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1. UVOD

Pro kazdy podnik, ktery chce v dnesni dobé obstat v konkuren¢nim prostiedi, je
nezbytné sledovat zakladni ukazatele financni analyzy. Finanéni analyza poskytuje
podniku dtlezité informace o stavu jeho hospodafeni a Sleduje, jakym smérem se
podnik v ur¢itém obdobi vyviji. Zaméfuje se nejen na srovnavani svych vysledki
s vysledky minulych obdobi, ale i na srovnani s primérnymi hodnotami v odvétvi, ve
kterém podnik provozuje svou ¢innost. Tyto ukazatele jsou dilezité jak pro vlastniky a
manaZery podniku, tak 1 pro potencionalni vétitele ¢i banky, které chtéji mit jistotu, Ze
podnik bude schopen platit své zavazky.

Pravidelné provadéna finan¢ni analyza nam umoziuje rozpoznat piipadné poruchy
finan¢niho zdravi v dob¢, kdy se podnik mize zavedenim riznych opatieni s témito
problémy vyrovnat a poruchy napravit. ManaZer podniku by mél dokédzat spravné
vyhodnotit dostupné informace a ptfijmout takova opatieni, aby se podnik vyvijel tim
spravnym smeérem.

Cilem bakalaiské prace je na zdklad¢ finan¢ni analyzy charakterizovat vyvoj
hospodareni konkrétniho podniku, analyzovat jeho majetkovou a kapitdlovou strukturu
a ziskat vysledky pro posouzeni finanéniho fizeni podniku a piipadné navrhy opatieni.
Prvni ¢ast bakalarské prace se zabyva teoretickymi poznatky, informacemi o uzivatelich
finan¢ni analyzy, o podkladech pro finan¢ni analyzu a o metodach finan¢ni analyzy,
mezi které patii predevSim analyza absolutnich ukazatell, rozdilovych ukazatelt,
finan¢nich pomérovych ukazateli a vybranych bankrotnich a bonitnich modeld.
V metodické casti jsou popsany vsSechny postupy, které slouzi jako podklad pro
praktickou ¢ast. Na metodiku prace navazuje strucna charakteristika podniku, ktera ndm
poskytne zdkladni informace o analyzovaném podniku.

Dalsi c¢asti bakalarské prace je jiz samotnd finanéni analyza podniku, kterd byla
provadéna v letech 2005 — 2009. Pii finanéni analyze je erpano z bézné dostupnych
zdrojii, kterymi jsou rozvahy a vykazy zisku a ztraty ve sledovanych letech. Zamétuje

se predev§im na sledovani vyvoje a struktury majetku a kapitdlu pomoci horizontalni a



vertikalni analyzy, analyzu finan¢nich pomérovych ukazatelii a vybranych bankrotnich

a bonitnich modelu.



2. LITERARNI PREHLED

Rizeni majetkové i finanéni struktury podniku, investiéni a cenova politika, fizeni
zasob a veskeré financni rozhodovani by mélo byt zaloZzeno na vysledcich financni
analyzy. Jejim hlavnim ukolem je poskytovat informace o finanénim zdravi podniku
(SYNEK, 2003). Uroveii finanéniho zdravi je ddna mirou odolnosti vii¢&i provoznim
rizikiim za dané finanéni situace. Odolnost vic¢i témto rizikim nam ukazuje, jaka
provozni rizika lze podstoupit nebo jakou Ujmu miZeme utrpét, aniz by doslo
k ohroZeni platebni schopnosti podniku. Cim vys§i je uroven finanéniho zdravi podniku,
tim vys$i rizika by mél podnik v pfistim obdobi prestat.

Finan¢ni fizeni podniku spociva v fizeni pohybu penéznich a finan¢nich prostredka,
které jsou zobrazeny penéznimi a kapitalovymi toky. Penéznimi toky (cash flow) se
rozumi piijmy a vydaje penéZnich prostiedkll a kapitdlovymi toky se rozumi ptirtistky a
ubytky penéZznich prostiedki, které se odvozuji ze zmén stavu rozvahovych polozek.

Management podniku by mél pti fizeni kapitdlovych a penéznich tokid respektovat
fadu zésad a pravidel, aby neohrozil jeho platebni schopnost:

- dlouhodoby majetek ma byt financovan dlouhodobym kapitalem,

- kratkodoby majetek muze byt financovan kratkodobymi zdroji,

- dluhy maji byt pfiméfené zdrojim pro zajisténi dluhové sluzby,

- dluhy se splaceji z Cistych vynos,

- uroky se plati z nakladi,

- Cisty vynos ma byt pfimefeny majetku,

- provozni piijmy maji byt vy$§i nez provozni vydaje (GRUNWALD,

HOLECKOVA, 2009).

Soucasti finan¢niho fizeni podniku je financni analyza. Ta by méla vést ke slu¢ovani
vSech hledisek financi podniku a dospét k nazoru na finanéni divéryhodnost a
spolehlivost podniku. Jejim tkolem je poskytnout manazerum informace o finanénim
hospodateni v minulosti, ptitomnosti i budoucnosti. Méla by zhodnotit finanéni zdravi
podniku a jeho vyvoj, posoudit jeho postaveni v odvétvi vzhledem k jeho konkurentim

a zjistit jeho slabé i silné stranky (SYNEK, 1997). Ulohou finanéni analyzy je



poskytnout informace o finanénim zdravi podniku, to znamend, Vv jakém stavu se

nachézi nyni a co lze oéekavat v budoucnosti (KISLINGEROVA, 1999).

2.1 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

O informace, které se tykaji finan¢ni situace podniku, mé zdjem mnoho subjekt
ptichazejicich do kontaktu s danym podnikem. Kazda z téchto skupin ma své specifické
zajmy, ale jedno maji vSichni spole¢né, potiebuji védét, aby mohli fidit. Podle toho, kdo
provadi a potfebuje finanéni analyzu, ji mizeme rozdélit na externi a interni
(GRUNWALD, HOLECKOVA, 2009).

Externi analyza podniku je provadéna zvnéjSku. Zdrojem informaci jsou béZné
dostupné udaje, které poskytuji finanéni vykazy, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztraty,
vyro&ni zpravy apod. Rada ukazatelii je v externi analyze stejna jako v interni analyze.

Interni analyza byva soucasti fizeni podniku a provadi ji financni manazZeti a €asto 1
vrcholové vedeni podniku. Vychazi nejen z udaju, o kterych jsme mluvili v souvislosti
S externi analyzou, ale 1 z internich udajt, které nejsou bézné dostupné. Jde naptiklad o
udaje z finan¢niho ucetnictvi, vnitropodnikové evidence nebo kalkulace. Interni analyza
se zamétuje hlavné na srovnavani planu se skutecnosti, na srovnani s podniky téhoz
odvétvi a konkuren¢ni podniky (SYNEK, 2003).

Uzivateli finan¢ni analyzy jsou pfedevsim:

- manazefi,

- investofi,

- banky a jini vétitelé,

- 0bchodni partnefi,

- zaméstnanci,

- stat a jeho orgény,

- konkurenti.

Manazeti vyuzivaji informace z finan¢niho Gcetnictvi, které je zakladem predevsim
pro dlouhodobé i1 operativni fizeni podniku. Znalost finanéni situace podniku jim

umoznuje rozhodovat se spravné pii ziskavani finanénich zdroju, pfi zajiStovani
g p p Jju, p 1



optimdlni majetkové struktury, alokaci volnych penéznich prostfedkli i rozdélovani
disponibilniho zisku. Umoziuje jim vybrat spravny podnikatelsky zamér.

informace o podniku ze dvou hledisek — investi¢niho a kontrolniho. Investi¢ni hledisko
predstavuje vyuziti informaci pro rozhodovani o budoucich investicich. Hlavni zdjem
akcionaft je o miru rizika a miru vynosnosti jimi vlozeného kapitalu. Chtéji se ujistit, ze
jejich kapital je vhodné ulozen. Kontrolni hledisko uplatiiuji akcionaii vii¢i manazertiim
podniku, jehoz akcie vlastni. Zajima je disponibilni zisk, stabilita podniku a to, zda ma
podnik zajistén trvaly rozvoj. Pokud jde o drzitele dluhopisti, zajimaji se hlavné o to,
zda jim budou vc€as splaceny uroky a splatky cennych papirtt a zda je dluh zajistén
majetkem.

Banky a jini vétitelé Zadaji co nejvice informaci o finanénim stavu podniku, aby se
mohli spravné rozhodnout, zda poskytnout uver, v jaké vysi a za jakych podminek.
Banka pfed poskytnutim uvéru posuzuje bonitu dluznika. To je provadéno analyzou
jeho finan¢niho hospodafeni. Banka analyzuje ziskovost podniku, aby védé€la, zda
podnik potiebuje tvér vlivem Spatného hospodafeni nebo potifebou financovat majetek
nezbytny pro hospodaiskou ¢innost. Diilezitou roli hraje také rentabilita, kterd nam tika,
jak efektivné podnik hospodati. Tato analyza poskytuje informaci o tom, jestli je podnik
schopen splacet jiz existujici zdvazky a pozadovany uver.

Mezi obchodni partnery patii odbératelé a dodavatelé. Odbeératelé (zakaznici) maji
zdjem o jeho finan¢ni situaci v piipad¢ dlouhodobych zavazkl, kdyz jsou na ném
zéavisli. Potiebuji mit jistotu, ze podnik bude schopen splnit své zavazky. Dodavatelé
hledi hlavné na to, zda je podnik schopny hradit splatné zavazky. Dlouhodobi
dodavatelé¢ maji také zajem o dlouhodobou stabilitu podniku, aby ziskali sviij odbyt u
perspektivniho zakaznika.

Konkurence se zajiméa o finan¢ni informace ptedev§im podobnych podniki. Jde ji
hlavné o srovnani vysledkii hospodateni, rentabilitu, ziskovou marzi nebo cenovou
politiku. Podnik neni povinen poskytovat informace, ale mélo by byt v zdjmu manazert
snazit se udrzet svou divéryhodnost v€asnym poskytovanim spravnych informaci
externim subjektim. Podnik, ktery zatajuje informace o své financni situaci, se

vystavuje nebezpeci ztraty dobré povésti.



Zaméstnancim podniku jde o zachovani pracovnich mist a mzdovych podminek, a
tak maji zajem na prosperité a finanéni stabilité svého podniku. Casto byvaji motivovani
vysledky hospodareni.

Stat a jeho organy se zajimaji o finan¢ni data z riznych divodi, napft. pro statistiku,
kontrolu plnéni danovych povinnosti, rozd¢lovani dotaci nebo pro ziskani ptehledu o
finan¢nim stavu podnikd se statni zakazkou.

Je mozné uvést jesteé dalsi zadjmové skupiny o financni analyzu podnikii, napft.
analytici, ocenovatelé podniku, novinafi, dafovi poradci a i Siroka vefejnost se muze

zajimat z rtiznych diivodi 0 ¢innost podniku (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2009).

2.2 PODKLADY PRO FINANCNI ANALYZU

Finan¢ni analyza vychazi pfedevsim z udaji, které Cerpa z ucetni zavérky podniku.
Ucetni zavérku tvoii:

- rozvaha,

- vykaz zisku a ztraty,

- ptiloha (vykaz cash flow).
Zobrazuje majetkovou a kapitadlovou strukturu spolecnosti v urcitém okamziku, jedna se
o stavové veli¢iny. Aktiva predstavuji majetek podle jednotlivych druhti a pasiva zdroje
jejich kryti. Charakteristickym rysem je platnost tzv. bilan¢ni rovnice: aktiva = pasiva.

