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1 Uvod

Cilem bakal&ské prace je klasifikovat majetkovou strukturu av@ho podniku detns

zdroja financovani jednotlivych sloZek.

Teoretickacést je zarfena na vymezeni jednotlivych poloZek podnikovéhgetha,

na faktory ovliwiujici velikost i strukturu majetku s ohledem naaslpodnikani a jsou
zde vymezena specifika zéddlstvi. Sowasti prace jsou i moznosti hodnoceni
majetkové struktury. V praktick#sti je posuzovana majetkova struktura saftského
podniku v kraji Vys@ina ve srovnani s odtvim a jsou zde aplikovany vybrané metody
hodnoceni majetkové struktury. Fidain situace je zhodnocena firgui analyzou ve
sledovaném obdobi 2006 — 2008 ptedhictvim pomdrovych ukazate likvidity,
rentability a aktivity, které se vztahuji k majetial je zde proveden vypet ¢istého
pracovniho kapitalu. Z&v bakaldské prace se zafifuje na dopady majetkové struktury
na vysledky hospodani podniku a jsou zde navrhnuty &mg ¢i opateni, které

vyplyvaji z vysledk financni analyzy.

Pro zajiS&ni majetkové stability jeidezité, aby podnik disponoval majetkem ietiné
velikosti a n&l zastoupeny jednotlivé druhy majetku ve spravnémpu. Musi se
zajimat o velikost a vyvoj majetku a proto posuzujda se uchovava pateni
velikost, fist nebo pokles v pbéhu stanoveného obdobi.¢élem finagni analyzy
podniku, kterou se zabyvam v bakakeé praci, je komplexnvyjadit finanéni situaci
podniku, zobrazit vyvoj hospotkni, najit piciny daného stavu aftigpét k volbe
nejvhodrgjsSich snéra dalSiho vyvojetinnosti podniku. Vybranym podnikem, n&mz
je zhodnocena majetkova struktura, je SENAGRO aeho hlavnim jedmétem
podnikani je zerudélska ¢innost, ktera vykazuje v celofeovém ngtitku odliSnou

skladbu kapitélu a dlouhodgBi vyrobni cykly.



2 Majetkova vystavba podniku a jeji

jednotlivé slozky

Majetkem podniku se rozumi souhrn vSechciy pertz, pohledavek a jinych
majetkovych hodnot, které gatpodnikateli a slouzi k jeho podnikani. Fvge] dw
z&kladni skupiny prostdki, které se liSi dobou, po kterou slouZi v provopdrpku,
nez se vrati do pénni formy. Jedna se o dlouhodoby majetek &Zp$ majetek.
Zvlastni skupinu tvid tzv. grechodna aktiva (Synek, 2006). Majetkem podniku jsou

vSechny prosedky, které podnikip sveécinnosti uziva.

Ucetnictvi se na majetek diva ze dvou hledisek:
* zhlediska konkrétni formy, v niz jsou ngnejSi hospodéské prostedky
vazany,

* z hlediska zdrdj, jimiZ jsou hospod&ké prostedky financovany.

Kazdy druh majetku, s nimz podnik hospdamusi byt financovan z &itého
finantniho zdroje, viz kapitola 3. Majetek z hlediskagetonkrétni formy tvéi aktiva.
Pivod majetku, a to z jakych finamich zdrofi byl pdizen, vyjaduji pasiva

(Kovanicova, 2005).

Mrivrw s

finan¢ni vykazy, skladajici se v zasad rozvahy (detni bilance), vysledovky (vykazu
ziski a ztrat) a z vykazu cash flow (vykazu penmiho toku) (Higgins, 1997). Rozvaha
je statickym pehledem o majetku podniku a jeho fidaim kryti k ugitému datu.
Pisemny pehled je obvykle ve forghlcétu, na jehoz levé strane zachyceno konkrétni
sloZzeni majetku podniku, tj. vSechna aktiva, a mnav strad vSechny kapitélové
zdroje, tj. pasiva. Tento dvoji pohled se nazyviarbni princip a rovnost Uhrnu

majetku a zdrdj jeho financovani je bilami rovnice (aktiva = pasiva).



Predpisy je stanoveno, kdy a k jakému datu musi godidvahu sestavovat @sicné,
ke konci roku +adné rozvahy, ip zaloZzeni podniku — g@tesni rozvaha, $ likvidaci

podniku, g fuzi a rozéleni podniku — tzv. mimi@dné rozvahy).
2.1 Charakteristika a €lenéni dlouhodobého majetku

Dlouhodoby majetek (oziavany jako staly, Z&ovaci, fixni, neobzny, stala aktiva)
je takovy majetek, ktery slouzi podniku dlouhou dldbbvykle déle nez 1 rok) a tkio
podstatu jeho majetkové struktury.ieRazna ¢ast tohoto majetku se postépn

opotebovavaCleni se doif zakladnich skupin:

» dlouhodoby nehmotny majetek,
» dlouhodoby hmotny majetek,
= dlouhodoby finatini majetek.

2.1.1 Dlouhodoby nehmotny majetek

Z&kladni charakteristikou dlouhodobého nehmotnéhajetku je jeho nemateriélni
povaha, v podstatnelze uchopit. Tvid za Uplatu ziskan&izna opravani, jako jsou
patenty, licence, autorska a vydavatelska pravamoené vysledky vyzkumu a vyvoje,
dale software, obchodni ztka firmy, pog. tzv. goodwill; zahrnuji se sem i naklady na
zaloZzeni podniku fzzovaci vydaje). Jedna se o polozky, jejichz cemavySSi nez

.....

vnitropodnikovych pedpisech.
2.1.2 Dlouhodoby hmotny majetek

Je takovy majetek, ktery je fyzicky zhmeétn Slouzi v podniku dlouhou dobu a
postup® se opatebovava (znehodnocuje). #amvaci cena jeho polozek je obvykle
vy3Si neZz 40 000 & Ucetni jednotka si iize stanovit vysi vstupni ceny ve svych
vnitropodnikovych pedpisech (Synek, 2006). Podnik ma také mozZnost ivgtia
po¢etnou skupinu movitych &ei, jejichz doba pouZitelnosti je delSi nez 1 rake

ocereni je nizSi nez stanoveny limit, tzn. drobny hmotiguhodoby majetek. Zalezi na



rozhodnuti podniku, zda tento majetek bude povazoza slozku hmotného
dlouhodobého majetku, nebo jej zahrne dé&ZaBho majetku (Rosochatecka, 2007).

Dlouhodobym hmotnym majetkem se podle Stohla (206&)mi:

a) pozemky, stavby @etné budov), a to bez ohledu na vysi jejich ogr&n

b) samostatné movitééei s dobou pouZitelnosti delSi nez jeden rok acheiji
ocereni je vysSi nez limit stanovenyétni jednotkou ve své viiti srernici,

c) pestitelské celky trvalych porass dobou plodnosti delSi nez 3 roky,

d) zakladni stado a tazna afia, tato polozka zahrnuje bez ohledu na vySihejic
ocereni, plemenna zvata utenych kategorii a téz zwata zékladniho stada
jinych hospod#sky vyuzivanych chay,

e) technické zhodnoceni.

V praxi se dlouhodoby majetakeni na movity majetek, ktery lzegmig’ovat (stroje,
vyrobni zdizeni, dopravni prostdky), a nemovity majetek, kteryggmigd’ovat nelze
(pozemky, trvalé budovy). Dlouhodoby hmotny majeseknespdebovava najednou,
nybrz postupé se opatebovava a znehodnocuje (krdpozemk, uméleckych @l atd.)
a umérné tomuto postupnému ogebovavani fenasi svou hodnotu ve foéndpisi do
nakladi podniku (Synek, 2006).

2.1.3 Dlouhodoby finan ¢éni majetek

Treti ¢asti dlouhodobého majetku je majetek figrain ktery zahrnuje cenné papiry a
podily, které maji dobu drzeni delSi nez 12sioi. Jedna se o aktiva, kterd podnik
porizuje nikoli proto, aby je uzival ke své&imé ¢innosti, ale aby mu imasela
ekonomicky prosgch prostednictvim takovych vynds z €chto aktiv, jako jsou
dividendy, gijaté uroky, ndjemné, jiné kapitalové zhodnocemignzvyseni trzni ceny
drzeného aktiva),ci aby mu pinesla jiné uZzitky ziskané nap prostednictvim
pevrgjSich obchodnich vztdih

Pati sem zejména:
a) cenné papiry, které podnik nakupuje jako dlouhodoinwestici; jde o nakup

tzv. bezpenych dluhopig, vkladovych list a;.,



b) financni podily (&asti) podniku v jinych podnicich,ifxladem je nabyti akcii
v mnozstvi dostatmém k ziskani vyhod, naprozhodujiciho¢i podstatného
vlivu, bezpéné kapitalové vynosnosti apod.; dalSidikjadem jsou obchodni
vklady aj.,

c) poskytnuté dlouhodobéiEky a Uwry (Kovanicova, 2005).

2.2 Charakteristika a ¢lenéni ob ézného majetku

Obkézny majetek (kratkodoby, provozovaci, provoznigasta aktiva) je v podniku
piitomen v fiznych formach a to vecené a pe&Zni podols. Jedna formafechazi
v jinou. Cim rychleji se obraci, tim za stejnych podmineingse ¢tSi zisk (Synek,

2006). Jedné se 0 majetek, ktery seighuivava a jeho pouziti je kratSi nez 1 rok.

Mnozstvi a struktura a@inych aktiv zavisi na charakteru a délce provozrividu
podniku (neboli kolobhu kratkodobych aktiv). Provoznim cyklem podnikuregumi
praimérna doba nutnd kipneEné pereZznich prostedki na nakup zasob, jejich
zpracovani ve vyrab a prodej hotovych vyrolik v¢etrg pottebné doby k inkasu
pohledavek. Rychlost ziny formy okZnych aktiv ma velky vyznam pro celkovou
finan¢ni situaci podniku. Podnik ma zajem, aby vazanksv & jednotlivych formach
byla co nejkratsi, aby kolgh (obrat) aktiv probihal co nejrychleji (SvatoS9%). Cely
cyklus se uskutgiuje v rekolika dikich, na sebe navazujicich fazich, viz obrazek 1

(zasobovani, vyroba, prodej, inkaso ¢g&n

Oh¢zna (kratkodobd) aktiva zahrnuji dle KovanicovéO@0
= zAasoby,
= kratkodoby finatni majetek,

= pohledavky.



Obrazek 1: Kolobh okéznych aktiv (provozni cyklus)

[PENIZE]————>{Zasobovant——>MATERIAL |
« [ Vyrotia

! |

IPOHLEDAVKY | «—Prodej| «———

Zdroj: Kovanicov4, 2005

2.2.1 Zasoby

Jedna se o takové sloZzky majetku, u nichz dochjednorazové sptgb: nebo se

Z piislusné&innosti ziskavaji afiemenu;ji v jiné majetkové slozky.

Zasoby zahrnuji dwvelké skupiny:

a) nakupované od dodavaielj. predevSim material a zboZzi,
b) vyrobené vlastni hospotkou cinnosti, tj. hotové vyrobky, nedokdena

vyroba (&etne polotovain) a zviata (utitého charakteru a &eni).

ad a) Zasoby nakupované:

- material — paf sem suroviny (zakladni materiél), pomocné a provaci latky,
nahradni dily, vratné obaly, movitéor s dobou pouzitelnosti kratSi nez jeden
rok bez ohledu na jejich vySi ocen, drobny hmotny majetek (movit&ai
s dobou pouzitelnosti delSi nez jeden rok ai&pwaci cenou pod stanoveny
limit pro (&tovani do dlouhodobého majetku),

- zboZi — movité ¥ci, které @etni jednotka pidizuje za @elem dalSiho prodeje.

ad b) Zasoby vytvi@né vlastnéinnosti (zasoby vlastni vyroby):

- nedokorena vyroba — rozpracované vyrobiysluzby, které jiz prosly jednim
nebo vice vyrobnimi stupni a nejsou tedy jiz malem, ale také jeStne
hotovym vyrobkem; obdokin mize jit o nedokotené vykony jinych,
nevyrobnich¢innosti, @ nichZz nevznikaji Zadné hmotné produkty (jako jsou

nedokortené prace na poskytované slégzb



- polotovary vlastni vyroby — slozky nedokamych vyrobk, které se od
piedchozich liSi tim, Ze jsou vysledkem relatiwuzaweného vyrobniho stupn
(popx. vice stupii) a jsou ukeny nejen k dohotoveni v dalSim vyrobnim procesu
podniku do podoby hotovych vyrobkale obvykle se mohou téZz samostatn
prodavat (nap vyrobené satasti a dily pi montazi automobii),

- hotové vyrobky — ¥ci vlastni vyroby utené k prodeji externim odtateiim
(popr. i ke spaitebs uvnitt podniku),

- zvifata — mlada chovna zZaia, zviata ve vykrmu a dale napkoZeSinova

zvitata, ryby, ¥elstva, hejna slepic, kachenjikatd.
2.2.2 Kréatkodoby finan €ni majetek

Jedna se o @liny majetek v pefEni podols. Kratkodoby finatini majetek je tvien
pergznimi prostedky — hotovost v pokladn vklady na dtech podniku u iznych
finan¢nich instituci; dale kratkodoby finami majetek zahrnuje kratkodobé cenné
papiry (splatnost do 1 roku). V SirSim pojeti seatrip poukazky na odiy zbozi i
sluzeb, Seky, ceniny (postovni znamky, kolky, el karty) apod.

2.2.3 Pohledavky

Pohledavky z obchodniho styku jsaidstky za dosud neuhrazené faktuty jiné

platebni dokumenty, které podnik vystavil svym zakkim (odkErateiim). Do

obéZného majetku se zahrnuji i ostatni pohledavky, jgt1 nevyptaddané naroky
podniku vi¢i jinym pravnickym a fyzickym osobam (Kovanicov&d5).

Z hlediska detnictvi je prvnim zasadnim kritériem ptleneéni pohledavek doba jejich
splatnosti. Za kratkodobé pohledavky se povazujlgaavky s dobou splatnosti kratSi
nez 1 rok, zatimco za dlouhodobé se povaZzuji pakleds dobou splatnosti delSi nez 1
rok (Rynes, 2008).



2.3 Ostatni aktiva

Jednd se o polozkyasoveho rozliSeni. Ratsem naklady i#Stich obdobi. Jsou to
vydaje, které byly vynaloZeny wbném w@etnim obdobi, avSakast&né nebo zcela
souviseji s hospodskymi operacemi ifiStich obdobi. Dale komplexni nakladsigtich
obdobi a pijmy priStich obdobi - jde 6éastky, které &etni jednotka dosud neinkasovala
a pati do vyno$ bézného obdobi((erméakovéa, 2008).
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3 Financovani podnikoveho majetku a jeho

pravidla

Finartni struktura podniku fiedstavuje strukturu podnikového kapitalu, ze ktergh
financovan jeho majetek. Je zachycena v pasiveehiahy. Vedle pojmu finami
struktury se pouziva i kapitalova struktura. Zaehgcstrukturu podnikového kapitalu,
ze kterého je financovan jeho staly majetek a &vast oldZného majetku. Jde tedy o
strukturu dlouhodobého kapitalu podniku (Valach92)

Na zpisob financovani ma také vliv kol obéZzného majetku v ze#délskych
podnicich, ukovany grevazrg piirodnimi podminkami. V rostlinné vyrékirva kolokEh
obe¢Znych prostedki v praméru jeden rok, v odstvi ZivociSné vyroby je delSi nez jeden

rok.
3.1 Kapitalova struktura

Kapitalovou strukturou podniku se tedy rozumi stk zdrofi, z nichz vznikl majetek
podniku. RozliSuji se vlastni zdroje, to je kapitétery pati podnikateli nebo skupén
podnikateli vioZzeny do podniku, jedna se o vlastni kapitélziGidroje pedstavuji
kapital wtitela nag. bank, ale i jinych investarvlozeny do podniku, jedna se o cizi
kapital (Rosochatecka, 2007¥leréni kapitalovych zdrdj plati jak @i zalozeni
podniku, tak p zvétSovani majetku podniku i pro financovani jeh&ioych poteb.
Strukturu &chto zdrofi voli podnik tak, aby nédklady na jejich pouZiti Yyhinimalni
(Kovanicova, 2005).

