TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI

Ekonomicka fakulta

DIPLOMOVA PRACE

2012 Bc. Miloslav Blazek



TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI
Ekonomicka fakulta

Studijni program: N 6208 Ekonomika a management

Studijni obor: Podnikova ekonomika

VIiv dotaci v zemédélstvi na finanéni strukturu
zemédélského podniku

Influence of grants in agricultural industry onto
financial structure of farming business

DP-EF-KPE-2012-08

Bc. Miloslav Blazek

Vedouci prace: prof. Ing. Ivan Ja¢, CSc., katedra podnikové ekonomiky
Konzultant: Ing. Zden&k Ctvrtecka, hlavni ekonom AGRO BYSTRICE, a.s.
Pocet stran: 99 Pocet ptiloh: 1

Datum odevzdani: 4. 5. 2012



TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI
Ekonomickd fakulta
Akademicky rok: 2011/2012

ZADANI DIPLOMOVE PRACE
(PROJEKTU, UMBELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a pi{jmen; Be, Miloslav BlaZek

Osabni cislo: E10000063
Studijni program: N6208 Ekonomika a management
Studijni obor: Podnikova ekonomika
Vliv dotaci v zemé&délstvi na finanéni strukturu zemédélského

Nizev tématu: podniku

Zadavajiei katedra: Katedra podnikové ekonomiky

Z.ﬁ.ﬂaqu pra \r}'pruq:uvﬁni:

1. Charakteristika dotaci.

2. Zphsoby Zidini o dotace,

3. Historicky vyvoj podniku,

4. Dotace, o kteréd podnik Zada.

5, Porovniani hospodifského vysledku s dotacemi a bez nich.



Rozsah grafickych prac:
Rozsah pracovni zpravy; 65 normostran
Forma zpracovin{ diplomové price: ti#ténd/elektronicka

Seznam odborné literatury:

MRKVICKA, 1., KOLAR, P. Finanén{ analyza. 2.pfeprac. vyd. Praha: ASPI,
2006, 228 s. ISBN B0-7357-219-2,

SYNEK, M. a kol. PodnikovA ekonomika. 4. pfeprac. a dopl. vyd. Praha:
C.H.BECK, 2006, 473 5. ISBN 80-7179-802-4.

JINDRICHOVSKA, 1., BLAHA, Z., S. Podnikové finance. 1. vyd. Praha:
Management Press, 2001, 316 s. ISBN 80-7261-025-2.

VOSOBA, P. a kol. Rizen{ firemnich financi. 1. vyd. Praha: Ekopress, 1998, 214
5. ISBN 80-86119-05-X.

VALACH, J. Finanéni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 2001, 324 s.
ISBN 80-90199-16-X., _

HEGGINS, R., D. Analysis for Financial Management. 1. vyd. Praha: Grada
1997, 399 5. ISBN 80-7169-404-5,

Vedouel diplomové price: prof. Ing. Ivan JA&, CSc.
Katedra podnikové ekonomiky
Konzultant diplomové préice: Ing. Zdenék Ctvrtetka

hlavni ekonom AGRO BYSTRICE a.s.

Datum zaddni diplomové price: 31, fijna 2011
Termin odevzdani diplomové price: 4. kvétna 2012

doc. Dr. Ing. Olga H,A,ZP
dékanka

V Liberci dne 31. fijna 2011



Prohlaseni

Byl jsem sezndmen s tim, ze na mou diplomovou praci se pln¢ vztahuje zékon ¢. 121/2000

Sb. o pravu autorském, zejména § 60 — Skolni dilo.

Beru na védomi, ze Technicka univerzita v Liberci (TUL) nezasahuje do mych autorskych

préav uzitim mé diplomové prace pro vnitini potfebu TUL.
Uziji-li diplomovou praci nebo poskytnu-li licenci k jejimu vyuziti, jsem si védom
povinnosti informovat o této skutecnosti TUL; v tomto piipadé ma TUL pravo ode mne

pozadovat thradu nakladu, které vynalozila na vytvoreni dila, az do jejich skute¢né vyse.

Diplomovou préaci jsem vypracoval samostatné s pouzitim uvedené literatury a na zakladé¢

konzultaci s vedoucim diplomové prace a konzultantem.

V Liberci, 04. 05. 2012

vlastnoruc¢ni podpis



Podékovani

Na tomto misté bych rad podékoval vedoucimu prace panu prof. Ing. Ivanu Jacovi, CSc.,
za cenné rady a zkuSenosti v dané problematice. Dale spole¢nosti AGRO BYSTRICE, a.s.
a to predevdim panu Ing. Zdeiiku CtvrteGkovi za jeho obétovany Gas a poskytnuté

informace.



Anotace

Tématem mé diplomové prace je pomoci finan¢ni analyzy, jejich nastroji a metod
posoudit finanéni zdravi spole¢nosti AGRO BYSTRICE, a.s. se zemé&délskymi dotacemi a
bez nich. Prace je rozd€lena do dvou ¢asti. V prvni ¢asti je popsano, jaké dotace spole¢nost
pobira. Déle je zde vysvétlen vyznam financni analyzy, z jakych zdroja ¢erpa, pro koho je
uréena a jaké ukazatele pouziva. V druhé ¢asti prace se nejdiive sezndmime se zkoumanou
spolecnosti a nasledn¢ piejdeme k financni analyze, ve které jsou zohlednény zeméd¢elské
dotace. Po této finan¢ni analyze nasleduje druhda, kde uz zeméd¢lské dotace zohlednény

nejsou. V zavéru jsou vysledky obou analyz porovnany.