Aktiva se déli na dlouhodoby majetek, obézny majetek a ostatni aktiva. Pro
dlouhodoby majetek se Casto pouzivda pojem stala aktiva. Stala aktiva zahrnuji
nehmotny i hmotny dlouhodoby majetek, dlouhodoby finan¢ni majetek, poskytnuté
zalohy na dlouhodoby majetek a jiné. Jsou dlouhodob& véazana k podniku a patii
K nejméné likvidnim majetkovym c¢astem. Druhou slozkou majetku podniku jsou
ob¢Zna aktiva. Sem patii pfedevS§im zasoby, pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek.
Tento majetek pritbézné meéni svoji podobu a jeho tkolem je zajistit plynulost ¢innosti
podniku. Do ostatnich aktiv fadime casové rozliSeni aktivni, které zahrnuje pi{jmy

ptistich obdobi, a dohadné uéty aktivni (KISLINGEROVA, 1999).
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Obrazek 1: Majetkova struktura podniku (LANDA, 2008)

MAJETKOVA STRUKTURA

[ |
DLOUHODOBA AKTIVA OBEZNA AKTIVA | OSTATNI AKTIVA \

Nehmotny majetek
Hmotny majetek
Pohledavky

Finanéni majetek

Finanéni majetek

Pasiva se €leni na vlastni kapital, cizi zdroje a ostatni pasiva a z casového hlediska
jesté na dlouhodobd a kratkodoba. Vlastni kapital jsou vlastni zdroje, které byly do
podnikani vlozeny nebo byly vytvotfeny hospodaiskou ¢innosti podniku. Jeho soucasti
jsou zakladni kapital, kapitalové fondy a fondy ze zisku vytvofené z rozdéleni zisku.
Cizi zdroje tvofi zejména rezervy a dluhy (kratkodobé a dlouhodobé zavazky, bankovni

uveéry a vypomoci).

Obrazek 2: Kapitalova struktura podniku (LANDA, 2008)

KAPITALOVA STRUKTURA

] VLASTNI KApnAL| C1z2i KAPITAL | OSTATNI PASIVA |

Zakladni kapital Rezervy

Fondy

Casové rozlieni

Tk

Zavazky

Akumulované
bisledky
[V obaon]




Rezervy se Cleni na zdkonné, upravené zdkonem o rezervach, a tcetni, jejichz tvorba je
V pravomoci managementu podniku. Dluhy jsou cizi zdroje po odecteni rezerv.
Dlouhodobé zavazky maji splatnost del$i nez jeden rok a zahrnuji hlavné emitované
dluhopisy, dlouhodobé priijaté zalohy atd. Kratkodobé zavazky maji splatnost do
jednoho roku a zahrnuji ptredevs§im zavazky z obchodniho styku, vii¢i zaméstnanciim
nebo statu. Do ostatnich pasiv patfi casové rozliSeni pasivni a dohadné ucty pasivni
(GRUNWALD, HOLECKOVA, 2009).

Rozvaha tedy zobrazuje majetek, kterym podnik disponuje, a zdroje, ze kterych byl
potizen. Zalezi zde na uspéSnosti managementu pii ziskavani zdroji pro financovani a
zéroved na efektivni alokaci téchto zdrojii do aktiv (KISLINGEROVA, 1999).

Vykaz cash flow je soucdsti ptilohy ucetni zavérky. Je to piehled o finan¢nich
tocich, kde jsou podchyceny piijmy a vydaje. Uéelem vykazu cash flow je popsat vyvoj
finan¢ni situace za sledované obdobi a identifikovat pfi¢iny zmén ve financni pozici

podniku (KISLINGEROVA, 1999).

Obrazek 3: Struktura vykazu cash flow

Piijmy Vykaz cash flow Vydaje
Pocatecni stav penéznich prostredka Material
Trzby z prodeju Mzdy
Piijaté ptijcky Uroky
Vklady Rezie
Ostatni pfijmy Investi¢ni vydaje
Ostatni vydaje
Konec¢ny stav penéznich prostiredkii

Rozdil mezi obraty na strané pfijmil a vydaji bilance cash flow zndzoriiuje zménu
stavu penéznich prostfedkd podniku v daném obdobi (FREIBERG, 1994).
Vykaz zisku a ztraty vyjadiuje, jakého hospodarského vysledku podnik dosahl. Lze

vyjadiit matematicky: vynosy — néklady = vysledek hospodateni (zisk, ztrata).
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Obrazek 4: Struktura vykazu zisku a ztraty

l. Obchodni ¢innost

+ trzby za prodej zbozi

- naklady vynaloZené na prodej zbozi

= obchodni marze

. Vyrobni ¢innost

+ trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb

- vykonova spotieba (material, energie, sluzby)

= pridané hodnota

- osobni naklady (mzdy, socialni zabezpeceni)

- dan¢ a poplatky (kromé dané€ z piijmu)

- odpisy

- ostatni provozni vynosy a naklady

= provozni vysledek hospodareni

1. Finan¢ni ¢innost

+ finan¢ni vynosy

- finan¢ni naklady

= finan¢ni vysledek hospodateni

V. Mimofadna ¢innost

+ mimoiadné vynosy

- mimofadné naklady

= mimotadny vysledek hospodateni

(GRUNWALD, HOLECKOVA, 2009)

Vykaz zisku a ztraty poskytuje informace o tom, jak vznikd hospodatsky vysledek
dané¢ho Uucetniho obdobi, a wvycisluje jeho dil¢i slozky. RozliSuje se provozni
hospodaisky vysledek, hospodarsky vysledek z financnich operaci a mimotadny
hospodaisky vysledek. Soucet provozniho a finanéniho vysledku hospodateni po
odpoctu dané€ z piijmu za béZnou Cinnost dava hospodaisky vysledek z bézné Cinnosti.
Hospodatsky vysledek za Ucetni obdobi vznikd souétem bézného a mimotadného

hospodatského vysledku po zdanéni (NEUMAIEROVA, NEUMAIER, 2002).
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2.3 METODY FINANCNI ANALYZY

Mezi zékladni metody finan¢ni analyzy patii metoda absolutni a relativni. V metod¢
absolutni pouzivime a analyzujeme piimo polozky ucetnich vykazli a vyuzivame
absolutnich ukazateli. Absolutni ukazatele vyjadiuji uréity jev bez vztahu k jinému jevu
a jsou tak velmi citlivé na velikost podniku, coz ndm neumoziuje porovnani vysledki
ruznych podnikti. Jsou vSak uzitecné pro srovnani v ramci jednoho podniku. Metoda
relativni poméfuje udaje zjisténé v Ucetnich vykazech. Relativni ukazatele vyjadiuji
velikost jednoho jevu piipadajici na mérnou jednotku druhého jevu. Jejich citlivost na
velikost podniku je zanedbatelnd a mohou tak slouzit k porovnavani riznych podnik,
pokud to nekomplikuji jiné skute¢nosti. Vyznamnou tlohu hraji pomérové ukazatele,
které jsou zakladnim nastrojem finanéni analyzy (GRUNWALD, HOLECKOVA,
2009).

2.3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele jsou stavové nebo tokové veliiny, které lze snadno vycist
z ucetnich vykazi podniku. Vyuzivaji se k analyze trendi (horizontalni analyza) a
K procentnimu rozboru (vertikalni analyza).

Horizontalni analyza srovnava soucasné¢ udaje absolutnich ukazateli UcCetnich
vykazl s udaji z predchozich let. Jednotlivé polozky jsou srovnavany po tfadcich, proto
je oznacovana jako horizontalni. Jejim cilem je zjistit, o kolik jednotek nebo procent se
zménila prislusna polozka v Case.

Vertikdlni analyza zjisStuje procentni strukturu polozek uvedenych ve vykazech.
Vyhodou vertikalni analyzy oproti horizontalni je jeji nezavislost na inflaci, umoziuje
tak srovnani vysledka analyzy z riznych let. Tento rozbor je vyjadfovan v procentech a
umoziiuje tak mezipodnikové srovnani s podobnymi podniky (KISLINGEROVA,
1999).

2.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli
Rozdilové ukazatele se n€kdy nazyvaji také jako finan¢ni fondy nebo fondy
finan¢nich prostredkd. Ziskdvaji se rozdilem dvou absolutnich ukazateld a slouzi

pfedev§im k hodnoceni likvidity. Nejvice pouzivané rozdilové ukazatele jsou Cisty
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pracovni kapital, Cisté pohotové prostredky a Cisty penézné pohledavkovy finanéni
fond.

Cisty pracovni kapital (CPK) mizeme charakterizovat jako Gast ob&znych aktiv,
ktera jsou financovana dlouhodobymi zdroji. Pocita se jako rozdil mezi obéznymi
aktivy a kratkodobymi zavazky podle vztahu:

CPK = ob&’n4 aktiva — kratkodobé zavazky.

Cisté pohotové prosttedky (CPP) vypovidaji o okamzité likvidité splatnych
kratkodobych zavazki. Pocitaji se jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostredky,
napt. hotovost, bankovni ucty, a splatnymi zavazky na zéklad¢ vztahu:

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky.

Penézné pohledavkovy finanéni fond vylucuje pii vypocétu zasoby z obéznych aktiv
a nazyva se také Cisty penézni majetek. Vyjadii se vztahem:

CPPF = pohotové penézni prostiedky + kratkodobé pohledavky — kratkodobé

zavazky.

2.3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli je dnes v praxi nejrozsifenéjSi metodou rozboru
ucetnich vykazt. V Ucetnich vykazech jsou uvedeny absolutni hodnoty jednotlivych
polozek. Tyto jednotlivé absolutni hodnoty davame do pomérti a vznikaji ndm
pomérové ukazatele. Diky své praktické vyuzitelnosti se jedna o nejpouzivanéjsi
prostiedek pro hodnoceni dosazenych vysledka hospodaieni podniku.

Pomérovych ukazatelti Ize nalézt velké mnozstvi. Pro potieby finan¢ni analyzy
rozdé€lujeme ukazatele do urcitych skupin podle obsahu popisovanych jevi. Z ukazateli
jsou utvareny soustavy, které mohou mit paralelni nebo pyramidové uspotadani.
Zakladni rozdil mezi témito uspotadanimi je v tom, ze v piipad¢ paralelniho uspotadani
maji vSechny ukazatele stejny vyznam a jsou uspotadany pouze podle obsahové shody.
V piipadé pyramidové soustavy jde o rozklad jednoho ukazatele a pyramida slouzi
K objasnéni pfi¢in ovliviiujicich vybrany vrcholovy ukazatel. V paralelni soustavé se
setkavame nejcastéji s témito zakladnimi skupinami ukazateli:

- ukazatele rentability,

- ukazatele aktivity,
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- ukazatele zadluzenosti,
- ukazatele likvidity,
- ukazatele kapitalového trhu (KISLINGEROVA, 1999).

2.3.4 Finan¢ni pomérové ukazatele
Ukazatele rentability

Rentabilita (vynosnost) vlozeného kapitdlu je métitkem schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni
miry zisku, kterd v trZzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.
Nejvétsi vyznam ma pro akcionafe a potencidlni investory, protoze jednim
z nejdalezit€jSich kritérii pfi rozhodovani investortt je vynos. Obecné je rentabilita
definovana jako pomér zisku a vloZeného kapitédlu:

zisk / vloZeny kapital.

Vlozeny kapital se vSak pouziva ve trech raznych vyznamech. Podle toho, jaky
vyznam v konkrétnim piipadé tomuto pojmu pfifazujeme, se rozliSuji zakladni
ukazatele rentability:

- rentabilita celkového kapitalu (ROA),

- rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),

- rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu (ROCE),

- rentabilita trzeb (ROS),

- rentabilita nakladu (ROC).

Ukazatele rentability se pouzivaji pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové
efektivnosti podniku, s jejich pomoci se vyjadfuje intenzita vyuzivani, reprodukce a
zhodnoceni kapitalu vlozeného do podniku. Konstrukce téchto ukazatelli se mtze liSit
podle toho, jaky vlozeny kapital se dosazuje do jmenovatele vyse uvedeného zlomku a
také podle toho, jaky zisk dosazujeme do citatele.

Ve vypoctech je mozné pouzit né€kolik forem zisku:

- zisk pied odectenim odpist, uroku a dani — Earnings before Interest, Taxes,

Depreciation and Amortization (EBITDA),
- zisk pfed odectenim uroku a dani — Earnings before Interest and Taxes (EBIT) —

provozni hospodarsky vysledek, zisk (popf. ztrata),
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- zisk ptfed zdanénim — Earnings before Taxes (EBT) — provozni zisk, jiz byly
odecteny ndklady na financovani (Groky),

- zisk po zdanéni — Earnings after Taxes (EAT) — Cisty zisk.

Pomoci rentability celkového kapitalu (Return on assets — ROA) vyjadiujeme
celkovou efektivnost podniku. Celkovym kapitalem se v tomto piipadé rozumi veskery
vlozeny kapital, tzn. kratkodobé i dlouhodobé zavazky a vlastni kapital. Z hlediska tfi
oblasti podnikatelskych €innosti (provozni, finan¢ni a investi¢ni) odradzi vynosnost
celkového kapitdlu vSechny aktivity bez ohledu na to, z jakych zdroji byly financovany.
Pokud v tomto ptipadé mluvime o celkovém kapitalu, mame na mysli celkova aktiva
(A) a zisk se tedy pométuje k hodnoté majetku.