Celkova velikost podnikového kapitalu zavisegevsim na velikosti podnikditn vetSi
podnik, tim je pdeba vice kapitalu), na stupni mechanizace, autaatj robotizace
(¢im vySsi techniku podnik vyuziva, tim je zaedti WtSi kapitél), na rychlosti obratu
kapitalu ¢im rychlejSi obrat, tim mensi kapital) a na orgaciondbytu (podnik s vlastni
prodejni siti vyZzaduje vysSi kapital nez prodeispobchodni podniky) (Sedkk, 2001).
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3.1.1 Pravidlo vyrovnani rizika

Vyznamnymi kritérii @i finanénim rozhodovani podniku jsou jistota, nezavislost a
preference vnihiho financovani. To vede Kevaze vlastniho kapitalufippraibézném

podnikovém financovani (Kislingerova, 2004).

Ponmer mezi vlastnim a cizim kapitalem zavisifaat okolnosti:

* na odwtvi, ve kterém podnikisobi — u vyrobnich podnikpievlada zpravidla
vlastni kapital, u obchodnich podiikse pondr blizi 50 : 50, u pefEnich
podnikil zaujima vysSi podil cizi kapital,

* na struktile majetku — podniky s vySSim podilem dlouhodobélagethu maji i
vySSi podil vlastniho kapitélu,

* na dostupnosti Wru — vySe urokovych sazeb,

* navynosnosti podniku,

* na stabili¢ trzeb a zisku,

* na subjektivnim postoji vedeni podniku k dluhuzki (Rosochateckda, 2007).
3.2 Vlastni kapital

Vlastni kapital je kapitél, ktery patmajiteli (majiteim) podniku. Je hlavnim nositelem
podnikatelského rizika (u obchodnich sgolesti vyhradnim nositelem, u podniku
jednotlivce spolu s jeho osobnim majetkem). Jehdilpma celkovém kapitalu je proto
ukazatelem finaini jistoty podniku. Vlastni kapitél neni stalou i¢elou, ale rnéni se
podle vysledl hospod#eni v FisluSném obdobi.

Skut&nou vysi vlastniho kapitalu tvbrozdil mezi skuténou (trzni) hodnotou aktiv
podniku a skuténou hodnotou jeho dldh Vlastni kapital v podniku tud perézité i
neperzité vklady. Je roztlen do rekolika polozek:

» zakladni kapital,
= kapitalové fondy,

= fondy ze zisku,
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» nerozaleny vysledek hospodeni minulych let,
= vysledek hospodani EZného detniho obdobi (Synek, 2006).

3.2.1 Zakladni kapitél

Z&sadni polozkou vlastniho kapitalu je kapital adki. Je vytvien gredevsim
v kapitalovych obchodnich spdleostech v souladu se zakoneim 513/1991 Sb.,
obchodni zakonik, ve Zni pozdjSich gedpidi (Kislingerova, 2004).

Tvoii perézité i nepenzité vklady spoléniki do spolénosti. Zakladni kapital vytiéa
kapitdlové spoknosti a jeho vySe se zapisuje do obchodniho filgjst V akciové
spol&nosti vznikd zakladni kapitdl vydanim akcii ocité¢ jmenovité hodnet
(Rosochatecka, 2007).

3.2.2 Kapitalové fondy

Jsou vytvéeny z kapitalovych vklad (dary, dotace, zémy vkladi spol€nika), které
nezvysuji zakladni kapital spéleosti. Pati sem emisni azio {fplatek), rozdil mezi
trzni a nominalni cenou akcii. Tvorb&exrpani se¢idi stanovami spotmosti (Sedléek,
2001).

3.2.3 Fondy ze zisku

Kapitalové spolénosti v oblasti financovani podniku tiica cerpaji zakonné rezervni
fondy. Cast &chto fondi se tvdi povinrs, ze zdkona (ve spol. s r. 0., a. s. zakonny
rezervni fond, v druzstvech n#itelny fond), nebo je jejich tvorba fpdepsana
stanovami podniku. Vitledku toho se rozeznavaji zakonné fondy a stafutandy

(Kovanicova, 2005).

Dle Synka (2006) jsou tyto fondy pojistkou protipredvidanym rizikm v podnikant;
slouzi ke kryti ztrat a kipkonani nefiznivého piibéhu hospodieni spolénosti. Proto

jsou ozngovany jako rezervni fondy.
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3.2.4 Nerozd éleny vysledek hospoda fFeni

Posledni slozky vlastniho kapitalu tvaisk minulych let (tj. neroztdeny zisk nebo
neuhrazena ztrata) a hospisky vysledek Bzného detniho obdobi (Kislingerova,
2004).

Nerozdleny vysledek hospodleni gedstavujecast zisku po odvodu dani, ktera se
nerozaluje mezi majitele (akciort@), ale slouzi dalsimu podnikani; neréledy zisk
se fidéluje raiznym rezervnim fonim. Je nutné upozornit, Ze zisk nemusidstavovat
hotové penize ani penize n&ach v bance a nemusi byt k dispozici pro Zzadntbyla
Tak se niZe stat, Ze i podnik, ktery vykazuje vysokiastku zZného i nerozéleného
zisku, nema dostateé volné pe&eni prostedky a niize mit platebni potize. Vlastni
kapital podniku na druhé stramsnizuje ztrata &&ného detniho obdobi i neuhrazena

ztrata z minulych let.
3.3 Cizi kapital

Je zdrojem financovani podiik Predstavuje zavazek podniku, ktery musi podnik
v uréené dob splatit. Podle doby splaceni se rélege na kratkodoby cizi kapital
(poskytovan na dobu do 1 roku), dlouhodoby ciziitéhgposkytovan na dobu delSi nez

1 rok) a rezervy.

Cenou (néklady) za pouzivani ciziho kapitalu jekdaoostatni vydaje spojené s jeho
ziskanim (bankovni aj. poplatky, provize}egto je cizi kapital obvykle le¥fsi nez
kapitadl vlastni. Btom vSeobech plati, Ze kratkodoby kapital je le¥8i nez
dlouhodoby kapital. S prodluzovanitasového horizontu roste pra@iitele riziko a

s mistem rizika zase roste poZadovana vynosnost inveeséhio kapitalu (Synek, 2006).
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3.3.1 PouZziti ciziho kapitalu

Pouziti ciziho kapitadlu zvySuje vynosnost podnikeba cizi kapital je vSeobe¢n

levnejSi nez kapital vliastni.tBobi zde d¥ skute&nosti:

1. podnikatelé (spolmici, akciondi, ¢lenové) za vysSSi riziko spojené s uloZzenim
perez v podniku nez je bezrizikové uloZeni perv bance, pozaduji vyssi podil
na zisku (dividendu) nez je arok,

2. Uroky z ciziho kapitalu jsou soasti naklad, snizuji zisk a tim i deovy zaklad,
snizuji tedy daoveé zatiZzeni podniku; to je tzv. jlavy efekt” z pouZiti ciziho

kapitalu (nap. averu).

Pouziti ciziho kapitalu je pro podnik vyhodné tehdydyZ vynosnost majetku
posuzovana na zakladisku ged zdagnim a uhradou Urdkje vysSSi nez urokova mira

z 0veru (Krutina, Novotna, 2004). Jev se nazyva fifrdrpaka.

Duvody vedouci pro pouZiti ciziho kapitalu:

- podnikatel nema dostatey vlastni kapital nezbytny k zaloZeni podniku,

- podnikatel pechod® nedisponuje potbnym kapitalem v dah kdy jej
potrebuje (nap pii ndkupu straj, surovin),

- pouzitim ciziho kapitadlu nevznikaji jeho poskyt@®latzadna prava vifmém
fizeni podniku, zatimcotipirani novych spolmika roz'ed’uje vlastni kapital a
tim i fidici pravomaoci,

- cizi kapital je ¥tSinou levigjSi nez kapitél vlastni.

Pri vétSim pouZiti ciziho kapitalu se setkame s negativskut&nostmi:

- cizi kapitél zvySuje zadluZzenost podniku a tim sj@Zeho finadni stabilitu, i
velkém rozsahu dluhroste nebez¢ bankrotu,

- kazdy dalsi dluh je drazSi a je obtiji jej ziskat, nebdpotencidlni ¥itelé se
obavaji o suj kapitél v gipact likvidace zadluzeného podniku,

- vysoky podil ciziho kapitdlu omezuje jednani mamagetu, které musi byt

prizptisobeno wtitelam (Synek, 2006).
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3.3.2 Kratkodoby cizi kapital

Pati sem zavazky podniku, které maji vztah k normalniprovoznimu cyklu

(financovani Bzneho provoz podniku); napdluhy \i¢i dodavateim, nebo zavazky
nesouvisejici s provoznim cyklem a budou uhrazenihité do jednoho roku od data
sestaveni koré@é rozvahy (nap zavazky z titulu dahze zisku, dluznych dividend

apod.) (Kovanicova, 2005).

Zahrnuji se sem:

- kratkodobé bankovni @vy,

- dodavatelské iy (dodavatel doda zbozi na &iv— tim vznikaji zavazky
z obchodniho styku),

- zalohy mijaté od odbrateii (jsou k dispozici podniku do doby dodavky —
oznauji se téz jako odivatelsky U¥r),

- puj¢ky, nezaplacené dan

- ¢astky dosud nevyplacenych mezd aplaavazky k zarstnaném),

- vydaje fistich obdobi (naklady, které budou zaplaceny ohbuadu),

- dluzné dividendy (Synek, 2006).

3.3.3 Dlouhodoby cizi kapital

Zavazky, s dobou splatnosti v zasadelSi neZz jeden rok, jsou deny pevazr
k financovani &ch slozek aktiv, které maji delSi dobu pouziteln@stizSieni podniku,
porizeni strojniho vybaveni apod.). Rasem dlouhodobé bankovni dry, vydané
podnikové dluhopisy, leasingové dluhy, dlouhodobérky k uhrad a jiné

dlouhodobé zavazky (Kovanicova, 2005).
3.3.4 Rezervy

Rezervy jsou ueny pro pipad nenadalych vykyvv hospodgeni, pop. pro gipad
ztraty z podnikatelsk&innosti. Podnik jej tvei v piipadt, kdy v budoucnu ¢&ekava
rozsahly jednorazovy vydaj, ktery by mohl hiepivé ovlivnit pribéh hospodgeni.
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Rezervy jsou zdrojem kryti tohotdipadného vykyvu, ktery ma dlouhodoby charakter
(Kislingerové, 2004).

Rezerva se povaZuje za cizi zdrofehto divodi:
a) vyjadruje ,potencialni* zavazek i¢i tietim osobam, ndp vici odbérateiim
vyrobki z divoda zarwnich oprav,
b) predpoklada se vynaloZeni vyday budoucich obdobich (viiti dluh &etni
jednotky).

Rezervami se proceély (Cetnich @edpigi rozumi:

a) rezervy @etni vytvdené v souladu se zakonem &ethictvi, jejichz tvorba na
vrub néklad se nepovazuje zafilavy naklad:

- rezerva na rizika a ztraty, rezerva na dao‘ijmi,

- rezerva naitchody a podobné zavazky, rezerva na restruktucaliza

b) rezervy zakonné podle zvlastnicte@pigi, zejména podle zakora 593/1992
Sbh., o rezervach pro zj&ti zakladu dakhz pijmu, ve zreni pozdjSich gredpisi
a zakonac¢. 44/1988 Sb., o ochrarma vyuziti nerostného bohatstvi, veéan
pozckjSich gedpisi. Zakonné rezervy se ftkiostejre jako rezervy Getni, na

vrub naklad, avSak jsou deoveé uznatelné (Rynes, 2008).

Rezervy se tvid bud’ v absolutnicastce, nebo procentem zZeného zakladu. Tvorba
rezerv probihd na vrub nakiadtj. snizuje hospodaky vysledek, jejich pouziti je
naopak ve prosgeh vynos, tj. zvysuji hospodéky vysledek.

3.4 Rozvaha

Udaje zjis&né z rozvahy charakterizuji stav ekonomickédeyi, stav majetku a zdrij
podniku k utitému datu. Jednd se o okamzikové, stavové ukazatgkolem je
informovat uzivatele rozvahy o ekonomické situaa aotnim vysledku hospodeani

podniku.
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Tabulka 1: Rozvahagpzakladnich segmeint

Aktiva (majetek) Pasiva (kapital)

Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek

Investini Cizi zdroje (dluhy) Finargni

rozhodnuti rozhodnuti
OhszZné aktiva

Kratkodobé zavazky z
obchodniho styku

Zdroj: Kislingerova, 2004

Bilan¢ni pravidlo fika, Ze Zzadna firma neibe mit vice majetku, nez ma zdrpja

opang, plati princip bilagni rovnosti (aktiva = pasiva).

Aktiva jsou vysledkem minulych investiich rozhodnuti a jsou usfgmlana podle
funkce, kterou plIni v podniku, dale podiasu, po kterou je majetek v podniku vazan a

poslednim kritériem je likvidita (Kislingerovéa, 2400

Stala aktiva a aktiva celkem mé4 v rozvaze uvedemd@dty brutto a netto. Brutto uvadi
majetek v oce¥ni podle zakona oéétnictvi v pivodnich cenach, zash byl do podniku
potizen. Netto hodnota vznikne adenim tzv. korekce od brutto hodnotiigemz
korekce vyjaduje opravky, tzn. souhrn odgfisNetto hodnota vyjatje zistatkovou
cenu majetku, udava, kolik hodnoty jeZbyva k odepsani (Rosochatecka, 2007).

3.5 Majetkova struktura podniku dle likvidity
Likvidnost je schopnost jednotlivych majetkovyctoZzdk podniku se ipnenit na
perezni prostedky. Je obecnou charakteristikou majetku; jedvdtinajetkov&asti se

liSi podle schopnosti rychlostiigmeny. Likvidnost se vaze k éinému majetku, na

straré pasiv jsou kratkodobé zavazky.
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Ob¢zny majetek z hlediska likvidnosti se rozliSuje Hiaslingerové (2004) na stupgn

1. nejvySSi — kratkodoby fingni majetek,
2. kratkodobé pohledavky,

3. zasoby.
3.5.1 Platebni schopnost a finan €éni planovani

Nasledujicim pojmem je likvidita podniku, ktera a&gljuje schopnost podniku hradit sve
zavazky v danych terminech, ziskat dostatek fedki na provedeni p&tbnych
plateb. Zavisi na tom, jak rychle je podnik schopiasovat svoje pohledavky, zda ma
prodejné vyrobky apod. (Rosochatecka, 2007). Mymed se formou pogrovych
ukazatel zvanych stup® likvidity, které vcitateli maji slozky likvidnich aktiv a ve

jmenovateli kratkodobé zavazky. O jejich konstrut@jednava kapitola 5.2.2.2.

