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1. Uvod

V souwasné dob se podnik bez rozboru své firtau situace neobejde. Podniky jsou
vystaveny neustalym tldkn na zvySovani své vykonnosti v dneSnim velmi
konkurenim prostedi. Kazda spotmost by ngla sledovat svou vykonnost.
Vykonnost podniku Ize hodnotit pomoci zakladniclazétel vykonnosti a porovnanim
vysledki s gredchozimi roky nebo jinymi podnikgi celym odwtvim. Pro toto
hodnoceni se pouZiva analyza goovych ukazatél, zejména pak analyza rentability,
likvidity, zadluZenosti a aktivity podniku. P neustalém hodnoceni podniku Ize
vypozorovat jeho finati zdravi, také Ize odhalit prvotni rizika, probra zavést
proti nim fizna opateni.

Téma této diplomové prace je souvislosti pracovnitapitdlu s podnikovou
vykonnosti. VeSkeré informace mi och&tposkytli zangstnanci podniku Zeguglské
druzstvo Naiebice. Prace ma dwasti, teoretickou a praktickou.

V teoretickécasti je vys¥tlen pojem pracovni kapital a jelidsti, mezi které péit
fizeni zasob, pohledavek a penich prostedki. Také jefeSen vztah mezi pracovnim
kapitdlem a podnikovou vykonnosti pomoci pgoovych ukazateél, predevSim
ukazateh rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti. &e pomoci ukazatele
ekonomicka fidana hodnota a bonitnich a bankrotnich indikator

V praktickécasti je sepsan cil a metodika prace, kde jsou unedesSkeré postupy
a vzorce hodnotici podnik. Poté je stiéicharakterizovan podnik informacemi o jeho
¢innosti, struktile zantstnané a mie dotaci. Podnik je sledovan v letech 2008 — 2011

pomoci vyka#n zisku a ztraty, rozvah a vyoich zprav.

Nasledr praktickacast navazuje na teoretickou. Je zde sledovan vstvoktury
pracovniho kapitalu, je vyt¥ena analyza vztahu vynosnosti podnikového majetku
a ukazatdl na bazi pracovniho kapitalu. Mez pati ukazatelé rentability, likvidity,
aktivity a zadluzenosti, tak indikatory bankrotnieh bonitnich modél V pripad
potreby také navrhy na zlepSeni situace podniku aygkonnost. Dale je vypracovana
analyza patby pracovniho kapitdlu pomoci hotovostniho cykerp a ukazatel
pracovniho kapitalu.



2. Pojem pracovni kapital

Pracovni kapital definujeme jako rozdil mezi¢bhymi aktivy a kratkodobymi
pasivy. Je to tacast dlouhodobych fingmich zdrofi, kter4 slouzi k pokryti
kratkodobych aktiv. SlouZi k financovanizmécinnosti podniku. V pracovnim kapitalu
se setkavaji ziskovost a likviditaiiRizeni kratkodobych firemnich aktiv jélézita jak

budouci ziskovost firmy, tak likvidita firmy. Obdivy pusobi vzajemé proti solg.

Cim vice ma firma zainvestovano v kratkodobych aidiy, tim lepsi je likvidita
podniku. Firma mZe pro zvySeni likvidity investovat do kratkodobyehktiv —
hotovosti a cennych pajirale tato aktiva vynaseji maly vynos. Firma tedyzen

sniZzovat riziko nesolventnosti (nizké likvidity) gze snizovanim rentability, a naopak.

Druha determinanta pracovniho kapitalu jsou kravk@dpasiva. | zde je konflikt
mezi likviditou a vynosnosti. ZvySeni kratkodobyzrdvazk vede ke snizZeni likvidity,
na druhou stranu maji kratkodobé zavazky nizSiawkfinancovani nez dlouhodobé
instrumenty. Flexibilita je rozhodnvyhodou kratkodobych zavaikdalSi vyhodou jsou
nizsi naklady financovani. Nevyhodou je naopakktaesnost, Ze jejich naklady nejsou
dlouhodolg zafixované a Zze mohou bygkdy nedostupné.

Rizeni pracovniho kapitalu firmy zahrnuje simultanai vzajems propojena
rozhodnuti o investicich do kratkodobych aktiv apaouZziti kratkodobych zavaitk
k jejich financovéani. R tizeni pracovniho kapitalu plati dva principy : pipn shody
dob platnosti a princip automaticky se likvidujitizavazk. Tyto principy umo#uji
udrzet likviditu firmy takovou, aby byla schopndagp své zavazky &as.

Pfi fizeni pracovniho kapitdlu je meba skloubit fichazejici a odchazejici
hotovostni toky. Plati, Ze kratkodoba aktiva fjiebtn financovat kratkodobymi zdroji.
Z tohoto pohledu riveme obzna aktiva rozélit na permanentni a dasna.
Permanentni (napurtitd Urover zasob) jsou v podniku po dobu delSi nez jeden rok
a nmela by se financovat dlouhodobymi zdroji. &sna aktiva budou v blizké
budoucnosti zlikvidovany a uz neobnovena gamiasna ulozka do cennych papir
(Jindrichovska,2001).



Z&kladni rovnice pro vyg®et cistého pracovniho kapitalu:

cisty pracovni kapital = o¥zny majetek — kratkodobé zavazky
nebo

cisty pracovni kapital = (vlastni kapital + dlouhoklé zavazky) — stala aktiva

Obk¢ vySe uvedené rovnice poskytuji stejny vysledekbsotutni hodndat cistého
pracovniho kapitalu.

Dulezité je u¢domit si vyznamtistého pracovniho kapitélu pro podnik. Vyjdeme-li
z vlastni konstrukce, pak je patrna souvislost&ikadobym financovanim podniku
a zaji¥ovanim plynulosti hospodské cinnosti. Podstatou pracovniho kapitalu je,
Ze reprezentujéast oldzného majetku financovaného z dlouhodobého kapifatoho
je patrné, Ze vyjatime-li jinak pohled n&tisty pracovni kapital, pak prévcisty
pracovni kapital r&i velikost relative volné ¢astky kapitalu, ktera neni vazana
na kratkodobé zavazky. Kazdy podnik figdiuje tentaisty pracovni kapital, aby byla

zajisStna potebna mira likvidity.

Cisty pracovni kapital Ize znazornit graficky:

Obréazek 1Cisty pracovni kapitéal

Diouhodoby cizi kapital
NeobéZnag majetek

Viastni kapital

Cisty pracovni kapité! v

e . Kratkodoby cizi kapital
Obezny majetek 4 P

(Kislingerova,2001)
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DalSi ukazatelé pracovniho kapitalu:

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech— ukazuje, jak velkou procenttiast
zaujim&cisty pracovni kapital na aktivechiigemz mala vyse je rizikova, velkd naopak

nehospodarna z hlediska vyuzivani kapitalu

cisty pracovnikapital

podil ¢istého prac.kapitalu naaktivech= _
aktive

Obrat ¢istého pracovniho kapitdlu — mefi schopnost podniku vytvid z vlastni
¢innosti gebytky pouzitelné k financovani geb (nap. na Uhradu zavaik na podily

na zisku, investice apod.)

trzby

obrat cistého pracovnihokapitalu=—— —
cisty pracovnikapitél

Rentabilita ¢istého pracovniho kapitalu— vypovida o tom, kolik korun zisku vytkio

podnik z jedné korunyifpadajici naisty pracovni kapital.

hospoddsky vysledekpo zdareni
c¢isty pracovni kapital

rentabilita ¢istého pracovnihokapitalu =

(Suchanek, 2007)
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3. Diléi €asti pracovniho kapitalu a zdroje jeho

financovani

Pracovni kapital neb&isty pracovni kapital nelzgdit jako celekRizeni pracovniho
kapitalu znamen#&zeni jednotlivych sloZzekislingerova, 2004).

Pro stanovenéistého pracovniho kapitalu je prototiirobézna aktiva a kratkodobé
zavazky. Obzna aktiva tvéi tii zakladni sloZzky, a to zasoby, pohledavky a krdthay
finanéni majetek, které jsou nezbytné pro fungovani ptaje normalnich podminkéch
(Sowek, Fotr, 2005).

Podnikovy kolokh, kdy se penize &ni v material, zasoby, hotové vyrobky a ty se
proménuji ve WtSi penize, se nazyva hotovostni nebo také obratykjus — je

Znazorgn na obrazku 2.

Obrazek 2: Hotovostni neboli obratovy cyklus

. Hotovost
rd
,

M e

_y Zasoby | | pohledavky |

_h r *
vyrobki -

materialu wyrobny

Zasoby _,{ Zasoby nedokonéeng

Zdroj: Schoellova, 2012

Obratovy cyklus petz odpovida na otazku, kolik a na jak dlouhor@ba investovat
do vyroby, aby bylo mozné realizovat zakazku. Blidento problémieSen na arovni
celého podniku a jeho kratkodobé provozni stabilibjuvime ofizeni pracovniho
kapitalu podniku.

Obratovy cyklus podniku (OCP) stanovime jako:

OCP = doba vazanosti zasob + doba inkasa pohledawéba splatnosti

kratkodobych zavazk

-12 -



Cim je del3i obratovy cyklus, timst&i je poteba petiz na hrazeni vydajpo jeho
dobu, snahou je teda zkratit obratovy cyklus, abgthmohli snizit pouZzivané
prostedky (Schoellova, 2012).

3.1. Rizeni zasob

Zasoby hraji v podnikutdeZzitou roli, slouzici k vice delim, umo#ujicim podniku
nag. dosahnout efektzaloZzenych na rozsahu vyroby (mnozZstevni slevppiys i
velkovyrol®...), vyrovnavaji nabidku a poptavku (vyrovnavaji Gaz vykyvy),
poskytuji ochranu ifed nepedvidatelnymi vykyvy v poptavce igdchazeni Werpani
z&sob n&ekanou situaci nappii nedostatku informaci, nova reklama apod.), pagkyt
jistotu mezi kritickymi spoji v ramci distriduiho kanalu. Cely proces je zavisly
na dobrém informaim toku, z tohoto @vodu je velmi dlezita komunikace jako
sourast integralniho logistického systému.

Rizeni zasob se sklada ze souboru relatisamostatnychinnosti, jejichZ del
spaiva v zaji¥ovani plynulého a bezporuchového chodu vyroby agjeopotebného
mnoZstvi zasob, a to na spravném #&ise spravnou dobu, v gebném mnoZzstvi,
v odpovidajici kvali a struktiie, @i minimalnich nakladech spojenych s hosgedan
z&sob v zavislosti na zaienicinnosti podniku.

Rizeni zasob se obzvl&Sbrientuje na us#riovani objemu, struktury a miry
vyuzivani zasob, &n¢ do tizeni zasob pét fizeni nedokotené vyroby, hotovych
vyrobki a zboZi. Rizeni obsahuje mj. analyzu minulého a &mmého vyvoje
a predevsim nasledné daemi gredpokladaného budouciho vyvoje. SlouZi jako podklad

pro kapitalové kryti zasob a je s@sti celkovéhaizeni aktiv(Landa, 2007).

3.2. Rizeni pohledavek

Pohledavka obee¢n predstavuje pravo dfitele pozadovat po dluznikovi gini
uréitého zavazku. V podniku velk&ast pohledavek vznika ze zavazkho odiratelx
zaplatit za vyrobky a sluzby. Jde o p&ni ¢astky, které nebyly zaplaceny ihnetl p
dodavce, ale maji byt zaplaceny paitdr doke (zbozi tedy bylo poskytnuto na &ry.

Ucetrs se vznik pohledavky projevi v aktivech — snizistav a zvysi se polozka

-13-



pohledavky. PetZni pohledavka zanikd vyrovnanim dluhwdtné se snizi polozka
pohledavky a zvySi se poloZzka penizegkdy téZz prominutim dluhu nebo jinym
zpasobem. Neni-li dluznik schopen géni pohledavku zaplatit pro svou platebni

neschopnost, hovime o tzv. nedobytné pohledavce.

Pohledavky pedstavuji znénou ¢ast majetku podniku; jejickizeni proto musi byt
vénovana velkd pozornostRizenim pohledavek rozumime jejich usiovani
z hlediska objemu, struktury &su. Zakladentizeni jsoucasové plany pohledavek
a uwrova politika(Synek,2007).

3.3. Rizeni penéznich prost fedk

Rizeni pewtiznich prosiedki zahrnujeiizeni zasob rychle pouzitelnych g#nich
prostedki (pokladni hotovosti, prosdky na Bznych bankovnich diech,
obchodovatelné cenné papiry aj.). Protoze jejichogpost je minimalni, je z tohoto
hlediska Zadouci jejich minimalni stav. Proti torstoji nutnost zajigni likvidity
(béznych vydaj za material, mimi&adné moznosti levnych nakiuj.) Velkou ¢ast
pottebnych prosedki zajif'uje kontokorentni t&r, dalSi pateby jsou kryty ostatnimi
cennymi papiry.

Hlavnim nastrojentizeni je platebni kalentlaJe nutné si wdomit, Ze pe#Zni
prostedky maji nejen nizkou vynosnost, aléegstavuji i naklady, fmejmensim

oportunitni (mohly byt investovany vyhogji) (Synek, 2007).

-14 -



3.4. Zdroje financovani pracovniho kapitalu

Tti ptistupy financovani :

Pracovni kapital je financovan jen kratkodobymi gjdr kratkodobych
zdroja je vice nez ofZného majetku disty pracovni kapital (aizna aktiva
— kratkodobé zavazky) je zaporny; jde o financowagresivni, které dze
byt nebezpéné.

Pracovni kapital je financovan kratkodobymi zdrg@@n z malécasti —
kratkodobych zdrdj je mérk nez okdZného majetku aisty pracovni kapital
je kladny; jde o financovani konzervativni, kteeénjért rizikové, ale draZzsi.
Pracovni kapitél je financovan kratkodobymi zdmjvelikost obou sloZzek
je dlouhodob slactna — kratkodobych zdrbjje stej jako ok¥Zného
majetku atisty pracovni kapital je nulovy; jde o financovamnirnéné, které

je teoretickym ideédlentika se mu koncept nulového pracovniho kapitalu.

Typické charakteristiky vztahuji se k agresivnimukanzervativnimu zjsobu
financovani jsou shrnuty v tab.1. Kazdy zéisgi ma sva pozitiva i negativa, kazdy

podnikatel voli zfisob svych preferenci a mozna&choellova, 2012).

Tabulka 1: Agresivni a konzervativni financovani

Charakteristika

Typ Fizeni ok¥Znych aktiv a pasiv

AGRESIVNI KONZERVATIVNI
Uroven obsznych aktiv Nizka, ale efektiviiizeni | Relativel vysoka
Doba hotovostniho cyklu| Kratka Dlouha

Naklady a vynosy

NizSi naklady a vyssi VySSi naklady a nizsi

vynosy—Vvyssi zisky vynosy—nizsi zisky

ob¢znych aktiv

Urovei kratkodob. pasiv

Relati¥rvysoka

Relativa nizka

Riziko a vynos

Strategie s vySSim rizike

a pozadovanou vynosnog

nStrategie s nizSim riziken

ta poZadovanym vynoseni

I

Zdroj: Schoellova, 2012
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4. Vztah pracovniho kapitdlu a podnikové

vykonnosti

Rizeni polozeksistého pracovniho kapitalu ma vliv na feiu finagnich zdroj
a na rentabilitu a jemuémovana pozornostimasi podniku nemalé efektyidrena
zasob a pohledavek na penizéedstavuje zvySeni efektivnosti fizeni cistého
pracovniho kapitalu, nebo ¥ipad zavazk oddaluje vydani pez. Vysledektizeni
cistého pracovniho kapitalu je vySSi hotovost, kiemé podnik k dispozici a se kterou
muze volreé disponovat. Toho Ize dosahnotélia zvySenim obratovosti aktiv nebo delsi
obratovosti zavazk
PodlePavelkové, Knapkové (200&g fici, Ze:
» (Cisty pracovni kapital je ovlivovan pfibchem a zjsoby nakupu vstupu, vyroby
a prodeje vstupu,
» Fizenim jednotlivych sloZzek pracovniho kapitalu tegit Uspory umaiujici [épe
vyuzit umrtvené progedky,
e existence ufité Urovre cistého pracovniho kapitalu je pozitivni z hlediska
stability podniku,
« Fizeni ¢istého pracovniho kapitalu the pFedstavovat vyznamny potencial
tvorby hodnoty.
Rizeni¢istého pracovniho kapitalu je s@stitizeni tvorby hodnoty podniku a jeho

vliv se postupé zvysuje.