ROA = zisk (EBIT) / Aktiva.

M¢éfenim rentability vlastniho kapitalu (Return on equity — ROE) vyjadiujeme
vynosnost kapitalu vlozené¢ho akcionafi. Investotfi tak mohou zjistit, zda je jejich kapital
reprodukovan s nalezitou intenzitou odpovidajici riziku investice. Zhodnoceni vlastniho
kapitalu by mélo byt tak velké, aby pokryvalo obvyklou vynosovou miru a rizikovou
prémii. Rentabilita vlastniho kapitdlu by tedy méla byt vy$$i nez mira vynosu
bezrizikové alokace kapitalu na finan¢nim trhu (VALACH, 1999). Tento ukazatel se
pocita jako pomér Cistého zisku a vlastniho kapitalu (VK):

ROE = zisk (EAT) / Vlastni kapital.

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (Return on Capital Employed -
ROCE) vyjadfuje miru zhodnoceni aktiv spole¢nosti financovanych vlastnimi ¢i cizimi
zdroji,

ROCE = zisk (EBIT) / (Vlastni kapital + dlouhodobé zavazky).

Méfeni rentability trzeb (Return on Sales — ROS) vyjadfuje schopnost podniku
dosahovat zisku pfi ur€ité Urovni trzeb nebo vynost. Zavisi pfedevSim na zisku
zakalkulovaném v cenach prodavaného zbozi. Ukazatel ziskdme pomérem zisku a trzeb
a lze pouzit nasledujicich vztaht:

ROS = zisk (EBIT) / trzby;
- pro provozni ziskové rozpéti, kde se vylucuji vlivy finan¢nich nakladi (troki), které

nepatii do provoznich nakladi;
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ROS = zisk (EAT) / trzby;
- pro Cisté ziskové rozpéti.

Ziskové rozpéti je také metitkem schopnosti podniku ovliviiovat Groven nakladi
(GRUNWALD, HOLECKOVA, 2009).

Rentabilita nakladt (Return on Costs — ROC) se vypocita jako pomér celkovych
nakladt k trzbam podniku. Je to dopliikovy ukazatel k ukazateli ziskovosti trzeb a plati,
ze ¢im je jeho hodnota niz$i, tim lepsi vysledky hospodafeni podnik dosahuje, nebot’ 1
K¢ trzeb dokazal vytvotit s mensimi ndklady (RUCKOVA, 2007):

ROC = néklady / trzby = 1- (zisk / trzby).

Ukazatele likvidity

Analyza likvidity se zamétuje na schopnost hradit v¢éas a v plné vysi ze svého
likvidniho majetku své kratkodobé dluhy (zavazky, Gvéry). Trvala platebni schopnost je
zakladni podminkou pro uspésnou existenci podniku v podminkach trhu. V souvislosti
s platebni schopnosti se setkavame s pojmy solventnost, likvidita a likvidnost.
Solventnost je obecna schopnost podniku ziskat prostiedky na uhradu svych zavazki.
Likvidita je momentalni schopnost uhradit své zavazky. Likvidnost je charakteristika
konkrétniho druhu majetku, oznacuje miru obtiznosti transformovat majetek na hotové
penize. Klasickym ukazatelem likvidity je bézna likvidita jako pomér celkového
objemu obéznych aktiv a kratkodobych zavazka:

béZna likvidita = ob&Zna aktiva / kratkodobé zavazky.

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky
podniku. Cim vy3si je hodnota ukazatele, tim je pravdépodobngj§i zachovani platebni
schopnosti podniku. Hodnota ukazatele zdlezi na konkrétnim odvétvi a na struktuie
obéznych aktiv.

Dalsim ukazatelem likvidity je pohotova likvidita. Zde je snaha odstranit vliv
nejméné likvidni ¢asti obéZnych aktiv, kterymi jsou zasoby:

pohotova likvidita = (ob&zna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky.

Citatel je zde vhodné opravit o nedobytné pohledavky, protoze likvidnost této &asti

majetku je nizk4. Podstatn€ niz8i hodnota pohotové likvidity ndm ukazuje velkou vahu

zasob ve struktufe majetku.
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Poslednim ukazatelem tohoto typu je ukazatel penézni likvidity. Jde o pomér
finan¢niho majetku a kratkodobych zavazki:

penézni likvidita = finan¢ni majetek / kratkodobé zavazky.

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji, jak podnik vyuziva jednotlivy majetek a jak je vazan
kapital v urCitych formach aktiv. Jedna se o ukazatele dvojiho typu, a sice ukazatele
poctu obratli nebo doby obratu. Prvni pfipad nas informuje o poctu obratl za rok, druhy
o poctu dni. Nejcastéji se sleduje vazanost celkovych aktiv, obrat celkovych aktiv, obrat
zasob, obrat pohledavek, obrat zavazki a obrat stalych aktiv, pfedev§im dlouhodobého
hmotného majetku (VALACH, 1999).

Ukazatel vazanosti celkovych aktiv hodnoti, jakou efektivnost ma vyuziti aktiv
suma aktiv v rozvaze nezohlednuje inflaci, miize podnik dosahovat lepsich vysledku i
bez vlastniho pfi¢inéni. Vyjadiuje se jako pomér aktiv na celkovych trzbach podniku
(SEDLACEK, 2007):

vazanost celkovych aktiv = aktiva / trzby.

Ukazatel obratu celkovych aktiv se pocitad obracenym pomérem a udava, kolikrat se

aktiva pfeméni v trzby:
obrat celkovych aktiv = trzby / aktiva.

Rychlost obratu zasob se pocitd jako pomér trzeb a primérného stavu zasob.
Vysledek nam ukazuje, kolikrat se pfeméni zasoby v ostatni formy obézného majetku az
po prodej hotovych vyrobkl a novy nakup zasob:

rychlost obratu zasob = trzby / zasoby.

Dobu obratu zasob ziskame tak, Zze vydélime pocet dni v roce obratem zasob.
Vypocitdme tim, kolik dnii jsou obézna aktiva vazdna ve formé zdsob. Musi zde
existovat vztah mezi optimalni velikosti zasob a rychlosti obratu zasob:

doba obratu zasob = 365 / rychlost obratu zasob.

Rychlost obratu pohledavek je vyjadfovana jako pomér trzeb a primérného stavu

pohledavek. Tento ukazatel udava, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany v penézni

prostiedky:
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rychlost obratu pohledavek = trzby / pohledavky.

Stejné jako u zasob mizeme urcit i dobu obratu pohledavek tak, Ze pocet dni
vroce vydélime obratovosti pohledavek. Ukazuje, kolik dni se majetek podniku
vyskytuje ve formé pohledavek a za jakou dobu jsou pohledavky splaceny (VALACH,
1999):

doba obratu pohledavek = 365 / rychlost obratu pohledavek.

Rychlost obratu kratkodobych zavazki se vypocitd jako pomér trzeb a
kratkodobych zavazkli. Hodnota tohoto ukazatele ukazuje, jak rychle jsou splaceny
zévazky:

rychlost obratu kratkodobych zavazkt = trzby / kratkodobé zavazky.

Ukazatel doby obratu kratkodobych zavazki udava pocet dni, za které jsou
zavazky splaceny. Doba obratu zavazkii by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek,
aby nebyla naruSena finan¢ni rovnovaha podniku. Vyjadiuje se pomérem poctu dni
v roce Kk rychlosti obratu kratkodobych zavazki (RUCKOVA, 2008):

doba obratu kratkodobych zavazkii = 365 / rychlost obratu kratkodobych
zévazkd.

Ukazatel rychlosti obratu dlouhodobého hmotného majetku (DHM) je
ukazatelem efektivnosti a vyuzivani budov, stroji a zatizeni. Udava se jako pomér trzeb
k dlouhodobému hmotnému majetku v zistatkové cené. Klesajici hodnota zde mize
znamenat, ze podnik investuje do budoucna a tyto investice zatim neptinaseji efekt:

rychlost obratu DHM = trzby / dlouhodoby hmotny majetek.

Ukazatele zadluZenosti

Jednim ze zakladnich problémil finan¢niho fizeni podniku je vedle stanoveni
celkové vySe kapitalu 1 volba sprdvného poméru mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Ma
zasadni vyznam pro Uspé$ny rozvoj podniku a jeho prosperitu. Plati zasada, Ze vlastni
kapitdl by mél byt pokud mozno vyss$i nez cizi. Pojmem zadluzenost vyjadiujeme
skutecnost, ze podnik vyuzivd k financovani svych ¢innosti cizi zdroje. Zakladnim
ukazatelem zadluZenosti je pomér celkovych zavazkli k celkovym aktivim

(VALACH, 1999) :

zadluzenost = cizi kapital / celkova aktiva.
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Doplikovym ukazatelem k ukazateli zadluzenosti je ukazatel miry finanéni
samostatnosti podniku. Ziskame ho pomérem vlastniho kapitalu k celkovym aktivim.
Hodnota souétu obou ukazateltl je rovna 1, resp. 100%. Cim je hodnota tohoto ukazatele
vy$§i, tim dosahuje podnik vy$§iho stupné finanéni samostatnosti (STRELECEK,
1992):

mira finan¢ni samostatnosti = vlastni kapital / celkova aktiva.

Véritele 1 akcionafe zajima predevSim piimérenost zadluzenosti. Vétitele zajima,
zda jim budou splaceny troky a akcionate, zda je podnik schopny platit pozadované
tiroky a splacet dluhy. Casto pouzivanym ukazatelem je tedy jeité ukazatel irokového
kryti, ktery porovnava zisk s celkovym ro¢nim Grokovym zatizenim (VALACH, 1999):
urokové kryti = zisk (EBIT) / tiroky.

Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty se od piedchozich skupin pomérovych ukazatel 1i8i tim, ze
pracuji s trznimi hodnotami a vyjadiuji tedy hodnoceni firmy pomoci burzovnich
ukazateld. Jsou dulezité zejména pro investory a potencionalni investory z hlediska
hodnoceni navratnosti investovanych prostfedkli. Mezi nejvyznamnéjs$i ukazatele této
skupiny patfi ucetni hodnota akcii, Cisty zisk na akcii nebo dividendovy vynos
(RUCKOVA, 2008). Protoze nebude analyzovana akciova spolednost, ale zemédélské

druzstvo, ukazatele nebudou dale podrobné&ji rozebrany.

2.3.5 Bonitni a bankrotni indikatory

Analyza bonitnich a bankrotnich modeli ndm umoziuje pomérné rychlym
zpusobem zjistit aktualni finan¢ni a ekonomickou situaci podniku. Ukazuje nam, zda je
hodnoceny podnik finanéné zdravy nebo ma néjaké financéni potize.

Bankrotni modely se zabyvaji hlavné predikci finan¢ni tisn€ podniku. Nejcastéjsi
pti¢inou tpadku a zaniku podniku je platebni neschopnost. Pfi finanéni tisni podnik
vykazuje vazné financni potize, které lze fesit pouze zasadnimi zménami v provozni a
finan¢ni ¢innosti podniku. Mezi nejc¢astéji pouzivané bankrotni modely patii pfedev§im

Altmantiv model (Altmanovo Z-skére) a index IN 95 (HOLECKOVA, 2008).
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Altmanova analyza ptedstavuje jednu z moznosti, jak lze vyhodnotit finan¢ni zdravi
podniku jednim ¢islem. Altmantv Z faktor v sob&é zahrnuje vSechny podstatné slozky
finan¢ni analyzy, jako je rentabilita, likvidita, zadluzenost a struktura kapitalu.
Jednotlivym slozkdm je urCena vaha, kterd zachycuje jejich vyznamnost pro financni
zdravi podniku:

Z=12X1+14X2+33X3+0,6 Xs+1,0Xs,
pro spolecnosti s vefejné obchodovatelnymi cennymi papiry;
Z =0,998 X; + 0,847 X; + 3,107 X3 + 0,420 X4+ 0,998 Xs,
pro uzaviené spolecnosti nebo spole¢nosti, které nejsou obchodovany na kapitalovém
trhu,
kde:  Xj = Cisty pracovni kapital/aktiva,
Xz = nerozdé¢leny zisk/aktiva,
X3 = zisk/aktiva,
Xa = vlastni kapital/cizi kapital,
Xs = trzby/aktiva.