Platebni schopnost je jednou z vyznamnych chaiatitefinancni situace. Pokud je
podnik trvale nelikvidni (jeho finami rovnovaha je poruSena), jedna se o platebni
neschopnosti (insolvenci). Je to stav, kdy podni&nin schopen platit dluhy

v pozadované da@b Splatné dluhy jsou vySSi nez realizovatelna htanaktiv.
Nevyhodnd je i nadbytea likvidita — vysSi stav likvidnich prasdki, nez je jejich
potreba. Obeah plati, Ze vySSi likvidita sniZzuje nebezpelatebni neschopnosti, ale
sowasre snizuje vynosnost podniku. Vynos zvySujie@evSim nové stroje a
technologie, nové druhy materialu, tj. malo likvidaktiva. Podnik musi usilovat o

optimalni likviditu a optimalni strukturu veSkeréhmjetku (Synek, 2006).

Vyhodou vysokych zasob finanich prostedki je prevence if&d bankrotem. Jejich
nevyhodou vSak je chyfici zurateni. Vysoké zasoby fingnich prostedki jsou
prosgsnou podminkou vifpact snah o dosazeni zisku (zachovani fiman
rovnovahy), sotasré jsou ale omezujici pro cilovou w@hu ,zisk“. Zakladem
finantniho planovéni jsou rozhodnuti v oblasti produkodbytu a investic, ktera

ovliviuji planovanou zasobu platebnich predki (Wo6he, Kislingerova, 2007).
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3.6 Zlaté bilan éni pravidlo financovani majetku

Cilem pravidel financovani jefipdané struktte majetku vytvéit strukturu kapitalu,
kterou je dlouhodab zajiS€na platebni schopnost. PoZzadavkem zlatého drilan
pravidla je souéh lhat mezi vazanim finamich prostedki na strag aktiv a

disponibilitou finanich prostedki na strag pasiv (Wohe, Kislingerova, 2007).

Ponmer dlouhodobého a kratkodobého kapitalu je druhynznaynnym problémem
kapitalové struktury. Jak je uvedeno v kapitole, 33kratkodoby cizi kapital lewsi
nez dlouhodoby cizi kapital, coz hdvgro jeho ¥tSi pouziti. AvSak tento kapital
(kratkodoby dluh) zvySuje riziko platebni neschogthoprotoze musi byt splacen
v ponerné kratké dol, a proto by ml byt pouZzit pouze pro financovani rychle
likvidnich aktiv (penize, splatné pohledavkyimp hotové vyrobky).

Dlouhodoby kapital (dlouhodoby cizi kapital a vidskapital) by ndl finanéné kryt
dlouhodoby majetek a trvale vazanyébby majetek. Pouziti kratkodobého ciziho
kapitalu k financovani dlouhodobych aktiv je vysaggkantni, a naopak pouZzit cizi
dlouhodoby kapital k financovani kratkodobych akgBvneefektivni, protoZe je spojen
s vysSi urokovou sazbou. Z toho vyplyva, Ze je Badadrzovat optimalni po&n mezi

dlouhodobymi a kratkodobymi zdroji (Rosochateck#) ).

Ma-li podnik kapitéalu vice, je jeho vyuziti nehosidoné a firma je figkapitalizovana,
neboli z dlouhodobych zdnpj byl financovan i kratkodoby majetek. Tento stav
znamena vysokou stabilitu podniku (dlouhodadchopen hradit své zavazky), ale
souwasre klesa efektivnost kapitalu pouzivaného v podniRokud je kapitalu meén
zpasobuje to poruchy v chodu firmy a podnik je podkalpiovan. K tomu dochazi
v pripadt prudké roz&eni vyroby a prodeje, coz je spojenaistem aktiv, ktera nejsou
kryta potebnymi finagnimi zdroji, tzn., Ze si podnik plil aktiva, ale nema j&im
zaplatit. Je to stav velmi riskantni, kdy podnilatkodobym cizim kapitalem kryje
dlouhodoby majetek. Podnik se zadluzuje a dostévdosplatebni neschopnosti, viz
kapitola 3.5.1 (Sedézk, 2001).
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3.6.1 Cisty pracovni kapital

Prebytek olsZného majetku nad kratkodobym cizim kapitalem sgyvéacisty pracovni
kapital (pracovni kapital). Lze jej definovat jakaést oldZného majetku financovaného
dlouhodobymi zdroji. JelikoZz dlouhodoby kapital hexkamzig splatny, je tataést
ob¢Zného majetku k dispozici vedeni podniku pro jebdrpkatelskou aktivitu (Synek,
2006). PRedstavuje ,finatni polst&“, ktery firm¢ umozni pokréovat ve svych
aktivitach i v fipac, Ze by ji potkala gaka nepijemna udalost, jez by vyZadovala
vysoky vydej pe&nich prostedki. Je Zadouci, abyastka volnych progedki, ktera
zastane podniku k dispozici po UhgasiSech Bznych zavazk, byla gimo ve forng

perez.

Tento rozdil ma vyznamny vliv na solventnost firnfjrma ma dobré finami zazemi,
je likvidni. Pokud kratkodoby cizi kapitaligvySuje obZzny majetek — coz je krajn
nezadouci, vznikne nekryty dluh (Sedik, 2001). Manazerskyftigtup kéistému

pracovnimu kapitalu jako k fondu finamich prostedki znazotiuje obrazek 2.

Obréazek 2Cisty pracovni kapitél

AKTIVA PASIVA
stala ~ vlastni kapital
aktiva :
' |CISTY PRACOVNI _ dlouhodobé diuhy | z;"‘i‘:‘é‘l’d"by

obézna ||  KAPITAL | ¥

aktiva | TR e
. ; . kratkodoby cizi

ke il

atkodobé dluhy | Kapitél

Zdroj: Synek, 2006
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4 Faktory ovliv nujici strukturu majetku a

specifika v zem édélstvi

Podniky seifidi podle fiznych charakteristik. Vytwa se gehled o pétu podniki, tim
Ze se vyzvedavaji jejich charakteristické znakyzadily. Podniky se rozduji podle

nasledujicich hledisek:

1. Podle hospodskych od¥tvi na podniky pimyslové, obchodni, bankovni, doprauvi,

pojistovaci a ostatni podniky poskytujici sluzby,
2. Podle druhu vykanna podniky produkujici hmotné vykony a poskytugicizby,
3. Podle zpsobu zhotovovani vykdn- podle vyrobnich princip

4. Podle pevladajiciho vyrobniho faktoru na podniky prac®vwntenzivni, investing

narané a materialoyvintenzivni,

5. Podle velikosti podniku (Wdhe, Kislingerova, 200
4.1 Vyznam zem édélstvi

Zemedélstvi I1ze charakterizovat jako kvalifikované @t@vani pidy za &elem ziskani
arody (rostlinna vyroba), chov hospdsdiych zvfat (ZivaiiSna vyroba) vetrg riznych
pridruzenychcinnosti. Hlavni¢innosti zemidélskych podnik je zengdélska vyroba.
Podniky plni funkci — zabezpeni potravin pro obyvatelstvo a z&milskych surovin
pro pimysl, p€e o krajinu a zivotni prosdi, funkci socialé kulturni (osidleni),
rekre&ni aj. (Synek, 2006).

Souhrnny zerdélsky et je zakladnim nastrojem proéteni ekonomické velikosti,
vykonnosti od¥tvi v zengdélstvi a vykazuje vysledky zetdélstvi. Souhrnny
zentdélsky ket zpracovava odbor statistiky z&lstvi, lesnictvi a Zivotniho prastdi
Ceského statistickéha@du (Rosochatecké, 2007).
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Schematické znazoni struktury agrarniho sektoru podle SvatoSe (1:995)
. Zenedélska prvovyroba
. Potravinésky prtimysi
. Krmivarsky primysl

1

2

3

4. Sluzby pro zewuélstvi a potravingstvi

5. Specializovana odti strojirenstvi, chemie, stavebnictvi
6

. Potravinésky obchod a vejné stravovani
4.1.1 Majetkova vystavba v zem édélstvi

V bakal&ské praci se zabyvam majetkovou strukturou vybrangkengdélského
podniku. Krong stanoveni pméeiené vySe podnikového majetku jeetia ¥novat
pozornosti i jeho strukte (Valach, 1997). Majetkova vystavba podnife velmi
diferencovana. Technickd nérmst ovliviiuje podil stdlého hmotného majetku, jehoz
likvidita (schopnost femeny v penize) je nizSi a dlouhodg&i nez u obzného majetku
(Rosochatecka, 2007).

K hlavnim polozkdm stalych aktiv gatpida a @stitelské celky trvalych porost
budovy, stavby, {dni meliorace, trvalé kultury, skleniky, stroje @ati, nedoko#ené
investice aj. Zvlastni polozkou jsou #ata (kor, skot, prasata, dbez, ostatni zvata).
NejvyznamijSi polozkami obznych aktiv jsou polni invenita viceleté kultury,
statkové zasoby krmiv a steliv (nakoupené a vlastroby), pohledavky a jina fingni
obézn4 aktiva (Synek, 2006).

V zemedélskych podnicich, oproti ostatnim advim narodniho hospotktvi,
pristupuji zvlastnosti, danétippzenou povahou zeftélskych vyrobkKi a vysokou
spotebou vlastnich ze#délskych vyrobKi prechazejicich do dalSi faze vyrobniho
procesu. Znéy rozsah vnitropodnikové sgeby je zfisoben propojenim zakladnich
odwtvi zemedélské vyroby — rostlinné a Zi¥@né vyroby (Rosochatecka, 2007).
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4.2 Specifika zem édeélského sektoru

Zemedélskd odvtvi maji rekteré odliSnosti, jimiz se liSi od ostatnich &t

Mrivriw s

ve forme dotaci, jsou popsany v této kapitole.

Mezi zakladni utujici faktory vynosnosti podniku gatpritazlivost odwtvi z hlediska
dlouhodobé perspektivy a také souliamitelt ovliviiujicich konkuretni postaveni
v ramci daného odivi. Nejdilezit&jSi jsou takové tendence vyvoje v &tii, které

pusobi na zmnu struktury. Ekonomika odwi zentdélské vyroby se zabyva
zkoumanim ekonomickych zavislosti uw¥nibdwtvi a vzajemnymi vztahy mezi

odwtvimi v ramci zenddélské vyroby (Svatos, 1995).

Predni specifika zesuglské prvovyroby jsou dana vyrobnim procesem, kterd@
biologicky charakter, probiha nang#, nebo je na jdu vazan a je pod vlivem
klimatickych podminek. Vliv klimatickych podminekytati specifické pracovni
prostedi pro lidi a stroje a zvySuje rizikovost vyrobig.dalSim zvlaStnostem [Fat
pusobeni diferencialni renty. tBa m& rozdilnou drodnost (bonitu) coZ oiiliye
vysledek hospodani. Podniky v lepSichtoinich a klimatickych podminkach maiji
moznost dosahnout vysSi produktivity prace a vyssihodnoceni vynaloZenych
vklada.

V dusledku biologického charakteru vyroby a jeji vazhoa mdu probihd vyrobni
proces v delSiméasovém obdobi. Pracovni proces je &itém obdobi vyrobniho
procesu a je podstatrkratSi (giprava mdy, seti, oSébvani rostlin, krmeni zvat).

Nesoulad meziémito procesy, fedevsSim v rostlinné vyrégh ma vliv na vyuziti

vyrobnich prosedki a pracovnich sil.

DalSim faktorem je sezénnost prace v 2e¥tské vyrolE, kterd se projevujerpdevsim
v rostlinné vyrols, zpisobuje nerovnominé vyuzivani vyrobnich prasdki a
pracovnich sil a ovlifuje nerovnorrnost gijma a vydap zendélskych podniki
(Rosochatecka, 2007).
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Pada jako vyrobni faktor ma dle Svatose (1995) zviastsy:

- je nerozmnozitelna, jeji rozsah je dan plochou k&ing povrchu,

- neni zaminitelna jinym vyrobnim prostdkem,

- nedochazi k uplnému ogebeni jidy, ke ztrat uzitné hodnoty, tj. Urodnosti

- je Zivym organismem, ve kterém probihaji biologickgzikalni a chemické
procesy a je aktivnirinitelem zengdélského vyrobniho procesu,

- je pracovni prosedek a zarowvepracovni pedmet.

Zenmedelstvi dnes jiz neslouzi pouze vyrolpotravin, ale febird na sebe iutezité
spole&enské a ekologické funkce. Za&dklskacinnost je nedilnou sloZzkou venkovského
prostoru, ktery si zaslouzi §giéa podporu. Zeruélci jsou k €mto podobnym pro
verejnost i zivotni prosedi prospSnym c¢innostem vedeni celou Skalou datéch
nastroji. Dotani zdroje Ize Ceské republice roztlt na dw zakladni skupiny zdréj
finanénich prostedki. Po vstupuCeské republiky do Evropské unie jsou 2ettctim
nabizeny evropské datai programy (¥tSinou casténé kofinancované ze statniho
rozpatu CR), které jsou vhodn doplreny narodnimi doténimi programy (pli
hrazeny ze statniho roztia CR). Evropské dotmi programy spolu s narodnimi

dophkovymi platbami administruje a vyplaci Statni 2eiisky interverni fond.

Tabulka 2: Rozpeet Statniho zetuglského intervetniho fondu na podporu Spote
zentdelské politiky v roce 2008 v tis. K

PouZito prostredkll z rozpoctu Celkem
Druh podpory = ——

CR EU v tis. KC %
I. PFimé platby 5592 167 11125 822 16 717 989 57,86
Il. Spolecna organizace trhu 2 011 437 1727743 3739180 12,94
z toho: Financni podpory 73 814 93924 167 738 0,58
Dotace 1937030 1490 288 3427318 11,86
Intervencni ndkupy 301 99 293 99 594 0,34
Vyvozni subvence 0 43 239 43 239 0,15
Ostatni vydaje 292 999 1291 0,00
lll. Program rozvoje venkova 1579046 6 002 037 7 581083 26,24
IV. Horizontalni plan rozvoje venkova 168 744 668 886 837 630 2,90
V. Propagace spotieby vyrobk( - marketing 10774 8328 19 102 0,07
Souhrnné cerpani rozpoctu 9362 168 19532 816 28 894 984 100,00

Zdroje na marketingovou ¢innost 183 886 0 183 886 -

Zdroj: Vyrocni zprava Statniho zesklského interveéniho fondu za rok 2008
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Ceské zersdélstvi vykazuje pray diky dotacim zisk. Nejtsi dopad na hospottani
zemedélcu mélo v roce 2009 sniZzeni cen komodit. Ngfi propady nastalyfpdevsim u
obilovin, olejnin a mléka. Vysledkem nigpnivého cenového vyvoje je také pokles
stawi hospod#skych zvfat (skotu, prasat) a pokugici snizovani p&tu zangéstnand

v oboru. Pe¢et lidi pracujicich v odstvi klesl pod 120 000. Fin&ni noviny (2010)
udavaji, Ze dotace do tuzemského &aitstvi se v roce 2009 zvysily o 16,3 %, coz
piedstavovalo 4 800 000 000¢Knavic. Bez tohoto navySeni by byl hospe#s
vysledek roku 2009 v zapornyclislech. Zisk zerdélci vtomto roce ¢inil
3170 000 000 K coZ je nejhorsi vysledek od vstupieské republiky do Evropské
unie (viz déle kap. 7.2).

4.3 Faktory ovliv Aujici strukturu majetku

Majetkovou strukturou se rozumi podil jednotlivygolozek aktiv na celkovém

majetku. Je dana odtwim, typem podniku a finami politikou podniku (Synek, 2006).