Klicova slova
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Finan¢ni analyza
Rozvaha
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ZadluZenost
Rentabilita

Cisty zisk

Cash-flow



Annotation

The topic of my Diploma Thesis is to evaluate the financial situation of the company
AGRO BYSTRICE, a.s. by means of financial analysis and its instruments and methods in
both levels, with and without the agricultural grants. . The thesis is divided into two parts.
In the first part we describe which grants have been granted to the company. In the next
chapter, the importance of the financial analysis has been explained, especially, what are
the sources, whom it has been dedicated to and what are the main indicators, used. In the
second part of this diploma thesis we evaluate the company of our research and then we
shall concentrate to the financial analysis, in which the agricultural grants are considered.
After that we simultaneously make the second analysis, where the agricultural grants are

not considered. Finally, the results of both these analysis have been compared.
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Uvod

Jako téma své diplomové priace jsem si zvolil finan¢éni analyzu spolecnosti
AGRO BYSTRICE, a.s. Tuto spole¢nost jsem si vybral proto, Ze jsem zde byl nékolikrat

na brigad¢ a také jsem zde vykonaval fizenou praxi.

Ukolem finanéni analyzy je zhodnotit finan¢ni situaci podniku, kterd je vysledkem
piisobeni jak ekonomickych, tak i neekonomickych faktort. Udaje, které jsou ziskany
finan¢ni analyzou, jsou sledovany v Case a pribézné se analyzuji. To ndm umozZiuje
objevit v€as ptipadné nedostatky ve financnim zdravi podniku a zacit pracovat na jejich

odstranéni.

Cilem této prace bylo zjisténi vlivu zemédé€lskych dotaci na celkové finanéni zdravi
zkoumaného zemédé€lského podniku. Byly provedeny dvé finanéni analyzy. Jedna

se zeméd¢€lskymi dotacemi a druhd bez vlivu téchto dotaci.

Diplomova prace je rozdélena na dvé Casti, a to na teoretickou a praktickou. V teoretické
¢asti jsou nejdiive popsany druhy zemédé€lskych dotaci, které jsou podnikem pobirany.
Diplomova prace se dale zabyva pfedmétem a funkci finan¢ni analyzy, kde jsou popsany
uzivatelé, zdroje a vyznam finan¢ni analyzy. V dalsi kapitole jsou charakterizovany

metody finan¢ni analyzy a jednotlivé ukazatele.

Praktické Gast zaGina popisem zkoumané spole¢nosti AGRO BYSTRICE, a.s. Zaméiuje se
na jeji historii a pfedmét podnikéni. Poté jsou provedeny dvé finan¢ni analyzy pomoci
metod, které byly popsany v teoretické ¢asti. V prvni finan¢ni analyze je zohlednén vliv
zemeédelskych dotaci na finanéni situaci podniku a to za sledované obdobi 2007 — 2011.
Poté je provedena dal$i finan¢ni analyza za stejné obdobi, ale bez vlivu zemédélskych

dotaci. V zavéru jsou porovnavany vysledky téchto analyz.

16



1 Dotace a jeji jednotlivé Zadosti

1.1 Dotace

Dotaci se rozumi poskytnuti urcitého mnozstvi finan¢nich prostiedkli ze statniho rozpoctu

nebo z rozpoc¢ta obci a kraju, pfipadné z fondi EU.

., Dotacni zdroje Ize v Ceské republice (CR) rozdélit na dvé zdkladni skupiny podle zdroje
financnich prostiedkii. Po vstupu CR do Evropské unie (EU) jsou zemédélciim nabizeny
evropské dotacni programy (vétsinou cdastecné kofinancované ze statniho rozpoctu CR),
které jsou vhodné doplnény ndrodnimi dotacnimi programy (plné hrazeny ze stdtniho
rozpoctu CR). Evropské dotacni programy spolu s ndrodnimi doplitkovymi platbami

.. . ;o L, 5% ro. v oy 1
administruje a vyplaci Statni zemédeélsky intervencni fond.

1.2 Jednotna platba na plochu (,,SAPS*)

Zadatelem je FO nebo PO, ktera obhospodaiuje zemé&délskou padu a je na Zadatele vedena
v Evidenci vyuziti zemédélské pady podle uZivatelskych vztaht (,LPIS®). Zadost o
poskytnuti této podpory v ramci jednotni platby na plochu je mozné podat na nasledujici
zemédelskeé kultury (dle § 3 1 zdkona o zemédélstvi), pficemz na druhu zemédélské kultury

nezavisi vyse podpory:

e ornd puda (R)

e travni porost stala pastvina (TSP)
e travni porost ostatni (TO)

e vinice (V)

e chmelnice neosazend (CN)

e chmelnice osazena (CO)

e ovocny sad intenzivni (SI)

! Struktura dotacnich zdrojii [online]. Praha: Ministerstvo zemédélstvi CR, 2012 [cit. 2012-04-30]. Dostupny
z WWW: < http://eagri.cz/public/web/mze/dotace/>.
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e ovocny sad ostatni (SO)

e skolka (OSK)

e zelinarské zahrada (OKQG)

¢ jina kultura — rychle rostouci dfeviny (OD)

e jina kultura opravnéna pro dotace (OO) [1]