V piipadé spolecnosti s vefejné obchodovatelnymi cennymi papiry lze spolecnosti
oznaéit jako zdravé, pokud maji hodnotu Z vyssi nez 2,99; podniky v pasmu 1,8 — 2,99
nelze piesné odhadnout, jedna se o tzv. Sedou zonu; pokud je hodnota Z nizsi nez 1,8, je
podnik na pokraji bankrotu.

V piipadé¢ ostatnich spolecnosti se tyto hranice mirn¢ posouvaji. Zdravé firmy maji
hodnotu vys$i nez 2,9, Seda zéna je v intervalu 1,21 — 2,89 a méné nez 1,2 znaci
bankrot.

Véhy i1 vybér ukazateli se opira o vysledky rozsdhlého prizkumu v USA, proto
vahy i ukazatele upravit (KISLINGEROVA, 1999).

Index IN95 byl sestaven manzely Neumaierovymi (1995) pro posouzeni finanéni
situace podnikt. Tento model uz respektuje podminky ¢eského prostiedi. Index IN95
mé s vahami pro ekonomiku CR nasledujici tvar:

IN95 = 0,22 X; + 0,11 X, + 8,33 X5+ 0,52 X, + 0,10 X5 — 16,80 Xg
kde:  X; = aktiva / cizi zdroje,
X, = zisk (EBIT) / nakladové uroky,
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X3 = zisk (EBIT) / aktiva,

X4 = vynosy / aktiva,

Xs = ob&zna aktiva / kratkodobé zavazky,
Xe = zavazky po lhité splatnosti / vynosy.

Vahy ukazateld se lisi pro jednotliva odvétvi; protoze bude analyzovan zemédé€lsky
podnik, jsou zde uvedeny jesté hodnoty pro zeméd¢lstvi:

IN95 = 0,22 X; + 0,11 X, + 21,35 X3+ 0,76 X4+ 0,10 X5 — 14,57 X

Firmy s hodnotou indexu IN95 vy$$i nez 2 maji schopnost bezproblémovée plnit své
zavazky. Seda zéna je v rozmezi 1-2 a firmy, které nedosahly hodnoty 1, nemaji
dostate¢nou schopnost plnit své zavazky.

Bonitni indikatory odrazeji miru kvality firmy podle jeji vykonnosti, jsou tedy
orientovany na investory a vlastniky, kteti nemaji k dispozici udaje pro propocet Cisté
soucasné hodnoty firmy. NejpouzivangjSim bonitnim indikdtoren je IN99, ktery
vytvofili manzelé Neumaierovi (1999):

IN99 = - 0,017 X3 + 4,573 X, + 0,481 X3+ 0,015 Xy;
kde: X; = aktiva/ cizi zdroje,

X, = zisk / aktiva,

X3 = vynosy / aktiva,

X4 = ob&Zna aktiva / kratkodobé zavazky.

Je-1i index IN99 vétsi nez 2,07, ma dana firma kladnou hodnotu ekonomického
zisku. Pokud klesne hodnota indexu pod 0,648, dosahuje firma zaporné hodnoty

ekonomického zisku. V intervalu Sed¢ zony neni situace firmy jednoznacna.
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3. METODIKA PRACE

Vzhledem Kk tomu, ze cilem prace bylo provedeni finan¢ni analyzy a jeji vyuziti pti
fizeni majetku a kapitdlu podniku, jsou v této kapitole shrnuty jednotlivé metody,
postupy a ukazatele, které jsou aplikovany v analytické ¢asti pti vlastni finan¢ni analyze
vybraného podniku.

Veskeré informace nutné pro vypocCty jsou Cerpany z vyro¢nich zprav a vykazi
poskytnutych vybranym podnikem. Pouzity byly informace z let 2005 — 2009, protoze
byla analyzovana finanéni situace a jeji vyvoj V téchto péti letech. Finan¢ni analyza byla
provedena na zaklad¢ analyzy absolutnich ukazateli (jejich horizontdlni a vertikalni
analyza), rozdilovych ukazateld, finan¢nich pomérovych ukazateli a vybranych

bonitnich a bankrotnich indikatoru.

Analyza absolutnich ukazatelu

Pomoci absolutnich ukazatell je sledovan vyvoj vybranych polozek rozvahy a
vykazu zisku a ztraty a zaroven struktura majetku a kapitalu i polozek vysledovky
(jejich horizontalni a vertikalni analyza). Aby bylo mozné odhadnout vyvoj, jakym se
tyto polozky vyvijeji, je nutné zjistit udaje za delsi casové obdobi. Zmény, ke kterym
Vv jednotlivych letech dochazi, je mozné vyjadiit pomoci absolutnich hodnot, které
zobrazuji zménu v penéznich jednotkach, nebo pomoci relativnich hodnot (indext)

v procentech, ptiCemz bylo pouzito bazickych indexd.

Analyza rozdilovych ukazateli
Pti této analyze bylo pouzito nasledujicich ukazatel:
Cisty pracovni kapitdl = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

¢isté pohotové prosttedky = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zdvazky

Analyza pomérovych ukazateli
Pro vypocet pomérovych ukazateli, kde byly porovnavany polozky z rozvahy a
vykazu zisku a ztraty, byly rozvahové poloZky upraveny tak, aby zohlediiovaly cely rok,

nejen konecny stav. Pro tento vypocet byl pouzit aritmeticky primér pocatecniho stavu
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a konec¢ného stavu. Bylo pouzito nasledujicich ukazateli rentability, aktivity, likvidity a

zadluZenosti.

Ukazatele rentability:

rentabilita celkového kapitalu (ROA) = zisk (EBIT) / aktiva

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = zisk (EAT) / vlastni kapital

rentabilita dlouhodobé¢ investovaného kapitalu (ROCE) = zisk (EBIT) / (vlastni kapital
+ dlouhodobé zavazky véetné dlouhodobych bankovnich Gvért)

rentabilita trzeb (ROS) = zisk (EBIT) / trzby

Ukazatele aktivity:

vazanost celkovych aktiv = aktiva / trzby

obrat celkovych aktiv = trzby / aktiva

rychlost obratu zadsob = trzby / zasoby

doba obratu zasob = 365 / rychlost obratu zasob

rychlost obratu pohledavek = trzby / pohledavky

doba obratu pohledavek = 365 / rychlost obratu pohledavek

rychlost obratu kratkodobych zavazkli = trzby / kratkodobé zavazky (vcetné
kratkodobych bankovnich avéra)

doba obratu kratkodobych zavazka = 365 / rychlost obratu kratkodobych zavazki
rychlost obratu dlouhodobého hmotného majetku = trzby / dlouhodoby hmotny majetek

Ukazatele likvidity:

bézna likvidita = ob&zna aktiva / kratkodobé zavazky (véetné kratkodobych bankovnich
uveért)

pohotovd likvidita = (ob&zna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky (vcetné
kratkodobych bankovnich avért)

penézni likvidita = finanéni majetek / kratkodobé zdvazky (vCetné kratkodobych

bankovnich avera)
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Ukazatele zadluZenosti:
zadluzenost = cizi kapital / celkova aktiva
mira finan¢ni samostatnosti = vlastni kapital / celkova aktiva

urokové kryti = zisk (EBIT) / nakladové troky

Analyza bonitnich a bankrotnich modeli
Altmantv Z faktor = 0,998 X; + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,420 X4+ 0,998 Xs,
pro uzaviené spolecnosti nebo spole¢nosti, které nejsou obchodovany na kapitalovém
trhu,
kde:  Xj = Cisty pracovni kapital / aktiva,
Xz = nerozd¢€leny zisk / aktiva,
X3 = zisk / aktiva,
Xa = vlastni kapital/cizi kapital,
Xs = trzby/aktiva.

IN95 = 0,22 X; + 0,11 X5 + 21,35 X3+ 0,76 X4+ 0,10 X5 — 14,57 X,
kde: Xj = aktiva / cizi zdroje,

X, = zisk (EBIT) / nakladové turoky,

X3 = zisk (EBIT) / aktiva,

X4 = vynosy / aktiva,

Xs = obézna aktiva / kratkodobé zavazky (véetné kratkodobych bankovnich
uveri),

Xe = zévazky po lhaté€ splatnosti / vynosy.

IN99 = - 0,017 X1 + 4,573 X; + 0,481 X3+ 0,015 Xy,
kde: X; = aktiva / cizi zdroje,
X = zisk / aktiva,
Xz = vynosy / aktiva,
Xz = ob&Znd aktiva / kratkodobé zavazky (v€etné kratkodobych bankovnich

Gvert).
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4. CHARAKTERISTIKA PODNIKU

Stavajici zemedeélské druzstvo Chysky bylo ustanoveno usnesenim ustavujici schiize
ze dne 29. Cervna 1972, v dasledku slouceni byvalych JZD v Chyskach, Ratibofi a
Kvétusi.

Druzstvo se tidi stanovami upravenymi dle zak. ¢. 513/91 Sb. a schvalenymi na
Clenské schiizi konané dne 4. 12. 1992, jejich zmény a dopliikky vypracovala ¢lenska
schiize ve dnech 9. 2. 1996, 20. 3. 1998, 14. 4. 2000, 6. 4. 2001 a 25. 4. 2008.

NejvysSim organem druzstva je Clenska schiize druzstva, kterd se schazi nejméné
jedenkrat ro¢né. V soucasné dobé ma druzstvo 169 ¢lend s tendenci kazdoroéniho
poklesu poctu ¢lentt z divodu umrti ¢i vystoupeni. Statutarni organ druzstva tvoii
sedmiclenné piedstavenstvo, za které¢ jedna navenek predseda nebo mistopiedseda
druzstva. Kontrolnim orgédnem druzstva je tficlennd kontrolni komise. DruZstvo
zaméstnava cca 50 zaméstnancl, ztoho 7 fidicich ¢i technicko-hospodatskych
pracovnikli. Zeny tvofi 27% vsech zaméstnanci. Vékova struktura zaméstnancii je

uvedena v nasledujici tabulce 1.

Tabulka 1: Vékova struktura zaméstnanci podniku

do 30ti let 31-40let 41 — 50 let 51 — 60 let nad 60 let

Muzi 2 8 12 15 1
Zeny 1 3 3 7 -
Celkem 3 11 15 22 1

Zdroj: Interni udaje podniku

Celkova plocha obhospodafované zemédé€lské pudy ¢ini 1881 ha, z toho 837 ha orné
pudy, 664 ha luk a 380 ha pastvin V katastralnim tizemi 17 obci a osad. Zemédélské
druzstvo vlastni 353 ha zemédé€lské piidy. Ostatni pidu si pronajimd, pfiCemz si je
védomo rizika spojené¢ho s prondjmem tohoto zakladniho vyrobniho faktoru, a snazi se
proto podil vlastni pidy kazdorocné navySovat. Zijmové tUzemi lezi 10 km
severovychodné od Milevska v okrese Pisek na hranicich Jiho¢eského a Stfedoceského

kraje v bramborai'sko-ovesném typu vyrobni oblasti.
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Z hlediska pudnich podminek prevladaji pisc€ité a hlinito-pis¢ité pidy obsahujici
Stérk a kamen. Pudy jsou prevazné melké (v malé mife sttedné hluboké) se zvySenym
obsahem skeletu a se sklonem Kk vysusnosti. Vice jak polovina pozemki, na kterych
druzstvo hospodari, je svazitych, o mensi vyméie a v mnohych ptipadech technice tézko
ptistupnych. Louky a pastviny jsou v udolich zamokteny. Veskeré pozemky jsou
zafazeny do méngé piiznivych oblasti.

Rostlinnd vyroba je zaméfena piedev§im na péstovani obilovin, travniho semene,
fepky a picnin k zajiSténi krmivové zékladny pro ZivociSnou vyrobu Vv tomto clenéni:
obiloviny 303 ha, trdvy na semeno 218 ha, kukufice na silaZ 150 ha, fepka 70 ha a
picniny na orné pide¢ 96 ha. Trzni plodinou jsou pouze travy na semeno a fepka, ostatni
produkce rostlinné vyroby slouzi vzhledem k zaméfeni Zivoc¢isné vyroby K vyrobé

vlastnich krmnych smési. U obilovin a fepky dosahuje druzstvo téchto vynosii:

Tabulka 2: Vynosy obilovin a fepky (v t/ha)

Vynos v t/ha

Plodina Rok 2006 Rok 2007 Rok 2008 | Rok 2009

PSenice ozima 3,99 4,80 5,50 5,00
Je¢men ozimy 2,08 4,90 4,20 3,80
Je¢men jarni 3,64 3,40 4,40 4,10
Triticale - 5,00 5,10 2,60
Oves sety 4,10 3,20 4,20 5,10
Repka 2,98 2,70 3,10 3,80

Zdroj: Interni udaje podniku

Zivo&i$na vyroba je zaméfena predevsim na vyrobu mléka, hovéziho a vepfového
masa. Chov skotu je rozdélen na dojny skot a na chov krav bez trzni produkce mléka —
masny skot. Jejich primérné stavy v letech 2008 a 2009 jsou uvedeny v tabulkach 3 a 4.