4.1. Vykonnost podniku

Zpusobilost podnikatelské jednotky dosahnoutityich vysledki se v prosedi
ekonomiky a pimyslu nazyva pojmem vykonnost. Tu lze pak s ohledanspecificka
kriteria porovnat s vysledky dalSich subjektVysledné hodnoty by &y byt
interpretovatelné v kladnych hodnotach. Na vykonhrseslze také za#it z hlediska
c¢asu(www.businessinfo.cz)

Vykonnost znamena charakteristiku, ktera popispjesab, respektive jbeh, jakym

zkoumany subjekt vykonava dilou ¢innost, na zaklad podobnosti s referénim

-16 -



zpisobem vykonani (jfibéhu) této ¢innosti. Interpretace této charakteristiky
piedpoklada schopnost porovnani zkoumaného a réfdrenjevu z hlediska stanovené
kriterialni Skaly(Wagner,2009).

Vykonnost podniku pojima vSechny oblasti podnikdvymnosti, které je péebné
skloubit tak, aby vysledkem byl fungujici a prospmi podnik s dlouhodobou
perspektivou existence. Finam vykonnost podniku by éta odrazet vysledky chovani

podniku ve finatinich i v nefinadnich oblastech podnikovétitzeni.

Ukazatele mireni vykonnosti Ize podle sily vlivutpobeni finatnich trhi a miry
prechodu od &etnich k trznim hodnotovym kategoriim relitl na ukazatele &etni,
ekonomické a trzniKnapkovd, Pavelkova, 2010).

Mérit ekonomické jevy v podabukazatel, jejichz vyvoj i je samotné lze dale
analyzovat, je g¥ejnim cilem hodnoceni podnikové vykonnostedrtt analyzy niize
byt miznorody. Jedna sergdevSim o cely podnik nebakteré jeho useky, vysledky
podniku, rEkteré aktivity ¢i procesy, pipadré veSkerou jehatinnost. Komplexnimi
rozbory neboli analyzami souhrnnych vyslédie zabyva jgdevsim top management
podniku. Naopak rozbory vybové (diti, tématické)gili analyzy parcialnich vysledk

jsou v odpo¥dnosti a zajmu witych odbornych Utvar (Krutina, Novotna, 2009).
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5. Nastroje hodnoceni podnikové vykonnosti

Nastroje pro hodnoceni vykonnosti podniku z &y ¢asti obsahuji pogmové
ukazatele. Zde se davaji do vzajemnych gdmjednotlivé absolutni hodnoty,
to pispiva k tomu, aby bylo mozné analyzovat vzajemagby a souvislosti mezi
ukazateli.

Klicové misto fi hodnoceni vykonnosti podniku mééteni finargni vykonnosti,

tj. finanéni analyzarutina, Novotna, 2009).

5.1. Pomeérové ukazatele

Jsou zakladem fingni analyzy a pomoci nich imeme podniky mezi sebou
navzajem porovnavat. Analyza pomoci goovych ukazatel je nejl&Zngji pouzivanou
technikou finagini analyzy, a to hned zkolika divodi:

» Jecaso¥ nenargna a poskytuje jakési voditko, kde hledgtipy podnikovych

problémi,

» Zaroveir tedy podniku slouzi jako podink hlubSi analyze,

* Lze ji pouzivat pro podnikova srovnani a na zakleazbok téchto ukazatel
Ize také modelovat budouci vyvoj podniku nebo vyiaid jeho silné a slabé
stranky.

Pontrové ukazatele se pibaji z Udaji Ucetnich vyka# (nag. ukazatel likvidity,
zadluzenosti), ale ftize jit také o podil polozek, ziskanych #azmych vykas
(nag. ukazatel doby obratu). Timto gDbem Ize vytviit nespdet pongrnych
ukazatel (podle toho z jakych praméranalytik vychazi a jakémucélu ma analyza

slouzit) (www.is.vsfs.cz).
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5.1.1. Rentabilita

Ukazatelé rentability se pouzivaji pro komplexnsq@azeni a hodnoceni celkové
efektivnosti a ziskovosti podniku. Za jejich pomaa vyjaduje intenzita vyuzivani,
reprodukce a zhodnoceni kapitalu vioZzeného do fodHKialousek, Machal, 2000).

Obecnym cilem podniku je dosahnout uspokojivé talitya viozenych prosedki
spolu s trvalym zachovanim uspokojivé figan situace umatujici trvaly rozvoj
podniku. Za timto &elem je teba zkoumat, zda ve snaze maximalizovat zisk neni
podnik @ili§ zadluzen nebo naopak zdalid neumrtvuje kapitalové zdroje udrZzovanim
piilis velké zasoby peiinich prostedki, jejichZ cilem je minimalizace rizika platebni
neschopnosti. Kompromisidhto dvou proti sab jdoucich cili (financni stability
a vynosnosti) jist existuje, zavisi vSak na specifickych podminkaahgbvani podniku
(Grunwald, Holekova, 2009).

Rentabilita investovaného kapitalu

Rentabilita investovaného kapitalu se opira o zhkldilozofii kapitalového trhu,
ktery je vniman jako zakladni misto, kde podnikgkavaji dodatné zdroje pro
financovani pdeb; ukazatel w¥i efekt, tj. kolik provozniho hospotikého vysledku
pied zdagni podnik dosahl z jedné koruny investované akdiom&etiteli. Ma se tedy

na mysli zpoplatény kapital.

vysledek hospodareni pred zdanenim
ROCE =

VK + rezervy + dlouhodobe zavazky + dl. bankovni uvery

Rentabilita aktiv

Pontiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podinik bez ohledu na to, zda
byla financovana z vlastniho kapitalu nebo kapitaitelia. Klicovym je zde tedy
pohled pes majetkovou bazi a schopnost podniku ji efektivpuzit. Existuje skolik
variant vyp@tu tohoto ukazatele, nejkomplesi je tvar s EBIT (vysledek hospaeai

pied Uroky a zdamim) zejména i srovnani Wase, kdy se gmi sazba dan

ROA = EBIT / aktiva
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Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu je jednim zckivych ukazatei, na ktery soused’uji
pozornost akciorf§ spole&nici a dalSi investa Méri, kolik cistého zisku fipada

na jednu korunu investovaného kapitalu akciena

cisty zisk
ROE = — —
vlastni kapital

Rentabilita trzeb a ziskova marze

Rentabilita trzeb a ziskovd marze itvgadro efektivnosti podniku. Vifpad,
Ze analytik zjisti problémy u tohoto ukazatele, & domnivat, Ze budou ve vSech
dalSich oblastech

vysledek hospodareni pred zdanénim
trzby

ROS =

(Kislingerova,2004).

5.1.2. Likvidita

K tomu, aby podnik mohl dlouhoddlexistovat, musi byt nejerfipmérerg rentabilni,
vynosny, ale musi byt séasré schopen uhradit své geby. Likvidita je nezbytnou
podminkou pro dlouhodobou existenci podnikuieffiva se vSak a je w¥ipém
protikladu s rentabilitou, neldk tomu, aby byl podnik likvidni, musi mit vazangtité
prostedky v ol¥Znych aktivech, zasobach, pohledavkach a &@. (Tyto vazané
majetkovychcastech, ale musi byt i uhrazeny néklady s jejrctipancovanim spojené
(Kislingerova,2004).

Bézna likvidita

Béznd likvidita neti, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky podniku.
Znamena to, kolikrat je podnik schopen uspokojé stitele, kdyby proninil veSkera
ob¢zna aktiva v daném okamziku na hotovost; jedna re¢opo ukazatel, ktery je

v centru pozornosti &fiteld. Hlavni smysl ukazatele likvidity spiva v tom, Ze pro
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aspmsSnou ¢innost podniku ma zasadni vyznam Uhrada kratkodobydvazk
z odpovidajicich poloZek aktiv.¢Bna likvidita je citliva na strukturu a otevani zasob

a pohledavek.

Vznik& zde logick& otazka, jaka je optimélni vetikaohoto ukazatele? Odpal
neni snadna a je velmi obtizné najit ,,idealni“driwiu. Lze vychazet z dopaenych
strategii protizeni pracovniho kapitalu. Podleap®rné strategie se ma tato likvidita
pohybovat v rozmezi 1,6-2,5, podle konzervativrdteggie ma byt vySSi nez 2,5 a podle
agresivni niz8i nez 1,6, ale ne nizsi nez 1. Jg pedize na managementu podniku,

jakou strategii zvoli a zda preferuje spiSe vysokyos, nebo nizké riziko

v st obéina aktiva
bezna likvidita =

kratkodobé zavazky

(Kislingerov4,2004).

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je konstruovana ve snaze wyiblikvidni ¢ast olgznych aktiv —
zasoby (suroviny, material, polotovary, nedod&mu vyrobu a hotové vyrobky)
z ukazatele &né likvidity. Citatel ukazatele je vhodné upravit o nedobytné
pohledavky, pipadré o pohledavky, jejichz dobytnost je pochybna, nebmyslem
konstrukce tohoto ukazatele je odstranit Zzolych aktiv nejméalikvidni aktiva.

SpiSe neZz samotnou hodnotu ukazatele, resp. jejivpéni s hodnotami v jinych
podnicich je uzZiténé sledovat jeji vyvoj ¥ase. Obdobhjako ukazatele dzné likvidity
i zde vznika otazka optimalni vySe; v tomttipact se doportuje hodnota 0,7-1,0,

u konzervativni strategie 1,1-1,5 a &pgm pdlem jsou hodnoty v intervalu 0,4-0,7,
tj. vysoce agresivni strategie. Nabyva-li ukazatdnoty 1, znamena to, Ze podnik by
meél byt schopen vyrovnat své zavazky bez nutnostil@esvych zasob. VysSi hodnota
usilovat o ,,pimérenou” Urové. Vysoké hodnoty ukazatele vazi Zng objem
obe¢Znych aktiv ve formd pohotovych progedki, které ginaseji pouze minimalni nebo
Zadny uarok. Jejich nadima vySe vede k neproduktivnimu vyuZivani viloZzenych

prostedki a tim negativé ovliviiuje celkovou vykonnost podniku.
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obézna aktiva — zasoby

pohotova likvidita =
poniotora frevrdita kratkodobé zavazky
Hotovostni likvidita

Hotovostni se rozumi vSechny pohotové platebni tfgdky, tzn. nejen suma
prostedki na EzZném nebo jiném dfu, v poklade, ale roviz volré obchodovatelné

kratkodobé cenné papiry, Seky apod. Dopena hodnota ukazatele je 0,2

penézni prostiedky

kratkodobé zavazky

hotoveostni likvidita =

(Kislingerova,2004).

5.1.3. Aktivita

Ukazatel aktivity (asset utilization ratios) podARIKA (2003) slouzi svym
rozborem k hledani odpédi na otazku, jak hospotieme s aktivy, s jejich jednotlivymi
slozkami a jaky ma toto hospddai dopad na vynosnost a likviditu podniku. PouZziva

se zde mnoho diich ukazatel, mezi nefastji pouzivané pat:

Rychlost obratu aktiv = M
aktiva celkem
Tento ukazatel ma vypovidaci schopnost o rychladtratu aktiv a jejich
piiméienosti vzhledem k velikosti celkového uhrnu vystypodniku. Obdob# Ize
vypccitavat ukazatel ptu obrafi fixnich aktiv. U olkZnych aktiv ¥nujeme pozornost
zejména:

- dob obratu zasob (nebo §o obrafi zasob);

- dobé obratu pohledavek (nebo ¢ia obrafi pohledavek).

zasoby
pramérné denni trzby

Doba obratu zisob =
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Pro ukazatel aktivity by #ha platit obect zdsada, Ze ocemi polozek vcitateli
i ve jmenovateli by rflo byt ve stejnych cenach. Tudiz pokud by v obclimdpodniku
evidovaly zasoby zboZi v paovacich cenach, neily by se ve jmenovateli vyskytovat
trzby, ale polozka naklady vynaloZzené na prodangzizbObdobs u doby obratu
pohledavek by byly trzby nahrazeny sptiou materialu, atd. (MAIK, 2003).

pohledavky

Pramérna doba splatnosti pohledivek = — —
prumérné denni triby

Je to vlast& doba obratu pohledavek ve dnech jghoz vypdtu je Zadouci:
- urkeni, kdy se bude pgaat s celkovymi trzbami a kdy pouze s prodejemUner;

v mnoha odwtvich ma totiz znény vyznam prodej za hotové;

- pramérnou dobu splatnosti pohledavky je dobré srovnasabiznou platebni
podminkou; je-li v platebnich podminkach doba suati kratSi nez @gmérna doba

splatnosti pohledavky, znamena to, Ze pdrimeplati ¢as.

zavazky z obchodniho styku

Priimérnd doba splatnosti zavazkii = S : :
primérna denni hodnota nakupu

S dobou obratu pohledavek Uzce souvisi i doba wlravazk. Udava pimérnou
dobu mezi ndkupem a jejich zaplacenim. Jde v ptidstadobu, po kterou ma podnik
k dispozici cizi progedky, se kterymi ize nakladat. Obeénplati, ze s prodluzujici
se dobou obratu zavazkostou problémy podniku s jejich Ghrad@alousek, Machal,
2000)

Dulezitou informaci podle MRIKA (2003) je, Ze ptmérné denni trzby se obvykle
pacitaji jako r@ni trzby z vykazu zisku a ztratgléné 365. Mezi zminymi ukazateli,
jak pastu obrati, tak doby obratu dané rozvahové polozky platitvzta

365

Rychlost obratu = doba obratu
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5.1.4. Zadluzenost

Udéava vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji finanéov firmy, n&ii rozsah v jakém
firma pouzivd k financovani dluhy. ZadluZzenost vSakni pouze negativni
charakteristikou firmy. Jejiust miZze @ispét k celkové rentabilit a tim i k vysSi trzni
hodnot firmy, avSak sotasré zvySuje riziko finagni nestability. K analyze

zadluzenosti slouzi mnoho ukazatel

Celkova zadluzenost(koeficient napjatosti, dluh na aktiva, ukazatefitelského
rizika)

Celkova zadluzenost = Cizi kapital / Celkova aktiva

Vypoite se jako podil ciziho kapitadlu k celkovym aktiv. Cim je wtsi podil
vlastniho kapitalu, tim je &Si bezpénostni polSté proti ztratam ¥titelu v pripact
likvidace. Proto wtitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. Vlasitma druhé stran
hledaji &tsi finartni paku, aby znasobili svoje vynosy. Je-li ukazaysi nez oborovy
pramér, bude vSak pro spaleost obtizné ziskat dodare zdroje bez toho, aby nejprve
zvySila vlastni kapital. ¥itelé by se zdrahali firgh dalSi penize {jcovat nebo by

pozadovali vySSi urokovou sazbu.
Kvota vliastniho kapitalu (vybavenost viastnim kapitalem, firtam nezavislost)
Kvéta vlastniho kapitalu = Vlastni kapital / Celkoaktiva
Je dophkem ukazatele celkové zadluZenosti. Vyjgd finartni nezavislost firmy.
Oba ukazatele, jejich sdet je roven 1, informuji o finami struktue firmy. Revracena
hodnota kvoty vlastniho kapitalu vyjage jiz zmirgnou finargni paku, kterd vede
k financnimu zadluzeni firmy.

Koeficient zadluZzenosti(mira zadluZzenosti)

Koeficient zadluzenosti = Cizi kapital / Vlastnpkal
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M4 stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zafioit. Oba rostou s tim, jak
roste proporce didhve finargni struktde firmy. Celkova zadluZzenost roste linefirn
zatimco koeficient zadluZenosti roste exponengidife finartni analyze se vyuziva
i prevracena hodnota tohoto ukazatele, ktera byvacowaaa jako mira finami
samostatnosti firmy. Pokud firma vyuZiva vyrgireasingové financovani, & by
analytik icist objem leasingovych zavazlodle smlouvy k objemu ciziho kapitélu,
neba’ budouci leasingové splatky nejsou zachyceny vaopzwnajemce. V podstade

o stejny dluh jako u splatek &m.