Jednou z podminek pro poskytnuti této podpory je dodrzeni minimalni vymeéry, na kterou
muze byt podpora poskytnuta, ktera ¢ini v souctu vSech pudnich bloka a dilii pidnich
blokd v Zadosti nejméné 1 ha zemédélské pudy. Veskeré pidni bloky a dily ptidnich bloki
musi byt uvedeny v Evidenci. Zeméd¢€lska puda, na kterou je pozadovano poskytnuti
podpory, musi byt na zadatele vedena v Evidenci nejméné od data podani zadosti do 31.
srpna kalendarniho roku, ve kterém se zdda o podporu. Po celé toto obdobi musi byt
zeméd¢€lsky obhospodatfovéana a udrzovana po cely kalendaini rok v souladu s podminkami

dobrého zemédélského a environmentalniho stavu, kterymi jsou:

e neruSeni krajinnych prvkii — meze, terasy, stromotadi a dalsi

e vylouceni péstovani kukufice, okopanin, bobu setého, s¢ji a slune¢nice na padach
S primérnou sklonitosti prevySujici 12 stupiii

e zapravovani kejdy, nebo moctvky nejdéle do 24 hodin po aplikaci

e vylou¢eni zmény zemédélské kultury TO na zeméd¢€lskou kulturu R

e nepaleni bylinnych zbytki na pidnich blocich

Tuto Zadost o poskytnuti podpory v ramci SAPS je nutno podat nejpozdéji 15. kvétna

zadaného roku. [1]

1.3 Narodni dopliikové platby

Nérodni doplitkkové platby (Top-Up) jsou platby, které jsou poskytované k jednotné platbé
na plochu (SAPS) a jsou upraveny nafizenim vlady, které stanovuje nckteré podminky
k t¢tmto narodnim doplikovym platbam k pfimym podporam. Platba Top-Up bude

poskytovana Statnim zeméd¢€lskym intervencnim fondem v téchto oblastech:

I. platba na péstovani Inu na vlakno

Il. platba na péstovani chmele
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I11. platba na chmel
IV. platba na ptezvykavce
V. platba na chov ovci koz
VI. platba na chov krav bez trzni produkce mléka
VII. platba na zeméd¢lskou padu
VIII. platba na brambory na vyrobu $krobu [1]

Zadatel o tuto doplitkovou platbu je shodny s Zzadatelem o platbu SAPS. Pokud nebude
zadateli pfiznana platba SAPS, nema narok ani na platbu Top-Up. Zadost je nutné podat do

15. kvétna zadaného roku. [1]

1.3.1 Platba na prezvykavce

Zadatelem je FO nebo PO, ktera k 31. bfeznu ptedchoziho roku neZ je zadano chovala
pfezvykavce na hospodafstvi, které je registrované v ustfedni evidenci, v mnozstvi
nejméné dvé velké dobytéi jednotky. Udajem pro platbu je celkovy pocdet velkych
dobytcich jednotek stanoveny podle poctu prezvykavci vedenych v ustiedni evidenci k 31.
Berani a kozli se do poc¢tu VDJ nezapocitavaji. Mezi pfezvykavce se nepocitaji koné, osli a

ani jejich kiizenci.

Z4dost o platbu podd Zadatel na ZA na formulafi vydaném Fondem do 15. kvétna
zadaného roku. V pfipad€, Ze Zadatel neobdrZel dotaci v ptedchozim roce je povinen
soucasné s Zadosti dolozit stav chovanych piezvykavci. Tyto doklady obdrzi zadatel na

vlastni zadost od Ceskomoravské spole¢nosti chovateld, a.s. (CMSCH). [1]

1.3.2 Platba na chov krav bez trzni produkce mléka

Zadatelem je FO nebo PO, ktera chova na svém hospodafstvi, které je registrovano
Vv Gstfedni evidenci, podle plemendiského zdkona kravy bez trzni produkce mléka
s vyjimkou plemen, ktera jsou uvedena V piiloze Ptiruc¢ky pro zadatele. Platba se poskytuje
na celkovy pocet VDJ, ktery se stanovi podle po¢tu chovanych krav bez trzni produkce

mléka nejméné po dobu od 1. do 31. ervence. Zadost o platbu se podava na ZA do
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15. kvétna a dale je zadatel povinen do 30. zéii dolozit stav chovanych krav bez trzni

produkce mléka v obdobi od 1. do 31. ¢ervence.

Tab. 1: Piepoditavajici koeficienty velké dobytéi jednotky

Kategorie Piepocitany koeficient VDJ
Skot na 24 mésicu 1,0
Skot nad 6 mésicti do 24 mésicl véetné 0,6
Skot nad 1 mésic do 6 mésicl véetne 0,2
Ovce a kozy nad 12 mésicti 0,15

Zdroj: Piirucka pro zadatele. Vydal Statni zemédélsky intervenéni fond v roce 2009. Str. 15.

Vsechny dokumenty predkladané zadatelem o platbu na piezvykavce, platbu na chov ovci
a koz, a platbu na chov krav bez trzni produkce mléka musi mit podobu origindlu nebo

ufedné ovéfené kopie.[1]

1.3.3 Platba na zemédélskou pidu

Zadatelem je FO nebo PO, ktera obhospodaiuje zemédélskou pidu a ta je vedena na
zadatele v Evidenci o vyméfe nejméné 1 ha. Pro platbu je zptsobila veskera zeméd¢lska
puda, kterd je vedena v Evidenci jako opravnénd pro dotaci po dobu nejméné od doruceni
zadosti do 31. srpna a je zadatelem zemédé€lsky obhospodafovana po celou dobu, kdy je

vedena v Evidenci. S zadosti je nutno piedlozit nasledujici dokumenty:

e Deklarace ptidy — SAPS, Top-Up
e Mapy ptidnich blokt

Veskeré dokumenty musi mit podobu originalu nebo tfedné ovérené kopie. [1]

