Nasledujici sledované roky predstavovaly jiz kladné hodnoty ROA, z nichZ nejvys$si hodnoty
dosahovala v roce 2017 s 4,62 %, tato hodnota byla nejvyssi za celé sledované obdobi 2014-
2018.

Kiivka ROA analyzovaného podniku se zna¢né¢ odchyluje od kiivky vzorku podniki
béhem prvnich dvou let sledovaného obdobi. Po dalsi tfi sledované roky se pfibliZila, nicméné

stale je zde rozdil vétsi nez 1 %.
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Graf 12 - Rentabilita aktiv
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Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb v prvni roce sledovaného obdobi dosahovala hodnoty 2,37 % (viz graf
¢. 13). Vroce 2015 se rentabilita trzeb propadla na minusovou hodnotu -3,82 %. V obdobi
2016-2018 se spole¢nost dokazala vratit zpatky do kladnych hodnot. Nejvyssi hodnoty ROS

spole¢nost dosahovala v roce 2017, ktera ¢inila 5,75 %.

Kitivka analyzovaného podniku zaznamenava zna¢ny nepomér béhem prvnich dvou let
sledovaného obdobi, kdy rozdil v roce 2014 ¢inil piiblizné 6 % a v roce 2015 byl rozdil dokonce
uz 8 %. Dalsi roky se kiivka podniku pfibliZzuje vzorku, nicméné stale tento rozdil €ini takika 3

%.

Graf 13 - Rentabilita trzeb
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Rentabilita navratnosti investice (ROI)

Rentabilita ndvratnosti investic se na zac¢atku sledovaného obdobi dostala na hodnotu
1,69 % (viz graf ¢. 14). Dalsi rok 2015 doslo k vyraznému poklesu na minusovou hodnotu -
2,42 %. Po zbytek sledovaného obdobi byly hodnoty ROI jiz kladné. Nejvyssi hodnoty bylo
dosazeno v roce 2017, kdy ROl dosahovala 3,74 %.

Pti porovnani kiivky sledovaného podniku se vzorkem se jednd o znacny nepomér.
Analyzovany podnik se nachazi v prvnich dvou letech sledovaného obdobi pod kiivkou vzorku.
Po nasledujici roky je rozdil trochu zmensen, nicméné stale je analyzovany podnik svymi

vysledky pod vzorkem.

Graf 14 - Rentabilita navratnosti investice
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10.5.2 Ukazatele likvidity
Bézna likvidita
Z grafu €. 19 je patrné, ze hodnoty bézné likvidity, kterych spole¢nost doséhla, nejsou

prilis vysoké. V roce 2014 byla spole¢nost schopna své zavazky splatit obéznymi aktivy vice

cvwvr

sledované obdobi zdvazky spolecnosti jsou splaceny obéznymi aktivy v praméru vice jak 2krat.

Otrusinova (2011) uvadi, ze za idedlni rozmezi béZzné aktivy je vnimana hranice 1,5 —
2,5. Z tohoto obecného ptedpokladu lze tedy odvodit, Ze spolecnost dosahuje prakticky
idealnich vysledki bézné likvidity. Pouze hodnota roku 2014 vybocuje ze standardu a

piekracuje horni hranici.
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I kdyz sledovana spolec¢nost zasahuje do idealniho rozmezi 1,5 — 2,5, pfi porovnani se
vzorkem podniki je vSak z grafu patrné, ze kiivka spolecnosti se nachazi pod kiivkou vzorku

podnikt, pouze v roce 2014 je bézna likvidita lehce vyssi nez u vzorku podniki.
Graf 15 - Béznd likvidita
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Pohotova likvidita

Doporucované rozpéti pohotové likvidity se pohybuje od 1 — 1,5. Obecné je
doporucovano, aby pohotova likvidita nebyla nizs§i nez 1, nebot hodnota 1 piedstavuje

vyrovnanost kratkodobych pohledavek a kratkodobych zavazka (Otrusinova, 2011).

Spole¢nost dosahovala za sledované obdobi vysledki pohotové likvidity, které
neptesahovaly 1. Dle tohoto doporuceni je z grafu €. 20 patrné, Ze spolecnost nedosahovala
pozadovanych hodnot po celé sledované obdobi. Spolecnost tedy nedokazala uspokojit své
véfitele pouze pomoci obéZznych aktiv, nybrz musela rozprodat i své zasoby. Spole¢nost se
hodnoté 1 nejvice piibliZovala v roce 2014, kdy si drZela nizsi hladinu kratkodobych cizich

zdroji oproti nasledujicim sledovanym rokGm. S rostoucimi kratkodobymi zavazky se

Vv

V porovnani se vzorkem podnikl je kiivka sledované spolecnosti podstatné mensi,
nejvice se za sledované obdobi pfiblizuje v roce 2014, nicméné stale je kiivka nizsi téméf o

polovinu.
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Graf 16 - Pohotova likvidita
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Okamzita likvidita
Co se tyce okamzité likvidity, idealni hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 0,1 —

0,5, nicméné standardni dosaZzend hodnota je takova, ktera osciluje kolem hodnoty 1, a je tak

dosazeno rovnosti mezi potfebami uhrad a zdroji Gthrad (Otrusinova, 2011).

Z grafu €. 21 je patrné, Ze lehce nad dolni hranici se pohybuje okamzité likvidita v roce
2014. Zbyl¢é hodnoty jsou daleko pod spodni hranici 0,1. Vyvoj okamzité likvidity za sledované
obdobi zaznamenal klesajici tendenci. Tyto vysledky jsou disledkem vzristajicich
kratkodobych zavazkil se soucasné probihajicim poklesem kratkodobého finanéniho majetku.
Spolecnost by se po vétsinu sledovaného obdobi potykala s potizemi v ptipadé, Ze by chtéla
uhradit kratkodobé zavazky ihned.

Kfivka sledovaného podniku je od kiivky vzorku podnikli vzdalena vyznamné, zatimco
hodnoty sledovaného podniku osciluji kolem 0, kiivka vzorku podnikil se drzi u horni hranice

doporuceného intervalu 0,1 —0,5. Tento vysledek je disledkem dostatecné vysokych penéznich

prostiedkil vV porovnani s kratkodobymi cizimi zdroji.
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Graf 17 - Okamzita likvidita
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10.5.3 Ukazatele aktivity
Obrat celkovych aktiv

V nasledujicim grafu €. 15 je patrné, Ze nejvyssich hodnot spolecnost dosahovala v roce

2014, kdy byla schopna celkova aktiva obratit v trzby o 0,64 obratek. V prvni poloving

cv v

hodnota klesla na 0,46 obratek. Druha polovina sledovaného obdobi znamenala opét rust.