Urokové kryti
Urokové kryti = EBIT / Uroky

Ukazatel informuje o tom, kolikratipvySuje zisk placené uroky. Praktickgst
zisku vyprodukovana cizim kapitdlem bylen st&it na pokryti naklatl na vypijceny
kapital. Pokud je ukazatel roven 1, znamena tmaeaplaceni Urdkje treba celého
zisku a na akciorfé@ nezbude nic.

Kryti fixnich poplatk &

Kryti fixnich poplatk = EBIT + dlouhodobé splatky / Uroky + dlouhodolséky

RozStuje predchozi ukazatel o stalé platby, hrazené prawdednpouZzivani cizich

aktiv (nag. dlouhodobé leasingové splatky).
Dlouhodoba zadluzenost
Dlouhodoba zadluZzenost = Dlouhodoby cizi kapit@elkova aktiva
Vyjadiuje, jakacast aktiv firmy je financovana dlouhodobymi dluhyapomaha

nalézt optimalni pogr dlouhodobych a kratkodobych cizich zdropo dlouhodobych
cizich zdrofi se zahrnuji dlouhodobé obchodni zavazkyryiwezervy.
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Béznéa zadluzenost

BeZzna zadluzenost = Kratkodoby cizi kapital / Celkakfiva

Pomiuje kratkodoby cizi kapital s celkovymi aktivgitatel zahrnuje kratkodobé

zavazky, bBzné bankovni wry, pasivni, pechodné a dohadné polozky.
Dlouhodobé kryti aktiv
Dlouhodobé kryti aktiv = Vlastni kapital + dlouhdalpcizi kapitél / Celkovéa aktiva
M¢éfti podil dlouhodobych zdrbjna celkovych aktivech firmy.
Dlouhodobé kryti stalych aktiv
Dlouhodobé kryti stalych aktiv = Vlastni kapitaldtk cizi kapital / Stala aktiva
Ukazatel vyjatuje kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalenti Rodnot vy3Si nez
1 dochazi k fekapitalizaci, ktera znamena vyssi stabilitu firmaje snizuje celkova
efektivnost podnikani. Pro analyzu ukazatele jenayuna rovZ trvale vazan&ast
obeZnych aktiv firmy.

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem = Vlastnipiial / Stala aktiva

Je obdobouigdchoziho ukazatele a je vyuzivano pro hodnocabhilisy firmy.
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5.2. EVA

Ekonomickd pidana hodnota, finami ukazatel nazyvany EVA, byl vyvinut
ke komeénim elim v roce 1982 firemnim poradnim tymem Joela Ste@GBennett
Stewart Ill. Tento ukazatel byl brzyiat firmami diky jeho inovativhimu Zisobu
pohledu na firmy v reélné ziskovosti. Na rozdil toddicniho pohledu na zisk - jako
EBIT, EBITDA acisty provozni pijem- EVA se diva na firmy jinak. EVA slouZi jako
novodobé niritko usgchu firmy, protoZe je Uzce spojena s bohatstvimioalési
a maximalizaci jejich poZzadawKGrant, 2003).

Ukazatel EVA ndfi, jak spolénost za dané obdobitippéla svymi aktivitami
ke zvySenic¢i snizeni hodnoty pro své vlastniky. Koncept EVA \jesowasnosti
vyuzivaniadou spolénosti. Jeho neftSi vyhodou pro manazery je, Ze unoje spojit
vesSkeré planovani, rozhodovani &@mnost vSech zasstnané pouze s jednim

ukazatelem, a to s maximalizaci EVA.

Ukazatel se vyp#ita podle nasledujicich rovnic:

EVA = NOPAT - WACC *C
nebo
EVA = (ROIC — WACC) * C

kde: EVA ekonomickaidana hodnota
NOPAT ¢isty provozni zisk za sledované obdobi
WACC Weighted Average Cost of Cupital (vazeny @kladi na kapital)
C Capital (investovany kapitél ve fign
ROIC vynosnost investovaneho kapitalu (NOPAT/C)

WACC = rd * (1-d) * DIC + re * E/C

kde: rd naklady na cizi kapital (aroky placené)
d sazba danz pijmu pravnickych osob
D cizi kapital, E vlastni kapital
C celkovy dlouhodabinvestovany kapitél, re naklady vlastniho kapitalu
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Firma vytv&i hodnotu pro vlastniky, jestlize je EVA >0, nebdyk ¢isty provozni
zisk, ktery niizeme zjednoduSénvypctitat jako EBIT (1-Ds), je &Si nez naklady
kapitdlu Nk = (1-Ds) CK/K + Nvk VK/K nasobené kafdkm C (C=A-CKkr nebo
C=SA +CPK). Bude-li¢isty provozni zisk firmy odpovidat pr&minimalnimu vynosu
pozadovanému vlastniky (EVA=0), firma nebude vi¥a pridanou hodnotu.
V podminkéch tradnich ukazateél vychazejicich z &etniho zisku se bude firma jevit
jako ziskova, avSak ve skdteosti bude riit hodnotu, nap pokud vyprodukujeisty
provozni zisk, ale ten bude menSi nez vynos&gkévané vlastniky, potom vlastnici

ztratili oproti vynosim dosazitelnym na kapitalovém trhii provnatelném riziku.

Tato podminka vyplyva z upravené rovnice pro \gicVA
EVA=(ROE-re) VK

Ma-li ekonomickad pidana hodnota firmy vast, pak vynosnost viastniho kapitalu
(ROE) musi pevySovat alternativni naklad tohoto kapitalu (repoli poZzadovanou
vynosnost odpovidajici srovnatelnému riziku.

Hlavni prednosti ukazatele EVA je, Ze poskytuje managemexélrjSi informace
o vykonnosti firmy a satasré jej motivuje k rozhodovani, které vede kstu trzni
hodnoty firmy. Zainteresovanim managementu dsur @gidané hodnoty je s@asre
naplren i zajem vlastnik firmy. EVA tak pispiva k odstragni konfliktu zajmi mezi
vlastniky a manaZery. Kritikové modelu EVA d&iaji, Ze nepracuje s trZznimi
hodnotami firemnich aktiv, anebo Ze nevyjgd tvorbu skuténé hodnoty, ale pouze
acetni realitu(Sedlaek, 2009).

5.3. Bonitni a bankrotni indikatory ve finan  énim Fizeni

Pokud je zné&né oslabeno finaéni zdravi podniku, dostane se tento do fiimn
tisrg, ktera mize @enist ve finani krizi a skowit Upadkem.

Projevem krize je platebni neschopnost (insolvercq) neschopnost platit dluhy
véas a v plné vysi. iinou je neumrné rychly nist firmy pfi nedostaténém
pracovnim kapitalu, velké investice neodpovidajiznim podminkam nebo bankrot

hlavnich odbrateh.
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Symptomy bliZici se finami krize jsou (Synek, 2007):
* klesaci vazne odbyt, rostou zasoby hotovych vyrbb&k rozpracované vyroby (roste
vazanost finaénich prostedk)
» zavazky jsou hrazeny se zpénim
 ceny vstug, mzdy a uroky rostou (klesa rentabilita trzebpikau)
* pokles vyroby pod bod zvratu (klesa podil vlastrkbpitalu)
« vy¢erpani vsech likvidnich zdrbj nuti podnik k dalsim diuim (klesa CPK
a ukazatele likvidity), rychlyist kratkodobého bankovniho diu

* silné¢ zadluZzenému podniku nikdo nechdgdit, véritelé Zadaji konkurz

5.3.1. Bankrotni modely

Synek (2003) hovd o tzv. systémech ¢asného varovani nebo predilich
bankrotnich modelech, které jsou zaloZzeny na toenpdnérné dlouhou dobu fed
upadkem podniku vznikaji odchylky ve vyvogkierych ukazatél

K predikci finareni tisre se obvykle vyuZivajiigdevsim tyto pogrové ukazatele:
e cizi zdroje / cash flow
* zisk po zda#ni / aktiva
* kratkodoby bankovni Wy / cizi zdroje
* cizi zdroje / aktiva
* pracovni kapital / zasoby

» obéZna aktiva / kratkodobé cizi zdroje

Byla vypracovana a vyuZziva sada bankrotnich model NejbsZngji vyuZivané jsou
Altmanav model (Z — skore model) a indexywtryhodnosti IN.

Altmaniv model (Z — skore)
V souvislosti s finatnimi pongrovymi ukazateli na progn6zovani podnikovych
bankrofi aplikoval profesor financi E. |. Altman fipnou statistickou metodu

(tzv. nasobnou diskrimigai analyzu), kterda byla schopna odhadnout vahy

na jednotlivé porrové ukazatele, ty byly zahrnuty do modelu jakonmfoné. Altman
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pouzil vzorky firem, které prosperovaly, ale i fine které do ti let zbankrotovaly.
Cilem metody bylo zjistit, jak Ize odliSitipvypocétech firmy, které nezbankrotuji, a ty,
které dive ¢i pozcEji zaniknou.

Metodologie se zakladagdevsim na kvantitativnich ukazatelich (které Ig&silit)
a tzv. finarni filozofii — tj. postoje, pistupy a soulad chovani managementu
s finartnimi moznostmi firmy — analyzuje jen¢asti, a to pedevSim v fipadech
spornych nebo nejasnych vyslédikBlaha, Jindichovska, 1996).

Altman redukoval 22 finaimich pongrovych ukazatél (nezavisle prornnych)
2004)

Z =3,107* X+ 0,998* Xo+ 0,420* X3+ 0,847* Xa+ 0,717* X5

kde: Xi= EBIT / celkova aktiva
X2=trzby/ celkova aktiva
X3 = trzni hodnota vlastniho kapitaludaini hodnota dluhu
Xa= zadrzené vyilky / celkova aktiva
Xs = gisty pracovni kapitél / celkova aktiva
a koeficienty jsou vahy jednotlivych exogennichrpgéanych.

Podle Grinwalda (1997)pati do zadrzenych vyika vysledek hospodani
minulych let, fondy ze zisku a vysledek hospeaey za detni obdobi.

Vysledkem Altmanovo modelu u podiik jejichz akcie nejsou obchodovany
na burze, plati, Ze hodnoty, které dosahnou hodwasi nez 2,9, jsou fingn¢ pevné
a do budoucnosti se u nich zadné fifrdnpotize netekavaji. U firem s hodnotami
nizSimi nez 1,2 getre (uvazujeme i zaporndisla) dojde dve ¢i pozdji k bankrotu.
V intervalu od 1,2 do 2,9 neexistuje zadna staksgtiprikazna prognoza, jde o tzv.
Sedou zo6nu.

Altmanovo model tak umaitije odhadnout budouci vyvoj finam stability firmy.
V rdmci zvySeni vypovidaci schopnosti Ize do modge$i zaadit stabilitu finagnich

ponerovych ukazatdl v ¢ase.
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Indexy divéryhodnosti IN

* IN 95

Index, ktery se sklada ze Sesti ukazatsltiznymi vahami pro jednotliva odtwi.
Byl vytvoien pouze pr@eské podniky manzeli Neumaierovymi a dostal naae9%
podle roku svého vzniku. Index obsahuje standapbrierové ukazatele z oblasti
aktivity, vynosnosti, zadluzenosti a likvidity. Preaypocet indexu byla sestavena

nasledujici rovnice:

IN 95 = V1 (CA/CK) + V2 (EBIT/NU) + V3 (EBIT/CA) ¥4 (T/CA) +
+ V5 (OA/KZ) - V6(ZPSIT),
kde: CA jsou celkova aktiva
CK je cizi kapital
NU jsou nékladové troky
T jsou trzby
OA jsou olgzna aktiva
KZ jsou kratkodobé zavazky
ZPS jsou zavazky poits splatnosti
V1 az V6 jsou vahy
Vahy se vypotou jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriterialnodnot
ukazatele. Vyznamnost jednotlivych ukazatele vysledkem analyzy empiricko —
induktivnich ukazatelovych systéma je utena podlecetnosti vyskytu ukazatele.
Kriterialni hodnoty jsou stanoveny jako vaZeny ragticky pamér za jednotliva
odwetvi.
Podniky s dobrym finamim zdravim dosahuji hodnoty indexu 2, podniky
se Spatnym finamim zdravim hodnotu 1 a podnik, kteryihe mit problémy s finami

stabilitou, dosahuje hodnoty indexu v intervalulodo 2.

* IN 99

Pro rychlou identifikaci tvorby hodnoty firmou bgkestaven zjednodusSeny vyeb
indexu IN a to IN99. Zakladem tohoto indexu je, édstuje korelace mezi tvorbou

hodnoty a vybranymi kvantitativnimi pramnymi.
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Index je vype@ten dle nasledujiciho vztahu:

IN 99 =-0,017 CK/CA + 4,573 EBIT/CA + 0,481 V/CA)#015 OA/CKKkr.

kde: CKkr. je kratkodoby cizi kapital
V jsou vynosy
IN 99 je vhodné pouzivat jako indikator tvorby hotinpredevsim v fipadech, kdy
nelze pracovat s trznimi cenami akcii firmyuakvjejich nizké vypovidaci schopnosti
a nebo kdyZz nelze stanovit ndklad vlastniho kapitéhdex identifikuje s 86,4%
aspEsnosti, Ze firma tvd hodnotu, s 98,9% uggnosti, Ze firma hodnotu neto

Vypovidaci schopnost IN 99 je nasledujici:

IN 99 je vy3Si nez 2,07, pak firma t¢édnodnotu

IN 99 je v intervalu 1,42 — 2,07, pak firma spiéet hodnotu

IN 99 je v intervalu 1,089-1,42, pak nelze€iyrzda firma tvéi hodnotwi ne

IN 99 néleZi do intervalu 0,684-1,089, firma spigévdi hodnotu

IN 99 je nizSi nez 0,684, firma netvdodnotu

* INO1

Index divéryhodnosti IN 01 spojuje dvar@dchozi indexy a byl zkonstruovan pro
pramysl ve tvaru:
IN 01 = 0,13 CA/CK + 0,04EBIT/NU + 3,92 EBIT/CA 20 V/CA + 0,09
OA/(KZ/KU)
kde: KU jsou kratkodobé évy
Hodnoty IN 01 ¥tSi nez 1,77 vyjadiji, Ze podnik tvéi hodnotu, IN 01 menSi nez
0,75 znamena@, Ze podniku hrozi bankrot. V inter@ib - 1,77 nelze tit, zda podnik

tvori hodnotuti mu hrozi bankrot.

Dalsi, ale jiz mé& vyuzivané bankrotni modely jsou rtaf affleriv ¢i Argentiho

model.
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5.3.2. Bonitni modely

Cilem bonitnich modél je charakterizovat finamé — ekonomickou situaci
v podniku. ZjiStné pongrové ukazatele se hodnoti goem bodi, a pak se podle
stanoveného pravidla k dosazenému celkovemitupbodi piisoudi podniku ufity
stupdi finanéniho zdravi(Griinwald, 1997) Pongrové ukazatele a jejich poZzadované
hodnoty jsou ufeny na z&klatl ekonomickych vztaly doplréenych o poznatky
financnich analytiki.

NejpouzivagjSimi bonitnimi modely jsou:

* Rychly test (Kralickiv)

* Index bonity

Rychly (Kralick v test)

Metoda, ktera byla navrZzena v r. 1990 panem P.id¢keain poskytuje rychlou
moznost analyzovat fin&ni situaci firmy a ma velmi dobrou vypovidaci schost.
Kralickuv test je zaloZzen na vyuziti ukazdtekteré nesrgi podléhat rusSivym vliium
a musi vyerpavajicim zf)sobem reprezentovat cely inforém& potencial rozvahy
a vykazu zisk a ztraty.