1.4 Platby pro péstovani energetickych plodin

Zadatelem je FO nebo PO, kterd obhospodafuje zemédélskou pudu, kterd je vedena
v Evidenci na zadatele a péstuje na ni plodiny urcené k energetickému vyuziti na vymeéie
nejméné 1 ha. Tuto zadost je mozné podat na plodiny primarné¢ urcené k produkci
energetickych produktd. Platbu 1ze poskytnout pro jakoukoliv plodinu, kromé plodin, které

narusuji funkci ekosystému.
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Ekonomickéd hodnota energetickych produkti musi byt vyssi nez ekonomickd hodnota
vSech ostatnich produkti ziskanych pfi zpracovani téchto plodin. Energetickymi produkty,

které ziskame z plodin, se rozumi tyto:

e bioetanol, bionafta, bioplyn, biometanol, biodimetyléter, syntetick¢é uhlovodiky,
biovodik, Cisty rostlinny olej

e elektricka a tepelna energie vyrobena z biomasy
Zadatel zaroveti se Zadosti musi doloZit tyto dokumenty:

e Mapa padnich bloki

e Deklarace pudy — energetické plodiny

e Smlouva na dodavku uzavienou s prvnim zpracovatelem, a to zvlast pro kazdy
druh plodin

e Prohlaseni o dodavce (dodava se po sklizni) [1]

1.5 Oddélena platba za cukr

Zadatelem je FO nebo PO, ktera hospodaii na zemédélské pidé vedené v Evidenci a
péstuje na ni cukrovou fepu (cukrovka). Zadatel musi mit ¥a4dn& uzavienou smlouvu na
dodavku cukrové fepy A a cukrové fepy B s vyrobcem cukru, ktery mé sidlo v Ceské
republice a byl v hospodaiském roce drzitelem individualni produkéni kvoty cukru A a
individualni produkéni kvoty B. Zavazné je mnoZstvi cukrové fepy pied deklasifikaci, tzn.

pred upravou kvoéty na prislusny hospodarsky rok.

Zadost je tieba podat do 15. kvétna zaroven se Smlouvou na dodavku cukrové fepy, jejiz

ucinnost se vztahuje na hospodarsky rok.[1]

1.6 Dotace na agroenvironmentalni opatieni - EAFRD a HRDP

Zadatelem o tuto dotaci je FO nebo PO, ktera obhospodatuje zemédélskou pidu a ta je
vedena na Zadatele v Evidenci. Zadatel nemusi byt ani podnikatelem a v rimci AEO muize
zadat, jestlize ma pravni subjektivitu (napf. obce, FO nepodnikajici, Skoly) a tento subjekt

ma pozemky — zemédélskou pudu vedenou v Evidenci. Dotace se poskytne, pokud je
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zadatel zatfazen do pfisluSného agroenvironmentédlniho opatieni. Tato Zadost musi byt

podana do 15. kvétna.

Zékladni podminkou pro poskytovani finan¢ni podpory a AEO je uzavieni pétiletého
zévazku podanim zadosti o zafazeni na pocatku pétiletého obdobi a v rdmci tohoto zavazku

kazdoro¢ni podavani zadosti o poskytnuti dotace.[1]

Zadatel miize podat zddost o zafazeni i na minimalni stanovenou vymeéru zemédélské pudy
evidované na zadatele LPIS. Prehled vymeér, na které musi zadatel minimalné¢ zadat o

zatazeni do AEO uvadi nésledujici tabulka €. 2.

Tab. 2: Piehled vymér poti‘ebnych pro zaiazeni do AEO

Minimalni vyméra Podopati‘eni/titul Poznamka

0,5 ha ekologické zemédelstvi

1ha integrovand produkce pestovani ovoce

0,5 ha integrovand produkce pestovani révy vinné
0,5 ha integrovand produkce pestovani zeleniny

5 ha oSetfovani travnich porostt

2 ha oSetfovani travnich porostl v NP nebo CHKO

1 ha zatravhovani orné pady

5 ha péstovani meziplodin

2 ha biopasy

Zdroj: Metodika k provadéni nefizeni vlady ¢. 79/2007 Sb., o podminkach provadeéni
agroenvironmentalnich opatfeni, ve znéni pozdé¢jsich predpisi. vyd. Praha: Ministerstvo
zemédélstvi, 2011. 74 s. ISBN 978-80-7084-955-2. Str. 8.

1.7 Platba a jeji vypocet
a) SAPS

Zakladni sazba na 1 ha zeméd¢lské pudy je vypoctena na zakladé stanovené ro¢ni finan¢ni

obalky a celkového poctu hektart.
VySe podpory

= zékladni sazba na 1 ha zem. pidy (v K¢) x zjisténa plocha zem. pidy (v ha)
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Zjisténa plocha

= plocha, u niz byly splnény vSechny podminky stanovené v pravidlech pro poskytnuti
podpory

Poskytnuti platby — platba bude zadateli poukazana od 1. 12. zddané¢ho roku do 30. 6. roku

nasledujiciho na jeho bankovni tcet.
SniZeni nebo vyloudeni platby

V piipadé zjisténych chyb nebo nedostatkil v Zadosti, bude Zadateli vyméfena sankce. Tyto

sankce se 1i8i v zavislosti na druhu a zadvaznosti pochybeni. [1]
b) Top - Up

Sazby jednotlivych plateb Top - Up zvefejni fond nejpozdéji do 30. listopadu. V piipade,
7e v Zadosti budou zji§tény chyby nebo nedostatky, bude Zadateli vyméfena sankce.

Sankce se 1i§i v zavislosti na druhu a zdvaznosti pochybeni.

Platba bude vyplacena na bankovni G€et v obdobi od 1. 12. Z4daného roku do 30. 6.

nasledujiciho roku.[1]
c) EP - Platba pro péstovani energetickych plodin

Zékladni sazba na 1 ha energetickych plodin ¢ini 45 EUR, ale pouze na maximalni rozlohu
2 mil. ha v cel¢ EU.