Tausl Prochazkova & Jelinkova (2018) dopliuji, Ze by se obrat celkovych aktiv nemél

pohybovat pod hodnotou mensi nez 1.

Spolecnost se za sledované obdobi pohybuje pod doporucenou hodnotou. Avsak
V porovnani se vzorkem podniku je obrat celkovych aktiv jen lehce pod vzorkem, v roce 2015-

2016 dokonce totozny.
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Graf 18 - Obrat celkovych aktiv
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Obrat zasob

Nejvyssiho obratu zasob spolecnost dosahovala v roce 2014 (viz graf ¢. 16), naopak
nejmensiho v roce 2016. Z dosazenych vysledki je ziejmé, Ze spolenost nedrzi velké mnoZzstvi
zasob v porovnani s trzbami. V nepiiznivém vysledku obratu zasob je tfeba zohlednit fakt, ze

podstatna ¢ast zasob se vaze na hospodaiska zvitata, ktera snizuji celkovy obrat zasob.

Vzorek podnikt v porovnani se sledovanym podnikem dosahuje vysSich obratek.

Dosazené vysledky sledovaného podniku jsou piesto v normé soudé k pfedchozimu tvrzeni.

Graf 19 - Obrat zdasob
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53



Obrat pohledavek

Obrat pohledavek spolecnosti ma povétsSinou klesajici tendenci za sledované obdobi,
coz je pro spolecnost spiSe Spatny signal (viz graf ¢. 17). Nejvice obratek spole¢nost byla
schopna dosahnout v roce 2014. Tento vysledek byl dan nejvys$si hodnotou trzeb, ta praveé

kazdym rokem vétSinou klesala, a tim dochazelo k poklesu obratek za sledované obdobi.

Sledovany podnik dosahuje ve tiech sledovanych letech prakticky totozného obratu jako

vzorek podnikil, pouze ve dvou letech se kiivka odchyluje a je nizsi nez kiivka vzorku podniki.

Graf 20 - Obrat pohledavek
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Obrat zavazku

Spolecnost byla schopna za sledované obdobi obratit kratkodobé zadvazky v priméru o
tii obratky za rok (viz graf ¢. 18). Nejvyssiho obratu bylo dosahovano v roce 2014, spole¢nost
obratila kratkodobé zavazky témét 6krat. Dalsi sledované roky se obratky snizily o polovinu,
diivodem byla vzristajici hladina kratkodobych zavazkli doprovazena pozvolnym sniZovanim

trzeb.

Pfi porovnani se vzorkem podniki je z grafu ziejmé, ze sledovany podnik dosahoval
vysSich obratek pouze v roce 2014, po dalsi sledované roky je kiivka téméf dvojnasobné nizsi

nez kiivka vzorku podnik.
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Graf 21 - Obrat zavazki
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10.5.4 Ukazatele zadluzenosti
Celkova zadluZenost

Doporucend hodnota celkové zadluZenosti se pohybuje vrozmezi 30-60 %

(Kislingerova & kol., 2010).

Hodnota celkové zadluZenosti spolecnosti ma pomérné konstantni vyvoj a pohybuje se
okolo 46 % (viz graf ¢. 22). Z vySe zminéného obecného pravidla vyplyva, ze spole¢nost se
dosazenymi hodnotami za sledované obdobi drzi uprostfed idealniho rozmezi. Tento ukazatel
je vyznamny zejména pro dlouhodobé vétitele. Na zaklade téchto dosazenych vysledk 1ze tedy
konstatovat, ze se véfitelé spolecnosti nedostavaji do alarmujiciho rizika, kdy by se museli

obavat, ze jejich vklad nebude splacen.

Kfivka sledovaného podniku se nachdzi nad kiivkou vzorku podnikt. Sledovany podnik
je zadluzeny vice, nez jsou zadluZeny zemédé€lské podniky ze vzorku. Za celé sledované obdobi

se tento rozdil pohybuje okolo 13 %, nejedna se tedy o pftili§ razantni rozdil.
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Graf 22 - Celkova zadluzenost
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Urokové kryti

Obecné plati, aby byla finan¢ni situace firmy lepsi, m¢l by byt ukazatel urokového kryti
vy$§i nez hodnota 3 (Konecny, 2006).

Na zakladé¢ tohoto doporuceni je z grafu ¢. 23 patrné, Ze spolec¢nost za sledované obdobi
ptesahla doporucenou hodnotu pouze vroce 2017 a to na hodnotu 5,23. V roce 2015 se
spole¢nost od doporuc¢ené hodnoty odchylila zhruba dvojnasobné¢ az do minusovych hodnot
ptipadé v podobé zadporného hospodaiského vysledku a v druhém piipade zase nadprimernym
hospodaiskym vysledkem, ktery vybocoval v porovnani s ostatnimi roky. Na zdklad¢
dosazenych vysledkd lze tedy fict, ze spolecnost neni pfili§ zptsobila pii splaceni urok

spojenych s Vyuzivanim ciziho kapitalu.

Kfivka urokového kryti sledovaného podniku je vyrazné pod kiivkou vzorku podnikd.
Tento nepomér je zplisoben prevySenym hospodaiskym vysledkem pted zdanénim a uroky

vzorku podniki, ktery je az 3krat vyssi nez je EBIT sledovaného podniku.
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Graf 23 - Urokové kryti
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10.6 Analyza soustav ukazateli

10.6.1 Du Pont diagram

Na nasledujicim obrézku €. 7 je zndzornén pyramidalni rozklad rentability vlastniho
kapitalu za vyuziti logaritmické metody. Sestrojeni Du Pontova diagramu bylo podrobeno
meziroéni srovnani roku 2017 a 2018. Absolutni zména rentability vlastniho kapitalu je

minusova, poklesla o 3,39 %.