Konstrukce testu sgova ve vyuzitictyi pomérovych ukazatel a to:

« kvota vlastniho kapitalu = vilastni kapital/celkova aktiva

* doba splaceni dluhu z CF= (kratk. a dlouh. zavazky + fin&mi maj.)/bilargni CF
* CF v % z trzeb = CF/trzby

* rentab. celk. kapitalu (ROA) = EBIT / celkovéa aktiva

Tabulka 2: Kralickyv test

Ukazatel Vyborny | Velmi dobry | Dobry | Spatny | Insolvertni
Kvota VK >30 % > 20 % >10% | >0% | Negativni
Doba splaceni dluhu| <3 roky |<5let <12let|>12let | > 30 let
CFv % z trzeb >10 % >8 % >5% |>0% | Negativni
ROA >15% >12 % >8% |>0% | Negativni

Zdroj: Kislingerova, 2010
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Kazdy ukazatel oklasifikujeme podle tabulky a v{isié znamka se &irjako

aritmeticky ptimér zndmek za jednotlivé ukazatele.

Index bonity

Vypocet indexu bonity je pouzivan hlayme stedoevropskych zemich. Index bonity
vyuziva Sest pommovych ukazatdi, pro jejichz vypdet je zapdebi Sest &etnich
ukazatel. K vypcctu je poteba znat konkrétni hodnoty nasledujicich ukaiéatel

» cash flow (sotet ¢istého zisku a odpis,
» cizi zdroje (cizi kapitdl),

e aktiva (resp. pasiva),

o zisk,

* vynosy (resp. trzby),

e zasoby

NejvétSi vahu ve vzorci ma ukazatel rentability aktivO®), coz je podil zisku na
celkovych aktivech spoteosti. Druhou nejtsi vahu ma podil zisku na vynosech

spole&nosti. DalSim ukazaté jsou pak fifazeny vahy nizsi.

IB=1,5* CF/CK + 0,08 * AICK + 10 * Z/A + 5 * Z/V 40,3 * Za/V + 0,1 * V/IA

kde: CF je cash flow,

CK je cizi kapital,

A jsou aktiva,

Z je zisk,

V jsou vynosy, Za jsou zasoby

Index bonity rozdluje podniky na bankrotni a bonitni. Kritickou hadou v tomto

ohledu je nula. Zaporné hodnoty vysledku n&mjiaZe se jedna o podnik ohrozeny
bankrotem. Naopak bonitni podniky se vyama kladnymi hodnotami indexu. Index
bonity umo#uje i podrobgjSi hodnoceni ekonomické situace. Index menSi dez -
vypovida o velmi Spatné (resp. extrémsgpatné) ekonomické situaci hodnoceného
podniku, naopak indexétsi nez 2 o velmi dobré (resp. extré&aobré) ekonomické

situaci podniku.
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IBe(-0;-2) ...extrémaSpatnd ekonomicka situace
IBe<-2;-1) ...velmiSpatna ekonomicka situace
IBe<-1;0) ... Spatna ekonomicka situace
IBe<0;1) ... problematickd ekonomicka situace
IBe<1;2) ...dobra ekonomicka situace
IBe<2;3) ... velmi dobrd ekonomicka situace

IBe<3;0) ... extrémi dobra ekonomicka situa§¢ochozka, 2011).
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6. Metodika

K vypracovani praktickéasti diplomové prace jsem si zvolila podnik ZD #féice,

jehoz zamistnanci mi ochothposkytli informace.

6.1. Cil

Cilem této diplomové prace je vyhodnotit vyvoj &ty pracovniho kapitalu
v souvislosti s podnikovou vykonnosti v konkrétnpodniku za obdobi 2008 - 2011

a zarove analyza pdeby pracovniho kapitalu.

Veskeré pdebné informace jsouwerpany zrozvahy a vykazu zisku a ztraty
jednotlivych let Zemidélského druzstva N#&bice a konzultacemi se zéstnanci
tohoto druzstva.

6.2. Metodika

Teoretickacast prace nejprvéesi pojem pracovni kapital, jeho dikasti a zdroje
financovani. Dale se zabyva vztahem pracovnihot&iapia podnikové vykonnosti.
Posledni kapitolou teoretické&asti jsou nastroje hodnoceni podnikové vykonnosti.
Navazuje praktickacast z&inajici pedstavenim vybraného podniku, zkoumanim
vyvoje struktury pracovniho kapitdlu. Nasleduje Ilgpa vztahu vynosnosti
podnikového majetku a ukazateha bazi pracovniho kapitalu. Tato analyza byla
provedena na zakladfinantnich pomgrovych ukazatél a vybranych bonitnich
a bankrotnich modél Poté byla provedena analyza febty pracovniho kapitalu
pomoci hotovostniho cyklu p&na dalSich ukazatepracovniho kapitalu. Z&wem této
diplomové prace je shrnuti vyzkoumanych udaj

V tabulce 3 a 4 jsou vybrany informace ¢etnich vykaa podniku, které byly
potreba pro dalsi vypiby.
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Tabulka 3: Rozvaha

Rozvaha Znaska Radek

Ob¢Zna aktiva OA 16
Kratkodobé zavazky KZ 71
Zavazky z obchodnich vztah Z0 71.01
Zasoby ZA 19
Finartni majetek FM 28
Kratkodobé pohledavky KP 25
Aktiva celkem A 1
Vlastni kapitél VK 44
Cizi kapital CK 62
Rezervy RE 53.01
Dlouhodobé zavazky DZ 68
Dlouhodobé bankovni @vy DBU 74
Fondy ze zisku FzZ 53
Vysledek hospodani minulych let VHmI 56
Zdroj: Rozvaha podniku
Tabulka 4: Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztrat Znatka Radek

Trzby za prodej zboZi TRzPZ 1
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb TRzPVS 7
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu TRzPMM 19
Naklady vynaloZené na prodané zboZzi NAPZ 3
Vykonova spatba VS g
Vysledek hospodani ged zdagnim VH 80
Nakladové troky NU 53
Vysledek hospodani ged Uroky a zdamim EBIT 80+53

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty podniku

Dale bylocerpano z Cash flowadek F, viz Floha¢. 3. Hodnota prmérné urokove

miry z @ijatych awra byla ziskana od zatstnané podniku.
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V nasledujici tabulce jsou uvedeny vzorce utazgotitanych v praktick&asti

55)

této prace.
Tabulka 5: Vzorce ukazatel
Ukazatel Znacka Vypocet
Rentabilita aktiv ROA | EBIT/A
Rentabilita vlastniho kapitalu ROE VH/VK
Rentabilita trzeb ROS| VH/(TRzPZ+TRzPVS+TRzPMM)
Rentabilita invest. kapitalu ROCE VH/(VK+RE+DZ+DBU)
BéZzna likvidita Blik | OA/(KZ-KBU)
Pohotova likvidita Plik | (OA-ZA)/(KZ-KBU)
Hotovostni likvidita Hlik | FM/(KZ-KBU)
Cisty pracovni kapital CPK | OA-(KZ-KBU)
Rychlost obratu aktiv RoAkt (TRzPZ+TRzPVS+TRzPMM)/A
Doba obratu zasob DOZ ZA/(TRzPZ+TRzPVS+TRzPMM/3
Praimér. doba splatnosti pohledavek DSP KP/(TRzPZ+TRzPNEAPMM/365)
Primérna doba splatnosti zavarzk DSZ | ZO/((NAPZ+VS)/365)
Celkovéa zadluZenost Cz| CKI/A
Kvota vlastniho kapitalu KVK | VK/A
Koeficient zadluzenosti KZ | CK/VK
Urokové kryti UK | EBIT/aroky
Dlouhodoba zadluzenost DzZ| DCK/A
BéZn4 zadluZenost BZ KCK/A
Dlouhodobé kryti aktiv DKA | VK+DCK/A
Dlouhodobé kryti stalych aktiv DKSA VK+DCK/SA
Kryti stalych aktiv vlastnim
kapitalem KSAVK| VK/SA
Zadrzené vydky ZN  |FzZ+VHmI+VH
Altmanav index z 3,107*EBIT/CA + 0,998*TR/CA +
0,420*VK/DBU + 0,847*ZVICA +
0,717*CPK/CA
Index IN99 IN99 | -0,017* CA/CK + 4,573*EBIT/CA +
0,481*V/CA + 0,015*OA/CKkr.
Index INO1 INO1 | 0,13*CA/CK + 0,04*EBIT/NU +
3,92*EBIT/CA + 0,21*V/CA +
0,09*OA/(KZ/KU)
Rychly Kralickiv test RKT
- kvota vlastniho kapitélu KVK| VK/CA
- doba splaceni dluhu z CF DSDCKZ+DZ+FM)/bilancni CF
- CFv % zizeb CFzTR| CFltrzby
- Rentabilita celkového kapitalu ROA EBIT/A
Index bonity IB 1,5*CF/CK+0,08*A/CK+10*VH/+0,3
*ZAINV+0,1*V/A
Hotovostni cyklus HC |DVZ+DIP-DSZ
- doba vazanosti zasob DVZ4ZAI/(TR/360)
- doba inkasa pohledavek DIP PO/(TR/360)
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- doba splatnosti kr.zavakk DSZ |KZ/(TR/360)
PodilCPK na aktivech CPKA |CPK/A
ObratCPK OCPK |TR/CPK
RentabilitaCPK RCPK |HV/CPK

Zdroj: Teoretick&ast diplomové prace
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7. Charakteristika vybraneho podniku

z hlediska majetkové struktury

7.1. Charakteristika podniku

Zemedelské druzstvo Néebice vzniklo zapsanim do obchodniho régst 27. Unora
1975. Druzstvo je pravnickou osobou. Za poruSentclsvzavazik odpovida celym
svym majetkemClenové druZstva netilza jeho zavazky. Druzstvo musi mit nején

5 ¢lend.
7.1.1. Pfedmét podnikéni

-zemedeélska vyroba
-hostinsk&innost

-silnicni motorova doprava — nakladni vnitrostatni prowez@ vozidla o neptsi
povolené hmotnosti do 3,5 tunyetrg, - nakladni vnitrostatni provozovana vozidla

0 nejwtsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny

-opravy ostatnich dopravnich priestki a pracovnich strdj

-¢innost Wetnich poradit, vedeni Getnictvi, vedeni deové evidence

-oSetovani rostlin, rostlinnych produkt objekti a pidy proti Skodlivym organisim
piipravky na ochranu rostlin nebo biocidnintigsavky

-specialni ochrana dezinfekce, dezinsekce a decatiz bez pouziti toxickych nebo
vysoce toxickych chemickych latek a chemickyctipmavki s vyjimkou speciélni
ochranné dezinfekce, dezinsekce a deratizace avoffiskych a zerdélskych
provozech,- v potravirtakych nebo zetuélskych provozech,- toxickymi nebo vysoce
toxickymi chemickymi latkami nebo chemickymitipravky, s vyjimkou specialni
ochranné dezinsekce a deratizace v potrasiky&h nebo zeguglskych provozech.

-vyroba, obchod a sluzby neuvedené&iopach 1 az 3 Zivnostenského zakona
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Obory ¢innosti:

a)Poskytovani sluzeb pro zedelstvi, zahradnictvi, rybnikatvi, lesnictvi
a myslivost

b)Velkoobchod a maloobchod

c)Skladovani, baleni zbozi, manipulace s nakladeactanick&tinnosti v doprav

d)Ubytovaci sluzby

e)Realitni¢innost, sprava a udrzba nemovitosti

f) Pronajem afg¢ovani ¥ci movitych

g)Poskytovani technickych sluzeb
-specialni ochranna dezinfekce, dezinsekce a daca&ti— bez pouziti toxickych
nebo vysoce toxickych chemickych latek a chemickgtipravki s vyjimkou
specialni ochranné dezinfekce, dezinsekce a dacatizv potravinékych

a zentdelskych provozech
7.1.2. Organiza €ni struktura

Nasledujici obrazek zobrazuje orgasiziastrukturu podniku.

Obrazek 3: Organizai struktura
Clenska schze Kontrolni komise

Predstavenstvo

tvori 9 ¢lena

Predseda Pravnik

Mgr. Talit Pavel JUDr. Stejskal Jan

Mistopredseda, ekonom

Ing. Némecka Jana

Vrcholny organ ZD Neétbice jeclenska schize, ktera se schazi miniméljgdnou za

rok, schvaluje &etni uza¥rku a je seznamena s vysledkem hospenia

Statutarnim orgdnem druZstva jegstavenstvo, které ma aevlena.
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Predseda je volertlenskou schzi a je ¢lenem pedstavenstva. Jeho minimalni
¢lensky vklad je 30 000 K V roce 2011 se zénil predseda druzstva, stal se jim

pravnik druzstva pan Stejskal, jelikoZz pan faial vykonavat véejnoucinnost.
Pravni oddleni je zastoupeno pravnikem. V druzstvu je k dispgoravnik pouze
dva dny v tydnu.
Ekonomické odéeni je zastoupeno hlavni ekonomkou a ji ifwehi ve finagni

a mzdové &arre.

7.1.3. Struktura zam éstnanc U

K 31.12.2011 je ptet trvale zarsstnanych pracovnik37, z toho 4idici.

V tabulce 6 je znazo#n vyvoj paitu zantstnand v jednotlivych letech.

Tabulka 6: P&et zangstnané v letech 2008 - 2011 k 31.12.

Rok | Zaméstnanci
2008 55
2009 52
2010 40
2011 37

Zdroj: Zanestnanec druzstva

Patet zantstnand ve sledovanych letech neustale klesa.

Zaroves ZD Netebice zamstnava sezérin22 dichoddi, a to naitidéni brambor,

skér kamert. V [ét¢ 4 brigadniky na Gpravu a udrzbu areélu.
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7.1.4. Hospoda feni ZD Netfebice

ZD Nettebice dosahuje uvedenych hosps#tgch vysledi pred zdagnim :

Tabulka 7: Vysledek hospotii red zdagnim(v tis.Kg)

Rok | Vysledek hospodé#eni
2008 81

2009 -16 171

2010 9136

2011 11 432

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty podniku

V roce 2008 byl hospodsky vysledek pouze 81 tis¢K protoze snizili cenuip
vykupu miléka a také ostatni ceny, jelikoZ tyto césgu regulovany statem. V roce
2009 byl podnik ve ztrdt Davodem ztraty je propad ceny mléka, kteil proti
r. 2008 2,36 K/l a Druzstvo to stalo v celkovém objemu trzeb ik KE. Je to ale
nejenom v cef) ale také v objemu prodaného miléka — ;mér351 tis. |. Zarove je
divodem ztraty pevod Sdruzeni zZiviSné vyroby VeleSin do spdleosti s ridenim
omezenym. Cena prodar@sti podniku byla 26 891 tis. & proti Zistatkové ce®
46 802 tis. K. Z tohoto prodeje vznikla ztrata ve vysi 19 914. #¢. V roce 2010
se ve vynosech uspokoivprojevily ceny komodit v rostlinné vyréb kde vzrostly
trzby o vice nez 4 mil. € tj. 0 29 %. Za mléko se &ala cena zvedat pamé pozct.
Pres 8,-K/l se dostala aZ ¥ijnu. Fresto byl naist trzby za mléko protifpdchozimu
roku 3,5 mil. K. | roce 2011 je podnik v zisku, konkréthl 432 tis. K.

7.1.4.1. Dotace

Kazdy rok po vstupu do Evropské unie ziskava &#tské druzstvo Neéebice
dotace. VSechny dotace, které podnik dostava jsdacd provozni a to kuNarodni

nebo z Evropské Unie.
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Dotace z Evropské Unie jsou:

» Dotace za plochu zefdélské pidy

Dotace pro méhpiiznivé oblasti

Dotace na zatravni

Dotace na zetuélskou pidu

Dotace na velké dobsitjednotky
Ostatni dotace jsou dotace Narodni.

Dotace jsou provozni vynos, bez kterého by sesdsliské druzstvo neobeslo.