Vyse podpory

= zakladni sazba na 1 ha EP (v K¢) x zjisténa plocha EP v ha

Zjisténa plocha

= plocha, u niz byly splnény v§echny podminky, které jsou stanoveny v pravidlech

SniZzeni nebo vylouceni platby - podminky a sankce stejné jako u platby na plochu

SAPS.[1]
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d) SSP - oddélena platba za cukr

Vyse podpory

= sazba na 1 t cukrové fepy (v K¢) x individualni dodavkové mnozstvi fepy
Individualni dodavkové mnoZzstvi Fepy

= mnozstvi cukrové fepy A + B dle smlouvy uzaviené s vyrobcem v CR pro hospodaisky

rok

Sazba bude zvefejnéna Fondem nejpozdé&ji do 30. listopadu.[1]
e) Agroenvironmentalni opati‘eni - EAFRD

Vyse dotace

=dotace se vypoclte jako soulin vyméry, na kterou je poskytovana dotace v ramci

ptislusného AEO a sazby stanovené pro ptislusné¢ AEO

Dotace se poskytuje v korunach podle sménného kurzu, ktery je uvetejnén v prvnim

Utednim véstniku EU vydaném v kalendainim roce, za ktery se dotace poskytuje.

Kombinuje-li se nékolik AEO na jednom pidnim bloku, nesmi celkova hodnota dotace na
ha ptekroc¢it maximalni limit, ktery je stanoveny pfedpisy ES. Maximalni limity:

e 600 EUR/ha, jde-li o ornou ptdu

e 450 EUR/ha, jde-li o travni porosty

e 900 EUR/ha, jde-li o trvalé kultury [1]

f) Agroenvironmentalni opatieni - HRDP
Vyse dotace

= dotace se vypocte jako soucin vyméry, na kterou poskytovana dotace v ramci ptislusného

AEO a sazby stanovené pro ptislusné AEO. [1]

24



2 Vyznam financ¢ni analyzy v Fizeni podniku

, Financni analyza je oblast, ktera predstavuje vyznamnou soucast komplexu financniho
Fizeni, nebot zajistuje zpétnou vazbu mezi predpokladanym 7idicim efektem a
skutecnosti“ *Je v uzkém spojeni s finanénim u&etnictvim, kde jsou vyhledavana data a
informace. Ty jsou pak vyuzivany pro finanéni rozhodovani v fizeni podniku. Nejcastéji
jsou data a informace ziskdvany ze zakladnich finan¢nich ukazateld, mezi néz patii
rozvaha, vykaz zisku a ztrat a ptehled o penéznich tocich (cash-flow). Dal§imi zdroji, kde
lze ziskat data a informace pro finan¢ni analyzu jsou vnitropodnikové ucetnictvi,

ekonomické statistiky a oblast penézniho a kapitalového trhu. [2]

Ucetnictvi a jeho vykazy, jakozto jeden ze zdrojii dat pro finanéni analyzu ma nékolik
nedostatkt. Jeho hlavnim nedostatkem pro finan¢ni fizeni je to, ze poskytuje informace
z minulosti a nezobrazuje vyhledy do budoucnosti. Udaje jsou zachyceny k uréitému datu,
okamziku pomoci stavovych absolutnich veli¢in, nebo pomoci tokovych veli¢in za urcité
obdobi. Takovéto informace maji ve vysledku malé vypovidaci schopnosti a netikaji
mnoho o hospodafeni podniku, o jeho slabych a silnych strankidch a celkové kvalité

hospodareni. [2]

Pravé k vylouceni téchto nedostatkl je vyuzivana finan¢ni analyza, kterd pomoci svych
metod pomé&fuje ziskané udaje mezi sebou a tim tak rozsifuje jejich vypovidaci schopnost
pro uzivatele. Finan¢ni analyza umoZnuje ohodnotit minulost, soucasnost a také nam

umozni nadhled do budouciho hospodaieni podniku. [2]

. Ucelem a smyslem financni analyzy je provést, s pomoci specidlnich metodickych
prostredkii, diagnozu financniho hospodareni podniku, podchytit vSechny jeho slozky,
pripadné pri  podrobnéjsi analyze zhodnotit blize nékterou ze slozek financniho
hospodareni*® Je-li finanéni situace podniku uspokojiva, tak hovoiime o ,finan¢nim

zdravi“ podniku. Rekneme-li, Ze je podnik finanéné zdravy, znamena to, Ze je schopen

2 VALACH, J. a kol. Finanéni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999, dotisk 2001. 324 s.
ISBN 80-86119-21-1. Str. 91

3 VALACH, J. a kol. Finanéni fizent podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999, dotisk 2001. 324 s.
ISBN 80-86119-21-1. Str. 91
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fungovat bez problému a napliiovat své soucasné, ale i budouci cile. Vlozené prostredky
vétitelll jsou zhodnocovany s urcitym stupném rizika, ktery je spojen s piislusSnym druhem

podnikani. [2]

2.1 Uzivatelé financni analyzy

Ucetni informace jsou urceny jednak manazerim podniku, tak i1 riznym externim
uzivateliim, kteii se o podnik zajimaji z nejriznéjSich duvodi. Jedna se zejména o tyto

kategorie z4jemcu:

e Fyzické a pravnické osoby, které se podileji na financovani podniku ptimo. Jsou to
vlastnici podniku (akcionafi, vkladatelé obchodnich podilii a jini), kratkodobi a
dlouhodobi vétitelé (majitelé dluhopisi, které byly vydany podnikem; banky, které
poskytly uvéry; dodavatelé zbozi, sluzeb, vybaveni a dalsi).

e Subjekty, které jsou na finanénich vysledcich podniku urcitym zpisobem
zainteresovany: danové orgdny, komise pro cenné papiry a burzy, vlastni

zaméstnanci, konkurence, poradenské spole¢nosti, vladni organy, vefejnost aj. [3]