Nejvetsi podil na trzbach v Zivocisné vyrobé ma prodej mléka a trzby za vykrm
bykd. Mléko je obchodovano pies Mlékaiské hospodaiské druzstvo JIH Tabor. Chov
prasat predstavuje cca 90 ks prasnic, 360 ks selat a 640 ks prasat ve vykrmu, ktery
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probihd v uzavieném obratu stada a veskera produkce je vykrmovadna ve vlastnich

ustajovacich kapacitach do primérné porazkové hmotnosti 110 — 115 Kkg.

Tabulka 3: Dojny skot v letech 2008 - 2009 (Vv ks)

Zvitata Rok 2008 Rok 2009
Telata 195 190
Jalovice chovné 211 225
Jalovice brezi 54 38
Vykrm skotu 151 174
Dojnice 354 349
celkem 965 976
Zdroj: Interni udaje podniku
Tabulka 4: Masny skot v letech 2008 — 2009 (v ks)
Zvitata Rok 2008 Rok 2009
Telata 0 18
Jalovice chovné 119 125
Jalovice biezi 30 44
Vykrm skotu 64 46
Kravy 171 165
Byci plemenni 5 4
Celkem 389 402

Zdroj: Interni udaje podniku

Po klimatické strance lezi tzemi v oblasti mirné teplé, vlhké, S vrchovinnym

charakterem, v nadmotské vysce 550 — 650 m nad mofem. Primérné mési¢ni teploty

kolisaji od -3 stupiid C v lednu do +16 stupiiit C v Cervenci, roéni pramér ¢ini 6,6

stupiii C. Ro¢ni thrn srdzek je primérné 745 mm s ptiblizné rovnomérnym meésicnim

rozvrzenim.

29




5. FINANCNI ANALYZA PODNIKU

5.1 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Z hlediska finan¢niho ftizeni je dilezité sledovat vyvoj a strukturu podnikového

majetku za ur¢ité ¢asové obdobi. V tabulkach 5 a 6 vidime, ze celkova aktiva podniku

ve sledovaném obdobi trvale rostla, nejvyznamnéji vsak v poslednim roce sledovaného

obdobi, a sice 0 10 081 tis. K¢. Na zac¢atku sledovaného obdobi byla vyse podnikového

majetku 115 279 tis. K¢, na jeho konci uz 142 594 tis. K¢. Celkoveé se tedy aktiva

podniku zvysila za hodnocena 1éta 0 27 315 tis. K¢, coz znaci nartst o 23,69%.

Tabulka 5: Podnikovy majetek v letech 2005 - 2009 (v tis. K<)

Majetek 2005 2006 2007 2008 2009
Aktiva celkem 115279 | 123302 | 128313 | 132513 | 142594
Dlouhodoby majetek 69 220 73919 75588 75 692 89 341
Dlouhodoby hmotny 67 631 72 740 74 888 74 781 87971
majetek

Dlouhodoby finanéni 1589 1179 700 911 1370
majetek

ObéZna aktiva 45674 | 49022 52 287 56 602 53138
Zasoby 22 265 24 569 25273 28 550 24 393
Kratkodobé pohledavky 15 269 15 499 7344 9 267 6 144
Kratkodoby finanéni 8 140 8 954 19 670 18 785 22 601
majetek

Ostatni aktiva 385 361 438 219 115

Zdroj: Interni udaje podniku

Nejvetsi podil na tomto ristu aktiv mél dlouhodoby majetek, pfedev§sim dlouhodoby

hmotny majetek, ktery za sledované obdobi vzrostl o 20 340 tis. K&. K nejvétsi zméné

dlouhodobého hmotného majetku dochdzi v roce 2009, zejména diky potizeni nové

sklizeci mlaticky, stavbé stdji a hnojisté. Dlouhodoby finanéni majetek nemél svou

velikosti podstatny vliv na vyvoj stalych aktiv.
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Graf 1:Vyvoj stalych aktiv v letech 2005 - 2009 (v tis. K<)
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Zdroj: Interni udaje podniku

Obézna aktiva vykazovala mirny narGst az do roku 2008, v nasledujicim roce

zaznamenala poprvé pokles vlivem sniZeni stavu zasob a kratkodobych pohledavek.

Tabulka 6: Vyvoj podnikového majetku (rok 2005 = 100%)

Majetek 2005 2006 2007 2008 2009
Aktiva celkem 100,00 106,96 111,31 114,95 123,69
Dlouhodoby majetek 100,00 106,79 109,20 109,35 129,07
Dlouhodoby hmotny 100,00 107,55 110,73 110,57 130,07
majetek

Dlouhodoby finanéni 100,00 74,20 44,05 57,33 86,22
majetek

ObéZna aktiva 100,00 107,33 114,48 123,93 116,34
Zasoby 100,00 110,35 113,51 128,23 109,56
Kratkodobé pohledavky 100,00 101,51 48,10 60,69 40,24
Kratkodoby finanéni 100,00 110,00 241,65 230,77 277,65
majetek

Ostatni aktiva 100,00 93,77 113,77 56,88 29,87

Zdroj: Interni udaje podniku
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Kratkodobé pohledavky zaznamenaly za sledované obdobi vyrazny pokles o 59,76%,
ktery byl zapti¢inén hlavné snizenim danovych pohledavek statu, naopak kratkodoby
finan¢ni majetek vzrostl o 177,65%. Ostatni aktiva se na vysi celkovych aktiv podilela
jen minimalné, v roce 2005 byla jejich hodnota 385 tis. K¢ a v roce 2009 jiz pouze 115
tis. K¢.

Graf 2: Vyvoj obéznych aktiv v letech 2005 - 2009 (v tis. K<)
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Zdroj: Interni udaje podniku

V nasledujicich tabulkach 7 a 8 je zaznamenan vyvoj podnikového kapitalu. BEehem
sledované¢ho obdobi podnikovy kapital vzrostl o 27 315 tis. K¢. Nejvétsi mérou se na
tomto vyvoji celkovych pasiv podilel vlastni kapital, ktery tvoti okolo 80% pasiv. Jeho
nejvyznamnéjs$i polozkou jsou rezervni fondy, nedé€litelny fond a ostatni fondy ze zisku,
které vykazovaly za celé obdobi trvale rostouci tendenci.

Zakladni kapital naproti tomu vykazal jisté snizeni, za hodnocené obdobi o 12,56%,
kapitalu je vysledek hospodateni. Ve sledovanych obdobich podnik dosahl vzdy zisku,
toho nejvyssiho v roce 2008 ve vysi 7030 tis. K¢.
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Tabulka 7: Podnikovy kapital v letech 2005 — 2009 (v tis. K<)

Kapital 2005 2006 2007 2008 2009

Pasiva celkem 115279 | 123302 | 128 313 | 132513 | 142594
Vlastni kapital 91 575 97025 | 101957 | 107416 | 112053
Zakladni kapital 1513 1458 1393 1358 1323

Rezervni fondy, nedélitelny 82343 | 8629% 91588 | 95878 | 101930
fond a ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodateni 3150 3150 3150 3150 3150
minulych let

Vysledek hospodateni 4 569 6123 5 826 7 030 5650
béZného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 23 704 26 277 26 353 25 097 30541
Rezervy 1 000 1 000 1 000 1934 2 868
Dlouhodobé zavazky 10 817 11212 11 028 11 397 11 677
Kratkodobé zavazky 5908 3756 4181 3857 6 024

Bankovni Givéry a vypomoci 5979 10 309 10 147 7909 9972

Zdroj: Interni udaje podniku

Graf 3: Vyvoj vlastniho kapitalu v letech 2005 - 2009 (v tis. K<)

120000 ~
100000 -
80000 -
§
+ 60000 -
40000 -
20000 -
0 I
2005 2006 2007 2008 2009
rok
==Vlastni kapital
=7 akladni kapital

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ost. fondy ze zisku
==Vysledek hospodateni minulych let

==Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi

Zdroj: Interni udaje podniku
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Rovnéz cizi kapital ve sledovaném obdobi (s vyjimkou roku 2008) rostl, rast byl
vsak podstatné pomalejsi nez u vlastniho kapitalu, doslo ke zvySeni z 23 704 tis. K¢ na
30 541 tis. K¢. Zajimavosti je narust rezerv, které byly tvofeny predev§im na opravu
dlouhodobého majetku, béhem prvnich tfi let sledovaného obdobi mély shodnou
hodnotu 1000 tis. K¢, v roce 2008 ¢inily 1 934 tis. K¢ a v roce 2009 jiz 2 868 tis. K¢,

coz je narust o 186,80%.

Tabulka 8: Vyvoj podnikového kapitalu (rok 2005 = 100%)

Kapital 2005 2006 2007 2008 2009

Pasiva celkem 100,00 106,96 111,31 114,95 123,69
Vlastni kapital 100,00 105,95 111,34 117,30 122,36
Zakladni kapital 100,00 96,36 92,07 89,76 87,44

Rezervni fondy, nedélitelny 100,00 104,80 111,23 116,44 123,79
fond a ostatni fondy ze

zisku

Vysledek hospodareni 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
minulych let

Vysledek hospodaieni 100,00 134,01 127,51 153,86 123,66
bézného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 100,00 110,85 111,18 105,88 128,84
Rezervy 100,00 100,00 100,00 193,40 286,80
Dlouhodobé zavazky 100,00 3,65 1,95 5,36 7,95
Kratkodobé zavazky 100,00 63,57 70,77 65,28 98,04

Bankovni Givéry a vypomoci 100,00 172,42 169,71 132,28 166,78

Zdroj: Interni udaje podniku

Nejvétsi zménou prosli bankovni uvéry a vypomoci, které v roce 2006 vzrostly o
72,42% a dosahly tak své nejvyssi hodnoty 10 309 tis. K¢. Jejich hodnota na konci
sledovaného obdobi byla 9 972 tis. K&.
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Graf 4: Vyvoj ciziho kapitalu v letech 2005 - 2009 (v tis. K<)
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Zdroj: Interni udaje podniku

Na celkovych aktivech podniku mé nejvétsi podil dlouhodoby majetek. Pomér mezi
stalymi a obéznymi aktivy je v letech 2005 — 2009 udrzovan v postaté na stejné Grovni,
kdyz stala aktiva tvoii primérné 60% celkovych aktiv a obézné aktiva primérné 40%.
Podil ostatnich aktiv je zanedbatelny a v poslednich dvou letech se stale snizuje.

Stalym aktiviim urcuje jejich vyvoj dlouhodoby hmotny majetek, ktery je jejich
rozhodujici slozkou. Pomér dlouhodobého finan¢niho majetku na celkovych aktivech

dosahoval v praméru pouze 1%.
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Graf 5: Struktura majetku v letech 2005 — 2009 (v %)
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Zdroj: Interni udaje podniku
Obézna aktiva az do roku 2008 mirn¢ zvySovala sviij podil na celkovych aktivech.
Tento trend byl prerusen v roce 2009, kdy doslo ke snizeni stavu zéasob, a tak jejich

podil o 5% klesl.

Tabulka 9: Struktura podnikového majetku v letech 2005 — 2009 (v %)

Majetek 2005 2006 2007 2008 2009
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 | 100,00
Dlouhodoby majetek 60,05 59,95 58,91 57,12 62,65
Dlouhodoby hmotny 58,67 59,00 58,36 56,43 61,69
majetek

Dlouhodoby finan¢ni 1,38 0,95 0,55 0,69 0,96
majetek

ObéZna aktiva 39,62 39,76 40,75 42,71 37,27
Zasoby 19,31 19,93 19,70 21,54 17,11
Kratkodobé pohledavky 13,25 12,57 5,72 7,00 4,31
Kratkodoby finan¢ni 7,06 7,26 15,33 14,17 15,85
majetek

Ostatni aktiva 0,33 0,29 0,34 0,17 0,08

Zdroj: Interni udaje podniku
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Soucasné dochéazelo v celém obdobi ke snizovani podilu kratkodobych pohledavek a
naproti tomu ke zvySovani podilu kratkodobého finanéniho majetku na celkovych
aktivech podniku.