Tabulka 8: Provozni dotace v letech 2008 — 2014dv

Provozni dotace 2008 2009 2010 2011
Kadavery 39202 71692 9 630 5621
Pojis&ni plodin a zviat 71522 116 411 81 532 74 329
Na preZzvykavce 508 841 870539 373 246
Velké dobyti jednotky 684 120
ZlepSeni genetic. potencialu skotu 22 816 24 909 49 496 39 061
Dotace Urok 99 978
Podopaiteni oSetov.trav.porosi 319688 303671 311 085
Na zatraveini 276 143 142 757 142 757
Za plochu zergdélské pidy 2101 020
Pro méw piiznivé oblasti 516 697 603173 574249 523500
Zelena nafta 424 886
Na ozdraveni od IBR 42 400 47 680 33 560 33 920
Na zen¢délskou pidu 917 209 4 274 223 3453 500 3 483 616
VyuZzivani poradenskych sluzeb 30 072
Trzni produkce mléka 711 012
Celkem 5195993 6199 374 5549 006 5 555 39(C

Zdroj: Vykazy spolénosti

Pozn.: Kadavery znamenaji likvidace uhynulychiatvia zkratka IBR je nemoc

skotu.

Nejvétsi cast poskytnutych dotaci tkiodotace na ze#dlskou pidu a dotace pro
mére priznivé oblasti. Ve sledovanych letech jsou celkoledace v fiblizné stejné
vySi, krome roku 2009, kdy jsou 0 19% vySSi nez v rotedehozim.
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8. Vyvoj struktury pracovniho kapitalu

V této kapitole si vyjatime vyvoj struktury pracovniho kapitdlu daného pkdn
v letech 2008 — 2011.

8.1. Majetkova struktura

V tabulce 9 a 10 je znazama majetkova struktura a strukturaébbého majetku

podniku v jednotlivych letech.

Tabulka 9 : Majetkova struktura v letech 2008 - 201

Polozka

Stav majetku v tis. K¢

Stav ma

jetku v %

2008

2009

2010

2011

2008009

2010] 2011

Aktiva celkem

193 088

186 370

186 359

196 550

100

100

100| 100

Dlouhodoby
majetek

128 327

126 805

147 761

148 871

66,46

68,04

79,28| 75,74

Obézna aktiva

64 657

59 429

38 402

47 49

4

33

41,89

20,60] 24,16

Zdroj: Vykazy spolénosti

Aktiva celkem jsou tviiena v pimeéru zactyii roky ze tetiny ok&znymi aktivy a ze

dvou tetin dlouhodobym majetkem.

Tabulka 10: Struktura @aného majetku v letech 2008 - 2011

Polozka Stav majetku v tis. K& Stav majetku v %
2008 2009 2010 2011) 2008009( 2010| 2011

Obézna aktiva| 64 657 | 59429 38402 47494 100 1p0 100
Zasoby 15902 15462 1311% 150744 24(9%,02|34,15|31,74
Material 3751 3001 1133 460 23/580,41| 8,64 | 3,05
Nedokorgena
vyroba 2776 1767 2113 2841 17({44,43|16,11| 18,85
Vyrobky 3 564 5101 4 692 5739 22432,99| 35,78 38,07
Zvirata 3 046 3284 2 982 3266 19|14,24|22,74| 21,67
Zbozi 2 765 2 309 2 195 2768 17)3A,93|16,74| 18,36
Dlouhodobé
pohledavky 21273 21371 34 34 329 3596,09| 0,07
Kratkodobé
pohledavky 15539 12082 13470 16086 24|@®,33|35,08|33,87
Kratkodoby
fin. majetek 11943 10514 11783 16300 18)47,69|30,68|34,32

Zdroj: Vykazy spolénosti
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Graf 1: Struktura o¥¥ného majetku v letech 2008 - 2011 (v %)
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Zdroj: Vlastni vypaty
V grafu 1 je vidt, Ze oldZzny majetek tvii v letech 2008 a 2009 z néfsgi casti
dlouhodobé pohledavky a v letech 2010 a 2011 kdatké pohledavky.

Z tabulky 10 a 11 jeiejmé, Ze stav atinych aktiv se v letech 2010 a 2011 sniZil,
coz bylo zmsobeno poklesem dlouhodobych pohledavek. Ngtka roku 2010 se
souast druzstva Sdruzeni ziiené vyroby VeleSin figvedla na spoémost s rdenim
omezenym a tim sagvedly i jejich dlouhodobé pohledavky, toispbilo velky pokles
téchto dlouhodobych pohledavek v druzstvu.

Stav zasob v jednotlivych letech jélpizné stejny, v piiméru se podilely zasoby na
ob¢Zném majetku z 30%.

Tabulka 11: Relativni zémy okéZného majetku v letech 2008 — 2011

polozka zména majetku
2009/2008 2010/2009 2011/2010

Obézna aktiva 0,92 0,65 1,24
Zasoby 0,97 0,85 1,15
Materidl 0,80 0,38 0,41
Nedokonéena vyroba 0,64 1,20 1,34
Vyrobky 1,43 0,92 1,22
Zvirata 1,08 0,91 1,09
Zbozi 0,84 0,95 1,26
Dlouhodobé pohledavky 1,01 0,01 1

Kratkodobé pohledavky 0,78 1,11 1,19
Kratkodoby finan.majetek 0,88 1,12 1,38

Zdroj: Vykazy spolénosti
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8.2. Struktura pracovniho kapitalu

Vyjadiime si pracovni kapital a jeho #ny za rok 2008 — 2011. V nasledujici

tabulce je zaznamenén vyvoj kratkodobych zatrazjednotlivych letech.

Tabulka 12: Vyvoj kratkodobych zavark letech 2008 - 2011 (v tis.dK

polozka stav majetku v tis. K¢ stav majetku v %

2008 | 2009| 2010 2011 2008009|2010|2011
Kratkodobé zavazky
celkem 12 446| 2355019 665| 22 372 100 | 100| 100; 100
Zavazky z
obchodnich vztahi 4891 | 3321 2452 564 39,/M,10 12,47|25,24
Zavazky ke
spolenikiam 719 306 247 353 5,78 1,29 126 1,58
Zavazky k
zaméstnanaim 626 497 511 347 5,08 2,11 259 155
Zavazky ze soc.
zabezpéeni 459 398 387 362 369 169 197 1,62
Stat - daiove zavazky
a dotace 0 2481 445 518 0| 10,52,26| 2,32
Kratkodobé piijaté
zalohy 1997 | 1659 1820 1456 16,09,04| 9,26] 6,51
Dohadné @ty pasivni | 3169 | 1871 1852 1750 2546,94| 9,42| 7,82
Jiné zavazky 585 | 13017 11951|11939| 4,7 |55,2760,77 53,36
Kratkodobé bankovni
avéry 0 0 0 0 0 0 0 0

Zdroj: Vykazy spolénosti

Z tabulky 12 je #ejmé, Ze kratkodobé celkové zavazky jsou v jedwath letech

piiblizné stejné. NejutSi podil zavazk tvori zavazky z obchodnich vztaha jiné

zavazky. Mezi jiné zavazky podnilkctje zavazky k byvalym spalaikim Sdruzeni

Zivocisné vyroby VeleSin, ktery se od druzstva @itldr roce 2009, proto se zavazky

tolik zvysily. Tyto zavazky byly vyrovnany v roc®22.
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V tabulce 13 je vyp@tancisty pracovni kapitél v jednotlivych letech.

Tabulka 13Cisty pracovni kapital v letech 2008 - 2011

Obézna aktiva Kratkodobé 5 5
Rok celkem zavazky CPK ACPK
2008 64 657 12 446 52 211
2009 59 429 23 550 35 879 16 332
2010 38 402 19 664 18 738 17 141
2011 47 494 22 372 25 122 -6 384

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vypéty

Cisty pracovni kapital vySel kladny, coZ znamend,pbenik je v dobré finami
situaci, je schopen uhradit své zavazky, jelikoZzoy majetek je&Si nez kratkodobé
zavazky. Z tabulky 13vyplyva, Ze vySe o¥Zného majetku postupnve sledovaném
obdobi klesa, ale v poslednim rocetopste. CoZz znamena, Ze se v jednotlivych letech

snizuje platebni schopnost podniku, ale v roce Zg&livySuje.

8.3. Zdroje financovani pracovniho kapitalu

Na zaklad vypoiteného pracovniho kapitalu uvedeného v Tabulceyladl 4jisteno,
Ze podnik mé& konzervativnitigtup k financovani pracovniho kapitélu. Konzemuaiti
piistup je méa rizikovy, ale drazsi. Podnik nema zadny kratkodalwr, ktery je
levny, snadno dostupny, ale riskantni. PovolujerswglEratetim delSi Ity splatnosti,

tim jim vlastré poskytuje ¥r zdarma.

Tabulka 14Cisty pracovni kapital v letech 2008 - 2011

2008 2009 2010 2011
CPK 52 211 35 879 18 738 25 122
Zdroj: Vlastni vypaty
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9. Analyza vztahu vynosnosti podnikového
majetku a ukazatel G na bézi pracovniho

kapitalu

Jedna se o ukazatele rentability zkoumajici naesitmloZzeného kapitalu, ukazatele
likvidity mérici schopnost podniku dostat svym zavamk dale ukazatele aktivity
zabyvajici se efektivhosti hospadai podniku a ukazatele zadluZenostéfiai vztah

cizich a vlastnich zdrajpodniku. Nasledujedkolik bonitnich a bankrotnich model

9.1. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability posuzuji ziskovost podnikujedo schopnost zhodnocovat
vloZeny kapitalCim je jejich hodnotaatsi, tim lépe.

Pro lepsi zhodnoceni vysleidkyly pouzity Udaje uvedené na strankach Ustavu
zentdélské ekonomiky a informaci, kde jsou uvedeny datého od¥tvi vSech
zentdélskych druzstev v letech 2008 a 20009.

Tabulka 15: Ukazatele rentability v letech 200812 (v %)

polozka 2008 2009 2010 2011
ROA 0,13 -8,59 4,95 5,83
ROE 0,05 -10,61 5,67 6,76
ROS 0,16 -38,49 17,75 18,06
ROCE 0,03 -48,75 2,97 3,64

Zdroj: Vlastni vypaty

V Tabulce 16 jsou zobrazeny ukazatele rentabilibgwtvi v letech 2008 a 2009.
Tabulka 16: Ukazatele rentability v agtvi 2008 - 2009 (v %)

polozka 2008 2009
ROA 2,97 -1,6
ROE 5,2 -2,9
ROS 4,09 -2,62
ROCE 3,35 1,8

Zdroj: Ustav zersdelské ekonomiky a informaci
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Rentabilita aktiv vyjatlje, kolik procent pedstavuje zisk z objemu celkovych aktiv.
Tento ukazatetikd, jak podnik efektivé tvori zisk bez ohledu na to, zda je financovan
z ciziho nebo vlastniho kapitalu. Jak je patrnébulky 15 nejlife vySel rok 2009, kdy
byl podnik ve ztrat. Nasledujici roky ma rentabilita aktiv vzestupriendenci.

Pfi srovnani s odstvim, kde je hodnota v roce 2008 2,97 %, ma nadigoulito
rentabilitu nizSi o0 2,84 %. V roce 2009 jeiprna hodnota v ze#adklstvi -1,6 %, ZD
Netrebice ma -8,59 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu porovnawésty zisk \aci majetku, ktery majitelé
vlozili do spolé&nosti. Ukazatel je hodnotny pro vlastniky sgalesti, ktéi diky nimu
mohou zjistit, jaky je vynos vyt¥any jejich zdroji a jestli je dostatey. Meii, kolik
¢istého zisku fipada na 1 korunu investovaného kapitalu. V rocgél2f¥ipadio na 1
korunu nejvice zisku, a to 0,0&K

V odwétvi je rentabilita vlastniho kapitalu 5,2% v rod@08 a zaporna v roce 2009,
to znamena, Ze nas podnik m&top roce 2008 mnohem nizsi rentabilitu nez ostatni
druzstva, konkrétho 5,15 %.

Rentabilita trzeliika, kolik korun vynosu jei¢ba ziskat k dosazeni 1 koruny zisku.
Tento ukazatel také vySel nejlépe v roce 2011, tkdg ziskovost 0,18 Kna 1 korunu
zisku.

Vroce 2008 je rentabilita trzeb v ottvi vySSi nez ve sledovaném podniku,
konkrétre 0 3,93 %. V roce 2009 je tato rentabilita v nagedniku mnohem nizsi nez
v odwtvi, a to -2,6 %.

Rentabilita investovaného kapitaltika jak podnik zhodnocuje vloZzené zdroje.
Hodnota ukazatele by dla byt vysSSi nez Urokova sazba dlouhodobyckiriivDle
ziskanych informaci od zamstnané@ podniku je pimérna urokova sazba 5%. Podle
tohoto kritéria nevySel ukazatetipnivé v zadném sledovaném roce, vzdy je pod arovni
arokové sazby.

V odwtvi je rentabilita investovaného kapitalu 3,3 %v dalSim roce 1,8 %, coz

v obou letech hodnota mnohem vySSi nez v naSemilpodn

9.2. Ukazatele likvidity

Likvidita podniku vyjaduje schopnost podniku uhraditas vSechny svoje zavazky.
Je-li podnik trvale nelikvidni, podnik se nachéazplatebni neschopnosti. Na druhou

stranu, piliS vysoka likvidita snizuje vynosnost podniku. Meyto ukazatele pé#t

-850 -



bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita likutd. Vysledky ukazatél likvidity

jsou zobrazeny v tabulce 18. Zara\jsou tyto ukazatele srovnany za rok 2008 a 2009

s odwtvim.

Tabulka 17: Ukazatele likvidity v odtwi 2008 - 2009

PoloZka 2008 2009
Bézna likvidita 4,05 3,83
Pohotova likvidita 1,76 1,63
Hotovostni likvidita 0,55 0,62
Zdroj: Ustav zersdelské ekonomiky a informaci
Tabulka 18: Ukazatele likvidity v letech 2008 - 201
Polozka 2008 2009 2010 2011

Bézna likvidita 5,19 2,52 1,95 2,12

Pohotova likvidita 3,92 1,87 1,29 1,49

Hotovostni likvidita 0,96 0,45 1,67 1,67

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vypéty

Bézna likviditatika, jak pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky podniku, tedy
popisuji situace, jak je podnik schopen uspokajé fitele, kdyby okamzé prodal
vSechna o#¥na aktiva. Tato likvidita by se #¢a pohybovat vintervalu 1,6 — 2,5
a nentla by nikdy klesnout pod hodnotu (Yochozka, 2011)NaSe Druzstvo nema
problémy se splacenim svych zavéazlani vjednom sledovaném roc€im vy3ssi
hodnota, tim I1épe. Nejlépe je na tom nas podnitce 2008, teda 5,19.

Kdyz srovhame &nou likviditu s od¥tvim, kteracini za rok 2008 4,05 a za rok
2009 3,83, tak v roce 2008 ma nas podnik zhruljaatéhodnotu, ale v roce 2009 nizsi
o 1,31.

Idealni hodnota pohotové likvidity je /ochozka, 2011)oZ nas podnik nesplje
ani v jednom roce. Znamena to, Zze ma vysSi zasebyenjejich pateba, teda zbyteé
vériteli. Tento ukazatel totiz vypovida o schopnosti spkte zavazky z obchodniho
styku a wici zamegstnaném.

Pfi srovnani s odstvim je na tom nas podnik p&kud hife, ma totiz ¥tSi zasoby
nez ostatni podniky v odtvi a to vobou srovnavanych letech, kdy je hodnota

v odwtvi pramérné 1,7.
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Hotovostni likvidita ukazuje, jak je podnik schopeaplatit své okamiitsplatné
zavazky z kratkodobého finamiho majetku (penize v poklaginna bankovnim &u
a kratkodobé cenné papiry). Optimalni vySe je 012 Mypaitené hodnoty jsou v tomto
intervalu pouze v letech 2008 a 2009, dalSi roky jsad hodnotou 1. Z toho vyplyva,
Ze podnik nema zadné problémy s platebni schopnosti

Tak je tomu i v od¥tvi. Hodnota v roce 2008 i 2009 je 0,55 a 0,62y tpddniky

v celém od¥tvi jsou schopny splatit své momentasplatné zavazky.

9.3. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak je podnik schopeyuZit swij majetek a zjiguji

vazanost kapitalu v majetku.