V prvnim stupni dil¢ich ukazatelii se na této zméné z nejvétsi ¢asti podilela rentabilita
aktiv (ROA), jez vrcholovy ukazatel ovliviiovala svym mezirocnim poklesem o0 2,67 %. Stejné
tak rokové bfemeno ovliviiovalo negativné vrcholovy ukazatel se svym meziro¢nim poklesem
o celé 1,00 %. Meziro¢ni zména dafiového biemena byla kladna a vzrostla 0 0,11 %, stejné tak
finanéni paka, ktera mezirocné vzrostla o 0,16 %. Toto ¢islo pfedstavuje, z kolika procent se
vyuzivéani ciziho kapitdlu podili na rentabilité vlastniho kapitalu. Cim vétsi by finanéni paka

byla, tim vétsi by bylo vyuZiti ciziho kapitalu.

Ve druhém stupni dil¢ich ukazatelli byla ROA nésledné z velké Casti ovliviiovana
ziskovou marzi, ktera tvofila zasadni podil tohoto ukazatele, meziro¢n¢ ziskova marze klesla o
2,53 % a tim i negativné ovlivnila ROA. Dalsim ukazatelem, ktery se podilel na rentabilité aktiv
je obrat trzeb. Meziro¢ni zména je taktéz minusova a ukazatel pfispél k celkovému negativnimu

vysledku rentability aktiv.
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Obrazek T - Du Pontiiv rozklad 2018/2017 pomoci logaritmické metody

Ukazatel
hodnota T | hodnota T-1
diference index
relativni vliv ROE
2,27% 5,66%
-3,39% 40,06%
-3,39%
darfiové bfemeno rentabilita aktiv urokové biemeno finanéni pika
85,32% 82,75% 2,25% 4,62% X 61,81% 80,89% X 190,91% 183,00%
2,58% 103,12% -2,37% 48,73% -19,08% 76,41% 7,91% 104,32%
0,11% -2,67% -1,00% 0,16%
ziskovd marie obrat aktiv
4,34% 8,59% X 51,86% 53,78%
-4,25% 50,54% -1,93% 96,42%
-2,53% -0,14%

Zdroj: vlastni zpracovani

Stejnym zptsobem bylo provedeno porovnani i pro rok 2017/2016. Obrazek ¢. 8
znéazornuje Du Pontiv rozklad za obdobi 2017/2016. Absolutni zména vrcholového ukazatele
byla kladnd a ¢inila 3,30 %. To je pfesny opak oproti meziroénimu srovnani 2018/2017.
Vrcholovy ukazatel se déale rozlozil na dil¢i ukazatele prvniho stupné, z nichz nejvetsi pomér
predstavovala rentabilita aktiv (ROA), kterd dosahovala kladného meziro¢niho zvyseni o 3,04
%. Urokové bfemeno se taktéz podilelo kladné meziroénim zvysenim o 1,18 % na vrcholovém
ukazateli. Zbylé ukazatele prvniho stupné dosahovaly zapornych hodnot, jednéd se o dafové

bfemeno, které meziro¢né pokleslo o 0,68 % a finan¢ni paku, ktera poklesla o0 0,25 %.

Ve druhém stupni dil¢ich ukazatelli se rentabilita aktiv rozloZzila na ziskovou marzi,
ktera ptedstavovala vétSinovy podil vlivu a ROA zvySovala o 2,44 %. Obrat aktiv pfedstavoval

mezirocni navySeni ROA 0 0,61 %.
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Obrazek 8 - Du Pontiiv rozklad 2017/2016 pomoci logaritmické metody

ROE
5,66% 2,36%
3,30% 239,85%
3,30%
darové b%i paka
82,75% 99,12% 4,62% 2,06% 80,89% 59,12% 183,00% 195,31%
-16,37% 83,48% 2,56% 224,11% 21,77% 136,82% -12,31% 93,70%
-0,68% 3,04% 1,18% -0,25%
ziskovd marie obrat aktiv
8,59% 4,50% 53,78% 45,77%
4,09% 190,72% 8,01% 117,50%
2,44% 0,61%

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro zbyld meziro¢ni srovnani uz neni mozné vyuzit logaritmické metody. Hospodarsky
vysledek v roce 2015 dosahoval negativnich hodnot, a jak je znamo, logaritmus nelze vyuZit
pro minusové hodnoty. Za timto ucelem bude vyuzito metody postupnych zmén pro obdobi

2016/2015 a 2015/2014. Pyramidovy rozklad s ptivodnimi hodnotami zlistava zachovan.

V tabulce ¢. 9 je znazornén prvni stupenn rozkladu dil¢ich ukazateli na vrcholovy
ukazatel ROE v obdobi 2015/2016. Absolutni zména vrcholového ukazatele ¢inila 6,11%.
Z tabulky je patrné ze na vétSinovém vlivu ROE se kladné podilela rentabilita aktiv s 10,48 %.
Daiové bfemeno ovliviitovalo ROE z 0,20 %, jednalo se tak o druhy nejvétsi kladny vliv. Na
tietim misté byla finan¢ni paka, kterd zvySovala ROE o 0,07 %. Zaporny vliv m¢lo Grokoveé

bfemeno, kvili kterému vrcholovy ukazatel poklesl o 4,65 %.

Tabulka 9 - Metoda postupnych zmen 2015/2016 — 1. stupen rozkladu

2015 2016 diference AXai poradi vliva
ROA -115% 2,06 % 3,21 % 10,48 % 1
danové bremeno 96,26 % 99,12 % 2,86 % 0,20 % 4
urokové bremeno 179,29%  59,12%  -120,17%  -4,65% 2
financni paka 189,18 % 195,31 % 6,13 % 0,07 % 3
ROE  -3,75% 2,36 % - 6,11 % -

Zdroj: vlastni zpracovani
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Podle tabulky ¢. 10 se v druhé urovni rozkladu rentability aktiv z dil¢ich ukazatel

nejvice podilela ziskova marze, ktera kladné ovliviiovala ROA o 3,49 %. Obrat aktiv naopak

snizoval ROA 0 0,28 %.

Tabulka 10 - Metoda postupnych zmén 2015/2016 — 2. stupen rozkladu

2015 2016 diference AXai poradi vlivia
ziskovd marze  -2,21 % 4,50 % 6,72 % 3,49 % 1
obrat aktiv 51,96 % 45,77 % -6,19 % -0,28 % 2
ROA -115% 2,06 % - 3,21 % -

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka ¢. 11 interpretuje prvni stupen rozkladu ROE v obdobi 2014/2015.
V tabulce je patrna meziroéni absolutni zména rentability vlastniho kapitalu, ktera poklesla o
6,47 %. Na této zmeén¢ se z dil¢ich ukazatelli prvniho stupné nejvice podilela rentabilita aktiv,
ktera vrcholovy ukazatel snizovala o 3,90 %. Vyznamny vliv mélo urokové bfemeno, které
ponizilo ROE o dalSich 2,29 %. Néasledovaly finan¢ni pdka s procentnim vlivem -0,18 % a

dafiové biemeno s vlivem -0,10 %.