Struktura pasiv neprochézi ve sledovaném obdobi zadnymi velkymi zménami. Podil
vlastniho kapitalu je praimérné 79%, cizi zdroje tvoti v priméru 21% celkovych pasiv

podniku.

Graf 6: Struktura kapitalu v letech 2005 - 2009 (v %)
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Zdroj: Interni udaje podniku

Z tabulky 10 je patrné, Ze se jedna a nizké zadluZeni podniku. Podnik pouziva
dlouhodoby kapital 1 ke kryti obéZného majetku, coz snizuje celkovou efektivitu
podniku. Naproti tomu se tim sniZzuje uroven rizika a podnik ma zajiSténou vysokou
finan¢ni stabilitu. Na vlastnim kapitalu se nejvice podili rezervni fondy, nedélitelny
fond a ostatni fondy ze zisku. Vysledek hospodatfeni béZzného ucetniho obdobi tvoti
Vv pruméru 4,5% celkovych pasiv, podil zdkladniho kapitalu se neustéle snizuje a v roce
2009 je jiz pod hranici 1% celkovych pasiv podniku. Na cizich zdrojich podniku maji
nejveétsi podil dlouhodobé zavazky. Bankovni tGvéry a vypomoci se na celkovych

pasivech podileji v priméru necelymi 7%.

37



Tabulka 10: Struktura podnikového kapitalu v letech 2005 — 2009 (v %)

Kapital 2005 2006 2007 2008 2009
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 79,44 78,69 79,46 81,06 78,58
Zakladni kapital 1,31 1,18 1,09 1,02 0,92
Rezervni fondy, nedélitelny 71,43 69,98 71,38 72,35 71,48
fond a ostatni fondy ze

zisku

Vysledek hospodareni 2,73 2,55 2,45 2,38 2,21
minulych let

Vysledek hospodateni 3,96 497 4,54 5,31 3,96
béZného ucetniho obdobi

Cizi zdroje 20,56 21,31 20,54 18,94 21,42
Rezervy 0,87 0,81 0,78 1,46 2,01
Dlouhodobé zavazky 9,38 9,09 8,59 8,60 8,19
Kratkodobé zavazky 512 3,05 3,26 2,91 4,22
Bankovni Givéry a vypomoci 5,19 8,36 7,90 5,97 7,00

Zdroj: Interni udaje podniku

V nasledujici tabulce 11 je uveden zakladni piehled vynost, nékladi a vysledku

hospodareni Vv jednotlivych letech sledovaného obdobi. Na celkovych trzbach podniku

se nejvice podileji trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, tvoii V jednotlivych

letech az 80% vSech trzeb. Trzby za prodej zbozi ma podnik diky prodeji na Cerpaci

stanici. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku ziskal podnik prodejem dospélych

zvifat. NejvyS$si narust trzeb i vykonid podnik zaznamenal v roce 2008, ale v dalsim roce

uz nasledoval jejich pokles. Piidana hodnota kolisala podle vyvoje vykona a vykonové

spotieby, nejvyssi hodnoty dosdhla také v roce 2008. Osobni ndklady, na kterych se

nejvice podilely mzdové naklady a nédklady na socidlni zabezpefeni a zdravotni

pojisténi, rovnomérné rostly az do roku 2008, v roce 2009 byl zaznamendm poprvé

jejich pokles vlivem snizeni po¢tu zaméstnancti i snizenim prumérné mzdy v podniku.
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Tabulka 11: Vynosy, naklady a vysledek hospodateni v letech 2005 — 2009 (v tis. K<)

Polozka vysledovky 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi 7114 8065| 8630 9120| 7510
Néklady vynaloZzené na prodané zbozi 6645 | 7623| 8242 | 8658 | 6979
Obchodni marze 469 442 388 462 531
Vykony 38963 | 40916 | 41643 | 50305 | 43 262
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a 37432 | 36239 | 37933 | 44955 | 42451
sluzeb

Vykonova spotieba 26788 | 28146 | 29726 | 34720 | 30074
Pridana hodnota 12644 | 13212 | 12305 | 16047 | 13719
Osobni néklady 12921 | 14236 | 15169 | 16087 | 15075
Dané¢ a poplatky 603 462 423 395 418
Odpisy dlouhodobého hmotného 7804 | 8051| 9366| 9765| 9719
majetku

Trzby z prodeje dlouhodobého 5285| 3895| 1768| 2394 | 3972
hmotného majetku

Zustatkova cena prodaného 2519 | 1395 659 | 1344 909
dlouhodobého majetku a materialu

Zména stavu rezerv a opravnych 257 0 -27 954 932
polozek V provozni oblasti

Ostatni provozni vynosy 12546 | 15055 | 19719 | 19886 | 18 307
Ostatni provozni naklady 1526 | 1616| 1899 | 1859 | 1892
Provozni vysledek hospodareni 4845| 6402| 6303| 7923| 7053
Vynosové uroky 431 335 241 584 245
Nakladové uroky 492 444 483 423 461
Ostatni finan¢ni vynosy 738 906 10 13 10
Ostatni finan¢ni naklady 193 160 323 202 109
Financni vysledek hospodareni 420 614 -383 -28 -315
Daii z ptijmu za béznou ¢innost 687 893 94 865 | 1088
Vysledek hospodareni za béZnou 4578 | 6123| 5826 | 7030| 5650
¢innost

Mimotadné vynosy 71 0 0 0 0
Mimotadné naklady 80 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni -9 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni 4569 | 6123 5826 | 7030| 5650
obdobi

Vysledek hospodareni pied 525 | 7018 5920, 7895| 6738
zdanénim

Zdroj: Interni udaje podniku
V grafu 7 je znazornéno, jak se vyvijel vysledek hospodafeni v jednotlivych letech.

Vysledek hospodateni pfed zdanénim byl nejvice ovlivnén provoznim vysledkem

hospodareni, finan¢ni vysledek hospodafeni mé¢l jen maly vliv a mimofadny vysledek
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hospodafreni se projevil jen nepatrné v roce 2005, od roku 2006 mél nulovou hodnotu.
V celém obdobi dosahoval podnik zisku, jeho absolutni vySe vSak kolisala, nejvyssiho

zisku podnik dosahl v roce 2008.

Graf 7: Vyvoj vysledki hospodateni v letech 2005 — 2009 (v tis. K<)
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Zdroj: Interni udaje podniku

Jak je vidét v nasledujici tabulce 12, hodnoty vynosd, ndkladd i vysledkd
hospodafeni rovnomérné rostly. Vyjimkou byl ztohoto pohledu rok 2008, kdy se
vyrazné zvysily vykony 0 22%, coz bylo dusledkem rdstu nejen trzeb, ale i ostatnich
slozek vykonti. V roce 2009 se vSak vykony opét snizily o 18%, coZ mé€lo za nasledek
snizeni téchto hodnot. Velky vyznam pro podnik maji ostatni provozni vynosy, na

kterych se nejvétsi mérou podileji dotace od statu a EU.

40



Tabulka 12: Vyvoj podnikovych vynost, nakladd a vysledku hospodaieni v letech 2005
— 2009 (rok 2005 = 100%)

Polozka vysledovky 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi 100,00 | 113,37 | 121,31 | 128,20 | 105,57
Néklady vynaloZené na prodané 100,00 | 114,72 | 124,03 | 130,29 | 105,03
zbozi

Obchodni marze 100,00 94,24 82,73 98,51 | 113,22
Vykony 100,00 | 105,01 | 106,88 | 129,11 | 111,03
Trzby za prodej vlastnich vyrobktia | 100,00 96,81 | 101,34 | 120,10 | 113,41
sluzeb

Vykonova spotieba 100,00 | 105,07 | 110,98 | 129,61 | 112,27
Pfidana hodnota 100,00 | 104,49 97,32 | 126,91 | 108,50
Osobni ndklady 100,00 | 110,18 | 117,40 | 124,50 | 116,67
Dané¢ a poplatky 100,00 76,62 70,15 65,61 69,32
Odpisy dlouhodobého hmotného 100,00 | 103,17 | 120,02 | 125,13 | 124,54
majetku

Trzby z prodeje dlouhodobého 100,00 73,70 33,45 45,30 75,16
hmotného majetku

Zustatkova cena prodaného 100,00 55,38 21,16 53,35 36,09
dlouhodobého majetku a materialu

Ostatni provozni vynosy 100,00 | 120,00 | 157,17 | 158,35 | 145,92
Ostatni provozni naklady 100,00 | 105,90 | 124,44 | 121,82 | 123,98
Provozni vysledek hospodareni 100,00 | 132,14 | 130,09 | 163,53 | 145,57
Vynosové troky 100,00 | -22,27 | -44,08 35,50 | -43,16
Nakladové uroky 100,00 -9,76 -1,83 | -14,02 -6,30
Ostatni finan¢ni vynosy 100,00 22,76 | -98,64 | -98,24| -98,64
Ostatni finan¢ni naklady 100,00 | -17,10 67,36 4,66 | -43,52
Financni vysledek hospodareni 100,00 | 146,19 | -91,19 -6,67 | -75,00
Dan z ptijmu za béZznou ¢innost 100,00 | 129,99 13,68 | 125,91 | 158,37
Vysledek hospodareni za béZnou 100,00 | 133,75 | 127,26 | 153,56 | 123,42
¢innost

Mimofadné vynosy 100,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Mimofadné naklady 100,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Mimoradny vysledek hospodareni | 100,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni za ticetni 100,00 | 134,01 | 127,51 | 153,86 | 123,66
obdobi

Vysledek hospodareni pied 100,00 | 133,52 | 112,63 | 150,21 | 128,20
zdanénim

Zdroj: Interni udaje podniku
Na vysledku hospodateni pied zdanénim se nejvétsi mérou podili provozni vysledek

hospodareni, ktery dosahuje v poslednich tfech letech dokonce hodnoty ptes 100%. Je

to dano tim, Ze v téchto letech je zaporny finan¢ni vysledek hospodateni. Nejvyssi podil
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na zisku zaznamenal provozni vysledek hospodatfeni v roce 2007, kdy zaroven byla
nejvyssi ztrata z finanéni Cinnosti podniku. Mimotadny vysledek hospodateni se od

roku 2006 na vysledku hospodateni nepodili.

Tabulka 13: Struktura vysledkt hospodateni v letech 2005 — 2009 (v %)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Vysledek hospodateni pied zdanénim 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Provozni vysledek hospodaieni 92,18 | 91,25 106,47 | 100,35 | 104,67
Finan¢ni vysledek hospodaieni 7,99 8,75| -6,47| -0,35| -4,67
Mimotadny vysledek hospodateni -0,17 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: Interni udaje podniku

5.2 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Na zakladé¢ absolutnich ukazateli mlZeme vypocitat hodnoty vybranych
pracovni kapital, ktery vyjadfuje, jaka c¢ast obéznych aktiv je financovana dlouhodobym
kapitalem. Doporucuje se pfiméfend hodnota tohoto ukazatele, pokud by podnik dosahl
zéporné¢ hodnoty, jednalo by se o nekryty dluh. Vysledky nelze srovnavat s jinymi
podniky, protoze se jedna o rozdil absolutnich idaji, to znamena, Ze kazdy podnik bude
dosahovat jinych vysledkt. V tabulce 14 vidime, ze sledovany podnik dosahuje v celém
obdobi kladné hodnoty cistého pracovniho kapitalu a po celé obdobi (s vyjimkou roku

2009) hodnota ukazatele trvale roste.

Tabulka 14: Cisty pracovni kapital v letech 2005 — 2009 (v tis. K¢&)

2005 2006 2007 2008 2009

Obé¢Zzna aktiva 45674 | 49022 | 52287 | 56 602 | 53 138

Kratkodoby cizi kapital (kratkodobé 8008 | 6861| 4381| 3857 | 6224
zavazky a kratkodobé bankovni
uvéry)

Cisty pracovni kapital 37666 | 42161 | 47906 | 52 745 | 46 914

Zdroj: Viastni zjisténi dle internich udajii podniku
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Velka ¢ast obéznych aktiv podniku je financovana dlouhodobym kapitdlem, coz ukazuje
na velkou financni stabilitu podniku, avSak také moznost snizeni rentability podniku.
Podnik se timto chrani pfed neptfedvidatelnymi neptiznivymi udalostmi, které by mohly
ohrozit jeho ¢innost a vytvari dostatecné velky ¢isty pracovni kapital pro pripad nutného

vynalozeni finan¢nich prostredkda.