V néasleduji tabulce jsou vypitany ukazatele aktivity.

Tabulka 19: Ukazatele aktivity v letech 2008 - 2011

Polozka 2008 | 2009| 2010 2011
Rychlost obratu aktiv (pocet obratek) 0,27 0,23 | 0,28/ 0,32
Doba obratu z4sob (dny) 111,81| 134,34 92,9986,94
Prumérna doba splatnosti pohledavek (dny) 109,26| 105,083 95, 92,77
Pramérna doba splatnosti zavazk (dny) 80,33 | 55,89| 50,6280,03

Zdroj: Vlastni vypaty

Rychlost obratu aktiviika, kolikrat se veSkerd aktiva podniku obrati z&k.r
V idealnim gipad by se nél pohybovat kolem urowhl. To nas podnik nespije.
Z Tabulky 19 je vidt, Ze se tento ukazatel pohybujé&mgrné kolem hodnoty 0,28. To
znamena, Ze podnik m&rvyuziva aktiva, to je dano charakter@mnosti podniku,
protoze wkteré slozky dlouhodobého majetku maji v 2déistvi pouze sezonni
VyuZziti.

Doba obratu zasob ukazuje, jak dlouho je majetgodniku vazan az do doby
spoteby nebo prodeje. Ve sledovaném podniku je tatoadpbnéErné dlouhda, ale
vzhledem k druhginnosti je nutné zasoby vytiiba udrzet po cely rok. | kdyzéhem

let se tato hodnota sniZuje a v roce 2011 kle€2a & oproti roku 2008.
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Primérnd doba splatnosti pohledavek je doba, za ktedm@adi odBratelé své
zavazky. Tato doba by seéla pohybovat kolem fmérné doby splatnosti faktur.
V Tabulce 19 je vi#t, Ze je tato dobaifpiS dlouhd, v roce 2008 dokonce 109adn
Postupi se platebni moralka oditateli lepSi, v roce 2011 trva zhruba Zsice.

Praimérna doba splatnosti zavazkam ukazuje jak rychle podnik splaci své zavazky.
Tato doby vzhledem k efektivnosti byeta byt delSi neZ je doba splatnosti pohledavek.
Coz u naSeho podniku neni. Znamena to, Ze podaiki své zavazkyitle nez dostane
zaplaceno od odipatel, takZe si musi tvit financ¢ni rezervu. V pkmeéru ¢ini tato doba
67 dni.

9.4. Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti jsou pém@m mezi cizim a vlastnim kapitaledim vice je

podnik zadluZeny, tim jsou ukazatele vyssi.

Tabulka 20: Ukazatele zadluzenosti v letech 202811 (v %)

Polozka 2008 2009 2010 2011
Celkova zadluZzenost 13,52 18,19 13,48 13,94
Kvota vlastniho kapitalu 86,48 81,81 86,52 86,06
Koeficient zadluZzenosti 15,64 22,22 15,58 16,20
Urokoveé kryti 0,005 -1,04 0,99 3,94
Dlouhodoba zadluzenost 7,08 5,54 2,93 2,56
BéZzna zadluzenost 6,45 12,64 10,55 11,38
Dlouhodobé kryti aktiv 93,54 87,35 89,45 88,58
Dl.kryti stalych aktiv 140,74 128,39 112,81 116,95
Kryti stdlych aktiv vliastnim kapitalem | 130,09 120,24 109,12 113,58

Zdroj: Vlastni vypaty

Celkova zadluzenost je podil mezi cizim kapitalermetkovymi aktivy.Cim vy3si
zadluzenost, tim roste riziko ¢&titelu. Veritelé proto preferuji nizky ukazatel
zadluZenosti. Jestlize je ukazatel zadluZzenostBivydk 50%, ¥fitelé vzdy véahaji
s poskytnutim (&u a zpravidla Zadaji vySSi Urok. Celkova zadluiérje v naSem

podniku paiimerné 15 %, to je velmi nizka zadluzenost.

-53-



Ukazatel kvoéta vlastniho kapitalu je dokém ukazatele zadluZzenosti. Vzhledem
k nizké zadluZzenosti je tento ukazatel vysoky. Vi&gcroky ukazuji na finami

nezavislost firmy, protozZe si sva aktiva financujeraméru z 85 %.

Koeficient zadluzenosti je vyznamnym ukazatelem Ipsoku z hlediska poskytnuti
awvéru. Cizi kapitdl by nemdi prekratit 1,5 nasobek hodnoty vlastniho kapitalu
(Kislingerova, 2004) coz nasS podnik spije. Vlastni kapital fevySuje cizi kapital
vV prameru o 17 %.

Urokové kryti ¥ika, kolikrat jsou Groky z poskytnutych &mi kryty vysledkem
hospod#&ni. Bankovnim standardem je hodnota 3,fddiingujici firmy maji tento
ukazatel vySSi 6-§Kislingerova, 2004) NaS podnik m& vroce 2008 pouze 0,005
a vroce 2009 je dokonce v minusu. Vroce 2010 gdnbta 0,99, coZ znamena,
Ze na zaplaceni uroku jéeba celého zisku. V roce 2011 je tento ukazatel hemo
vySsi, tedy 3,94.

V nasem podniku je dlouhodoba zadluZzenost velmk&aizHodnota by ne#ha
piesahnout hranici 25 ¥islingerova, 2004)to nas podnik splje, pfimérné je to 4,5
%.

Dlouhodobé kryti aktiv nam ukazuje, Ze vice nez%7majetku firmy je kryto
dlouhodobymi zdroji. Doportena hodnota je 75 — 100 (islingerova, 2004)to nas
podnik sphuje.

U ukazatele dlouhodobé kryti stalych aktiv je dagend hodnota vysSi nez 100 %

(Kislingerové, 2004)u naseho podniku je togmeérne 125 %.

9.5. Vztahy mezi jednotlivymi skupinami ukazatel

* Rentabilita a likvidita

Zakladnim pedpokladem zdravého a ekonomicky efektivniho padni jeho
schopnost byt dostates rentabilni za fedpokladu zachovéni likvidity. ZvySeni
rentability vede zpravidla ke snizeni likvidity aapak. V nasledujicich grafech je
zobrazen vyvoj ukazatel rentability a likvidity v jednotlivych letech. Zdpem

k vytvoreni gratfi je Tabulka 15 a 18 v této praci.
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Graf 2: Vyvoj rentability 2008 — 2011
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Zdroj: Vlastni vypaty
Graf 3: Vyvoj likvidity 2008 - 2011
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Pro srovnani vztahu rentability a likvidity bylybrany ukazatele zobrazené
v Grafu 2 a 3. Z grafmiazeme vidt opané tendence pohybu rentability a likvidity, coz
potvrzuje vySe zmimy predpoklad. V letech 2008 a 2009 je likvidita png vysoka
a rentabilita hoddnizka, v roce 2009 dokonce zaporna. V roce 20Xitgace obratila,
tedy rentabilita vzrostla a likvidita se snizilav&®m podnik v poslednich dvou
sledovanych letech udrzuje likviditu v dopdemém intervalu, viz. vySe vypet
ukazateh likvidity, takze vzhledem k rostouci rentahilge déici, Ze podnik je zdravy
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a ekonomicky efektivni. Dopotovala bych v této situaci vytrvatiiRlalSim zvySovani
rentability je mozné, Ze se likvidita snizi natplde podnik nebude moci dostat svym

zavazkim.

+ Zadluzenost a likvidita

Vysokéa zadluzenost vede ke snizZeni likvidity. Nasirpk mé nizkou zadluZenost,
ma pouze dlouhodobé bankovni¢tywa pongrné vysoky pondr obéznych aktiv, takze

zde nevznika problém s likviditou.

+ Aktivita a likvidita

Vzhledem ktomu, Ze podnik ma delSi dobu splatngsthledavek nez dobu
splatnosti zavazk tak by mohl mit problémy s likviditou, ale sledmy podnik
vykazuje pondrné vysokou likviditu.

9.6. Bankrotni modely

Analyza bankrotnich modelje dileZitou sodéasti hodnoceni podniku z hlediska
vykonnosti. Snazi se upozornit néigadné ohroZeni fingniho zdravi. Podnik bude

hodnocen Altmanovym modelem a indexem IN 99.

V Tabulce 21 je vypgitan Altmaniv model a index évéryhodnosti IN99.

Tabulka 21: Bankrotni modely v letech 2008 - 2011

Bankrotni modely 2008 2009 2010 2011
Altmaniv model 3,75 2,53 3,79 3,78
IN 99 0,228 -0,226 0,406 0,462

Zdroj: Vlastni vypaty

Pri analyze podniku pomoci Altmanova modelu bylotji®, Ze podnik je finamé
pevny a do budoucna se Wjnneaiekavaji zadné finami potize. Hranici 2,9

negekraiil pouze v roce 2009, kdy byl v tzv. Sedé £6@vSem hodnota 2,53 se blizi
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k horni hranici Sedé zo6ny, takZze se dadpokladat st tohoto indexu v nasledujicich
letech.

Pomoci indexu @véryhodnosti se podniky&f na to, zda tvii hodnotuci nikoli.
Indexem dvéryhodnosti IN99 bylo zji&no, Ze podnik v gibéhu vSech sledovanych let
netvai ekonomickou fidanou hodnotu (ekonomicky zisk), coz bylo také&sqbeno
nizkou rentabilitou aktiv. Ve vSech letech vysSeitteindex pod hodnotou 0,684, to je

hranice mezi zapornym ekonomickym ziskem a nejedaomu situaci.

9.7. Bonitni modely

V této ¢asti se budu zabyvat testovanim Kralickovym testeimdexem bonity. Tyto
modely predikuji finatini zdravi podniku. Jejich cilem je iagit podnik do sprawn
kategorie, tj. mezi dobré nebo Spatné firmy.

K vytvoreni Kralickova testu byla'¢ba vypd@itat ukazatele zobrazené v Tabulce 22.

Je patrné, Ze nejie je na tom ukazatel rentability aktiv.

Tabulka 22: Rychly Kralickv test

Rychly Kralick iv test 2008 2009 2010 2011
Kvota VK 86,5 % 81,81% | 86,52%| 86,03 %
Doba splaceni dluhu 2.88 let 4 roky 4.66 let 3,79 let
CFv % z trzeb 20,28 % 20,49 % 19,97 % 24,059
ROA 0,13 % -8,59 % 4,95 % 5,83 %

Zdroj: Vlastni vypaty
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V Tabulce 23 je zobrazeno vyhodnoceni KralickowdLiea jednotlivé roky.

Tabulka 23: Hodnoceni Kralickova testu

Hodnoceni 2008 2009 2010 2011
Kvota VK 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu 1 5 5 5
CFv % ztrzeb 1 1 1 1
ROA 4 4 4 4
Primér 1,75 2 2 2

Zdroj: Vlastni vypaty

Vysledek Rychlého Kralickova testu je velmi dobwmzhledem k celkové znamce
nizsi nebo rovna 2, je podnik bonitni. Tato hodnjetgredevsim ovliviina ukazatelem
rentability aktiv, ktery dosahuje znamky 4 ve vSéetech. Naopak spaleost nema
problém se splacenim svych zavazk nejlépe na tom jsou ukazatele kvéta vlastniho
kapitadlu a Cash flow z trzeb. Spéiest mizeme povazovat za fin&m stabilni, avSak

se snizenou rentabilitou aktiv.

Dalsim bonitnim modelem je Index bonitjim w&tsi hodnotu bonity dostaneme, tim

je finartn¢-ekonomicka situace hodnocené firmy lepsi.

Tabulka 24: Index bonity

Index bonity Vahy 2008 2009 2010 2011
Cash flow/cizi kapital 15 0,69 0,47 0,71 0,89
Aktiva/cizi kapital 0,08 0,59 0,44 0,59 0,57
Zisk/aktiva 10 0,004 -0,87 0,49 0,58
Zisk/vynosy 5 0,007 -1,58 0,77 0,84
Zasoby/vynosy 0.3 0,08 0,09 0,07 0,07
Vynosy/aktiva 0.1 0,03 0,03 0,03 0,03
Index bonity 1,40 1,42 2,66 2,98

Zdroj: Vlastni vypaty

Ukazatelm je pidélena odlisSnd vaha, protoZze kazdy ukazatel ma jiggmam.

NejvétSi vyznam ma ukazatel rentability aktiv, ten je w&ch letech velmi nizky,
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v roce 2009 dokonce zaporny. Proto v tomto roé&ehylndex bonity zapogn coziadi
nasS podnik mezi bankrotujici s velmi Spatnou ekagkou situaci. OvSem v letech
2010 a 2011 je index mezi hodnotami 2 a 3, to amMZe podnik je ve velmi dobré

ekonomické situaci.

Celkova situace podniku, podle bankrotnich a bdctitrmodel, je velmi dobra.
Hodnoceni podniku pomoctdhto modei presré popisuje jeho hospotkkou situaci.
Ze vSech sledovanych let je na tom iiéghrok 2009, kdy byl podnik ve ztat

Postupi se situace zlepSuje a da $edpokladat, Ze nadale bude.

Pomoci Altmanova modelu, Rychlého Kralickova testindexu bonity je vid, Ze
podnik je finakné pevny a do budoucna se & neaiekavaji Zzadné finami potize, je
ve velmi dobré ekonomické situaci a figad stabilni. Indexem w/éryhodnosti IN99
bylo zjiS€no, Ze podnik netwd ekonomickou fidanou hodnotu. To bylo #gobeno,
velmi nizkym ukazatelem rentability aktiv, nebtento ukazatel ma nejisi vahu

v souhrnném ukazateli IN99.
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10. Analyza pot feby pracovniho kapitalu

10.1. Hotovostni cyklus

Hotovostni cyklus se vygita jako sotet doby obratu zasob, doby inkasa
pohledavek a oadtenim doby splatnosti kratkodobych zavazle ¥ejmé, zedim kratSi

je obratovy cyklus pefz, tim még pracovniho kapitalu podnik pgebuje.

Tabulka 25: Hotovostni cyklus v letech 2008 — 204.dnech)

2008 2009 2010 2011
Doba véazanosti zasob 110,27 | 132,49 91,71 85,78
Doba inkasa pohledavek 107,76 | 103,53 94,19 91,5
Doba splatnosti kratkodobych zavazk 33,91 28,46 17,15 32,12
Hotovostni cyklus 184,12 | 207,56| 168,75 145,13

Zdroj: Vlastni vypaty

Doba vazanosti zasob je doba, kdy jsou zasoby mekguaz po jejich prodej. Tato
doba je por&rné dlouhd, v piiméru 105 dni ve sledovaném obdobi. Doba inkasa
pohledavek znamena dobu od vystaveni faktur pohj@jhradu. Postugrse tato doba
skoro ti mesice. Dobou splatnosti kratkodobych zavase rozumi doba od nakupu
materialu po jeho Uhradu. #nérné ¢ini tato doba 28 dni, to znamena, Zze nas podnik
uhrazuje své zavazkycas. Doba inkasa pohledavek a doba splatnosti ldatkah
zavazk by meéla byt v souladu, proto by seémpodnik snazit dostat je na stejnou
arovei. Kladna hodnota hotovostniho cyklu znamend, Zenigog nucen platit tve
svym dodavatéim nez mu plati odivatelé. Neni to idealni stav, ale vzhledem k vySSim

hodnotam likvidity, to nejssobi podniku potize.
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10.2. Ukazatele pracovniho kapitalu

Pracovni kapital lze charakterizovat pomoci dalSittazatel, které jsou dale
vypaocitany.

Tabulka 26: Ukazatel&stého pracovniho kapitélu v letech 2008 - 2011

2008 2009 2010 2011
Kryti zasob PK 1,14 0,84 0,79 0,71
Podil CPK na aktivech 11 % 9% 8 % 7 %
Obrat CPK 2,52 2,56 3,26 4,67
Rentabilita CPK 0,39 -45,07 57,94 84,37

Zdroj: Vlastni vypaty

Kryti zasob pracovnim kapitéletiikd, z kolika procent kryje podnik své zasoby
pracovnim kapitalem. Prahova hodnota ukazatel@yea 1. V naSemfifpac tedy
podnik své zasoby pracovnim kapitalem dokaze koyizp v prvnim sledovaném roce,
v ostatnich letech je hodnota nizsi nez 1.