Velikost majetku podniku je ovlivma:

= prednEtemcdinnosti,

= rozsahem podnikovych vykéntj. objemem produkce a sluzehist vykor
znamena ist poteby majetku B jeho stejné strukiie a stejném vyuZziti;
majetek dané velikosti je schopen poskytovaityirobjem produkce a sluzeb —
neboli podnik ma majetkem ¢enu vyrobni kapacitu, zda je kapacita &ln
vyuzita, pak pro dalSi zvySovani vyroby felia zajistit dalSi majetek,

= stuprém vyuziti majetku — lepSi vyuziti majetku snizujetigbu majetku na
jednotku vykonu a naopak; stupese posuzuje ukazateli aktivity majetku
(obratu).

Jestlize ma podnik vice majetku nez §elaé pro dany objem vykdnma nevyuzité
kapacity, netvti tolik produkce, kolik by mohl tvdt, nedosahuje mozné trzby a
mozny zisk. Ma-li aktiv malo, fichazi o trzby a o zisk, ktery by mohl realizovét p

vétSim objemu vyroby a prodeje — vznikaji uslé vynaggcené filezitosti.
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= cenou majetku — kde otazka oéphje podstatna, protoze oemm ovliviiuje
obsah a vypovidaci schopnost prakticky vSech zaktadfinargnich veltin,
které se vyuZzivaji ib hodnoceni finaéni situace podniku, detrg jeho
schopnosti uchovat majetkovou podstatu podnikupii vyjadiovani miry
vynosnosti — efektivnosti majetku (Rosochateck®,720

= stuprém rozvinutosti pegZniho a kapitalového trhu — podil firariho majetku
dlouhodobého i kratkodobého na celkovém majetkinjehem nizsi, nez je
tomu v rozvinuté trzni ekonomice,

= ekonomickou situaci podniku a orientaci hospski& politiky — rkteré podniky
preferuji zvySovani rentability podnikani prestnictvim fistu zisku na
jednotku trzeb. To vede k tlaku na snizovani naklzava@nim nové techniky a
projevuje se virstu podilu fixniho majetku. Jiné prosazuji politikuySovani
rentability zejména prodnictvim zrychlovani obratu vioZzeného majetku i na

ukor snizZeni rentability trzeb (Valach, 1997).

Pro ocegni hmotného a nehmotného dlouhodobého majetkusa\@i ceny:

- poarizovaci cena (tj. cena fiaeni a naklady spojené sifrenim),

- vlastni naklady pigzeni

- reprodukni paizovaci cena (tj. cena, za niz by se majetekidilojako novy
v okamziku oce#ni) (Rosochatecka, 2007).
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5 Moznosti hodnoceni majetkove struktury

Uc¢elem hodnoceni fina&ni vykonnosti podniku je kompleknvyjadit jeho finareni
situaci, zobrazit vyvoj hospotkni, najit piciny daného stavu, to znamen&iupriciny
zlepSenici zhorSeni situace arippét k volbé nejvhodrjSich sngri dalSiho vyvoje
¢innosti firmy. Oblast, kteraipdstavuje vyznamnou sgast finaknihotizeni podniku,
je finartni analyza (Rosochatecka, 2007). V praci jsou aplky hlavni ukazatele

finaneni analyzy, které se vztahuji k hodnoceni majetisimgktury.
5.1 Finanéni analyza

Finartni analyza se pouZziva k zggf zakladnich informaci o objemu, struiduale i
kvalité jednotlivych polozek &etnich vykai. Slouzi gedevsim pro externi a interni
uzivatele &chto vysledk. Poskytuje informace o tom, zda je firma rentabpiimérens
likvidni ¢i zadluzena (Kislingerova, 2004). Je jednou z rolzhigich fazi finatniho
managementu. Na jejich vysledcich je zalozéizeni financi,fizeni a financovani

ob¢Znych aktiv a investic.

Zdrojem udaj pro finartni analyzu jsou:
» interni finakni vykazy (rozvaha, vykaz zigka ztrat, vykaz o cash flow),
vyrocni zpravy, tizné statistickd S&tni, udaje manazerskéhéetnictvi a;.,
= externi Gdaje o jinych podnicich (rfapidaje ze Statistické ¥enky Ceského
statistického fadu, z Obchodniho ¢stniku aj.), které slouzi pro srovnani

s ostatnimi, hlawhkonkurernimi podniky (Synek, 2006).
5.1.1 Vstupy do finan ¢€ni analyzy

Zakladnim zdrojem informaci pro fin&mi analyzu je &etni zav¥rka. V Ceské republice
upravuje tuto oblast zakan 563/1991 Sh., odétnictvi, ve zani pozajSich gedpid, a

dale od 1. 1. 2003 soubor ofmti, kterymi se stanoviétni osnova a postupytdvani.
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Tti zakladni typy detnich zagrek:

1. R&dna éetni za¥rka — je nejastjsim typem. Je zpracovavana k poslednimu
dni béZného detniho obdobi. Slouzi jako zaklad pro vypbdar z piijmu za
piislusny rok; jedna se o tzv. kam®u &etni za¥rku.

2. Mimotadna detni zaé¢rka — je také konmmou (Eetni zavrkou. Je sestavovana
v pripadech, kdy to vyZaduji okolnosti, fapstup spolénosti do likvidace nebo
do konkurzu.

3. Mezitimni &etni za¥rka — je sestavovana viiehu (etniho obdobi i k jinému
okamziku, nez ke konci rozvahového dne. Jde o \smstazaérky nap.

v souvislosti s femenou spolénosti (Kislingerova, 2004).

5.2 Zakladni metody finan ¢éni analyzy

Metody:
a) analyza absolutnich ukazatel
» analyza trendl (horizontalni analyza)

» procentni rozbor (vertikaIni analyza)
b) analyza rozdilovych ukazatel

c) analyza porrovych ukazatel
* rentability (vynosnosti)
e aktivity
» zadluZenosti a finami struktury
+ likvidity
» kapitalového trhu (Sediék, 2001).

Konstrukce a vy&r ukazatel je podizen majetkové strukfa. V praci jsou pouZzity
pontrové ukazatele fedevsim likvidity, rentability a aktivity, které seztahuji

k majetku podniku, a je dopidan jeden z nejdezitéjSich rozdilovych ukazatil tedy

Cisty pracovni kapital.
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5.2.1 Analyza absolutnich ukazatel U

Technika procentniho rozboru sfwa v rozboru absolutnich vstupnich dat (stavové,
tokové veltiny tvorici obsah Getnich vyka#) a zpracovani rozboru vertikalni (tj.
procentni rozbor) i horizontalni (tj. vypet rozditi a indexi) struktury @etnich vykan
(Kislingerovéa, 2004). Rata se jejich procentni podil na celku (v rozvaaesong aktiv

— bilartni soket, ve vysledovce na celkovych vynosech) a sledejgejich vyvoj

v jednotlivych obdobich, nebo se srovnava s jingkainkurenimi) podniky. V praci

porovnavam majetkovou strukturu podniku s oboropytimeérem.

Pfi horizontalni analyze absolutnich ukazatske berou v Gvahu zmy jednotlivych
polozek vyka# poiadcich. Vertikalni analyza posuzuje jednotlivé komgnty majetku
a kapitalu. Ze struktury aktiv a pasiv jgegné, jaké je sloZzeni hospdsiych
prostedki potrebnych pro aktivity firmy a z jakych zdiojbyly paizeny (Sedléek,
2001).

5.2.2 Pomérové ukazatele

Prace je zagiena na analyzu pafrovych ukazatdi, ktera je nejroz&nsjSi metodou
financni analyzy. Porrova analyza pracuje s pérovymi ukazateli, které fiedstavuji
podil dvou absolutnich ukazaielVychazi se z &etnich dat. Sleduje se cetada

ponerovych ukazatei, které se seskupuji dekolika skupin (Synek, 2006).

Pro provedeni analyzy je nezbytné pouzit odpovidajpustavu ukazatel které maji

dostaténou vypovidaci schopnost o firan situaci a jejim vyvoiji.

Ukazatele:
* rentability,
= likvidity,
= aktivity,
= zadluzenosti,

= Kkapitadlového trhu (trzni hodnoty).
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5.2.2.1 Ukazatele rentability (vynosnosti, ziskovos  ti)

Prvni skupinu ukazatel tvoii ukazatele vynosnosti resp. rentability. Z&kladnim
kritériem je vynosnost vioZzeného kapitalu. Ukazatelynosnosti jsou idezité [
dlouhodobych rozhodovacich situacich&iMcisty vysledek podnikového snazeni.

VSechny ukazatele rentability udavaji, kolik Kisku gipada na 1 K jmenovatele.

Kategorie zisku pouzivané pro hodnoceni vykonnmsdiniku:
- Zisk pied odétenim uroka a dani — EBIT (Earnings before Interest and
Taxes)
- Zisk pied odétenim aroki, odpisi a zdarénim — EBITDA (Earnings before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)
- Zisk pred zdarénim —EBT (Earnings before Taxes)

- Zisk po zdaréni (EAT — Earning after Taxes)

Ukazatele:
= Rentabilita trzeb (ROS —Return on Sales) = zisk/trzby
Charakterizuje zisk vztazeny ktrzbam nebo i k wino. Kolik K¢ cistého zisku
piipada na 1 Ktrzeb. Zavisi na cenach prodavanych vyiobk
Citatel: EAT, EBIT

Jmenovatel: trzby z prodeje vlastnich vyrblaksluzeb + trzby z prodeje zbozi

= Vynosnost celkovych aktiv (ROA —Return on Assets) = zisk/aktiva
Pontiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podiik, bez ohledu na to, z
jakych zdrofi jsou financovany (vlastni, cizi). Rentabilita aaliého kapitalu zavisi na
efektivni alokaci kapitalu do vynosného majetku @ jeho hospodarném vyuZiti
(Kislingerové, 2004).
Citatel: EBIT, EBIT (1 —t), EAT, EAT + Groky (1 3 t

= Vynosnost vlastniho kapitalu (ROE —Return on Equity) = ¢isty zisk/vlastni
kapitél

M¢ti, kolik ¢istého zisku fipada na jednu korunu investovaného kapitalu viksmn.

Predstavuje vynos pro vlastniky. Rentabilita viastnitapitalu zajima pochopitein

piedevsim akciori@, ale nemén zajima vedeni podniku, které je zodpdné za
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efektivni spravovani majetku akcidga Rentabilita vlastniho kapitalu je ouvigvana
vySi zisku po zdami a vyvojem vlastniho kapitalu, ktery vSak na iibzdi ¢istého

zisku nepodléha tak vyraznym mezindm znénam (Grinwald, Hokkova, 2007).

» Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE —Return on Capital Employd) =
EBIT/vlastni kapital + rezervy + dlouhodobé z&vazky+ bankovni Gwry
dlouhodobé

Meiti efekt, tj. kolik provozniho hospotikého vysledku ied zdagni podnik dosanhl

Z jedné koruny investované akcidna \&titeli.
5.2.2.2 Ukazatele likvidity

Druhou skupinu fedstavuji ukazatele likvidity, resp. platebni satmgii, které nai
schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) své splatn&azky. K tomu, aby podnik byl

likvidni, musi mit vazany uité prostedky v olkznych aktivech (viz kap. 3.5).

Platebni schopnost se vyjage v podob téchto zakladnich ukazatel
» BéZzna likvidita - likvidita 3. stupné (Current Ratio) = obéZna
aktiva/kratkodobé zavazky
Méfi, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Kolikrapgnik
schopen uspokojit své éfitele, kdyby prominil veSkerd obzna aktiva v daném
okamziku na hotovost. Podle ipnérné strategie se ma tato likvidita pohybovat

v rozmezi 1,6 — 2,5.

= Pohotova likvidita — likvidita 2. stupné (Quick Ratio, Acid Test) = obézna
aktiva — zasoby — nedobytné pohledavky/kratkodobéawazky
Je konstruovana ve snaze vylitunejmérg likvidni ¢ast okZznych aktiv — zasoby
z ukazatele &né likvidity. Dopordéena hodnota je v rozmezi 1,0 — 1,5 (Kislingerova,
2004).

= Okamzita likvidita — likvidita 1. stupné (Cashposition Ratio) = finanéni
majetek/kratkodobé zavazky
Schopnost podniku kryt svymi p&mimi prostedky své Bzné poteby. Optimalni
hodnoty ukazatele se uvadi v rozmezi 0,2 — 0,6q&wecka, 2007).
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5.2.2.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou vyuzZivanyedevsim prdizeni aktiv. Hodnoti vdzanost kapitalu
v jednotlivych formach majetku. &fi, jak efektivié¢ podnik hospoda se svymi aktivy.
Jsou charakterizovany @urychlosti obratu, resp. obratovosti {fem obratek — tj.
kolikrat se obrati konkrétni poloZka majetku zansteenycasovy interval) nebo dobou
obratu (doba, po kterou je majetek vazan, resgakzdlouho probhne jeho peména).
Pctitaji se pro jednotlivé skupiny aktiv: zasoby, pldvky, fixni aktiva, okZna aktiva
a celkova aktiva (Grinwald, Haleova, 2007).

= Rychlost obratu zasob (nventory Turnover Ratio) = trzby/zasoby
(v poctu obratfi za rok)
Udava, kolikrat je kazda polozka zasob iulghu roku prodana a &mvne

naskladgna.

= Doba obratu zasob (nventory Turnover) = zasoby/(trzby/360)
(ve dnech)
Vyjadiuje prtimérny paiet dni, po réZ jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich
spoteby nebo jejich prodeje. Pokud se obratovost zagep§uje a doba obratu snizuje,

resp. zrychluje, pak je situace podniku dobra.

= Prumérnd doba inkasa (doba splatnosti pohledavek -Average Collection
Period) = pohledavky/(roéni trzby/360)
(ve dnech)

Méfi, kolik uplyne dni, Bhem nichz je inkaso p&n za trzby zadrzeno v pohledavkach.

» Rychlost obratu stalych aktiv Fixed Assets Turnover) = trzby/stala aktiva
(v poitu obratfi za rok)
M¢ii efektivnost vyuzivani budov, stfgjzaizeni a jinych dlouhodobych majetkovych

casti a udava, kolikrat se dlouhodoby majetek olbrétiby za rok.

» Rychlost obratu obéZnych aktiv = trzby/obézna aktiva
(v poitu obrafi za rok)
» Rychlost obratu aktiv (Total Assets Turnover Ratio) = trzby/aktiva celkem

(v pattu obratfi za rok)
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Je komplexnim ukazateleméiitim efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Udava,
kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Obratiakty mél byt minimalré na drovni
hodnoty 1 (Kislingerova, 2004).

5.2.2.4 Ukazatele zadluzenosti

Udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji,éth rozsah, v jakém firma pouZziva
k financovani dluhy. ZadluZzenost vyjage skuténost, Ze podnik pouziva
k financovani svych aktiv cizi zdroje, viz kapit@dab.1. Jejidst mize @ispet k celkove

rentabili€, avSak sotasré zvySuje riziko finagni nestability. Rentabilita vlastniho

kapitalu roste se stoupajici zadluzenosti (Se#ld2001).

Zadluzenost je gfena:
» ZadluZzenost majetku (aktiv) = celkovy dluh (cizi zdoje)/celkova aktiva

Vychazi se z rozvahy a pita se rozsah, ve kterém dluhy financuji aktiva.

= Kryti trok & = zisk pfed Uroky a zdargnim/aroky
Vychazi se z vysledovky a pita se kryti ndklatl na cizi kapital (Grok a dalSich
poplatki) provoznim ziskem. Kolikrat celkovy efekt reprodek pokryje arokové

platby.Cim vy33i hodnotu dosahuije, tim lepsi je pozice paowici vétitelam.

Pro nefeni silyfinanéni paky se pouziva ukazatel:

= celkové zdroje(aktiva)/vlastni kapital (Synek, 2006).