Tabulka 11 - Metoda postupnych zmén 2014/2015 — 1. stuper rozkladu

2014 2015 diference AXai poradi vlivi
ROA  2,65% -1,15 % -3,80 % -3,90 % 1
daniové bremeno 88,64 % 96,26 % 7,61 % -0,10 % 4
urokové bremeno  64,17%  17929%  11511% -2,29% 2
financni paka 180,20 % 189,18 % 8,98 % -0,18 % 3
ROE 2,72% -3,75% - -6,47 % -

Zdroj: vlastni zpracovani

U dil¢ich ukazatelti druhého stupné se na rentabilité aktiv nejvice podilela ziskova
marze, ktera na celkové hodnoté ROA -3,80 % podilela poklesem o 4,06 %. Obrat aktiv mél
kladny vliv na ROA, tu zvySoval 0 0,26 %, ptesto vSak vyslednad hodnota ROA zlistala zdporna.

Tabulka 12 - Metoda postupnych zmén 2014/2015 — 2. stupern rozkladu

2014 2015 diference AXai poradi vliva
ziskovd marze 4,16 % -2,21% -6,38 % -4,06 % 1
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obrat aktiv 63,70 % 51,96 % -11,73 % 0,26 % 2
ROA 2,65% -1,15 % - -3,80 % -

Zdroj: vlastni zpracovani

10.6.2 Tafflertv model

U Tafflerova modelu je podstatné, aby hodnota byla vétsi nez 0,3. Po dosazeni hodnot
do modelu je patrné, ze hodnotu 0,3 sledovana spolecnost pievysila pouze ve dvou letech (viz
tabulka ¢. 13), a to 2014 a 2017. Pravdépodobnost bankrotu byla nulova. Zbylé tii roky, kdy

hodnoty neptesahly pozadovanou hodnotu, byl podnik ohrozen bankrotem.

Vzorek podnikli podle Tafflerova modelu za sledované obdobi ptevysuje hodnotu 0,3

kazdym rokem, nemusel se tak obavat bankrotu.
Tabulka 13 - Taffleriiv model

2014 2015 2016 2017 2018
VOD ZDISLAVICE 0,31 0,16 0,24 0,34 0,26
VZOREK PODNIKU 0,58 0,47 0,39 0,52 0,47

Zdroj: vlastni zpracovani

10.6.3 Index IN95

Pokud chceme urcit ptiznivou finanéni situaci podniku, je dilezité, aby index INOS byl
vy$$i nez 1,6. V piipadé sledovaného podniku Zadna z hodnot ze sledovaného obdobi nebyla
vétsi nez pozadovana hodnota 1,6 (viz tabulka ¢. 14). Podnik je ve téech letech sledovaného
obdobi ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy, nebot’ dosazena hodnota je mensi nez 0,9.
Hodnota 0,96 a 1,02 ptedstavuje tzv. Sedou zonu, kdy neni mozno urcit, zdali podniku hrozi

bankrot.

Vzorek podnikli dosahoval hodnoty vyssi nez 1,6 pouze v roce 2017, coz pro vzorek
znamenalo, Ze se piedpokladala pfizniva finan¢ni situace podniku. Po zbylé sledované obdobi

se vzorek nachazel v Sedé zoné.

Tabulka 14 - Index IN95

2014 2015 2016 2017 2018
VOD ZDISLAVICE 0,96 0,49 0,75 1,02 0,77
VZOREK PODNIKU 1,55 1,39 1,30 1,73 1,52

Zdroj: vlastni zpracovani
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10.6.4 Kralickuv rychly test

Po vyhodnoceni ukazatelt Kralickova rychlého testu vychdzi pfiznivé pouze koeficient
samofinancovani (viz tabulka ¢. 15), za celé sledované obdobi je vyssi nez 30 %, ukazatel
dosahuje vybornych hodnot. Doba splaceni je ve dvou letech nizsi nez 5 let, tento vysledek
odpovida velmi dobrym vysledkiim. Zbyl¢ roky jsou mensi nez 12 let, coz odpovida dobrym
vysledkiim. Podniku se daii splacet dluhy primérné. Cash flow v % trzeb je za celé sledované
obdobi podniku mensi nez 5 %, coz odpovidd dobrym vysledkiim. Rentabilita celkového
kapitalu je v roce 2014 z diivodu zaporného hospodaiského vysledku negativni. Tento vysledek
napovida, ze podnik byl ohrozen insolvenci. Po zbyl¢é sledované roky byly hodnoty vétsi nez 0
%, z ¢ehoz vyplyva, ze situace podniku byla Spatna.

Tabulka 15 — Ukazatele pro Kralickiiv rychly test VOD Zdislavice

2014 2015 2016 2017 2018

KOEF. SAMOFINANCOVANI 5549 % 52,86% 51,20% 54,65% 52,38%
DOBA SPLACENI DLUHU 4,65 7,99 5,57 4,14 5,27

CFV%TRZEB 189% 165% 184% 021% 0,30%

ROA 228% -125% 189% 381% 1,88%

Zdroj: vlastni zpracovani

Vypocitané hodnoty obsazené v tabulce ¢. 15 ndsledné ozndmkujeme a vypocitame

aritmeticky primér znamek za jednotlivé sledované roky (viz tabulka €. 16).

Tabulka 16 — Hodnoceni ukazatelii Kralickova rychlého testu VOD Zdislavice

2014 2015 2016 2017 2018

KOEF. SAMOFINANCOVANI 1 1 1 1 1
DOBA SPLACENI DLUHU 2 3 3 2 3
CFV % TRZEB 3 3 3 3 3
ROA 4 5 4 4 4

PRUMER 25 3 2,75 2,5 2,75

Zdroj: vlastni zpracovani

V ptipadé¢ vysledkt Kralickova rychlého testu vzorku podnikid si miZeme povS§imnout,
ze nekteré z ukazateld vychazeji prakticky stejné jako u sledovaného podniku (viz tabulka €.
17). Koeficient samofinancovani za sledované obdobi dosahuje hodnot vétsich nez 30 %, coz

odpovida vybornym vysledkiim. U doby splaceni dluhu se vysledky analyzovaného podniku a
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vzorku zna¢né rozchazeji. Vzorek podniki po celé obdobi dosahuje hodnot mensich nez 3 roky,
jsou to taktéz vyborné vysledky. U ukazatele cash flow v % trzeb je patrna shoda a vzorek
podnikti se také pohybuje v hodnotach vétsich nez 0 %, tyto vysledky jsou Spatné. Posledni
ukazatel rentabilita celkového kapitalu predstavuje hodnoty vyssi nez 0 %, tyto vysledky

odpovidaji Spatnym vysledkiim a jsou takika totozné s analyzovanym podnikem.