Graf 8: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2005 - 2009 (v tis. K<)
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Zdroj: Viastni zjisteni dle internich udajii podniku

Cisté pohotové penézni prostiedky vyjadiuji to, jak je podnik schopen hradit své
splatné zavazky. Vypovidaji o okamzité likvidit¢ podniku. Ve sledovaném podniku
hodnota cistych pohotovych penéznich prostifedkt trvale rostla (kromé roku 2008, kdy
doslo k nepatrnému snizeni). K vyraznému nartstu doslo piedevsim v roce 2007, kdy

sledovany ukazatel vzrostl o 10 319 tis. K¢.

Tabulka 15: Cisté pohotové prostiedky v letech 2005 - 2009 (v tis. K&)

2005 2006 2007 2008 2009
Pohotové penézni prosttedky 8058 | 8926 | 19670 | 18785 | 22601
Okamzité splatné zadvazky 5908 | 3756 | 4181 | 3857| 6024
Cisté pohotové prostiedky 2150 | 5170| 15489 | 14928 | 16 577

Zdroj: Vlastni zjisténi dle internich udajii podniku
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5.3ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

5.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatel rentability celkového kapitalu nam ukazuje, jak byl zhodnocovan celkovy
kapital podniku a jakou efektivitu mély vlozené prostifedky. Podle Zelené zpravy za rok
2005 ¢inila primérna vynosnost celkového kapitalu zemédélskych podnikit CR 5,32%.
Jak vidime v tabulce 16, hodnoty rentability celkového kapitalu podniku se ve

sledovaném obdobi pohybovaly okolo této pramérné hranice.

Tabulka 16: Ukazatele rentability v letech 2005 — 2009 (v %)

2005 2006 2007 2008 2009

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 4,69 5,88 4,70 6,04 4,90

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 5,10 6,49 5,86 6,72 5,15
Rentabilita dlouhodobého 5,25 6,66 5,35 6,81 5,56
investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita trzeb (ROS) 10,09 | 1446 | 1225| 13,98 | 12,49

Zdroj: Viastni zjisteni dle internich udaji podniku

Pomoci ukazatele rentability vlastniho kapitalu zjistime, s jakou efektivitou byl
vyuzivan vlastni kapital podniku. Tento ukazatel je diilezity pfedevSim pro potencialni
investory. Aby bylo vyhodné vlozit do podniku kapital, méla by byt vynosnost vyssi nez
vynos z jiné mén¢ rizikové investice. U sledovaného podniku se rentabilita vlastniho
kapitalu pohybuje okolo 6%, coZ neni pro investory moc lakavé.

Rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu slouzi jako srovnavaci ukazatel,
ktery vyuzivaji investofi podniku. V nasem podniku ma tento ukazatel stejny trend jako

predchozi ukazatele rentability a jeho primérna hodnota se blizi k 6%.
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Graf 9: Vyvoj rentability podniku v letech 2005 — 2009 (v %)
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Zdroj: Viastni zjisténi dle internich udaji podniku

I rentabilita trzeb ma podobny trend jako piedchozi ukazatele. Maximalni hodnoty
dosahla vroce 2006, kdy se dostala nad hranici 14%. V porovnani s primérnou

rentabilitou trzeb v zemédélstvi dosahuje podnik velice dobrych hodnot.

5.3.2 Ukazatele likvidity

Jak muzeme vidét v nasledujici tabulce 17 a grafu 10, podnik dosahuje velmi
vysoké likvidity. Neni tak ohrozena jeho platebni schopnost, ale snizuje se tim
vykonnost podniku. Velky narust penézni likvidity nastal zejména v roce 2007, kdy se
vySe ukazatele vice nez zdvojnasobila vlivem nariistu penéznich prosttedkti, konkrétné
na uctech v bankach.

Ukazatel bézné likvidity nam tik4, kolikrat je podnik schopen uspokojit své vétitele,
jestlize proméni obéznd aktiva vV penézni prostiedky. Doporucend hodnota se u autorii
1i81, méla by se vSak pohybovat v rozmezi 2 — 2,5. Sledovany podnik méa tuto hodnotu
vyrazné vyssi, v priméru okolo 11, hlavné kviili své vysi zasob a penéZnich prostredk.

Znaci to vysokou financ¢ni stabilitu podniku, ale negativné ovliviiuje vynosnost podniku.
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Tabulka 17: Ukazatele likvidity v letech 2005 — 2009

2005 2006 2007 2008 2009
Bézna likvidita 9,48 9,80 | 12,76 | 13,55| 11,10
Pohotova likvidita 4,38 4,95 6,48 6,85 5,75
Penézni likvidita 1,49 1,77 3,61 4,78 4,19

Zdroj: Vlastni zjisténi dle internich udajit podniku

Pohotova likvidita podniku je jiz znatelné nizsi, coz vypovidd o vysokém zastoupeni

z4sob na obéZném majetku. Doporucena hodnota se vSak pohybuje v rozmezi 1 - 1,5.

Vyse ukazatele ve sledovaném podniku je az pétkrat vyssi, tentokrat jsou jiz vylouceny

zasoby, ale vysokd hodnota je odrazem vysokého stavu penéznich prostfedkii na

bankovnich uctech.

Graf 10: Vyvoj likvidity podniku v letech 2005 — 2009
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Zdroj: Vlastni zjisténi dle internich udajii podniku

Penézni likvidita vyjadiuje okamzitou schopnost podniku uhradit své kratkodobé

zavazky. Doporucend hodnota ukazatele se pohybuje okolo 0,2 — 0,5. Jak vidime

v tabulce 17, hodnota tohoto ukazatele je také vyrazné vyssi nez je doporucena hodnota.
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5.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatel vazanosti celkovych aktiv nezaznamenava za celé obdobi velké vykyvy.
Pohybuje se v rozmezi od 2,15 do 2,61. Obecné plati, ze ¢im je hodnota mensi, tim Iépe
majetku nez trzeb. Naopak obrat celkovych aktiv by mél byt co nejvyssi, pfimo souvisi
s vazanosti celkovych aktiv, protoze jde o reciprokou hodnotu. Jeho hodnota by neméla
byt niz§i nez 1, z ¢ehoz plyne, Zze sledovany podnik dosahuje vyrazné nizSich hodnot,
nez je doporucovano. Podnik by mél prozkoumat, zda celkova aktiva nejsou pfilis
vysoka a ptipadné jakym zplisobem by bylo mozné je snizit. Na uroven vyse uvedenych
ukazatell maji sviij vliv 1 urCitd specifika zemédélské Cinnosti, pfedev§im sezonni
vyuziti nékterych sloZzek dlouhodobého hmotného majetku.

Ukazatel rychlosti obratu zasob, ktery uzce souvisi s ukazatelem doby obratu zasob,

v v

v

v tabulce 18, rychlost obratu zasob az do roku 2007 postupné klesa, coz ma za nasledek

prodlouzeni doby obratu zasob.

Tabulka 18: Ukazatele aktivity v letech 2005 — 2009

2005 2006 2007 2008 2009

Vazanost celkovych aktiv 2,15 2,46 2,61 2,31 2,55
Obrat celkovych aktiv 0,46 0,41 0,38 0,43 0,39
Rychlost obratu DHM 0,78 0,69 0,65 0,75 0,66
Rychlost obratu zasob 2,23 2,07 1,94 2,10 2,04
Doba obratu zasob (dny) 164 176 188 174 179
Rychlost obratu pohledavek 3,95 3,16 4,23 6,80 7,00
Doba obratu pohledavek (dny) 92 116 86 54 52
Rychlost obratu kratkodobych 11,40 | 10,05| 13,07 | 14,05| 10,92
zavazkl

a(r)]l;)/a)l obratu kratkodobych zavazku 32,02 36,32| 27,93| 2598 | 3342

Zdroj: Viastni zjisténi dle internich udajii podniku
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Nejvyssi rychlosti obratu zasob podnik dosahl v roce 2005, ale i tak se jednd o
vysokou hodnotu, kterou by se mél podnik snazit snizovat, aby redukoval zbytecné

naklady.

Graf 11: Doba obratu zasob, pohledavek a zavazku (ve dnech)
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Zdroj: Viastni zjisteni dle internich udajii podniku

Doba obratu pohledavek ukazuje, za jakou dobu jsou pieménény pohledavky
V hotové penize. Tuto dobu se podniku podafilo postupné snizit z 92 dni az na 52 dni.
To nadm ukazuje, Ze doslo ke zlepSeni platebni moralky odbératel. Vlastni platebni
moralku sleduje doba obratu kratkodobych zavazkt. Po celé obdobi se vyrazné neméni,
podnik své zavazky hradi primérné¢ za 31 dni. Z toho mizeme vyvodit, Ze se podnik
dostava do nevyhodné pozice, protoze plati své zavazky diive, nez dostane zaplaceno
od svych odbératelii. Poskytuje tedy delsi uvér, nez jaky sam Cerpa a plynou z toho
vys$i finan¢ni naklady. Situace se vSak od roku 2007 do roku 2009 vyrazné zlepsila a
podnik by tak mél pokracovat ve zlepSovani platebni moralky svych odbérateli.
Vzhledem k vysoké likvidité¢ vsak nema tato prodlouzena doba splatnosti pohledavek

velky vliv na finanéni stabilitu podniku.
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5.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Dalsimi dulezitymi ukazateli jsou ukazatele zadluzenosti, které nam tikaji, jaky je

pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji podniku. Podle vyjadienych hodnot v tabulce 19

se zadluzenost podniku pohybuje po celé obdobi okolo 20% a nezaznamenava zadné

vyrazné vykyvy. Podnik je tak financovan cizim kapitalem pouze z jedné pétiny.

Tabulka 19: Ukazatele zadluzenosti v letech 2005 — 2009

2005 2006 2007 2008 2009
ZadluZenost (v %) 20,01 | 2095| 20,88| 19,69| 20,22
Mira finanéni samostatnosti (V %) 79,99 79,05 79,12 80,31 79,78
Urokové kryti 10,68 | 1580 | 12,26| 18,66 | 14,62

Zdroj: Vlastni zjisteni dle internich udaji podniku

S ukazatelem zadluzenosti piimo souvisi mira finan¢ni samostatnosti, ktera se pohybuje

okolo 80%. Zelena zprava 2005 uvadi primérnou zadluzenost zemeédélskych podniki

CR ptiblizné 40%.

Graf 12: Vyvoj zadluzenosti v letech 2005 — 2009 (v %)
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Zdroj: Vlastni zjisténi dle internich udaju podniku
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Ukazatel urokového kryti vyjadtfuje, kolikrat je podnik schopen splatit nadkladové
uroky. Hodnota ukazatele by neméla klesnout pod 6. Toto kritérium podnik spliuje
v kazdém roce. Nejvyssiho urokového kryti dosahl podnik v roce 2008, piedevsim diky

vysokému zisku.

5.4 ANALYZA BONITNICH A BANKROTNICH UKAZATELU

Jednim z nejdilezitéjSich ukoli financni analyzy je posoudit financni zdravi
podniku. Je snaha pomoci jednoho ¢isla urcit, zda je podnik zdravy ¢i nikoliv. Jedné se
o soubor ukazatelll, kde kazdy tvofi urcité kritérium. Jednotlivé ukazatele vSak nemaji
stejny vyznam, a proto je stanovena vaha kazdého kritéria.

Pro zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku bankrotnim modelem byl vybran
Altmantiv model pro podniky, které nejsou obchodovatelné na kapitdlovém trhu.
V tabulce 20 mizeme vidét soubor ukazateld, podle kterych se podnik v kone¢ném
vysledku v celém obdobi nachazi v tzv. Sedé zon€. To znamena, Ze nemiiZeme piesné
urcit, do jaké miry je podnik zdravy. Vzhledem k tomu, ze se hodnoty blizi horni
hranici Sedé zony, tudiz pasmu prosperity, je finan¢ni situace podniku podle Altmanova
modelu uspokojujici. Nejvice se hranici prosperity podnik pfiblizil v roce 2008, kdy
dosahl hodnoty 2,76.