ZadluZenost je vyjagna pondrem ciziho kapitalu k vliastnimu kapitélu (debt-égui
ratio).

= Mira finan éni samostatnosti = vlastni kapital : cizi kapital
Uvadi v jaké ntie je na celkovém kapitalu zastoupen vlastni kagitadlo jaké miry je
podnik ovladan svymi viastniky.

= ZadluZenost vlastniho kapitalu = cizi kapital : viastni kapital
Tento ukazatel je povazovan za indikator fiergiho rizika.Cim vy3si je vykazovana
hodnota, tim vyssi je riziko pro podnik i préiiele. Za optimalni se povaZuje hodnota
100 %, ale nazory v praxi jsou 2me rozdilné (Rosochatecka, 2007).
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6 Metodika prace

Cilem bakal&ské prace je posoudit strukturu podnikového majsthihledem na oblast
podnikani a zagfit se na moznosti hodnoceni majetkové strukturynédfodickécasti
prace jsou uvedeny ukazatele, dle kterych je zhosimn majetkova struktura podniku —
analyza financovani majetkudasty pracovni kapital, posnové ukazatele rentability,
likvidity a aktivity, které se vztahuji k majetkUdaje jsou pevzaty z rozvahy a vykazu

zisku a ztraty spotmosti, které jsou uvedeny ¥ifwze prace.
6.1 Financovani majetku

Mira finantni samostatnosti (po¥n vlastniho a ciziho kapitalu) = vlastni kapital
(rozvahajadek 68) : cizi kapital (rozvah&gdek 85)

6.2 Analyza €istého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital = afina aktiva (rozvahaiadek 31) — [kratkodobé zavazky
(rozvaha,fadek 102) + kratkodobé bankovni¢y a kratkodobé finami vypomoci
(rozvahajadek 116, 117)]

6.3 Analyza pom érovych ukazatel G

6.3.1 Ukazatele likvidity

Bézna likvidita = olZné aktiva (rozvahaiadek 31)/kratkodobé zavazky (rozvaha,
radek 102)

Pohotova likvidita = (oZné& aktiva (rozvahaadek 31) — zasoby (rozvahiagdek 32) —
nedobytné pohledavky)/kratkodobé zavazky (rozvedaek 102)
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Okamzita likvidita = finagni majetek (rozvahajadek 58)/kratkodobé zavazky
(rozvahajfadek 102)

6.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita trzeb =isty zisk (vykaz zisku a ztratyadek 60)/trzby (vykaz zisku a
ztraty,radek 1 +Hadek 5)

Rentabilita celkovych aktiv gisty zisk (vykaz zisku a ztratyadek 60)/aktiva (rozvaha,
fadek 1)

Rentabilita vlastniho kapitélu &sty zisk (vykaz zisku a ztratyadek 60)/vlastni kapital
(rozvahajadek 68)

6.3.3 Ukazatele aktivity

Rychlost obratu aktiv = trzby (vykaz zisku a ztraiydek 1 +adek 5)/aktiva celkem

(rozvahajadek 1)

Rychlost obratu stalych aktiv = trzby (vykaz zisawztraty,fadek 1 +fadek 5)/stala
aktiva (rozvahaiadek 3)

Rychlost obratu zasob = trzby (vykaz zisku a zirégdek 1 +tradek 5)/zasoby
(rozvahajadek 32)

Doba obratu zasob = zasoby (rozvaidaek 32)/ (trzby (vykaz zisku a ztratgpdek 1 +
fadek 5)/360)

Doba splatnosti pohledavek = pohledavky (rozvahdek 48)/ (trzby (vykaz zisku a
ztraty,radek 1 +Hadek 5)/360)
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7 Charakteristika vybraného podniku

z hlediska jeho majetkové vystavby

7.1 Charakteristika spole ¢€nosti

Podnik, na sBmz je provedeno zhodnoceni majetkové strukturynassyva SENAGRO
a.s. Je zapsan vobchodnim idst vedeném u Krajského souduCeskych
Budgjovicich, oddil B, vlozka 776. Organizace byla zaps do obchodniho rejitu

dne 1. prosince 1996. Jeji sidlo se nachazi v S¢edicp. 257, okr. Pelliimov.

Spole&nost byla zaloZena rozhodnutim valné hromady 18adaketi ze dne 18. 6.
1996.

Hlavni predmnt cinnosti je:

- zemedélstvi wetrg prodeje nezpracovanych z&milskych vyrobki za &elem
zpracovani nebo dalSiho prodeje,

- zpracovani brambor, poskytovani sluzeb pro &ioe a zahradnictvi,
piipravné prace pro stavby, zednictvi, zémetvi, truhl&stvi,

- vyroba potravingkych vyrobki, hostinsk&innost,

- velkoobchod, maloobchod se smiSenym zboZzim a &daii vyrobky,
provozovanierpacich stanic s palivy a mazivy,

- silnicni motorova doprava, opravy pracovnich sir@ silncnich vozidel,

instalace a opravy elektrickych sti@ pistroja.

Spol&nost vlastni 403 akcioh® nejwtSim akciongem je Zemddélské druzstvo
Senozaty, které drzi 62,71 % akcii. Zakladni k&gitéi 85 920 000 K, je rozvrzen na
8 050 ks kmenovych akcii na jméno ve jmenovité lotdrl 000 K a 7 787 ks
kmenovych akcii na jméno ve jmenovité ho@ndd 000 K. Podnik uskuté&iuje svoji

hospodéskou ¢innost ve gediscich rostlinné vyroby, Zi¢@&né vyroby, sluzeb a

spravy. V roce 2008 hospdila spole&nost na vyniie 2 035 ha z toho 1 738 ha orné
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pudy a 296 ha luk a pastvin. & zandstnand@ spole€nosti je 111 a z toho Bdicich

pracovnik.

Akciova spolénost SENAGRO investovala v roce 2008 fitiainprostedky pgedevsim

do obnovy straj, technologie i dopravnich préstlki, do vystavby silazniho Zlabu,
rekonstrukce budov, na nakup pozénk do obnovy stada. Uvedené investice byly
financovany ¢asténé¢ z awru ve vysSi 27 192 000 & c¢astkou 9 880 000 K z
dotaci Evropské unie a zbyvaji¢ast byla financovana z vlastnich zdroje vysi

10 962 000 K (viz Graf 1).

Graf 1: Financovani gizeného dlouhodobého majetku v roce 2008 v %

m Dotace
| Cizi zdroje - Gvér

Viastni zdroje

Zdroj: Vyroeni zprava spolosti 2008

Tabulka 3: VySe poskytnutych dotaci v akciové sprodsti SENAGRO ve sledovaném obdobi
2006 — 2008 v tis. K

b o Ke Rok
otace v tis. Kc 2006 2007 2008

Rostlinna vyroba 10814 12 465 12 102
Zivoti$na vyroba 2482 2302 1571
Nafta 1058 1149 1194
Uroky 939 575 552
Povodi Vitavy 0 1280 308
Dotace na poftizeni dlouhodobého majetku - 1239 9 880
z toho: vystavba silazniho Zlabu - - 4152

technologie prani, baleni brambor - - 5728

poskliziiova linka - 1239 -
Poskytnuté dotace celkem 15 293 19010 25 607

Zdroj: Vyroeni zpravy spolénosti 2006, 2007 a 2008
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V roce 2007 byla realizovana rekonstrukce sklagoskliziové linky. Celkové vydaje
na projektinily 3 540 000 K. Z toho dotace z Opefaiho programu Rozvoje venkova
a multifunkéniho zengdélstvi tvarily vysi 1 239 000 K (viz Tabulka 3), zbyvajictast

2 300 000 K byla kryta u¢rem. V roce 2007 byly podany &zadosti do Programu
rozvoje venkovaCeské republiky — vystavba silazniho Zlabu, jejizpatet ¢inil
14 115900 K a giznan&d dotace v roce 2008 byla ve vysi 4 151 735 Bruhou
Zadosti byla linka na prani, baleni a paletizaaintoor, kterd obsahovala rozeo ve
vySi 17 040 800 K, prispivek z Evropské unie/narodni zdrajeil v roce 2008¢astku
5728 000 K.

Graf 2: VySe poskytnutych dotaci v akciové spotesti SENAGRO ve sledovaném obdobi
2006 — 2008 v tis. K

30000
25000
20000
15000
W Dotace na porizeni
10000 dlouhodobého majetku
B Dotace na ostatni cinnost
5000
0]
2006 2007 2008

Zdroj: Vyrocni zpravy spolénosti 2006, 2007 a 2008

Graf 2 znazatuje poskytnuté dotace podniku SENAGRO a.s. jednakpdizeni

vvvvv

vyrobu, naftu, uroky a povodi Vitavy. V roce 2006bgly udtleny Zadné dotace na
potizeni dlouhodobého majetku.
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Spole&nost vytvdila v roce 2006 zisk ve vysi 2 980 00@&,Koku 2007 se zisk prudce
navySil na 21 047 000 & tento natst zapicinila predevSim rostlinnd vyroba.
Hospodaésky vysledek v roce 2008 se snizil o 31 %, jehoekoa vySecinila 14 518
000 Kg, jelikoz vykupni ceny zeduélskych produkii na podzim roku 2008 prudce
klesly a obchod stagnoval. V tomto obdobi doSlookigsu zisku rostlinné vyroby a
ztrata ziv@iSné vyroby se prohloubila (viz Graf 4).

Tabulka 4: Vysledek hospottmi akciové spotmosti SENAGRO za detni obdobi 2006 —
2008 v tis. K

Polozka Rok
2006 2007 2008
Vysledek hospodareni 2980 21047 14518

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolmosti 2008

Graf 3: Vysledek hospo#leni SENAGRO a.s. zaétni obdobi 2006 — 2008 v tis¢K
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Zdroj: Vyrocni zprava spolmosti 2008
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Graf 4: Rehled vysledku hospotkni za jednotlivd g¢diska podniku SENAGRO a.s. ve
sledovaném obdobi 2006 — 2008 v tig. K
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Zdroj: Vyraeni zpravy spolénosti 2006, 2007 a 2008

7.2 Odveétvové srovnani zem édeélské produkce s

krajem Vyso €ina

Vysatina je tradéni zentdélsky kraj. Zemddélstvim se zabyva 10,66 % vSech
ekonomickych subjeklitna Vys@iné. Charakteristickou plodinou pro tuto oblast jsou
brambory. Kraj Vyssina se na celkové sklizni ¥eské Republice podili jednou
tretinou. Vysdina je také nejgtSim producentem mléka v zemi, na celostatni wyseb

podili zhruba 16 %. Chov skotu je takéeZitou sodasti zemidélské vyroby.

Jak je zmisno viz vySe (kap. 4.2), hlavnim faktorem, kteryii&pil propady produkce
v roce 2008, je mezitmi propad trzeb ze zawukIskych komodit v dsledku padu jejich
cen. Na poklesu zetdélské produkce se podileji vSechny nejvyznginzengdelské

komodity z rostlinné vyroby (viz Tabulka 5). Snizerenedélské vyroby se promitlo i

do sniZzeni hospotikého vysledku odsvi.
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V roce 2008 je podnikatelskyidhod (hospodé&ky vysledek) kalkulovan ve vysi 9,7
mld. K¢, cozZ je o itetinu még ve srovnani s rokemi@dchézejicim (viz Tabulka 7).
Jedna se za sledované obdobi o druhy nejlepSidelsi&@esto mezirdni pokles zisku
zentdélstvi ve srovnani srokem 2007repstavuje 29 %. NejlepSi hospésky
vysledek byl dosaZen v roce 2007, a to ve vySi b3 K¢. K tomu je teba uvést, Ze
tento rok je nutno povaZzovat za miradny, zejména z hlediska Batu cen
zentdélskych vyrobd. Hospodésky vysledek zewdelstvi za rok 2008 Ize v porovnani
srokem 2007 charakterizovat pro celolleskou republiku mirnym poklesem
zentdélské produkce, ificemz rostlinna produkce mezém@E poklesla o 8,13 % a
ZivociSna produkce naopak stoupla o 2,17 %.

V kraji Vyscina je v roce 2007 zaznamenan vyraznyustrostlinné produkce az o
50,9 %. Udaje roku 2008 ve sledovaném kraji nejealispozici. Na z& je nutno
zdiaraznit, Ze hospodsky vysledek celého odivi za rok 2008 zpracovangeskym
statistickym d@adem, Ize celka¥ohodnotit jako fiznivy, zejména v porovnani s rokem
2006, kdy byl dosazen na arovni 7 mld. K

Tabulka 5: Vyvoj zerédglské produkce eské republice ve sledovaném obdobi 2006 — 2008

v tis. K¢
5 Rok Relativni zména v %
Ceska blik
eska repubiika 2006 2007 2008 | 2007/2006 | 2008/2007
Rostlinna produkce celkem 50 601 467 |69 227 140 |63 595514 36,80 -8,13
Zivoti$na produkce celkem 55754 354 |56 362 685 |57 584 288 1,10 2,17

Zdroj: Cesky statisticky fad, vlastni vypéty

Tabulka 6: Vyvoj zergdélské produkce v kraji Vysiina v obdobi 2006 — 2007 v tis¢K

. .. Rok Relativni zména v %
Kraj Vysocina
2006 2007 2007/2006
Rostlinna produkce 4 507 000 6 804 000 50,97
Zivoti$na produkce 6 435 000 6 786 000 5,45

Zdroj: Cesky statisticky fad (rok 2008 neni k dispozici), vlastni vipp
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Tabulka 7: Vysledek hospotimni v zenidélském od¥tvi ve sledovaném obdobi 2006 — 2008

v tis. K¢
Polozk Rok
olozka 2006 2007 2008
Vysledek hospodareni v odvétvi 7 026 000 13 708 000 9 723 000

Zdroj: Cesky statisticky fad, Finagni noviny
7.3 Analyza majetkove struktury SENAGRO a.s.

Bakaldska prace se zabyva analyzou majetkové strukturgéddského podniku
SENAGRO a.s. ve sledovaném obdobi 2006 — 2008.ikdert analyza vyjatlje
jednotlivé komponenty vykazu, jako procentni podiliz Tabulka 8). Vedle sledovani
zmeén absolutni hodnoty ukazalelv case se zjidji jejich procentni zrny, viz

horizontalni analyza Tabulka 9, 10.