Tabulka 17 - Ukazatele Kralickova rychlého testu vzorku podnikii
2014 2015 2016 2017 2018
KOEF. SAMOFINANCOVANI 6754% 7021% 7512% 70,76% 74,21 %
DOBA SPLACENI DLUHUZ CF 2,24 2,24 2,66 2,38 2,07
CFV%TRZEB 455% 451% 500% 384% 327%
ROA 591% 393% 271% 446% 3,39%

Zdroj: vlastni zpracovani

Vypocitané hodnoty z predeslé tabulky ¢. 17 nésledn¢ oznamkujeme a polozime
aritmetickému pruméru, dostaneme vysledné znamky za piislusné roky sledovaného obdobi
(viz tabulka ¢. 18).

Tabulka 18 - Hodnoceni ukazatelii Kralickova rychlého testu vzorku podnikii

2014 2015 2016 2017 2018

KOEF. SAMOFINANCOVANI 1 1 1 1 1
DOBA SPLACENI DLUHU 1 1 1 1 1
CFV % TRZEB 4 4 4 4 4
ROA 4 4 4 4 4

PRUMER 25 2,5 2,5 2,5 2,5

Zdroj: vlastni zpracovani

10.6.5 CH-index

Aby podnik vychazel jako prosperujici, musi byt hodnota CH-indexu vyssi nez 2,5.
V ptipad¢ sledovaného podniku této hodnoty nedosahuje za zadny sledovany rok (viz tabulka
¢. 19). Vysledky se pohybuji v rozmezi -5 — 2,5, ¢emuz odpovida vysledek, ze u sledovaného

podniku nelze urcit jednoznacny vysledek o prosperite.

Vypocitané vysledky CH-indexu nevysly jednoznaéné ani pro vzorek podnikd. Hodnoty

za sledované obdobi se pohybuji taktéz v intervalu -5 — 2,5, coz determinuje oblast Sedé zony.
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Tabulka 19 - CH-index

2014 2015 2016 2017 2018
VOD ZDISLAVICE 0,66 0,35 0,36 0,43 0,33
VZOREK PODNIKU 0,67 0,69 0,64 0,72 0,71

Zdroj: vlastni zpracovani

10.6.6 Guréikav G-index

Ptiznivym vysledkem Gurcikova G-indexu je hodnota vétsi nez 1,8. V tomto piipad¢ se
jedné o prosperujici podnik, ktery neni ohrozen v blizké dobé bankrotem. Sledovany podnik
takové hodnoty nedosahoval v zadném roce sledovaného obdobi (viz tabulka ¢. 20). Po vétSinu
obdobi byly vysledky G-indexu pod hodnotou -0,6, coz odpovida vysledku bankrotujiciho
podniku, v roce 2014 ¢inila hodnota -0,57, tento vysledek reprezentuje primérny zemédé€lsky

podnik.

Vypocitané vysledky G-indexu vzorku podniki se nachazi v rozmezi -0,6 — 1,8 po celé

sledované obdobi, tyto vysledky odpovidaji primérnému zemédelskému podniku.

Tabulka 20 - Gurcikiiv G-index

2014 2015 2016 2017 2018
VOD ZDISLAVICE -0,57 -0,97 -0,78 -0,60 0,71
VZOREK PODNIKU 0,42 0,35 0,34 0,46 0,49

Zdroj: vlastni zpracovani

10.7 Vliv dotaci na finan¢ni situaci podniku

Vliv dotaci ma nezastupitelnou funkci v hospodafeni zeméde€lskych podnikt. Lze
konstatovat, zZe vétSina zeméd¢€lskych podnikil je zavislad na statni podpote v podobé dotaci.
Pfijimanymi dotacemi se zemé&délské podniky snazi vyrovnat nepfiznivé vlivy tykajici se
podminek ptizpisobovani péstovani zemédé€lskych plodin, zlepSovani zivotni trovné
hospodatskych zvitat ¢i vyrovnavani se se ztratami vlivem nepiiznivého pocasi.

Analyzovany podnik za sledované obdobi pobiral dotace pifedevsim na podporu
hospodateni v neptiznivych oblastech, podporu uleh¢ujici neptizen pocasi, podporu zlepSovani
zivotnich podminek dojnic a prasat ¢i oSetfovani travnich porosti. Hlavnim poskytovatelem byl

Statni zemédélsky intervencéni fond (SZIF), Podplirny a garanéni rolnicky a lesnicky fond
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(PGRLF) a Ministerstvo zemédélstvi (MZe). Podnik cerpal dotace za sledované obdobi v
celkové priimérné vysi 23 000 tis. K¢ (viz tabulka €. 21), které tvotily podstatnou ¢ast ostatnich

provoznich vynosu.

Tabulka 21 - Dotace spolecnosti

2014 2015 2016 2017 2018

DOTACE 19407 21602 26114 22614 25308

OSTATNI PROVOZNI VYNOSY 25790 27590 32577 28773 31527
OCISTENE OSTATNI PV~ 6383 5988 6463 6159 6219

Zdroj: vlastni zpracovani

Se zapoétenim dotaci si podnik dokazal po vétSinu sledovaného obdobi udrzet kladna
¢isla a dosahoval zisku v priméru 2 500 tis. K¢. Vynosy byly dostatecné, aby dokéazaly pokryt

celkové naklady a financ¢ni situace podniku mohla byt vyhovujici.