Informace o financni situaci podniku se uzivatelim vSech kategorii predkladaji ve formé
ucetnich vykazl, pfitom je nutné zabezpelit, aby informace v nich uvedené byly
hodnovérné, srozumitelné a srovnatelné jak ramci nasi zemé, tak 1 mimo ni. V nasledujici

¢asti se podivame, o co se budou jednotlivé kategorie uzivatelti nejvice zajimat. [3]

e [nvestori pomoci informaci odhaduji miru rizika, které je spojeno s investici a jakou
rentabilitu mohou z téchto investic o¢ekavat. Pozaduji tedy informace, které by jim
pomohly pii rozhodovani na burze, a to zda nakupovat nebo prodavat.

o Vlastnici (akcionari) sleduji sviij ekonomicky prospéch, tj. jak se jim zhodnocuji
prostiedky, které vlozili do podnikéni

e Obchodni dodavatelé chtéji védét, jestli jim podnik bude schopen zaplatit za jejich
dodavky v dohodnutém terminu a jakou ekonomickou stabilitu nebo rozvoj mohou
ze strany svého obchodniho partnera ocekavat.

e Ostatni véritelé se zajimaji o to, zdali je podnik schopen uspokojovat jejich finan¢ni
naroky jako napf.: hradit ve stanovenych terminech uroky z Givérti nebo splatit

jistinu.
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Zaméstnance zajima hospodarska a finan¢ni stabilita podniku. Jeho schopnost
hradit jejich mzdové, platové a ptipadné i jiné naroky.

Potencionalni investori vyuzivaji informace pfi rozhodovani, zda maji vlozit své
prostfedky do podniku. Nejvice je zajima vynosnost jejich vlozenych finan¢nich
prostredk, a jaka rizika jsou s investici spojena.

Viada a jeji organy potrebuji informace, které se tykaji financni a danové politiky
statu. Informace pro sestavovani ndrodnich ucti a pro vypocty ukazateld statni
statistiky.

Odberatelé, kteti maji s podnikem dlouhodobé obchodni vztahy a jsou na ném
pomérné zavisli, zajima jeho dlouhodoba prosperita. Chtéji se ujistit, Ze jim podnik
bude nadale poskytovat své vyrobky a sluzby, které potiebuji pro svoji ¢innost.
Verejnost chce znéat informace o prosperité¢ podniku, o jeho zdmérech a o jeho
budoucim vyvoji, protoze podnik prfedstavuje pro vefejnost pracovni piilezitosti a
rozvoj mistni ekonomiky.

Management potiebuje informace pro soucasné i budouci finan¢ni fizeni podniku.
Pozaduje informace o majetku, jeho struktufe a jeho zdroji kryti, o alokaci
penéZznich prostiedkid, o podnikatelském zaméru a finan¢nim planu a o ocenéni
podniku.

Konkurence chce znat takové informace, aby pomoci nich zjistila, jaké ma
postaveni v oboru v porovnani s jinym podnikem. Mezi tyto informace patii data o

rentabilité, trzbach, solventnosti, zasobach a jeji dob¢ obratu a jinych. [3] [4]

2.2 Etapy finanéni analyzy

Zarodky finan¢ni analyzy se objevuji uz v dobé&, kdy se objevil trh a prvni penize nebo

jejich ekvivalenty. Uz tehdy potiebovali obchodnici néjak evidovat zaznamy o svych

obchodech, které¢ byly o mnoho jednodusSi nez nyni, ale na svoji dobu dostacujici.

V dnesni dob¢ se k sestavovani slozitych analyz pouZzivaji vykonné pocitace. B€hem casu,

ale doslo ke zménam struktur a irovni provadénych finan¢nich analyz, ale jejich principy a

divody sestavovani zustaly stejné nebo podobné. V dnesni dob¢ si ale uz nevystacime

jenom s jednoduchym pojetim finanéni analyzy, kterému se jesté¢ nedavno ucili studenti
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ekonomie. Nasledujici tabulka ukazuje rozdily mezi dosavadnim ,,$kolnim* pojeti a $ir§im

pojeti etap finan¢ni analyzy. [5] [6]

Tab. 3: Dvé pojeti hlavnich etap financéni analyzy

DVE POJETI HLAVNICH ETAP FINANCNI ANALYZY
Dosavadni "Skolni" pojeti Sirsi pojeti
1| Vypocet ukazatelt zkoumaného 1.a | Vybér srovnatelnych podnikt
podniku 1.b | Priprava dat a ukazateld
1.c | Ovéreni predpokladii o ukazatelich
2 | Srovnani hodnot ukazatell 2.a | Vybér vhodné metody pro analyzu
s odvétvovymi pruméry a pro hodnoceni ukazatel
2.b | Zpracovani vybranych ukazateld
2.c | Hodnoceni relativni pozice podniku
3 | Analyza ¢asovych trendd 3 | Identifikace modelu dynamiky
4 | Hodnoceni vzajemnych vztahii 4 | Analyza vztahii mezi ukazateli:
ukazateli pomoci pyramidové 4.a | Pyramidové funkéni vazby
soustavy 4.b | Vzajemné korelace ukazateld
4.c | Identifikace modell vztahti
5 | Navrh na opatieni ve 5.2 | Variantni navrhy na opatieni
finan¢nim planovani a fizeni 5.b | Odhady rizik moZnych variant

Zdroj: KOVANICOVA, D. Poklady skryté v Géetnictvi dil II. 2. vyd. Praha: Polygon, 1995. 218-
498 s. ISBN 80-85967-07-3. Str. 226.