Na paatku obdobicinila celkova aktiva 158 899 000¢Kv roce 2007 se navysila o
9,90 % a to dsledkem navySeni dlouhodobého majetku, ale také&istedn
kratkodobych finaénich prostedki (Uéty v bankach). V roce 2008 se aktiva zvySila o
21,67 % tedy na 212 487 00Q KK divodu ogtného navySeni dlouhodobého majetku,

ale i ol#Zného majetku.
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Tabulka 8: Rozbor majetkové struktury podniku v aid2006 — 2008 v tis. K

Rok
PoloZka rozvahy 2006 2007 2008
v tis. K& % | vtis. K& % v tis. K& %

AKTIVA CELKEM 158 899 1100,00 174 635| 100,00| 212 487| 100,00
DLOUHODOBY MAJETEK 94 585 | 59,53| 105 407| 60,36| 125697| 59,16
Dlouhodoby nehmotny majetek 1220 | 0,77 1058, 0,61 896 0,42
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 1220 | 0,77 1058, 0,61 896 0,42
Dlouhodoby hmotny majetek 90 346 | 56,86| 101 330| 58,02| 121 992| 57,41
Pozemky 8721 | 5,49| 9607| 550| 12174| 5,73
Stavby 50 146 | 31,56| 48362| 27,69| 59180 | 27,85
Samostatné movéei a soubory mov.&ci| 24 849 | 15,64 31611| 18,10| 40756 | 19,18
Z&kladni stado a tazna rafa 5711 | 359| 5620| 3,22 7099 | 3,34
Nedokorgeny dlouhodoby hmot. maj. 920 0,58 1928 | 1,10| 2783 1,31
Poskytnuté zalohy na dlouhod. hmot. mgj. 0 0,00 4202 2,41 0 0,00
Dlouhodoby finanéni majetek 3020 | 1,90 3020 1,73| 2810 1,32
Podily v &etnich jedn. pod podst. vivem 2820 | 1,77 2820 | 1,61 2810 1,32
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podjly 200 0,13 200 0,11 0 0,00
OBEZNA AKTIVA 63409 | 39,90 68885| 39,45| 86452 | 40,69
Zasoby 31867 | 20,05 36823| 21,09| 39571 | 18,62
Material 3577 | 2,25 5060| 290| 7134 | 3,36
Nedokorgena vyroba a polotovary 3200 | 2,01 3747| 2,15 5 256 2,47
Vyrobky 13075 | 8,23| 15170 8,69 | 15116| 7,11
Zvirata 11931 | 7,51| 12845| 7,36| 12065| 5,68
Zbozi 83 0,05 0| 0,00 0| 0,00
Kratkodobé pohledavky 28984 | 18,24| 21017| 12,03| 38050 17,91
Pohledavky z obchodniho vztahu 18450 | 11,61 13875 7,95| 20161| 9,49
Stat - daové pohledavky 6512 | 4,10 2397 | 1,37 | 11307| 5,32
Kratkodobé poskytnuté zalohy 759 0,48 657 0,38| 4214 1,98
Dohadné &ty aktivni 1692 1,06 1804 | 1,03 1609 0,76
Jiné pohledéavky 1571 | 0,99| 2284 1,31 759 0,36
Kratkodoby finan ¢ni majetek 2 558 1,61 11045, 6,32 8 830 4,16
Penize 344 0,22 328 0,19 411 0,19
Ucty v bankach 2215 | 1,39| 10717| 6,14| 8419 | 3,96
OSTATNI AKTIVA 905 0,57 343 0,20 338 0,16
Casové rozlieni 905 0,57 343 0,20 338 0,16
Naklady gistich obdobi 905 0,57 343 0,20 112 0,05
Prijmy piiStich obdobi 0 0,00 0 0,00 226 0,11

Zdroj: Vyroeni zprava spolosti 2008, viastni vypidy
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Akciova spolénost investovala ve sledovanych letech (2006 — P8OY kapital do
dlouhodobych aktiv igdevsim do dlouhodobého hmotného majetku, jelikoirsnize
dosahnout vySSi vynosnosti. V roce 2@0v dlouhodoby majetek 60,40 % z celkovych
aktiv, coz je nejvic ve sledovanych letech, i kdgzdil oproti ostatnim obdobim neni
nikterak velky. ObzZn4 aktiva se v roce 2006 — 2008 pohybuji okolo%40Takka
necelé 1 % tvi ostatni aktiva.

Graf 5: Majetkova struktura podniku ve sledovandmabi 2006 — 2008 (v %)
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Zdroj: Vyrocni zprava spolaosti 2008, vlastni vypiy
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Tabulka 9: Vyvoj dlouhodobého majetku v obdobi 2608008 v tis. K

5 Rok Relativni zména v %

Polozka rozvahy 2006 2007 | 2008 |2007/2006| 2008/2007
AKTIVA CELKEM 158899 | 174635 | 212487 9,90 21,67
DLOUHODOBY MAJETEK 94 585 | 105407 | 125697 11,44 19,25
Dlouhodoby nehmotny majetek 1220 1058 896 -13,28 -15,31
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 1220 1058 896 -13,28 -15,31
Dlouhodoby hmotny majetek 90 346 101330 | 121992 12,16 20,39
Pozemky 8721 9607 12174 10,16 26,72
Stavby 50 146 48 362 59 180 -3,56 22,37
Samostatné mov. véci a soubory mov. véci 24 849 31611 40 756 27,21 28,93
Zakladni stado a tazna zvirata 5711 5620 7 099 -1,59 26,32
Nedokonceny dlouhodoby hmot. maj. 920 1928 2783 109,57 44,35
Poskytnuté zalohy na dlouhod. hmot. maj. 0 4202 0 - -100,00
Dlouhodoby financni majetek 3020 3020 2810 0,00 - 6,95
Podily v Gcetnich jedn. pod podst. vlivem 2820 2820 2810 0,00 -0,35
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 200 200 0 0,00 -100,00

Zdroj: Vyroeni zprava spolaosti 2008, viastni vypidy

Dlouhodoby majetek se ve sledovanych letech postuawySoval. V roce 2008 byl

nej\wetsi nafist a to o 19,25 %, codni v absolutnim vyjateni zvySeni o 20 290 000

K¢. Toto zvySeni je uskutaéno prostednictvim dlouhodobého hmotného majetku.

Spole&nost Ehem roku 2008 investovala prieiky do ndkupu pozenik na obnovu

stdda (pedevsim skotu), do vystavby silazniho Zlabu a dwowd strofi, technologie i

dopravnich progedki.

V roce 2007 je ietelné sniZzeni polozky staveb o 3,56 %, naprotu r@R08 byl

zaznamenan jeji vyrazny nidt o 22,37 %, nelfospol&nost investovala finami

prostedky do vystavby a rekonstrukce vyrobnich prodtargarny).

V dusledku opatebeni poklesl ve sledovanych letech dlouhodoby oétmymajetek az
0 15,31 %. Pokles zaznamenal také dlouhodoby d&imiamajetek progednictvim

prodanych cennych papir
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Tabulka 10: Vyvoj obzného majetku v obdobi 2006 — 2008 v ti§. K

Rok Relativni zména v %
Polozka rozvahy 2006 | 2007 | 2008 |2007/2006 |2008/2007
AKTIVA CELKEM 158 899 | 174 635 | 212 487 9,90 21,67
OBEZNA AKTIVA 63409 | 68885 | 86452 8,64 25,50
Zasoby 31867 36 823 39571 15,55 7,46
Material 3577 5060 | 7134 41,46 40,99
Nedokoncena vyroba a polotovary 3200 3747 5256 17,09 40,27
Vyrobky 13075 15170 15116 16,02 -0,36
Zvirata 11931 12 845 12 065 7,66 - 6,07
Zboii 83 0 0 -100,00 -
Kratkodobé pohledavky 28 984 21017 | 38050 -27,49 81,04
Pohledavky z obchodniho vztahu 18 450 13 875 20161 - 24,80 45,30
Stat - danové pohledavky 6512 2397 | 11307 - 63,19 371,71
Kratkodobé poskytnuté zalohy 759 657 4214 -13,44 541,40
Dohadné ucty aktivni 1692 1804 1609 6,62 -10,81
Jiné pohledavky 1571 2284 759 45,39 - 66,77
Kratkodoby financni majetek 2558 11 045 8 830 331,78 - 20,05
Penize 344 328 411 -4,65 25,30
Uty v bankach 2215 10717 8419 383,84 -21,44

Zdroj: Vyroeni zprava spolmosti 2008, vlastni vypity

Vyvoj obézného majetku ma podobnou tendenci jako dlouhodobjetek. ObZna
aktiva se ve sledovanych letech navySovala. V 208 je zachycen nist o 25,50 %,
jehoz velikost nejvice ovlivnily kratkodobé pohle#g zvySenim o 81 %, ipdevsim
poskytnuté zalohy a davé pohledavky. Zasoby se zvysily nevyrazm 7,46 %.
Naproti tomu v roce 2007 vzrostla tato poloZzka 5%5% prostednictvim nakupu

materialu, zwiat i zwtSenim objemu vyrolika polotovait.

Kratkodoby finakni majetek s néistem az 333,78 % se také podilel vtomto roce na
zvySeni obznych aktiv, jehoZ fi¢inou jsou z¥tSujici se polozky peiinich prostedki
na Wtech v bankéch. V poslednim sledovaném roce seza&ly o 25,30 % penize

v pokladrg. Tim si firma zajiguje pttibéZnou schopnost hradit své zavazky.
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7.3.1 Porovnani majetkové struktury podniku s pr  meérem

odv étvi

Vysledky vertikaIni analyzy podnikového majetku yeodné porovnat s oborovym
pramérem v zenddélském sektoru za obdobi 2005 — 2006 (viz Tabulkhx Udaje
ostatnich let 2007 a 2008 nejsou k dispozici, feb® nesleduji jednotlivé polozky
majetku v tak podrobnértiereni, jako tomu bylo v fivgjSich letech. Vybrovy soubor
vykazu zahrnuje podniky s pem zangstnané nizSi nez 20 i podniky s 99 a vice

zamgstnanci.

Tabulka 11: Vertikalni analyza majetkové struktyrydniku SENAGRO a.s. ve srovnani s
oborovym ptimérem v obdobi 2005 — 2006 (v %)

Rok
Polozka rozvahy (v %) 2005 2006
Senagro a.s. | Oborovy primér | Senagro a.s. | Oborovy primér

AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00
DLOUHODOBY MAJETEK 62,67 68,74 59,53 68,84
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,32 0,77 0,36
Dlouhodoby hmotny majetek 60,68 64,70 56,86 64,05
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1,99 3,73 1,90 4,42
OBEZNA AKTIVA 36,63 31,26 39,90 31,16
Zasoby 22,04 13,79 20,05 13,28
Kratkodobé pohledavky a cas. rozliseni 14,82 11,69 18,81 11,74
Kratkodoby financéni majetek 0,48 5,77 1,61 6,14

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolmosti 2006 Cesky statisticky fad (oborovy pimér za rok 2005 a

2006, ostatni tdaje z let 2007, 2008 nejsou k dispovlastni vypaty

Hodnota i vnitni uspdadani podnikového majetku se ve sledovanych |e28¢b —

2006 nijak vyrazé neodliSuje od podnik zahrnutych do oborového tpnéru.
Dlouhodoby majetek se u ostatnich 2zeitskych podniki podili s 68,80 % na

celkovych aktivech, coz je 0 9,30 % vice nez u @ke&ispolénosti. Nej¢tsi podil

zaujim& dlouhodoby hmotny majetek. CoZijejmé z pednttu podnikani.

V porovnani s pimérem odwtvi obdzna aktiva zaujimaji 31 % celkového objemu.

NeliSi se ani vnini struktura obZzného majetku, kde se na celkovych aktivech podili,

jak u sledovaného podniku, tak i u oborovéhinmiru, predevsim zasoby.
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8 Aplikace vybranych metod hodnoceni

majetkoveé struktury

Struktura majetku akciové spotesti SENAGRO je zhodnocena firiaui analyzou a to
ponerovymi ukazateli — kazda skupina se¢pmz vaze k ¢kterému aspektu fin&niho
stavu podniku. Ukazatele rentability, aktivity sbedného podniku jsou porovnany
s Udaji za fislusny obor, coz poskytuje uditeou gedstavu, jak je na tom spolest

vaci svym konkurenim, a ukazatele likvidity jsou srovnany s optimalnfrednotami.
8.1 Financovani majetku a €isty pracovni kapitél

PodnikieSi otazku velikosti pouzitého kapitalu, ale taighoduje, ktery druh kapitalu
pouzije i svém financovani. Optimalni pa@mmezi vlastnim a cizim kapitalendiin
vySSi hodnotu ukazatel dosahuje, tim je lepsi popiedniku wéi vétitelam) sphuje
akciova spoleénost ve vSech sledovanych letech. Hodnoty viastkémtalu gevysuji
hodnoty cizich zdrdj. V roce 2007 je neftSi pongr mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Vlastni kapitél je v tomto rocest8i 2,32x nez cizi zdroje.

Tabulka 12: Porr vlastniho a ciziho kapitalu ve sledovaném ob@@i96 — 2008 v tis. K

PoloZzka rozvahy Rok
2006 2007 2008
Vlastni kapital 101 781 122 080 134 574
Cizi kapital 57 118 52 528 77 898
Pomér vlastniho a ciziho kapitalu 1,78 2,32 1,73

Zdroj: Vyroeni zprava spolosti 2008, viastni vypidy

Druhym vyznamnym problémem je zhodnoceni vztahui mlezhodobym kapitalem a
dlouhodobym majetkem, kratkodobym kapitalem &Zolym majetkem. Porovnava se
souhrn dlouhodobého vlastniho a dlouhodobého ciziapitalu s dlouhodobym

majetkem podniku — tzn. se souhrnem hmotného, netého a finadniho

dlouhodobého majetku (viz Tabulka 14).
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Tabulka 13: Analyza majetkév financni struktury podniku SENAGRO a.s. ve sledované

obdobi 2006 — 2008 v tis.&K

Rok
Polozka rozvahy
2006 2007 2008
Dlouhodoby kapital 130 241 154 409 181484
z toho: dlouhodoby cizi kapital 28 460 32329 46 910
vlastni kapital 101 781 122 080 134 574
Dlouhodoby majetek 94 585 105 407 125 697
Kratkodoby kapital 28 657 20 199 24 974
Obézna aktiva 63 409 68 885 86 452

Zdroj: Vyrocni zprava spolmosti 2008

Tabulka 14: Posgr dlouhodobého kapitélu a dlouhodobého majetku ledosaném obdobi

2006 — 2008 v tis. K

. Rok
Polozka rozvahy
2006 2007 2008
Dlouhodoby kapital 130 241 154 409 181484
Dlouhodoby majetek 94 585 105 407 125 697
Pomér dl. kapitalu a dl. majetku 1,38 1,46 1,44

Zdroj: Vyroeni zprava spolosti 2008, viastni vypidy

Majetkow- financni vystavba podniku (viz Tabulka 13) popisuje uiiiiho kapitalu,

tj. dlouhodoby a kratkodoby cizi kapital. Sledovarodnik v roce 2007 a 2008 pouZziva
k financovani pedevSim dlouhodoby cizi kapitalfgstoze kratkodoby cizi kapitél je
levrgjsi. V roce 2006 pouzila spdleost k financovani svého majetku kratkodoby cizi
kapitdl a to ve #Sim mnoZstvi nez v nasledujicich letech. Tentoit@hpnusi byt

splacen v porrn¢ kratké dok a slouzi pro rychle likvidni aktiva.

Z Tabulky 13 vyplyva, Ze spaleost je pekapitalizovdna, neboli z dlouhodobych
zdroji je financovan nejen dlouhodoby majetek a trvaleang olkdZny majetek, ale i
ob¢zna aktiva. Dlouhodoby kapitaligvySuje hodnotu dlouhodobého majetku nejvice
vroce 2007 a to 1,5x (viz Tabulka 14). Tato skntet zajiSuje vysokou stabilitu
podniku, ale satasré klesad efektivnost pouzivaného kapitalu, nelpouZziti ciziho
dlouhodobého kapitélu k financovani kratkodobéhojetha je spojeno s vysSi

arokovou sazbou. SENAGRO a.s. Ize posuzovat jakimigqrekapitalizovany.
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Tabulka 15: Vyvogistého pracovniho kapitalu ve sledovaném obdob6202008 v tis. K

“ Rok
Polozka rozvahy
2006 2007 2008
Kratkodoby cizi kapital 28 657 20199 24974
ObéZna aktiva 63 409 68 885 86 452
Cisty pracovni kapital 34752 48 686 61478

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolaosti 2008, vlastni vygidy

K analyze atizeni finagni situace podniku slouzi rozdilové ukazatele. chisgji

uzivanym ukazatelem vypianym jako rozdil mezi celkovymi &bnymi aktivy a
kratkodobymi dluhy jeg¢isty pracovni kapital (viz Tabulka 15)rdbytek okzného
majetku nad kratkodobymi zavazky optiaje k Usudku, Ze firma SENAGRO a.s. ma
dobré finakni zazemi, je likvidni, coz vyplyvéa z rostouci hotintohoto ukazatele (viz
Graf 6). V roce 2008 j&astka, ktera ustane podniku k dispozici po UhgadSech

béZznych zavazk, nejwtsi a to dsledkem navySeni kratkodobych pohledavek az o 81%.