Po nasledovném odebrani dotaci z ostatnich provoznich vynosu by celkové vynosy
podstatné klesly a jiz nedokazaly ptevysit celkové naklady. To by se odrazilo v provoznim
hospodatském vysledku, ktery byl zaporny (viz tabulka ¢. 22). Tento zaporny trend by se nesl
dale i napfi¢ dalSimi ukazateli. Koneény hospodaisky vysledek po zdanéni by dosahoval
v pruméru -19 200 tis. K¢, podnik by se tak za sledované obdobi dostal do zadvaznych finan¢nich
problémd, které by pravdépodobné neustal. Primérny rozdil oproti skute¢né¢ dosazenému

vysledku hospodateni pfedstavuje pokles zhruba o 87 %.

Tabulka 22 — Vysledek hospodaieni bez viivu dotact

2014 2015 2016 2017 2018

VH PROVOZNI  -18201  -24360  -21053 -11091  -19739

VH FINANCNI ~ -2176 -2210 -2004  -2360  -2011

VH PRED ZDANENIM  -20377  -26570  -23057  -13451  -21750
VH PO ZDANENI  -18064  -25587  -22853  -11131  -18560

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf ¢. 24 znazoriuje skutecné dosaZzenou rentabilitu vlastniho kapitdlu a porovnani
S rentabilitou, kterd byla ociSténa o vliv dotaci. Jak je patrné, ROE bez vlivu dotaci znacné

poklesla a podnik by nebyl schopny prosperovat.
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Graf 24 - Porovnani ROE
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Zdroj: vlastni zpracovani
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11 Vyhodnoceni vysledki a navrh reSeni neefektivnosti

Vysledkem této bakalaiské prace bylo vyhotoveni finan¢ni analyzy zemédélského podniku
VOD Zdislavice za sledované obdobi 2014-2018, aplikace metodickych postupt finanéni
analyzy a nasledné zhodnoceni dosazenych vysledkli Vv porovnéni s vytvofenym vzorkem
podniki. Podklady pro vyhotoveni analyzy byly Cerpany z vykazu zisku a ztraty a z rozvahy

sledovaného podniku.

Pfi bliz§im prozkoumani hodnot rozvahy — konkrétné aktiv — si spole¢nost za sledované
obdobi drzela pomérné konstantni vyvoj, nenastaly zde zadné viditelné vykyvy. Na stran¢ pasiv
uz jsou znatelné odchylky. PfedevS§im v podobé¢ zaporného vysledku hospodateni v roce 2015,
ktery se odrazil v celkovych hodnotach spolecnosti. Naopak v roce 2017 nastalo vychyleni a

vysledek hospodateni dosahoval mimotradnych hodnot oproti ostatnim hodnotam.

Z vysledkt rozdilovych ukazateld je patrné, Ze spolecnosti jevi znacné potize splacet
kratkodobé zavazky. Cisty pracovni kapital vysel za sledované obdobi kladng, spole¢nosti
zustane dostatek provoznich prostiedkil, potom co uhradi kratkodobé zavazky. Cisté pohotové
prostredky vychazely za sledované obdobi vzdy zaporné. Tyto vysledky indikuji fakt, ze
spole¢nost nema dostatek penéznich prostiedkid na svém bankovnim u¢tu a v pokladné, a
Vv tomto piipadé se potvrzuje problém se splacenim kratkodobych zavazkd. Vysledky cistého
penéZzniho majetku jsou taktéZz zadporné po celé sledované obdobi, coz je zplisobeno tim, Ze
podstatnou ¢ast aktiv tvorily zasoby. I tento ukazatel svéd¢i o tom, Ze spolecnost nema dostatek

likvidnich aktiv.

Ukazatele rentability spole¢nosti vykazuji po vétSinu obdobi kladné hodnoty, avSak v roce
2015 byly ukazatele ovlivnény zdpornym hospodarskym vysledkem, tedy i hodnoty jsou
zaporné. DosaZené kladné hodnoty spole¢nosti jsou spiSe nizsi, coz je sice v poradku, nicméné
v zajmu spolecnosti by mélo byt, aby byla rentabilita co nejvyssi. Oproti oborovému priméru

jsou hodnoty spole¢nosti nizs§i téméf vice nez 0 polovinu.

Na zéklad¢ ukazateld likvidity lze vyvodit zaver, Zze v porovnani s doporucenymi
hodnotami dosahovala idealnich hodnot pouze bézna likvidita, zatimco pohotova a okamzita
likvidita byly svymi vysledky mimo doporuc¢ené hodnoty. Pohotova likvidita ukazala, Ze by
spole¢nost méla znacny problém uhradit vzniklé zavazky pouze pomoci obéZnych aktiv. Stejné
tak okamzita likvidita prokéazala, Ze spolecnost by nemohla uhradit zdvazky ze svych penéznich

prostiedki.
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Ukazatele aktivity spolecnosti vykazuji vyhovujici hodnoty vyjma polozky zavazki, kde
spole¢nosti ¢ini problémy splacet své splatné zavazky. Podle vypocitanych vysledkii ostatnich

polozek vsak mizeme konstatovat, Ze spolecnost se snazi se svym majetek hospodatit spravne.

V problematice zadluzenosti jsou hodnoty ukazateli mnohdy pomérné rizikové. Celkova
zadluzenost spolec¢nosti se pohybuje v hodnotach, které jsou v normé, pro vétitele spolecnosti
je to tedy dobry signal. Urokové kryti nevykazuje povétsinou piiznivé hodnoty. Vétsina hodnot
je pod doporucenou hodnotou a pro spolecnost to je signdl, ze ji ¢ini zna¢né problémy splaceni

urokti spojenych s vyuzivanim ciziho kapitalu.

Bankrotni a bonitni modely nepiedstavuji taktéz ptili§ piiznivou predikci finanéni situace
podniku. Sledovany podnik podle modeld vySel vétSinou jako neprosperujici podnik, tedy
podnik ohrozeny bankrotem. V druhém piipadé vychéazely vysledky, kde nebylo mozné
jednoznaéné vyhodnotit finanéni situaci podniku a podnik se nachézel v tzv. $edé zong. Zadny

pouzity bonitni a bankrotni model nedokézal podnik vyhodnotit jako prosperujici.

Po celkovém zhodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy by méla spolecnost zacilit na lepsi
hospodaieni se svymi penézi. V pokladné a na bankovnim u¢tu ma nedostatek penéznich
prostfedkti. V disledku nedostatecnych penéznich prostfedkii spolecnosti ¢ini 1 znacné
problémy splaceni svych zavazki, které se projevily u vice ukazateli. Spolecnost je dlouhodobé
zatézovana vyplacenim majetkovych podili ¢lent druzstva, ktefi jiz zemieli nebo vypoveédéli

Clenstvi a k uspokojeni zavazkt svych ¢lent musi spole¢nost ¢erpat bankovni uvér.