Podilemcistého pracovniho kapitélu na aktivech se rozuhkivglkou procentudini
¢ast v aktiveckisty pracovni kapital zabird. Ve sledovaném podnikaii pracovni
kapital pamérné 9 %. Dopordena hodnota je 10 — 15 ¢GSuchanek, 2007y tomto
intervalu byl nas podnik pouze v roce 2008, potdnmby kazdy rok klesaly o jedno
procento. Mala vyseistého pracovniho kapitalu na aktivech je rizikoaig, i bliz§im
srovnani tohoto ukazatele s likviditou zjistime poelnik je schopen splatit své zavazky
véas. Kdyz je velka likvidita, je velky disty pracovni kapital na aktivech a zardve
nizka rentabilita. Z Tabulky 15, 18, 26 je patrée,v naSem podniku klesa likvidita,
klesa i¢isty pracovni kapital na aktivech a roste renttili

Obrat ¢istého pracovniho kapitalu udava, jak dlouha je adgednoho obratu
pracovniho kapitalu z trzeb. To znamena, zéngrné se nam kratkodoby majetek
béhem roku obréni zhrubaitkrat.

V piipact analyzy rentabilityistého pracovniho kapitélu je patrné,ckgy pracovni
kapital se podilel na tvotttrzeb podniku nejnizsi mirou v roce 2009. V ddSitech
tento ukazatel roste, coz ¢&ki o lepSim hospodani podniku gistym pracovnim

kapitalem.
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11. Zaver

Cilem této diplomové prace bylo vyhodnotit vyvojuktury pracovniho kapitalu
v souvislosti s podnikovou vykonnosti v konkrétnfrmdniku za obdobi 2008 - 2011

a zarové analyza pdeby pracovniho kapitalu.

Po zanalyzovani podniku Zedglské druzstvo Neéebice nizemetici, Zze podnik
dosahuje velmi dobrych vysletlkPouze v roce 2009 jsou vysledky vSech ukaiatel
negativni, coz bylo Zisobeno ztratou vzniklou poklesem cen mlékaev@pdemcasti

druzstva do spot@osti s réenim omezenym .

Nejdtive byl sledovan vyvoj struktury pracovniho kapitaPracovni kapital wh
ve zkoumaném obdobi kolisavy trend, ale jeho hodhgly vzdy kladné. Na zakl&d
vypoéteného pracovniho kapitalu bylo zfisb, Ze podnik ma konzervativnitigtup
k financovani pracovniho kapitadlu. To znamen4, deofuje svym odbratetim delSi
Ihaty splatnosti a tim jim vlasthposkytuje U¥r zdarma. To je patrné i z vyfid
hotovostniho cyklu pefz v podniku. Doba inkasa pohledavek je uméru 3 nesice,
takZe by bylo vhodnéimutit odkératele, aby platili ive. Hotovostni cyklus by se také
dal zkratit dobou zasobovani a expedice. A pokutb jenozné i prodlouzenim plateb

dodavataim.

Dale byl podnik analyzovan pomoci pé&mwvych ukazatél, zejména ukazatel
rentability, likvidity, zadluZenosti a aktivity. fRemz rentabilitu pedstavovaly
ukazatele ROA, ROE, ROCE, ROSéHgm zkoumaného obdobiém rostouci trend
krom¢ ztratového roku 2009. Rentability tohoto druzsseazdaji byt patkud nizké,
ale @i srovnani s odstvim pati tento podnik mezi gamér. Likvidita byla analyzovana
pomoci ukazatél bézné, pohotové a hotovostni likvidity. Na zakiadto analyzy bylo
zZjisténo, Zze podnik nema problémy s platebni schopntetiigako ostatni zeguelska
druzstva v odétvi. Jako ukazatele aktivity byly hodnoceny rychlobratu aktiv, doba
obratu zasob, pmérna doba splatnosti pohledaveknumgrna doba splatnosti zavazk
Bylo zjiSttno, Ze podnik ménvyuziva aktiva a ma poadmeé dlouhou dobu obratu
zasob, coz je dano druhem jehionosti. Posledni skupinou p&novych ukazatel byly
ukazatelé zadluZenosti. Sledovany podnik ma velipkau zadluZzenost. Z85 % je
financovan z vlastniho kapitalu, takZze se da povatzpa finakiné nezavisly podnik.
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Pri zkoumani souvislosti mezi jednotlivymi ukazatslio zjiS€no, Ze podnik splje
teoreticky pedpoklad. Likvidita a rentabilita ma oppgy trend. B nizké zadluZenosti

nevznika problém s likviditou, toto plati fisrovnani s ukazateli aktivity.

Nasledovalo hodnoceni vykonnosti pomoci bankrotna&chbonitnich modél
Altmanovym modelem bylo zji§ho, Ze podnik je finamé pevny a do budoucna
se u R/ neatekavaji zadné finami potize. Indexem tvéryhodnosti bylo zjidtno,
Ze podnik v pitbéhu vSech sledovanych let netivekonomickou hodnotu, to bylo
zpasobeno nizkou rentabilitou aktiv. Jako bonitni mpdsyly vybrany Kralickiv quick
test a Index bonity. Diky Kralickovému testuibeme podnik povaZzovat za firand
stabilni, avSak se snizenou rentabilitou aktiv. érakdex bonity ovlivnila nizka
rentability aktiv, vletech 2008 a 2009 sadi sledovany podnik dokonce mezi
bankrotujici, ale v dalSich letech se tato situadmi zlepSuje.

Na zavr byly vypaitany ukazatele pracovniho kapitalu jako je ukdzatgi zasob
pracovnim kapitalem, poditistého pracovniho kapitdlu na aktivech, obésteho
pracovniho kapitalu a rentabilitéistého pracovniho kapitalu. Podnik své zasoby
pracovnim kapitadlem dokaze kryt pouze v roce 2@08covni kapital tvid pramérné
9 % celkovych aktiv, to je nizSi nez dopdena hodnota, ale neni rizikova ani
nehospodarna vzhledem k dobré likwditodniku. Kratkodoby majetek s¢hem roku
obmeni zhrubaditikrat.

Z pohledu platebni schopnosti ma sledovany podoibrél finatni zdzemi. To je
dulezité k tomu, aby si podnik zachovavalcitou likvidnost, kter& mu umozni
pokraiovat ve sveécinnosti v g@ipac, Ze by jej potkala &aka nepizniva udalost
s nedekavanym vydejem. VySSi objemy pracovniho kapitéldy mohoucinit Zivot
podniku pohodI®sim, avSak mohouipdstavovat dosti drahy a mnohdy i zkiye

luxus.
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12. Summary

Cilem diplomové prace bylo vyhodnotit vyvoj struktupracovniho kapitalu
v souvislosti s podnikovou vykonnosti v konkrétnfradniku za obdobi 2008 — 2011
a zarové analyza pdeby pracovniho kapitalu.

V teoretické ¢asti byl nejdive popsan pracovni kapital, dale metody hodnoceni
vykonnosti, zejména analyza p&mvych ukazatel, bankrotnich a bonitnich ukazaitel
Praktickdcast z&ina gredstavenim podniku Zeft€lské druzstvo Néebice, nasleduje
samotna analyza tohoto podniku. Vysledky jsou poamy s pedchozimi roky
a rekteré i s odvtvim.

Po zanalyzovani podniku ZD Nebice nmizemeftici, Ze podnik dosahuje velmi
dobrych vysledik. Pouze v roce 2009 jsou vysledky vSech ukazategativni, coz bylo
zpisobeno ztratou vzniklou poklesem cen mléka @v@dem casti druzstva
do spolénosti s rédenim omezenym .

V souwasné dob se podnik bez rozboru své firiah situace neobejde. Podniky jsou
vystaveny neustalym tldkn na zvySovani své vykonnosti v dneSnim velmi

konkurergnim prostedi. Kazda spot@ost by ndla sledovat svou vykonnost.

Klicova slova: pracovni kapital, vykonnost, poové ukazatele, likvidita,
rentabilita, zadluZenost, aktivita, bankrotni aiburindikatory

The aim of the Diploma work was to evaluate thel@wan of the structure of
working capital in connection with corporate eféioCy in a particular company for the
period 2008 - 2011.

In the theoretical part was at first described wagkcapital, methods of efficiency
evaluation, in particular the ratio analysis, bamitcy and credibility indicators. The
practical part begins to describe a company &kiaké druzstvo Néebice, followed
by analysis of the company itself. The results @mpared with previous years and

some with industry.

After analyzing the company ZD Nebice we can say that the company achieves
very good results. Only in 2009, the results argatiee, which was due to losses

incurred by falling prices.
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Currently the company can not exist without analgzown financial situation.

Every company should monitor its efficiency.

Keywords: working capital, efficiency, relative indtors, liquidity, profitability,

indebtedness, aktivity, bankruptcy and credibiligticators
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Priloha 1. Rozvaha a vykaz zisku a ztraty v roce 2009

ROZVAHRE (bilance)
v pinén rozsahy

ke dni 31.12.2008
v Lis.CoK

Rok | Mgsic ¢
2009 | 12| 00109975

Nizev a sidlo ¢, jedrotky
ZEMEDELSKE DRUJSTVO WETRERICE

HETRERICE 131
W3 VELES fu

dislo Béing idetni obdobi Hin. .
Oznadent TEX T tadku obdobi
Brutto Korekee Netto letto
ARTTVA CELKER 010060 318791 - 132421 186370 193088
B Dlouhodoby majetek (146000 258314 - 131504 126809 128321
Bl Dlouhodohy nehmotny wajetek 020006 3355 |- ] 3355 1471
B.L.6, Jiny dlouliodoby nehmotny majetek 070606 3355 - 0 3355 41t
B.IL. Dlovhodohy hnotny majetek 109000 254021 |- 131509 raLivs 126847
B.IL1 Pozemky 100100 61th |- 0 6115 5468
B.IL.2 Stavhy 100200 18606T = 95742 11221 103964
B.IL3 Sanostatné wovité wei a soubory 100360 44611 |- 33315 11296 13346
novityeh véci
B.IL.5 Dospéld sviffata a jejich skupiny 100500 5301 |- 2452 30645 2803
B JILT Nedokoneny dlouhodoby hmotny majetek 100760 1036 |~ 6 1036 445
B.11.8 Poskytouté zalohy na dlouhodoby hmotny 106806 695 |- i 635 646
najetek
B.II1. Dlovhodoby finantnl majetek 130000 38 |- 0 38 3
B.ITI.2. Podily ¥ detnich jednotkéch pod 130200 35 |- ] 3% i
pedstataym viivew
B.IIL3 Qztatal dlovhodobé cemné papiry a podily | 130308 3 |- ] 3 3
G Ob&fnd aktiva 180000 66341 |- 912 54429 64657
Gl Jasoby 196000 15467 |~ 5 15462 15802
Cedel Materidl 198100 3001 |~ ] 3001 3151
C:L:2 Hedokoncenad wyrcha a polotovary 190200 1167 |- 4 1767 2116
C.1.3 Yyrobky 190300 5106 |~ 9 5101 3564
C.1.4. Hladd a ostatni zvifata a jejich skupiny | 190400 3284 |- ] 3284 3046
C.LS, aboii 190500 2309 |- ] 230% 2165
ColL Blouhodohé pohledavky 220000 |- ] 31 227
£.11.4. Pehleddvky 7a spolefniky, Sleny drufsiva | 220400 21340 - ] 21340 21215
a 1a dfastniky sdrufeni
C.ILT Jiné pohledvky 220600 - ] kil 58
C.II. Kratkodobé pohledawky 250000 12989 |- 9017 12062 15539
CIIT.1 Pohledivky z obchodnich vztahi 250100 4334 |- 907 3427 5593
C.II1.4 Pohledavky za spolefniky, Cleny drufstva | 250400 5 |- 9 5 2178
a 7a Wastniky sdrufeni
CIIT.6 §tat - dafiové pohledavky 250600 8 |- i 0 23
C.JILT Kratkodohé poskytuuté zdlohy 250700 1813 |~ 8 1813 3595
S Dohadué ¢ty aktivai 250800 1949 |- ] 1949 2102
CllLyg Jiné pohleddvky 250900 4888 - g 4888 18
C.Ie Kratkodohy finandat majetek 280000 10514 |- (1} 16514 11843
c.Iv.l Penize 2801006 4 - [ a8 5




TEMEDELSKE DRUZSTO ZEMEDTSKR VIROBA

o _Eislo | BSIné 0. Hin. 48,
Oznacent TEXT fadku obdobi obdobi
PASTVA CELKEM 460000 186370 193088
k. Vlastni kapitdl 440609 152410 166938
A1, Zakladni kapitdl 470000 Ju00 30000
AL, Zakladni kapitdl 470160 30000 30006
AJIE. Rapitilové fondy 506000 2163 408
A.IL.2. Ostatni kapitdlové fondy 500260 3163 3888
a.1E3. cefiovaci rozdily z precendni majetku 500300 -1000 -3280
a zévarki
AIIL Kezerwi fondy, nedélitelny fond 530000 141468 141526
a ostatni fondy e ziskn
AJILEL Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond | 530100 91580 91580
RIIL.2. Statutdrni 2 ostatni fondy 530200 49888 49549
A, Vsledek hospodafeni minulych let 560600 -4950 #5211
ROV.2, Heuhrazend ztréta ninulfch let 360200 -4998 -5211
AV, Vysledek hospodafeni béfnéhe itetniho 598000 ~16171 81
ohdobi (+ -)
B. Cizi zdroje 620000 33882 26114
B.IL. Dloubodohé zavazky 6800909 8032 16618
B.I1.9. Jiné zadvazky 680500 8032 16618
B.JIL. Kratkodohé zdvazky 114000 23550 12446
Beltl. 1. Zdvazky 2 obchodnich vztahd 110160 321 4891
B.I11.4. Zavazky ke spoletnikin, (lenfiw druistva | 720400 366 119
a k icastuikin sdrufeni
B.IIT.D. Zavarky k zawéslaancin 110500 19% 626
B.IT1.6. Zavazky ze socidlntho zabezpetenti 110600 398 458
a sdravotniho pojisténi
B.IIT.T. Stdt ~ daflové zdvazky a dotace 116700 2481 0
R.I11.8. Frétkodohé pfijaté zalohy 110800 1659 1997
B.III.10. | Dohadné Vcty pasiwn{ 111006 1871 3169
B.IIT.11. ¢ Jiné zdvazky 111100 13017 585
B.IV. Bankovni livéry a vypomoci 740000 2300 3650
B.IV.1. Bankovni ivéry dlouhodohé 140190 2300 3650
€3 Casové rozlisent 170000 18 36
C.1.2. Vynosy pridtich obdohi 170269 18 36
Segtaveno dne: Podpisory zdznaw statutdrniho ergdne dfetni jednotky
(16.03.2013 nebo podpisovy zazuan fyzické osoby, ktera je dfetni jednotkou
Pravui forma icetni jeduotky | Predwét podnikéni Poza.:




Vykar zisky a zbedty - druhové £lenéal
v pluds rozsahy

— ke dni31.12.200%
v t19.CZK

Rok | #Ssic b1
2009 12 | (60109975

Nazev a sidlo GE. jednofky
TRMEDFLEKE DRUTSTVO MRTRERTCR

NETRERTCE 131
mnverpdtn

&islo Skutefnost v vet.ohdobi
Ornatent TEXT Fadku
$ledovanén Minulén
L Triby za prode] zboii 010008 21 6463
Waklady vynalofené na prodané zboii 130000 3808 5475
+ Obchodni wacie {56000 a7 488
i Fkony 70000 34854 699
Ir.1. Triby 1a prodej viastnich wirobkd 079160 25555 33395
3 slufeb
IL.2. Znéna stave zasob vlastai &lanosti 76208 6989 4693
13 Aktivace 010300 7718 231
B. Wkonovéd spoteba 030000 30099 31146
B.L. Spotieba materialy a energie 080160 19363 21641
8.2 Shuzhy f8020¢ 1136 9465
+ Pfidand hodnota 118000 53 18501
C. Ogobnd adklady 130000 11613 12450
c.1 Mzdowé ndklady 130100 8713 9163
€.2 Oduény Clendn orgdnd spolefmosti 136200 125 51
a druistva
€3 Héklady na secislni zabezpefeni 130300 2114 3170
a zaravotai pojisStént
£.4 Socidlnd ndklady 130400 6l 62
] Dang a poplatky 150006 431 112
E. Odpisy dloubodobého nehmotného 170000 16811 16248
2 hwotného wajetku
111, Triby 2 prodeje dlouhodobého najetkn 146000 12178 12053
a materidlu
TIL1. Triby 2 prodeje dlouhodobého majetko 190100 1989 1516
i Triby 2 prodeje wateridlu 150200 10196 18531
F. 7hstatkovd cena prodaného dlouhodobéio | 2106000 4322 1387
najetku a materidlu
Bl 7iistatkova cena prodaného dlovhodohého 210100 1321 1156
najetku
Eids Prodany materidl 219260 7995 6231
G. 7n.stave rezery a opr.polofek v prevozul | 230000 -417 -921
oblasti a konplexaich ndkl.pfiftich obd.
. Ostatni provoznl vynosy 250000 1 15315




{7 T >‘éislo ﬁkuteénos
Oznacent TEXY Hadky [
Sledovanén
| ﬁt_¥r "égzgggz-gzgggéni naklady . - 276600
: - provoznd wsledek hospodalent 330000 -3662 ~1?7m
"é;' Wiklady 7 finantniho wajetky | 430000 2280 Eg
;.7 Ymosové Groky B _311}000 13% dé;
7;\54 ) vmﬁgkladové liroky ] 530000 we| 1 67
*;;* - ogtatnd finanéni ndklady 7”570030 6] é;_
7* Finantni wysledek hospodafeni 7 6300?); -2353 2‘;?
**“»W Vyzledek hospodafeni za bBfnow Einnost 610000 ~6015 ¥8;
;111 Hinofadné vynosy 690000 2561 _MT
réi"_- Hinofadné naklady 110000 12663 -_6_
;“Wi Hinof4dny wysledek hospodatent 150800 -1015%6 1”
Iy A Vsledek hospodafent 1a G, obdobi (+/-) | 190080 -16171 ABl—
**** 7 PR—— e W VASﬁU!JU!) -16171 8;

96.03.2013

Sestaveno dne:

Podpisovy zaznam statutdrnibio orgdnu dfetnd jednotky
nebo podpisovy zdznam fyrické osoby, kterd je detni jednotkou

JEMEDELSKE

pravni forma Gfetni jednotky

DRUZSTVO

Prednét podnikani
7EMFDLSKA VIRORR

Pozn.




Priloha 2: Rozvaha a vykaz zisku a ztraty za rok 2011

— ROZVAHEA (bilance)

7 plrém rozsahu

Nazev a sidlo 0¢. jednotky
ke dni 31.32.2011 Zemédélské druistvo Netfebice
v tis.CIK
Rok | H8sic ¢ Yetfebice 131
2011 | 121 00109975 362 32 VeleSin
isle Béiné dcetni obdobl Min, G€.
Jznaceni TEXT tadku obdebi
Brutto Korekee Netto Netto

AKTIVR CELKEM 010000 337183 [- 140633 196550 186358
B Dlouhodoby majetek 040000 289191 |- 140320 148871 147761
8.1. Dlouhodoby nefmotny maietek 070000 10741 |- 879 1945 2619
B.1.6 Jiny dloshodoby nehmotny naietek 070600 10741 |- 879 1945 2619
EU Dlouhodoby mwotny majetek 100060 257325 |- 131514 123801 124016
3111, Bozemky 100100 7939 |- 0 1939 7089
3112, Stavpy 160200 197970 |- 96213 101757 98141
3152 Samostatné movité vécl a soubory 100300 {4686 |- 32850 11836 9423

movitych véel
3,115 Dospéla zvifata a jejich skupiny 100500 5891 |- 2461 3430 312
3.11.7 MedokenCen{ dlouhodoby hnotny majezek 100700 275 4= J 275 1547
3,11.8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny | 100800 56¢ |- y 564 4044

majetek
v Dlouhodoby finantri majetek 130000 21325 |- 0 21125 21126
3000, Podily v dcetnich jednotkach pod 130200 21222 |- 0 21122 21123

podstatnym vlivem
313, Ostatni dlovkedobd cenné papizy a podily | 130300 g |~ 0 3 3
n. Ob&Zna ektiva 160000 47807 |- 313 17494 38402
NP Tasoby 190000 15079 |- 5 15074 13115
PRI Materidl 190100 160 |- 0 460 1133
%I:2; Nedokoncend viroba a polotovary 190200 2841 |- 0 2841 2113
L1 Yyrobly 190300 5744 |- 5 5139 1692
L4 Mladd a ostatri zvitata a jejich skupiny | 190400 3266 |- 0 3266 2982
§i Zbozl 190500 2768 |- 0 2768 2195
b Dlouhodobé pohledavky 220000 34 - d 3 34
LILA Pohledavky za spolecniky, ¢leny druistva | 220400 3 |- 0 3 3

a za Ocastniky sdruieni
LILT. Jiné pohleddvky 220606 CINE 0 A 3
sillly Kratkodobé pohledavky 250006 16394 |- 308 16086 13470
LA Pohiedavky z obchodnich vztzhd 250100 8994 1- 308 8686 4917
PREARS Pohledavky za spolecniky, Cleny drufstva | 250400 51 0 5 5

a za Acastniky sdreZeni
LI Krétkodobé poskytnuté zalohy 250700 1822 |- 0 1622 2154
SIIL.8 Dohadné dcty sktivni 250800 1802 |- ¢ 1802 2669
3l Jiné peniecavky 250900 3 |- 0 m 3725
LIV, Krétkodoby financni majetek 280009 16300 |- 0 16300 11783
LIV Penize 260100 148 |- 0 148 71
LIE Ugty v bankéch 280200 16152 |- 0 16152 11712




¥
¢islo | BiEné Gc, Min, 4
Liateni TEXT Fadke obdool obdobd

PASIVA CELKEM 400690 196550 186358
A Vlastni kapital 440000 169087 161236
Al zdkladni kapital 470000 30000 30000
Bilals Zakladni kapital 470100 30000 30000
AII Kapitalové fondy 500000 1124 1234
AL Ostatni kapitalové fondy 500200 2124 2234
AL Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetke 509300 -1600 -1000

a zévazkd
AID Rezervni fondy, nedélitelny fond 530000 139540 141401

a ostatni fondy ze zisku
RIILL Zakonny rezervnl fond / Nedélitelny fond | 530100 91581 91580
AIIL.2. Statutdrni a ostatni fondy 330200 47959 49821
AIV. Vysledek hospodaleni minuiych let 560000 -13009 -20535
AIV.1 Herozcéleny zisk minulych let 560100 6612 0
AIV.2 Neuhrazend ztrata ninulych let 560200 -19621 20935
AV Vysledek hospodafen! béZného dcetniho 550000 11432 9136

obdobl {t -}
B, Cizi zdroje 620000 2139 25122
B.II. Dlouhedobé zdvazky 680060 2105 2358
B.II.9. ciné zévazky 680900 2105 2358
B.IT1. Kratkodobé zévazky 110000 2312 19664
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztahl 110100 5647 2452
B.IIT.4. | Zavazky ke spolednikim, Slenim drustva | 710400 353 247

a k G¢astnikin sdrufeni
B.I11.5, Tévazky % zaméstnancim 116500 307 51t
B 1T, 6. Tévazky ze socidlniho zabezpeent 116600 362 387

a zdravotnihe pojisténi
B.IIL.7. Stat - dafiové zavazky a dotace 710700 518 445
B.IZI.8. Kratkodobé piijaté zalchy 710800 1456 1820
B.III.10. | Dohadné GCty pasivni 711000 1750 1852
B.III.1L, | Jiné zdvazky 711100 11939 11950
B.IV. Bankovni Gvéry a wjpomoci 740000 2920 3100
B.IV.1. Bankovni {véry dlouhodobé 740100 2920 3100
.1 Casové rozligent 770000 3 6
Qaled, Vinosy pfistich obdobi 770200 b6 0

Sestaveno dne:

06.03.2013

Podpisovy zézram statutérniho orgdnu wletni jednotky
nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, kierd je ufetni jednotiou

révnl forma (éetni jednotky } Predmét podnikéni

EMEDELSKE DRUESTVO

ZEMEDELSKA VYROBA

Pozn.:




Viker zisku a ztrdty - drohové lenéni
v ploém rozsahu
Nazev a sidio 4¢. jednotky

ke dni 31,12,2011 Zemédélsks druZstvo Netfebice
v £is.CK
Rok | M3sic it Netfenice 131
2011 121 00109975 382 32 Veledin
¢islo Skutednost v ucet.obdobl
Oznaéeni TEXT tédku
Sledovanén Minulén
T, Triby za prode] zhozi (10000 4560 3214
A, Néklady vyralofené na prodané zboii (30000 3989 2708
+ Obchodni marie (50000 511 506
1 V{kony (70000 47126 37001
II.1. Triby 7a prodej vlastnich vyrobkd £70100 42650 29487
a sluieb
112, Iména stavu zdsch vlastni &inmosti (70200 2067 4537
1.3 Rktivace (79300 2409 2977
B. V¥konové spotieba 090000 29749 28325
Bl Spotfeba materidlu a energie 090100 20123 18527
B.2 Slufby 090200 9026 5798
+ Pfidana hodnota 110000 17548 9182
% Osopri ndklady 130600 12895 12611
ol Mzdowé ndklady 130100 9585 9357
Sds Ocnéry Clenn orgént spoletnosti 130200 127 112
a druzstva
.3, Néklady na socidlni zabezpeCeni 130300 Sy 3081
a zdravotni pojigténi
cd Socialni ndklady 130400 66 61
D. Dané 2 peplathy 150000 553 487
E. Odpisy dlouhodobého nekmotného 170000 18647 19096
a hmotného majetku
I11. Trzby z crodeje dlouhodobého majetku 190000 16078 18780
a materialu
1I1.1. Triby = prodeje dlouhodobéhe majetku 190100 5761 3405
111.2, Triby z prodeie materialu 190200 10317 15375
F. Blstackova cena prodaného dlouhodobého 210000 13934 12514
najetku e materidlu
F.1. Zhstatkovd cena prodaného dlouhodcbého 210100 4932 1475
majetke
2. Prodany material 210200 9002 11039
S Im.stavu rezerv a oor,poloek v provozni | 230000 -3183 -496
oblasti a komplexnich nakl.p¥istich obd,
v, Ostatni provozni winosy 250000 19203 19981




Cislo Skutecnost v 0¢et.obdobi
.end TEXT fadku
Sledovanén Minuiém

I Ostatni provozni naklady 2170000 720 1513
* Provozni vysledek hospodateni 330000 9663 2218
VI, Triby = prodeje cennych papird a podild | 350000 0 150
& Vinosové (roky 510000 35 4
N. Nakladové froky 530000 29 92
0. Ostatni finanéni néklady 570000 57 3
% Finanéni vysledek hospodatent £30000 -3t 49
¥ Yysledek hospodafeni za béinou Ginnost £70000 9632 2267
KIIL. Mimofadné winosy £90000 1806 6809
# Minofédny wisledek hospodatent 750000 1800 6869
okt Vysledek hospodafeni za ¢, obdobl (+/-) | 790000 11432 9136
khkk Vysledek hospodaeni pred zdandnim 800000 11432 9136
Sestaveno dne: . Podpisovy zéznam statutérniho orgény Gdetni jednotky
06.03,2013 neho podpisovy zéznam fyzické csoby, kierd je ddetni jednotkou
Pravni forma Gcetni jednotky | Prednét pocnikéni 2o,
ZEMEDELSEE DRUZSTVO ZEMEDELSKA VYROBA




Ptiloha 3: Cash flow 2007 - 2012

(GO 00109975
Firma: = -ZD NETREBICE - o
CASH FLOW - Pfiloha ug.zavérky ‘Odvétvl; ZEMEDELSTVIMYSLIVOST A SOUVIS
Dne:  20/05/2013
1212007 12/2008 122009 12/2010 12/2011 1212012
P.-POGATECNI ZUSTATEK PENEZNICH PROSTR: 13435 42 634 12 001 10.514. 11783 16300
Z.UCET.ZISK; ZTRATA Z BEZ.C. PRED ZDAN. 5007 1092 26052 2 136': 9632 3669
A1, Upravy o nependZ operace  A.1.1a26 20 885 18 693 43 647 4746 18 621 18 360
A.1.1. Odplsy staiyeh akliv 20 934 18 693 19 417 19 227 18 647 18 196
A.1.2. Oprav.pol., rezervy, piechod.Ge. +] 0 24 021 -24 021 0 0
A.1.3. Zisk 2 prodeje stalych aktiv 0 o} 0 0 0 0
A1.4. Vynosy z dividend 0 0 0 0 0 0
A.1.5. Vyaitované nakiad.a vynos. iroky _49 0 209 48 -26 164
A.1.6.Ostalni nepen&Zni operace 0 . 0 0 0 0 1]
AxCISTY CF ZPROV. GINNOSTI Z4+A1: 26 §92 17 601 37'595 2610 28253 22029
A.2. Potieba pracovnino kapitaiu A.2.1az4 2111 4806 13941 8 469 -1792 -7 987
A.2.1. Pohledavky z provozni Cinnosti -3643 -1 386 -20 592 32 266 -2 606 6 954
A.2.2. Kratkodobé zévazky z prov.inn. 2003 2383 3002 -26 144 2773 -12 474
A.2.3. Zména stavu zasob ~ 471 809 3649 21347 -1 959 -2 467
A.2.4 Kratkadoby fin.maj.nespadajici do pen.prost’.a ekviv. 0 0 o Q 0 0
AT CISTY GF ZPROV, GINNOSTL A A2, 24 781 19 407 23654 5859 26461 4042
A.3. Vydaje z plateb drokd s vyj. kap.dr. _ 149 - 48Q . . 348 92 -29 - 255
A 4. Piifaté Groky 168 480 13¢ 44 55 91
A5, Zaplacena DP za bé .€inn.a domsrky 0 0 0 0 ] 0
AB. Mimofadné GG, pfipady véein& DP m.&. 305 | -28 380 7 000 1800 0
A7. Pifjaté divid. a podily 0 0 4] o 0 0
A8 Vyplacené dividendy - plerozdéleni 0 o [} 0 0 0
A CITY GF ZPROVOZ NN, A7 34,5220 25135 16 408 4935 12814 < 28287 | 13878
B.1. Vydaje za stélé aktiva -23 329 -21 049 -13 180 6298 -19 756 -6 780
B.2. Piijmy z prodeje stalych aktiv 0 0 a ] 0 0
B.3. Pijcky a Gvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 1) 4]
B.#CISTY.CF-Z INVESTICNI GINN. B:1a23 23329 21,049 13180 508 | iHaT756] 6780
G.1. Zména stavu zavazkd -3229 364 3336 -4874 -433 1653
€.2. Dopady zmén vljm.na pen.pr. €2.1a26 622 644 19 964 -370 -3 581 -11428
s 2824 8286 2199 16171 9136 411432
C.2.2. Vyplaceni podilu na vijm. spol. 1974 1472 18 261 0 0 0
C.2.3. Dary, dotace do vijm. a dalsi 2 561 -2 268 -725 -929 - 110 0
C.2.4, Uhrada ztréty spoleéniky 0 0 I} 0 0 0
C.2.5. Piimé platby na vrub fondi 4033 10026 229 -15612 5665 4
£.2.6. Vyplac. dividendy a podily vé.dang 0 a 0 0 0 1]
C77* CISTY CF Z FINANCN] CINNOST! C.1a22 2807 1008 16 628 52441 A0 9775
F. CISTY.CASH FLOW AT B L -801 -633 1487 1269 4'517 2BTT
R.KONECNY STAV PENEiNI;H PROSTR..P.+ F. 12634 12001 10 514 14783 |: 16:300 13623