Graf 6: Vyvojcistého pracovniho kapitalu ve sledovaném obdob620P008 v tis. K
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Zdroj: Vyro¢ni zprava spolmosti 2008, vlastni vypiy
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8.2 Analyza pom érovych ukazatel G

8.2.1 Analyza likvidity podniku

Ve sledovaném obdobi 2006 — 2008 podnik financujéoahodobych zdrdji ob&ézny
majetek. Akciova spotaost si tim zajituje vysokou stabilitu, netfadlouhodols hradi
své finagni zavazky. Platebni schopnost, ktera odrazi kdatkou finani stabilitu
podniku, zachycuje v roce 2007 a 2008 vysoké hagddistého pracovniho kapitalu.
Jedna se o vyssi stav likvidnich presidi, nez je jejich pdeba. Vysledky likvidity

podniku jsou porovnany s optimalnimi hodnotami.

Tabulka 16: Analyza likvidity podniku SENAGRO asporovnani s optimalnimi hodnotami
ve sledovaném obdobi 2006 — 2008

Ukazatel Rok Optimalni

2006 2007 2008 hodnoty

okamzita (I. st.) 0,09 0,55 0,35 0,2-0,6

Likvidita pohotova (Il. st.) 1,10 1,59 1,88 1,0-1,5
bézna (lll. st.) 2,20 3,40 3,50 1,6-2,5

Zdroj: Vyroeni zprava spolosti 2008, viastni vypidy

Okamzita likvidita (finaini majetek/kratkodobé zavazky) vyjage platebni schopnost
podniku k utitému dni, pedstavuje nejiisrejSi ukazatel likvidity (hotovostni ukazatel
viz Tabulka 16). Akciova spateost SENAGRO dosahla vroce 2007 a 2008
optimalnich hodnot, je schopna kryt svymi gimmi prostedky své BZzné poteby.

V roce 2006 se hodnota likvidity snizila, n€bwznikl mirny d@&asny nedostatek
platebnich prosedki, dluhy jsou vySSi nez realizovatelna hodnota al@pol€nost se

muze dostat do platebni neschopnosti.

Pohotova likvidita ((obznéd aktiva — zasoby)/kratkodobé zavazky) hodnadtepini
schopnost z hlediska delSiho obdobi a &yje nejmén likvidni ¢ast okkznych aktiv —
zasoby z ukazatele¢bné likvidity. Vyvoj ukazatele pohotové likvidity moce 2007,
2008 vypovida o vysSi hodrohez je optimalni, vaze z&ay objem kratkodobych

viv s

vétitelt (sniZzuje se nebezpieplatebni neschopnosti), avSak management &padé by
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mél usilovat o ,@imérenou Urova“. Nadmerna vySe zfpisobuje neproduktivni
vyuzivani vloZzenych prosdki (nulova vynosnost peéanich prostdki) a tim
negativié¢ ovliviuje celkovou vykonnost podniku. V roce 2006 se agieu zlepsSila,

ukazatel pohotoveé likvidity se nachazi v rozmeziroglnich hodnot.

Ukazatel Bzné likvidity (ok&zna aktiva/kratkodobé zavazky) vypovida jak je pkdn
schopen pokryt své kratkodobé zavazkyzamymi aktivy. V roce 2006 je situace
piizniva, ukazatel &né likvidity dosahuje optimalnich hodnot. V naslgdich letech
2007, 2008 jsou ukazatele likvidity vyssi, tj. ngedna likvidita. BEZna likvidita je
citliva na strukturu a og®vani zasob a pohledavek. U zasolzentrvat dlouho, nez se

pieneni na penize a pak geka na uhradu od odtatel.
8.2.2 Analyza rentability podniku

Rentabilita sledovaného podniku je porovnavanaisnem odwtvi za rok 2006 —
2008. Oborové srovnani se tyka zeliskych podnikatelskych subjakt které

zanestnavaji 250 a vice zastnand. Soubor obsahuje 1702 jednotek. Tokové Udaje za

kumulované obdobi jsou prostym stem jednotlivychétvrtleti. U stavovych udéjje
uvedena hodnota k poslednimu dni sledovangdleti (4. ¢tvrtleti) v roce 2006 —
2008.

Tabulka 17: Analyza rentability podniku SENAGRO. aie srovnani s o@dtwovym primérem
ve sledovaném obdobi 2006 — 2008 (v %)

Rok
Ukazatel (v %) 2006 __ 2007 __ 2008 __
Senagro | Prumeér | Senagro | Prumér | Senagro | Prumér
a.s. odvétvi a.s. odvétvi a.s. odvétvi
trzeb (ROS) 2,42 21,68 13,83 39,64 10,03 36,10
Rentabilita | celkovych aktiv (ROA) 1,88 7,00 12,05 13,92 6,83 10,24
vlastniho kapitalu (ROE) 2,93 8,18 17,24 16,43 10,79 12,02

Zdroj: Vyro¢ni zprava spokmosti 2008 Cesky statisticky fad (porovnani ukazaterentability
s odvtvovym primerem za 4.¢tvrtleti 2006 - 2008), Finami noviny (zisk zerddélskych
subjekfi), vlastni vypeéty
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VysSi likvidita v roce 2007 a 2008 (pohotova&a likvidita viz Tabulka 16) snizuje
vynosnost podniku a jak jegmé z Tabulky 17, je vynosnost ukazatekut&né nizsi

nez oborovy pimér. Ukazatele vynosnostidii ¢isty vysledek podnikového snazeni.

Graf 7: Analyza vyvoje rentability celkovych aktre sledovaném obdobi 2006 — 2008 (v %)
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Zdroj: Vyroeni zprava spotamosti 2008 Cesky statisticky fad, viastni vypéty

Rentabilita celkovych aktiv (kapitalu) pa@tuje zisk s celkovymi aktivy bez ohledu,
Z jakych zdraj je financovana. ROA #ii zisk jako procento z pém vynaloZenych

vlastniky a ¥fiteli v kontrastu s ukazatelem ROEi#&ivy vysledek je dosazen v roce
2007 (viz Graf 7). Tato hodnota je nep&tmzsi nez dany imér odwtvi. Sledovany

podnik tedy efektivéh hospod& se vSemi pouzivanymi préstlky, coZz znamena, ze
spole&nost ziskala v giméru 12,05 K zisku z kazdé koruny aktiv vloZzenych do
podniku. V ostatnich letech jsou hodnoty ukazatelesi v porovnani s oborovym
pramérem. V roce 2006 je vysledek vynosnosti celkovyktivadokonce 4x menSi nez

dany oborovy pimér.

Zakladnim kritériem rentability je vynosnost vlasim kapitalu, ktera i, kolik
Cistého zisku fipada na jednu korunu investovaného kapitalu ak&em. Informuje o
vynosnosti zdrdj vloZenych vkladateli. Rentabilita sledované akéiospolénosti

pievysuje v roce 2007 oborovy tpnér ostatnich podnik dosahuje tedy nejlepSich
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vysledki za sledované obdobi (viz Graf 8). Naopak v roc862f& mira ziskovosti
vlastniho kapitalu nejnizsi, fipasi akcionfim 2,93 % vynosu &stého zisku).
Rentabilita vlastniho kapitalu je kbvym ukazatelem, na ktery sotesfuji pozornost

akciondi a pozaduiji, aby byl co nejvyssi.

Graf 8: Analyza vyvoje rentability viastniho kapit&e sledovaném obdobi 2006 — 2008 (v %)
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Zdroj: Vyroeni zprava spotamosti 2008 Cesky statisticky fad, viastni vypéty

DalSim ngfenym ukazatelem je rentabilita trzeb, ktera viygel schopnost podniku
transformovat vyrobky na hotové penize. V roce72@nesla 1 K trzeb 13,83 K

Cistého zisku, coz je nejvice ve sledovaném obdaleitato hodnota je 3x nizsi nez

pramér odwtvi.

V ostatnich letech je podil zisku na trzbach takgkyh ve srovnani s obdobnymi
podniky, zavisi to na cenach prodavanych vyfghia zisku zakalkulovaném déchto
cen a na hospodarnosti nakiad
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8.2.3 Analyza aktivity podniku

Analyza aktivity firmy SENAGRO a.s. je porovhanapr8mérem odvtvi ve
sledovaném obdobi 2006 — 2008. Oboroveé srovnardatét aktivity se tyka podnik

s 250 a vice za#stnanci.

Tabulka 18: Analyza aktivity podniku SENAGRO a.s.srovnani s odgvovym priimeérem ve

sledovaném obdobi 2006 — 2008

Rok

2006

2007

2008

Ukazatel aktivity

Senagro | Primér | Senagro | Primér | Senagro| Primér

a.s. odvétvi a.s. odveétvi a.s. odveétvi
Rychlost obratu aktiv (pocet obrati za rok) 0,77 0,32 0,87 0,35 0,68 0,28
Rychlost obratu stalych aktiv (za rok) 1,30 0,42 1,44 0,45 1,15 0,36
Rychlost obratu zasob (za rok) 3,86 8,23 4,13 8,50 3,66 7,85
Doba obratu zasob (ve dnech) 93,25 43,76 87,00 42,34 98,39 45,86
Doba splatnosti pohleddvek (ve dnech) 84,80 69,17 49,70 65,37 94,61 78,11

Zdroj: Vyroéni zprava spolaosti 2008 Cesky statisticky fad (porovnani ukazatebktivity s
odwétvovym primérem za 4ctvrtleti 2006 - 2008), vilastni vypty

Ukazatele aktivity réi, jak spolénost efektivé hospod& se svymi aktivyci jak

vyuZiva své majetkovéasti. V Tabulce 18 jsou vypdané zakladni ukazatele, které
pracuji se d¥ma typy indikatol aktivity vyjadcenymi bul’ poctem obrati, nebo dobou
obratu (pget dni). Vroce 2006 — 2007 jsou hodnoty aktiv (staléhmk&zného

majetku) nizké oproti roku 2008, lze tedke@pokladat, Ze ukazatele rychlosti obratu

budou vysokeé.

Ukazatele aktivity ve sledovaném obdobi jak u ak&igpolénosti, tak ve srovnani

s oborovym pikmérem maji podobnou tendenci vyvofjez Tabulka 18) V roce 2008
jsou nizké hodnoty rychlosti obratu aktiv a zatowipba obratu zasob i splatnost
pohledavek je zde vysoka. Na rozdil od roku 20Gérykzachycuje nejkratSi dobu

obratu.
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Graf 9: Analyza vyvoje rychlosti obratu aktiv vedbvaném obdobi 2006 — 2008
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Zdroj: Vyroeni zprava spokmosti 2008 Cesky statisticky fad, viastni vypéty

Rychlost obratu aktiv podava informaci, jak firmgugiva aktiv s cilem dosahnout
je zde velké mnozstvi celkového majetku, ktetégsi nizkou obratovost. Naopak
vroce 2007 je zaznamenana nejvysSi hodnota richtdsatu aktiv (nasledkem
navyseni trzeb). Obrat aktiv ve vySi 0,87 znamé&e&ato firma vyprodukovala 0,87%¢K

trzeb z kazdé koruny investované do aktiv za rok.

Z analyzy dale vyplyva, Ze ukazatel obratu aktivwdetech 2006 — 2007 zlepSoval,
ovSem jen nevyraznV roce 2008 se oprotifedchozimu roku jeho hodnota dokonce
porgkud snizila (mdla hodnotu 0,68), ale nadéale setrvavala nad Urogrového
srovnani. Ziskani vyhodnych podnikatelskydhgZitosti a navySeni aktiv by vyrovnalo
spole&nost s piimérem daného odvi, ale je také nutné adaznit, Ze oborové srovnani

se tyka ¥tSich podniku (s 250 a vice z&stnanci).

Rychlost obratu stalych aktiv, jak je patrné z Tkpul8, se odliSuje vyraz{ji od
oborového piméru. Obratovost ukazatele v obdobi 2006 — 2007 jsokd, je to
zpisobeno nizkou hodnotou dlouhodobého majetku. V r2@@8 doslo k navyseni

polozZek stalych aktiv a tim se snizila rychlostatbr
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Nasledujicim pojmem je rychlost obratu zasob, ktetava kolikrat je kazda polozka
zasob v pibéhu roku prodana a eémvre naskladsna. V porovnani s oborovym
pramérem (viz Graf 10) nedosahuje podnikizmivych vysledk. Firma ma zbytné
nelikvidni zasoby, které vyzaduji nadbyté financovani. Velké mnoZstvi
piebyt&nych zasob, které jsou neproduktivni a jsou v niatrtveny profinancované
prostedky, obsahuje rok 2008, vyplyva to z nizké ryctilobratu.

Jinak fe¢eno, finakni prostedky byly vazany v této poloZzce aktiv 98 dni, ngkyb
realizovany prodejem. Akciova spofest by ngla snizit zasoby nebo navysit trzbyi P
nizkém obratu a vysokém ukazateli likvidity (2002608), Ize usuzovat, Ze firma ma

zastaralé zasoby.

Graf 10: Analyza vyvoje rychlosti obratu zasob lexlevaném obdobi 2006 — 2008
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Zdroj: Vyroeni zprava spokmosti 2008 Cesky statisticky fad, viastni vypéty

Praimérny paiet dni, po réZ jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich iimt,
nebo prodeje vyjadje doba obratu zasob. Jedna séempnu zasob do pe&ani formy.

Z praizkumu vyplyva, Ze navyseni zasob ai&sm® snizeni trzeb ve sledovaném obdobi
2006 — 2008, mé& za nasledek nizky obrat zasobenstapoveny @mér odwtvi, proto
jsou zde zachyceny nidpnivé hodnoty. Rok 2008 neni hodnocen optimistigigba’
zasoby byly vazany v podniku 98 dni. V obdobi 2608007, jak je &ejmé z Grafu 10,

doSlo k zrychlovani obratu zasob, které je hodnogqaoritivre, protoZze pinasi snizeni
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materialovych a finaimich zdrofi vdzanych v podniku. Podnik dosahoval nejlepSich
vysledki v roce 2007, neltodoba obratu zasob byla za sledované obdobi n&jkzzd
uspokojivou vysi se povazuje hodnota menSi nez &6D,je ve sledovaném podniku

splréno. Optimum se uvadi v rozmezi 30 — 50 dni.

Graf 11: Analyza vyvoje doby splatnosti pohledaweksledovaném obdobi 2006 — 2008 (ve
dnech)
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Zdroj: Vyroeni zprava spotamosti 2008 Cesky statisticky fad, vlastni vypéty

Analyza ukazatél aktivity zahrnuje i ukazatel dobu splatnosti paoldeek. Poryr
pohledavek s trzbami v tomto kontrolnim povém ukazateli upozauje podnik na
potiebu korigovatizeni prodeje. Sledovana spaiest dosahuje po¥mé negiznivych
hodnot, ale jeji velikost umdaje tolerovat delSi dobu splatnosti. V roce 200drabla
firma perézni prostedky za své zboZi ndjde po 50 dnech, tento vyrazny pokles
znazotuje Grafu 11. V ostatnich letech je doba obratugmdvek delSi nezeina doba
splatnosti, znamena to, Ze obchodni pdrtmeplati své zavazky ¢as. Hodnota
ukazatele by nette byt vysSi nez 90 dni, coZ akciova spalest SENAGRO spilje.
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9 Vliv majetkové struktury na ekonomicke
vysledky podniku SENAGRO a.s.