V ramci opatieni by se spolecnost celkové méla zaméfit na hospodafeni se svym majetkem.
Pfi porovnani se vzorkem podnikli jsou hodnoty sledované spolecnosti prakticky u vSech
kalkulovanych ukazateli podstatné niz8i. Spole¢nost neni dostatecné konkurenceschopna pro

podniky ve svém nejbliz§im okoli.

Celkova zemédélska situace za sledované obdobi 2014-2018, se kterou se potykalo ¢eské
zemé&délstvi, se taktéz odrazila ve vyslednych dosazenych hodnotach analyzovaného podniku.
Neutichajici sucho, které¢ se prohlubovalo prakticky kazdym rokem, se pochopitelné
reflektovalo nejen v rostlinné vyrobé, ale i Zivocisné vyrobé. Jednotlivé roky sméfovaly ke
sttidavému sniZovani stavii péstovanych komodit, zvySovani nakladi na krmiva, zhorSovani
produkce mléka a naslednému snizovani mlé¢né uzitkovosti. Proménliva situace nabidky a
poptavky taktéz neptispéla spravnym smérem v zemedélské ¢innosti podniku a pievis nabidky,
ktery za sledované obdobi nastaval, vedl ke snizovani cen mléka. S touto problematikou se

dostavame k otazce dotaci, které podniku umoznovaly vyrovnavat deficit. V tomto piipadé

68



muzeme konstatovat, ze poskytnuté dotace znacné¢ ulehcovaly vliv negativnich faktorti, a
podniku se tak dostavalo podpory na ptizptisobeni producentli mléka ¢i ke zvySené podpote

agrarnich subjektti nasledkem sucha.

Se svym piisobenim se tento zemédélsky podnik drzi jen stézi nad vodou. Je patrné, ze
kdyby podnik nedostaval vzpruhu v podobé dotaci, dalo by se polemizovat jiz o ukonceni
existence tohoto podniku. Spousta zemedélskych podnikll se nachazi v naprosto stejné situaci.
Neoddiskutovatelnym faktem samoziejmé zlstava, ze podpora v podobé€ dotacnich programii
je pro vétsSinu zemédelskych podnikt klicova pro udrzitelnost zeméd¢€lské Cinnosti. Touto

podporou je vykompenzovano Castokrat ne tpln€ vhodné prostiedi pro zemedelstvi.

Pii prilezitostech na zlepSeni by se spole¢nost méla soustiedit na zvySovani produktivity
prace. Ve druzstvu pracuje stale spousta byvalych zaméstnanct z tzv. pfidruzenych vyrob,
jedna se naptiklad o truhlafe nebo zedniky, jejichz prace mnohdy nebyla béhem roku vyuZita.
Pti rekonstrukcich ¢i opravach byly doplikové prace sjednavéany ptimo u dodavatele, takze tito
zaméstnanci nebyli pfili§ potfeba, provadéli jen minimalni opravy, nicméné v celorocnich
osobnich nakladech se tato neefektivita odrazi, a zvySuje tak celkové naklady. Snizila bych
dosavadni pocet zaméstnanctli o tyto konkrétni, to by vedlo ke sniZzeni osobnich nakladi, ¢ili 1

naklada celkovych a hospodaisky vysledek by vzrostl.

V souvislosti se zaviranim restauraci se spolecnost potyka i s velmi nerentabilnim chovem
prasat, ktery vede k problémim s odbytem, kdy prasata ptertstaji, dostavaji se na nevhodnou
porazkovou hmotnost a spole¢nost prodélava. Snahou spolec¢nosti by mélo byt tuto vyrobu
ukoncit, aby nedochéazelo ke zbytecnym ndkladim. Nicméné s timto rozhodnutim by byly
spojeny nevyuzité budovy ve Chlumu a v Javornice véetné zhruba 15 zaméstnanct, ktefi by

pfisli o préci.
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12 Summary

The main focus of this bachelor thesis was the application of financial analysis procedures
to a selected company. This information makes an image of the economic health and efficiency
of the company. The result of this bachelor's thesis was the evaluation of a financial analysis of
the agricultural company VOD Zdislavice for the period 2014-2018, the application of
methodological procedures of financial analysis and subsequent evaluation of the results in
comparison with the created sample of companies. The basis for the analysis was drawn from
the profit and loss statement and the balance sheet of the monitored company. The company
was subjected to profitability, liquidity, solvency and bankruptcy models, ratio analysis and

others in order to obtain relevant results of financial analysis.

The company's results are not very positive. Compared to the sample of companies, the
monitored company was always below. The company should focus on increasing labour
productivity. If the company reduced the number of useless employees, it would achieve a
reduction in total costs. The company should aim for better money management. Due to lack
of funds, the company is having problems repaying its liabilities, which were shown by several
indicators of financial analysis. It is obvious that if the company did not receive subsidies, the
company would probably be at the end of its existence. For most agricultural companies,
subsidy support is key to the sustainability of agricultural activity. This support compensates

for an unsuitable conditions for agriculture.
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Financial analysis, agricultural company, lack of funds, liabilities, subsidies
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16 Prilohy