2.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu mizeme rozdé€lit na dvé skupiny. Jednou skupinou
jsou data z internich zdrojii a druhou skupinou jsou data z externich zdroji. Mezi interni
zdroje patii veSkerd data, kterd byla vytvofena v ramci celého podniku a to zejména data
obsaZena ve finan¢nim a manazerském tucetnictvi. Mezi externi zdroje informaci patii data,
ktera do podniku vstupuji z vnéjSiho prostfedi. Do externich zdroji mtizeme napiiklad
zafadit cenu akcie na trhu, vyvoj kurzu mény, ale i1 jiné makroekonomické a

mikroekonomické ukazatele.
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Dale mlizeme zdroje rozdélit jest¢ na data finanni a nefinancni. Financni data jsou
vyjadfena Vv penéznich jednotkach, tudiz jsou pro finan¢ni analyzu nejvhodnéjsi. Do
nefinan¢nich dat mizeme zaradit naptiklad pocet vyrobenych kust, poCet zaméstnanct,
pocet dnli dovolenych a mnoho jinych. Jako dalsi hledisko, jak mizeme nahlizet na data je
jejich moznost je kvantifikovat. Tak rozliSujeme data kvantifikovatelna (ekonomické a

podnikové statistiky) a nekvantifikovatelna (zpravy auditorti, progndzy analytiktr).[4] [5]

vykazy. Mezi tyto vykazy patii rozvaha, vykaz zisku a ztrat, ptehled o finan¢nich tocich
(tzv. cash-flow) a ptipadné také ptiloha k Gcetni zavérce, ve které jsou zobrazeny zmény

zakladniho kapitalu. [4]

2.3.1 Rozvaha

Je to jeden ze zékladnich a klicovych finan¢nich vykazl. Rozvaha ma dvé strany. Strana
aktiv ukazuje, jaké polozky nam tvoii majetek podniku. Strana pasiv zase ukazuje,
z jakych zdrojii byl majetek potizen. V koneéném disledku musi platit, ze strana aktiv se

rovna stran¢ pasiv Y A=Y P. [3]
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Tab. 4: Rozvaha

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsané vlastni jméni A. Vlastni jméni
B. Stala aktiva Zékladni jméni
Nehmotny investi¢ni majetek Kapitalové fondy
Hmotny investi¢ni majetek Fondy ze zisku
Finan¢ni dlouhodoby majetek HV minulych let
HV bézného obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
Zasoby Rezervy
Dlouhodobé pohledavky Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé pohledavky Kratkodobé zavazky
Kratkodoby finan¢ni majetek Bankovni uvéry a vypomoci
D. Ostatni aktiva C. Ostatni pasiva

Zdroj: SUVOVA, H a kol. Finanéni analyza v fizeni podniku, v bance a na poéitati. Praha:
Bankovni institut, a.s., 2000. 622 s. ISBN 80-7265-027-0. Str. 38.

Na levé strané rozvahy, kde najdeme aktiva, jsou polozky sefazeny dle jejich stupné
likvidnosti, tzn. pfeménit se na penize. NejvySe jsou zobrazeny nejméné likvidni polozky,
coz jsou stala aktiva, mezi néz patii dlouhodobé hmotny majetek, dlouhodobé nehmotny
majetek a dlouhodoby finan¢ni majetek. Poté nasleduji ob&ézna aktiva, do nichz patii
zasoby, pohledavky kratkodobé i dlouhodobé a kratkodoby financni majetek. Stala aktiva
si zachovavaji svou piivodni podobu v pribéhu nékolika reprodukénich cykla a do vyroby
vstupuji postupné. Zatimco obé€zna aktiva méni svou podobu nékolikrat a do produkce

vstupuji jednorazove. [7]

Pasiva se nachdzeji na pravé strané rozvahy. Jsou rozdélena dle toho, odkud podnik jméni
ziskal. Proto se déli na vlastni zdroje (kapital) a cizi zdroje (kapital). Do vlastnich zdroja
zahrnujeme zékladni kapital, rezervni fond, statutarni a ostatni fondy, nerozdéleny zisk
pfipadné ztrata z let minulych a hospodaisky vysledek za béZzné obdobi. Do cizich zdroju
fadime rezervy, kratkodobé (obézné) a dlouhodobé (neobézné) zavazky. Kratkodobé

zédvazky je vhodné pouzivat pro financovani bézného provozu podniku, zatimco
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dlouhodobé zavazky jsou uréeny k financovani dlouhodobych aktiv. Pasiva, ktera se nedaji

zatadit do téchto dvou skupin, fadime do ostatnich pasiv. [3]

2.3.2 Vykaz zisku a ztraty

., V¥kaz zisku a ztraty konkretizuje, které naklady a vynosy za jednotlivé cinnosti se podilely
na tvorbé vysledku hospodareni bézného obdobi, ktery je pak v rozvaze zobrazen jako

“4 Tento

Jjediny udaj. Slouzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat viozeny kapital.
vykaz je sestavovan na tzv. akrualnim principu, coz znamena, ze jednotlivé transakce jsou
zachycovany a vykazovany v obdobi, kterého se Casové 1 vécné tykaji, bez ohledu na to,
zda doslo v daném obdobi k penéznimu piijmu nebo vydaji. Hlavni funkci vysledovky je,
zjisténi hospodaiského vysledku a to je bud’ zisku, nebo piipadné ztraty, ktery ziskame
rozdilem mezi vynosy a naklady. Dale si musime uvédomit, ze je rozdil mezi vynosy a
pfijmy a také naklady a vydaji. Vydaje a piijmy se uvadéji v hotovostnich tocich, zatimco
naklady a vynosy jsou piedstavovany vstupy a vystupy hospodarského procesu, jsou

vyjadieny hodnotové a ne vzdy jsou spojeny s okamzitym pohybem penéznich prostredkd.
Udaje ve vysledovce se &leni z pohledu &innosti na provozni, finanéni a mimotadné.