9.1 Zhodnoceni majetkové struktury

Na zaklad majetkové (vertikalni) analyzy, ktera vyjage jednotlivé komponenty
vykazy jako procentni podily, lze konstatovat, Zeafcni situace zewuélského
podniku je na velmi dobré arovni. Na celkovém ohjeaktiv se ve sledovaném obdobi
2006 — 2008 podilel dlouhodoby majetek, jehoz htaldosahla 60 %. Stala aktiva byla
tvorena pevazré dlouhodobym hmotnym majetkem (dlouhodoby nehmatrignareni
majetek je zastoupen v minimalni vysi). Na vybawthalouhodobého hmotného
majetku se nejvice podilely stavby a samostatnéitthetci i soubory movitych #ci
(stroje). Stal4 aktiva se v jednotlivych letech tppse navySovala. V roce 2008
spole&nost nejvice investovala na nakup pozéndo obnovy stada a na nakup siroj
technologie i rekonstrukce budov. Hodnota i kmiiuspdadani podnikového majetku se
nijak vyrazré neliSily od ostatnich ze¥délskych podnik v odwtvi. V porovnani
s oborovym pimérem (za rok 2006) byl dlouhodoby majetek u akcispél&nosti o
9,31 % niZsi.

Vyznamnou sotast podnikového majetku tiita také oldzna aktiva, ktera zaujimala ve
sledovanych letech 40 % z celkoveé struktury majetka vystavk tohoto majetku se
nejvice podilely zasoby. Velikost &mych aktiv ovlivnil v roce 2007 objem zésob
(nedokorena vyroba a polotovary) i nadmé zvySeni kratkodobého finariho
majetku a v roce 2008@devsim vyrazny nast kratkodobych pohledavek az o 81 %.
Obke¢Zznéa aktiva v porovnani stionérem ostatnich ze#adélskych podnik (za rok 2006)
vykazovala 31 % z celkového objemu, coz bylo o 9m®%ér¢ nez u sledované

organizace.

Podnik musiteSit otazku financovani majetku a rozhodovat o fibkapitalu i jeho

vzajemnych porrech. Z vysledi je Zejmé, Ze pravidlo vyrovnani rizika splnila firma
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ve vSech sledovanych letech. NejlepSi pozice daséit véritelam v roce 2007, kde
management spairosti preferuje zfisob financovani dlouhodobym kapitalem, ktery je
meére rizikovy, ale drazSi. Lze konstatovat, Ze podnikyysoce pedvidatelnym a
stabilnim tokem pefEnich prostedki mohou jit bezpg¢ do vyssSi miry dluhového
zatizeni. Celkové zhodnoceni udava, Ze podnik SER®G.s. byl v letech 2006 —
2008 rekapitalizovan, neboli z dlouhodobych zdrdjyl financovan i obZzny majetek.
Tato skuténost zajisuje vysokou stabilitu podniku, ale s@sré klesa vynosnost

pouzivaného kapitélu.
9.2 Vyhodnoceni pom érovych ukazatel G

Bakald&ska prace se zabyva analyzou fitdn vykonnosti. V praci byl proveden
vypocet pongrovych hodnot a jejich porovnani s jistymi standarBinaréni analyza
byla uskuténéna ve sledovaném obdobi 2006 — 2008 peostictvim porndrovych
ukazatel, predevsim vdchto krocich:

» vypocet pongrovych ukazatel u zvoleného podniku (viz kapitola 8.2),
= srovnavani  porRrovych ukazatél (ukazatele rentability, aktivity)
s odwtvovymi praméry a optimalnimi hodnotami (u ukazatele likvidity),

* anazawr hodnoceni ¥ase (graficka analyza vyvoje ukazéjel

VySe vypd@tené pondrové ukazatele davaji dobry obraz o podniku SENAGR
Z vysledki odwtvovych analyz jsou odvozeny silné a slabé stréagaotenosti. Rozbor
firmy je také doplaén grafickou analyzou trendu, ktera zachycujeérsmyvoje

jednotlivych rozhodujicich finamich ukazatel.

P analyze okamzité likvidity dosahl podnikipnivych hodnot zejména v roce 2007 —
2008. Vroce 2006 se hodnota likvidity snizila, e®lvznikl datasny nedostatek
platebnich progedki, kratkodobé dluhy zde ievySily hodnotu kratkodobych
financnich aktiv. Spolénost nebyla schopna po tuto dobu hradit své oké&nspitatné

z&avazky, coz nebyloifznivé pro ¥titele.
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Prostednictvim ukazatele pohotové likvidity bylo z§igb, Ze podnik po celé sledované
obdobi byl schopen vyrovnat zavazky, bez toho abya své zasoby. VysSi likvidita
vroce 2007 — 2008 vazala zng objem obkznych aktiv ve formy pohotovych
prostedki, které vedou k neproduktivnimu vyuZzivani vloZzenyrbstedki. Hodnota
bézné likvidity udavala v roce 2006¢ignivé vysledky, které spadaly do optimélniho
rozmezi. Stejt jako u pohotové likvidity v roce 2007 — 2008 by@sténa nadnirna

vySe. Indikator sédcéi o tom, Ze podnik byl schopen po celou dobu hraditzavazky.

Analyza rentability podniku SENAGRO a.s. udavala pelé sledované obdobi
v konkrétnich¢islech ziskové hodnoty. Nasledkem vySsi likvidityoaneefektivniho
vyuzivani prosedki byla negativi ovlivnéna celkovd vykonnost podniku. Hodnoty
ukazatel vynosnosti byly nizSi nez oborovytpnér. Zanu-li ukazatelem ROE tedy
vynosnosti vlastniho kapitalu, dosahla spitest velmi dobrych vysledkv roce 2007,
kde na 1 K investovaného kapitalu akcidea gipadlo 17,24 K ¢istého zisku, coz
nepatrig prevysilo pamér odwtvi. VétSi pouziti ciziho kapitalu a pokles hospisi&ho
vysledku v roce 2006 &o za nasledek nizky podil na zisku. Cizi kapitavfeobeah
levnejSi nez kapitél vlastni. Také je nutnéazddnit, pr& byla mira ROE podobna u
jednotlivych firem v odvtvi, zatimco dalSi sloZzky ukazaiese odliSovaly vyraziji.
Jednd se o satft. Vysoké hodnoty ROEGgobi jako magnet na rivaly, touZici se
podilet na mimtadné vykonnosti.

Poner zisku s celkovymi aktivy investovanymi do zé&aiskeé cinnosti inesl nejlepsi
hodnoty v roce 2007. Sledovany podnik tedy v tomdoe efektivié hospodél se
vSemi pouzivanymi pro&dky. V ostatnich letech byly hodnoty indikatoru R@izsi
v porovnani s oborovym pmérem. Tato situace byla z&ginéna sniZujici se rychlosti
obratu aktiv. V roce 2007fmesla 1 K trzeb 13,83 K cistého zisku, coz bylo nejvice
za sledované obdobi. V nasledujicim roce také ptaklbodnota ROS, nebdk tomu

piispélo snizeni trzeb i vysledku hospddai za detni obdobi.

Na zéklad provedené analyzy aktiv bylo zji#i, Ze firma dosahlafiznivych vysledk
ve sledovanych letech 2006 — 2008 u ukazatele @rati aktiv a stalého majetku,

jejichz hodnoty pevysily oborovy piimér. Bylo to zpisobeno niZzSi hodnotou aktiv a
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dlouhodobého majetku nez u ostatnich &dfiskych podnik. Ukazatel obratovosti
aktiv se u sledované spoétesti v letech 2006 — 2007 zlepSoval, ovSem jeryrrsave.

V roce 2008 se oprotitpdchozimu roku jeho hodnota g@od snizila, ale nadale
setrvala nad Urovni oborového srovnani. Naprotiutdmglo zjiS€no, Ze podnik méa
zbytené nelikvidni zasoby, které vyZzaduji nadiipie financovéni. Firma u ukazatele
obratu zasob nedoséhlatignivych vysledk, neba@ hodnoty byly ve srovnani
s odwtvim nizSi. Velké mnozstvitpbyt&nych zasob, které byly neproduktivni a byly
v nich umrtveny finaéni prostedky, obsahoval rok 2008. Podniku vznikly zkyi@
néklady zejména na skladovéani a snizZila se vynogjalsje Zejmé z ukazatele ROA).
Akciova spolénost by ngla zmenSit zasoby nebo navysit trzbyimZz by doSlo

k vyrovnani s odétvim a nasledéike zkraceni doby obratu zasob.

Z celkového hodnoceni sledovaného podniku, vyplyease nachazi v dobré firiaun
situaci. Do budoucna by ¢hptijmout opateni k posileni svého postaveni, vyplyvajici
z analyzy silnych a slabych mist ekonomiky. Navatopateni:

» piedchéazet poruSovani finar rovnovahy — platebni neschopnosti,

e vénovat pozornost i nadbytee likvidité, kterd snizuje vynosnost spotesti,

e zajistit vynos pedevsim dlouhodobym majetek a zvySovat tato stitévaa
(nové stroje, technologie), rozhodovat o stris&tjednotlivych slozek atiného
majetku,

» zkracovat dobu obratu zasob fegevsSim zkracenim doby zasobovani, snizeni
piebyte&nych zasob,

» soustedit se zejména na zkracovani doby inkasa — zawsinedostatku
pereznich prostdki zejména u okamzité likvidity (podnik set#e dostat do
platebni neschopnosti);casrejSi placeni faktur (nap poskytovani slev za
diivéjSi uhrady, #idit agendu prdizeni pohledavek, vymahani pohledavek),

e udrzovat tempo s ostatnimi zeéailskymi podniky z hlediska efektivnosti
hospodéeni,

* hospodara vyuzivat kapital, velka finami stabilita ma za nasledek snizeni

rentability podniku.
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10 Zaver

Na zéklad rozboru aktiv 1ze konstatovat, Ze majetkova stitkisledované organizace
je v porovnani s oditvim optimalni, dosahuje celoogtvové Urovi. Z toho vyplyva,
Ze ti petiny jejich aktiv ma dlouhodoby charakter, coZ ypitké pro zersddélsky
podnik. Hospodi&ky usgch, krong zmintného, zavisi na udrzeni stability tedy na
spravném vztahu mezi majetkem a pouzivanym kapitafeouhrng re¢eno, podnik
SENAGRO a.s. m& dobré fingmi zazemi, coz p#tk vyznamnym charakteristikam
finan¢ni situace. Podrova analyza spodeosti ji odhaluje jako ziskovou, zdravou

spole&nost, kterou trapi jenckteré mensi pochopitelné problémyistu.

Z analyzy dale bylo zjigho, Ze sledovany podnik jergkapitalizovan. Vysoky poén
muze byt gicinou poklesu vynosnosti viastniho kapitalu. Pokydtaéaké v podniku
dochéazelo ke zrychlovani obratu zasob (vyrovnatigovym péimérem), snizily by se
tim materiadlové a finami zdroje vazané uvititfirmy, coZz by znamenalo i pozitivni
vyvoj Vv rentabilie. Jak udavaji vysledky, patba pohotovych prastdki nebyva
zejména v zewutélstvi v jednotlivych ¢asovych obdobich stgjnintenzivni. Tato
potreba se projevuje jednakgbytky zdroji a jednak nekrytymi pégbami. Vliv na
zpasob financovani ma i koléh obizného majetku v zeddélskych podnicich,
uréovany gevazre prirodnimi podminkami. Vysoka hodnota likvidity uk@una

neproduktivni vyuZziti vioZzenych prastdki.

V roce 2008 spotmost investovala finami prostedky pedevSim na pdezeni
dlouhodobého majetku. Tyto investice byly finanaoy&asténé z awru, dotaci
z Evropské unie a z vlastnich zdro) roce 2007 byly fiznany dotace z Opefaiho
programu Rozvoje venkova a multifumiho zengdélstvi ve vysi 1 239 000 K na
rekonstrukce skladu a poskiavé linky a vroce 2008 byly poskytnuty dotace z
Programu rozvoje venkov&eské republiky na vystavbu silazniho Zlabu ve vysSi
4 151 735 K, a z gispsvku Evropské unie/narodni zdroje byla financova@hnhologii

na prani, baleni a paletizaci brambor ve vysi 5028 K.
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Summary

The aim of this Bachelor Thesis is to classify fireperty structure of the chosen
company including the sources of financing of itsgke components. The Bachelor
Thesis deals with property structure of agricultucampany SENAGRO a.s. in
comparison with this sector’s average and the teelemethods of property structure
evaluation are applied here. The financial situairothe period between 2006 and 2008
is reviewed by financial analysis with help of caindicators of liquidity, profitability
and activity related to property. The net workingpital is also calculated. The
conclusion is focused on the influence of propertgacts upon the economic results of
the company and various changes resulting fronfitldéngs of the performed financial

analysis are suggested.

Due to the property (vertical) analysis it was fdusut that the company’s financial
situation is at a very good level. Out of the tatalume of assets 60 % is formed by
fixed assets. These fixed assets consist predotyioatangible assets, whose the most
significant part is formed by buildings, single natle assets or sets of movable assets
(machines). The amount of the fixed assets wasa@song gradually during the years
2006 — 2008. Current assets form 40 % of the tptaperty structure. The most
important component of the current assets is stoBksh the value and the inner
organization of the property do not significantliffel from other companies in this

sector.

It implies from the property financing analysis tthhe company SENAGRO a.s. has
been overcapitalized, which means that the long-fends has been used for financing
the current assets (in 2007 the value of the foagpital was 1.5 times higher than the
value of the fixed assets). On the grounds of thmediate liquidity analysis it was

found out that the company reached the most pesialues in years 2007 and 2008.
The value of liquidity decreased in 2006, becaesepbral insufficiency of the means
of payment occurred at that time. On the contrmy,high immediate liquidity in years

2007 and 2008 in comparison with optimal valuesléeihto freeze a significant amount
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of the current assets in form of quick assets, witiculd not have been productively

used. The values of common liquidity are at a gewdl.

As a result of the too high liquidity the overaffigiency of the company has been
influenced in a negative way. The values of proutgtindicators are under the sector
average. ROE indicator shows that the company feag good economic results in
2007. 1 CZK invested by a share holder responddd 4 CZK of net profit. In 2007
the ratio of profit compared with all assets ineésin agricultural activity reached its
best value, 12.05 %. By contrast, in other yeagsvdiues of ROA indicator were below
the sector average. This situation was caused trgaging speed of assets turnover. In
2007 1 CZK of incomes brought 13.83 CZK of the petfit, which is the most in the
whole periond under our consideration. In the fwellty year the value of incomes
profitability indicator decreased again, which wasised by incomes decline and by the

result of economic activity in the fiscal period.

On the basis of the performed assets analysisstfetand out that the company reached
positive results expecially in the area of assetd fixed assets turnaround, whose
values overcame the sector average. On the contitanyas discovered that the
company has owned redundant illiquid stocks, whdemand unnecessary financing.
The values of stocks turnover indicator have beerei than the average in agricultural
sector. In 2008 financial funds were frozen in ttesn of assets for 98 days, until they
were realized by sale. The company has had unregesxpenses mainly on
warehousing and its income rate has been decredasgt is visible from ROA

indicator).

The overall evaluation states that the financiakigeound of company SENAGRO a.s.
has been good, which belongs to the most importhatacteristics of its financial
situation. Ratio analysis shows that this compaag been healthy and profitable,

although it has had some small and understandabidepns with growth.
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