Tabulka 20: Altmantv Z faktor v letech 2005 — 2009

Ukazatelé Vahy 2005 2006 2007 2008 2009
Cisty pracovni kapital / 0,998 0,34 0,35 0,38 0,40 0,34
aktiva

Nerozdéleny zisk / aktiva 0,847 | 0,028| 0,026 | 0,025| 0,024| 0,023
Zisk (EBIT) / aktiva 3,107 | 0,047 | 0,059| 0,047 | 0,064| 0,049
Vlastni kapital / cizi kapital 0,420 3,98 3,77 3,78 4,07 3,94
Trzby / aktiva 0,998 0,46 0,41 0,38 0,43 0,39
Altmanuav Z faktor 2,64 2,55 2,51 2,76 2,56

Zdroj: Viastni zjisténi dle internich udajii podniku
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DalSim bankrotnim ukazatelem je index IN 95. Tento bankrotni indikator se pokousi
odhadnout to, zda se podnik nedostava do financni tisn€. Podniky s hodnotou vétsi nez
2 jsou v dobré finanéni situaci. Sledovany podnik vykazuje po celé obdobi vysoké
hodnoty indexu IN 95. V kazdém sledovaném roce dosahl podnik alesponi dvojnasobku
doporucené hodnoty tohoto indexu a nedostava se tak do problému se splatnosti svych

zavazkua.

Tabulka 21: Index IN 95 v letech 2005 — 2009

Ukazatelé Vahy 2005 2006 2007 2008 2009
Aktiva / cizi zdroje 0,22 4,98 4,77 4,79 5,08 4,94
Zisk (EBIT) / nakladové 0,11 | 10,68| 1580 | 12,26 | 18,66 | 14,62
uroky

Zisk (EBIT) / aktiva 21,35 0,05 0,06 0,05 0,06 0,05
Vynosy / aktiva 0,76 0,60 0,58 0,57 0,64 0,54
Obézna aktiva / kratkodobé 0,10 9,48 9,78 | 12,76 | 1355| 11,11
zavazky

Zavazky po lhiité splatnosti -14,56 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
/ vynosy

IN 95 4,74 5,49 5,18 6,29 5,28

Zdroj: Viastni zjisteni dle internich udajii podniku
Pro zhodnoceni kvality firmy podle jeji vykonosti byl pouzit bonitni indikator IN

99. Tento index vyjadiuje, zda podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku,

zaporné hodnoty ekonomického zisku nebo situace neni jednoznacna.

Tabulka 22: Index IN 99 v letech 2005 — 2009

Ukazatelé Vahy 2005 2006 2007 2008 2009
Aktiva / cizi zdroje -0,017 4,98 4,77 4,79 5,08 4,94
Zisk (EBIT) / aktiva 4,573 0,05 0,06 0,05 0,06 0,05
Vynosy / aktiva 0,481 0,60 0,58 0,57 0,64 0,54
Obé¢zna aktiva / kratkodobé | 0,015 9,48 9,78 12,76 | 1355| 1111
zavazky

IN 99 0,57 0,62 0,61 0,70 0,57

Zdroj: Viastni zjisteni dle internich udaju podniku
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Hranice mezi zapornou hodnotou ekonomického zisku a nejednoznaénou situaci je
hodnota 0,648. Jak vidime v tabulce 22, tuto hodnotu podnik ptesdhl pouze v roce 2008,
v ostatnich letech podnik dosdhl nizSich hodnot a dosahoval tedy zaporného

ekonomického zisku.
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6. ZAVERECNE ZHODNOCENI

Na zékladé¢ financni analyzy provedené za obdobi let 2005 — 2009 muzeme
konstatovat, ze podnik dosahuje dobrého finan¢niho zdravi. Mirn¢ znepokojujici by
mohlo byt to, ze se vysledky n€kterych ukazatelii v poslednim roce sledovaného obdobi
mirné pokazily. Podnik by se tak mél soustfedit na to, aby se tyto ukazatele dale
nezhorSovaly.

Na struktufe majetku se nejvyznamnéji podili dlouhodoby hmotny majetek. Po celé
sledované obdobi trvale zvySoval svou hodnotu, celkem se hodnota dlouhodobého
hmotného majetku zvysila o 23,69%.

Dalsi vyznamnou ¢asti podnikového majetku jsou obéznd aktiva. Jejich hodnota
také trvale rostla az do roku 2008, v poslednim roce sledovaného obdobi vsak jejich
hodnota mirn¢ poklesla. Na ob&znych aktivech se nejvice podileji zasoby, kratkodobé
pohledavky, ale 1 kratkodoby finan¢ni majetek. Stav zasob se po celé obdobi vyrazné
nemeénil. Kratkodobé pohledavky zaznamenaly vyrazny pokles své hodnoty, coz je
piiznivy trend, ve kterém by podnik mél pokracovat. Kratkodoby finan¢ni majetek
naopak zaznamenal vyrazny rust, z 8 140 tis. K¢ na zac¢atku obdobi na 22 601 tis. K¢ na
konci obdobi, pficemz se jedna predevsim o penézni prostiedky na bankovnich tuctech.

Podnikovy majetek je financovan predevsim dlouhodobym kapitalem. Dlouhodoby
kapital pfevysSuje hodnotu dlouhodobého majetku a podnik tak financuje i velkou Cast
obézného majetku dlouhodobym kapitalem. Podnik vytvaii dostatecné velky cisty
pracovni kapital, coz ukazuje na dobrou finan¢ni stabilitu podniku a snahu piedejit
mozné financni tisni, ale na druhou stranu miize byt problémem snizeni rentability
podniku. Cizi zdroje tvofi v priméru pouze okolo 20% celkového kapitalu, coz znadi i
nizkou zadluzenost podniku. Zelena zprava za rok 2005 uvadi prumérnou zadluzenost
zemédélskych podnikit CR okolo 40%.

Z hlediska rentability celkového kapitalu se podnik pohybuje na hranici primérnych
hodnot v zemé&d¢€lstvi. Podle Zelené zpravy za rok 2005 je tato hodnota 5,32%. Nejlépe
byl celkovy kapital zhodnocovan v roce 2008, kdy rentabilita celkového kapitalu

vzrostla na 6,04%. Rentabilita vlastniho kapitalu se pohybuje okolo 6%, coZ neni pro
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mozné investory prili§ ldkavé. Nejvyssi hodnota €inila 6,72% a podnik ji dosahl také
Vv roce 2008. Moznou pficinou niz§ich hodnot mtize byt vysoka likvidita podniku.

Z vysledku analyzy likvidity vyplyva, ze podnik si udrzuje hranici likvidity na
vysoké turovni. V celém obdobi ukazatel bézné likvidity nekolikrat ptesahuje
doporucenou hranici, kterd se uvadi vrozmezi mezi 2 — 2,5. To samé plati i o
ukazatelich pohotové likvidity a penézni likvidity. Podnik si tedy udrzuje vysokou
finan¢ni stabilitu a snazi se pfedchazet financni tisni. Vytvari si také vyhodnéjsi
postaveni pifi1 zadostech o poskytnuti Uvéru, protoze vysokou likviditou spliuje
predpoklady platit v¢as své zavazky. Pokud by byl podnik nucen uhradit z n¢jakého
davodu diive své zavazky, nedostal by se do potizi, protoze ma dostatek finan¢nich
prostifedki, aby své zdvazky mohl uhradit. Na druhou stranu vysoka likvidita muze
snizovat vynosnost podniku. Je tak tfeba se zamyslet nad tim, zda podnik nedisponuje
ptilis velkym mnozstvim zasob a piedevS§im penéznich prostfedkid na bankovnich
uctech, které maji nejvétsi vliv na tyto vysoké hodnoty likvidity.

Z pohledu ukazatelli aktivity podnik nedosahuje ptiznivych vysledkii. Ukazatel
vazanosti celkovych aktiv se ve sledovaném obdobi pohybuje v rozmezi od 2,15 do
2,61, pficemz obecné plati, Ze ¢im je hodnota mensi, tim 1épe pro podnik. Naopak
ukazatel obratu celkovych aktiv by mél byt vétsi nez 1, ale jelikoZ se jedna o reciprokou
hodnotu vazanosti celkovych aktiv, dosahuje podnik také horsich vysledku. Je to dano
vysokou hodnotou aktiv. Podnik by se mél vice zamé&fit na fizeni zasob, protoze doba
obratu zasob je ve sledovaném obdobi v priméru 176 dni. Caste¢né je to ddno oborem,
ve kterém podnik kond svoji ¢innost, ale piesto by se mél pokusit snizit mnozstvi zdsob
a zrychlit jejich obrat. Vyrazného tuspéchu podnik dosahl snizenim doby obratu
pohledavek. Tuto dobu se podafilo béhem poslednich tii let snizit ze 116 dni na 52 dni.
V tomto trendu by mél podnik dale pokracovat a snazit se dobu obratu pohledavek déle
snizovat. Pfi porovnani s dobou obratu zavazkl jde stale o vysokou hodnotu, nebot
doba obratu zavazkil se pohybovala v celém obdobi okolo 30 dni. Z toho plyne, Ze
podnik potiebuje financni prostfedky na zaplaceni zdvazkl diive, nez sdm dostane
zaplaceno od svych odbérateli. Vzhledem k tomu, ze podnik nema potize s likviditou,

nema dels$i doba obratu pohledavek nez zavazkl vliv na jeho finan¢ni stabilitu.
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Z hlediska bankrotnich modeld, konkrétné Altmanova Z faktoru a indexu IN 95, se
podnik vyznacuje velice dobrym finanénim zdravim. Dle Altmanova Z faktoru se
podnik sice nachazi vtzv. Sedé¢ zoné, kdy nelze ptresné urcit jak je podnik zdravi,
v kazdém roce se vSak blizi vice hranici pro zdravé podniky. Podle indexu IN 95 nema
podnik s finanénim zdravim zadné problémy. Nejlepsim finanénim zdravim podle
téchto indext podnik disponoval v roce 2008, kdy dosahl také nejvétsiho zisku.

I ptesto, ze podnik disponuje velice dobrym finan¢nim zdravim, je potfeba vénovat

pozornost nékterym problémovym oblastem finan¢niho hospodareni:

zvyseni rentability vlastniho kapitalu;

- sledovani vyvoje Cistého pracovniho kapitalu, aby nebyla snizovana vynosnost
podniku;

- 1nadéle snizovat dobu obratu pohledavek, aby se dostala na irovent doby obratu
zavazkl, provétrovat bonitu svych zakaznik;

- zaméfit se na splnéni podminek pro udéleni dotaci a jejich co nejefektivng;si

vyuziti, protoze maji pro podnik velky vyznam.
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7. ZAVER

Finan¢ni analyza je pro podnik dtlezitd z hlediska ziskdvani dalezitych informaci o
struktufe majetku a kapitdlu a dale z hlediska sledovani dil¢ich ukazatelli, predev§im
finan¢nich pomérovych ukazatehi, které by mél podnik pravidelné sledovat. Proto by
finanéni analyza méla byt soucésti financniho fizeni kazdého podniku. VEasnym
odhalenim slabych stranek 1ze pfijetim rtiznych opatieni pfedejit moznym problémim
v budoucnu.

Finan¢ni analyza ukazala, Ze analyzovany podnik disponuje Vv letech 2005 — 2009
velice dobrym financnim zdravim, ale aby i naddle pokracoval v tomto trendu a udrzel
si finan¢ni stabilitu, musi vénovat zvySenou pozornost nékterym dil¢im zhorSujicim se

vztahtim.
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8. SUMMARY

The objective of the Bachelor's work was to characterize the evolution of the
management of a particular company and to analyse its assets and capital structure. For
each company having ambition to succeed in today's competitive business environment,
it is absolutely necessary to monitor the basic indicators of the financial analysis and its
financial health. The financial analysis provides to the company a lot of important
information about the status of its management and monitors the direction and evolution
of the firm in a given period of time.

The prepared financial analysis has showed that the company had in the years 2005-
2009 very good financial health. Notwithstanding the above mentioned financial health,
the company should however devote increasing attention to some partial worsening
relation indexes in order to continue in its good financial results and to maintain the
financial stability. In particular, the company should mainly focus on increasing the
profitability of capital, then follow the development of net working capital, reduce the

turnover period of claims and use the grants as efficiently as possible.
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