Priloha 1 - Rozvaha - aktiva 2014-2018

Rozvaha (v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM 240527 241152 250835 245196 255623
B Dlouhodoby majetek 155108 152580 156289 151235 157697
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 145533 143005 146714 141660 148122
1. Pozemky a stavby 97995 97687 94368 93570 96077
1.1. Pozemky 5989 8903 10113 12614 17654
1.2. Stavby 92006 88775 84255 80956 78423
2. Hmotné movité véci a soubory movitych véci 34852 31772 38820 35272 36896
4 Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 12446 13392 13314 12818 14225
4.2. Dospéla zvirata a jejich skupiny 12446 13392 13314 12818 14225
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a
. , S 240 163 212 0 924
5. nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
5.2. Nedokoncéeny dlouhodoby hmotny majetek 240 163 212 0 924
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek 9575 9575 9575 9575 9575
5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 9575 9575 9575 9575 9575
C. ObézZna aktiva 85234 88415 94374 93855 97768
C.l. Zasoby 62805 62891 64270 67773 64932
1. Materidl 4161 5096 4010 4654 4281
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 5625 6216 6087 6758 7456
3. Vyrobky a zboZi 27122 22712 28256 28017 24292
3.1 Vyrobky 27122 22712 28256 28017 24292
4, Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 25897 28667 25917 28017 28903
C.II. Pohledavky 19526 23457 27996 25803 32443
2. Kratkodobé pohledavky 19526 23457 27996 25803 32443
2.1. Pohledavky z obchodnich vztaht 13408 12371 17310 17210 17636
24, Pohledavky - ostatni 6118 11086 10686 8593 14807
4.3. |Stat - danové pohledavky 264 926 608 469 410
4.4. |Krdtkodobé poskytnuté zalohy 737 353 359 353 324
4.5. |Dohadné ucty aktivni 1490 5992 2259 2946 2167
4.6. |Jiné pohledavky 3627 3812 7460 4825 11906
C.IV. PenéZni prostiedky 2903 2067 2108 279 393
1. PenéZni prostredky v pokladné 255 43 50 85 192
2. Penéini prostredky na uctech 2648 2024 2058 194 201
D. Casové rozligeni aktiv 185 157 172 106 158
1. Naklady pristich obdobi 162 143 141 98 116
3. Prijmy pfistich obdobi 23 14 31 8 42
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Priloha 2 - Rozvaha - pasiva 2014-2018

PASIVA CELKEM 240527 241152 250835 245196 255623
A Vlastn( kapitdl 133477 127472 128431 133990 133898
Al Zakladni kapital 33462 33473 31399 29486 26379
1. Zakladni kapital 33462 33473 31399 29486 26379
All Aiio a kapitalové fondy 9287 9287 9287 9287 9287
2. Kapitalové fondy 9287 9287 9287 9287 9287
2.1, Ostatni kapitalové fondy 9287 9287 9287 9287 9287
Al Fondy ze zisku 87098 89494 84715 87635 95197
1. Ostatni rezervni fondy 28770 28297 28335 28570 30086
2. Statutarni a ostatni fondy 58328 61197 56380 59065 65111
AV.1 Vysledek hospodafeni béZného G¢etniho obdobi 3630 -4782 3030 7582 3035
D.+C. Cizi zdroje 107050 113680 122214 111035 121725
C. Zavazky 107050 113680 122214 111035 121725
C.l. Dlouhodobé zavazky 81401 69903 74814 68810 69132
2. Zévazky k Uvérovym institucim 45970 36987 42398 38900 39534
8. OdloZeny dariovy zavazek 6921 6735 6762 7127 7077
9. Zavazky - ostatni 28510 26181 25654 22783 22521
9.3. Jiné zavazky 28510 26181 25654 22783 22521
C.II. Krédtkodobé zavazky 25649 43777 47400 42225 52593
2. Zéavazky k Uvérovym institucim 0 14839 21656 20352 25293
4. Zavazky z obchodnich vztahd 21302 25232 22153 16570 23105
8. Zavazky ostatni 4347 3706 3591 5303 4195
8.1. Zavazky ke spole¢nikim 165 189 172 195 171
8.3. Zévazky k zaméstnanclm 1697 1637 1629 1839 1845
8.4. Zévazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotni pojisténi 1053 1035 988 1147 1137
8.5. Stat - danové zavazky a dotace 392 368 355 1690 719
8.6. Dohadné ucty pasivni 980 423 404 372 264
8.7. Jiné zavazky 60 54 43 60 59
D. Casové rozlisenf pasiv 0 0 190 171 171
1. Vydaje priStich obdobi 0 0 190 171 171

78

Zdroj: vykazy spolecnosti



Priloha 3 - Vykaz zisku a ztraty 2014-2018

Vykaz zisku a ztréty (v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
. Trzby z prodeje vyrobku a sluZeb 153206 | 125313 | 114813 | 131875 | 132560
A Vykonova spotieba 107862 98530 89322 92922 96176
2. Spotreba materidlu a energie 86409 76542 67154 67874 69147
3. Sluzby 21453 21988 22168 25048 27029
Zména stavu zdasob vlastni ¢innosti 8530 2287 -1429 -1813 3442
Aktivace -7360 -9922 -8778 -7708 -10570
Osobni ndklady 37541 37756 36991 39640 41331
1. Mzdové naklady 28086 28157 27694 29727 30998
2. Naklady na socidlni zabezpeceni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 9183 9599 9297 9913 10333
2.1.|Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 8911 9253 9055 9701 10131
2.2.|Ostatni naklady 272 346 242 212 202
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 18773 18758 18528 19142 19968
1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18773 18758 18528 19142 19968
1.1.|Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a hnotného majetku - trvalé 18773 18758 18528 19142 19968
IIl. Ostatni provozni vynosy 25790 27590 32577 28773 31527
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3580 4152 4268 3767 4370
. Trzby z prodeje materidlu 176 222 93 173 88
3. Jiné provozni vynosy 22034 23216 28216 24833 27069
F. Ostatni provozni naklady 8688 8252 7695 6942 8171
1. Z(statkova cena prodaného dlouhodobého majetku 3623 3720 3414 2776 4022
2. Prodany materidl 174 207 45 81 34
3. Dané a poplatky 949 527 445 633 676
5. Jiné provozni ndklady 3942 3798 3791 3452 3439
* Provozni vysledek hospodareni 6278 -2758 5061 11523 5569
VI. Vynosové Uroky a podobné vynosy 7 0 0 0 1
2. Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 7 0 0 0 1
J. Nékladové Uroky a podobné naklady 2286 2197 2114 2165 2198
2. Ostatni nakladové uroky a podobné ndklady 2286 2197 2114 2165 2198
VII. Ostatni finan¢éni vynosy 301 245 378 199 469
K. Ostatni finan¢ni naklady 205 258 268 394 284
* Finanéni vysledek hospodareni -2183 -2210 -2004 -2360 -2012
*x Vysledek hospodareni pfed zdan&nim 4095 -4968 3057 9163 3557
L. Dani z pFijma za b&Znou &innost 465 -186 27 1581 522
1. Dari z pfijma splatnd 638 0 0 1216 572
2. Dan z pfijmu odloZena -173 -186 27 365 -50
*x Vysledek hospodareni po zdanéni 3630 -4782 3030 7582 3035
*x* Vysledek hospodareni za uc¢etnf obdobi 3630 -4782 3030 7582 3035
Cisty obrat za G&etni obdobi 175541 | 153148 | 147768 | 160847 | 164557

Zdroj: vykazy spolecnosti
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