Provozni ¢innost obsahuje naklady a vynosy, které souvisi s béZznou c¢innosti podniku,

jako jsou trzby za prodané vyrobky, ndklady na vyrobu, odpisy dlouhodobého majetku atd.
Finan¢ni ¢innost obsahuje finanéni transakce, jako jsou napt. dividendy nebo uroky.

Mimoiadna ¢innost obsahuje mimofadné a necekané operace, jako jsou napft. Zivelné

pohromy a jejich nasledna pojistna plnéni. [7]

4 GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, I. Financni analyza a planovani podniku. 1. vyd . Praha: Ekopress
2007. 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2. Str. 41.
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2.3.3 Vykaz o penéZnich tocich (cash-flow)

V dusledku urcitych informacnich nedostatki, které mé rozvaha (informace o majetku a
jeho kryti) a vysledovky (data o vynosech a nakladech), si praxe vynutila i informace o
pohybu penéznich prostfedki podniku, tj. o jeho pfijmech a vydajich. Bilance, ktera
ukazuje stav majetku a kapitdlu k urCitému datu, lze ziskat informace pouze o stavu
penéznich prosttedkl, nikoli o faktorech, které je ovliviiuji. Ve vykazu ziskd a ztrat jsou
zachyceny ruzné kategorie nakladi vynosii a zisku v obdobi, ve kterém vznikly, bez

ohledu na to, zda vznikly né&jaké realné penézni piijmy nebo vydaje. [2]

V podminkach trzni ekonomiky nelze tidit podnik jen z hlediska nakladi, vynosu a zisku.
Ale i z hlediska udrzeni jeho platebni schopnosti, tj. z hlediska jeho pfijmd, vydaju a
penéznich prostiedkii. Pokud podnik vykazuje zisk, ale neni schopen dlouhodob¢ platit své
zavazky, nemiize tento podnik déle fungovat. Proto financni manazefi, analytici a
planovaci jednoznacné zdiraznuji, ze vedle sledovani majetkové struktury, finanéni
struktury a zisku je tieba sledovat, analyzovat a planovat také pohyb penéznich prostiedk,
piijmt a vydaji, protoze rust ¢i pokles zisku jest€¢ neznamena rust ¢i pokles penéznich
prostfedkii podniku v hotovosti ¢i na bankovnich uétech. Pomémé znaény vyznam
penéznich tokd vede k tomu, ze v nékterych zemich se pozaduje vystavovat k bilanci a
vykazu ziski a ztrat 1 vykaz o penéZnich tocich. V nasi zemi je piehled o penéznich tocich

soucasti pfiloh k ucetni zavérce pro podniky, které podléhaji povinnému auditu. [2]

,, Cash flow je mozné charakterizovat jako pohyb penéznich prostiedkii (jejich pririistek a
ubytek) podniku za urcité obdobi v souvislosti s jeho ekonomickou cinnosti.“> Cash-flow
tedy neni spravné ztotoznovat se stavem penéznich prostiedkd, jak je zachycen v bilanci
podniku k ur¢itému datu. Cash-flow zobrazuje zménu stavu penéznich prostiedkd za urcité

obdobi a jeji pticiny. [2]

° VALACH, J. a kol. Finanéni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999, dotisk 2001. 324 s. ISBN 80-
86119-21-1. Str. 84.
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V teorii 1 finan¢ni praxi se setkavame s riznymi kategoriemi cash-flow, které se od se sebe

li$i svym obsahem, pfipadné i zpisobem vypoctu. Obvykle se rozlisuje:

a) Cash-flow z provozni ¢innosti,
b) Cash-flow z investi¢ni ¢innosti,
c) Cash-flow z finanéni ¢innosti,

d) Cash-flow celkem.
Cash-flow je v zasad¢ mozné kvantifikovat dvéma zpusoby:

a) Pfimo — pomoci sledovani piijma a vydaji za dané obdobi.

b) Nepifimo — pomoci transformace zisku po pohybu penéznich prostifedkd a
naslednymi Upravami o dal§i pohyby penéznich prostfedkt v souvislosti se
zménami majetku a kapitalu.

Vétsinou je pouzivan a doporu¢ovan nepiimy zpusob vypoctu. [2]

Ve vyspélych zemi je kategorie cash-flow ve finan¢nim fizeni stale ¢astéji vyuzivana. Jeji
vyuziti je pfedevsim v oblastech finanéni analyzy pro hodnoceni finanéni stability podniku,
dale pti kratkodobém planovéani penéZnich piijml a vydajl, pfi sestavovani dlouhodobych
finan¢nich vyhledl podniku a jinych. Pii sestavovani cash-flow za delSi ¢asové obdobi se

jeho hodnota aktualizuje pomoci diskontu a jinych kategorii slozitého trokovani. [2]
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3 Metody financni analyzy

Metody finan¢ni analyzy muzeme v zdsadé rozdélit na dvé skupiny a to dle jejich

naroc¢nosti. Prvni skupina se nazyva elementarni (zdkladni) a druhd vyssi.
RozliSujeme dva zakladni piistupy k finan¢ni analyze a to:

e Fundamentilni analyza — rozbory zalozené na vzajemnych souvislostech mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na znalostech odborniki a jejich
subjektivnich odhadech. Tato metoda zpracovava spiSe udaje kvalitativni povahy
neZ kvantitativni.

e Technicka analyza — oporou pro ni je pouziti matematickych, matematicko-
statistickych a jinych metod ke kvalitativnimu zpracovani dat S naslednym

kvalitativnim posouzenim vysledki. [4]

3.1 Elementarni metody

Elementarni metody jsou zaloZeny na zakladnich aritmetickych operacich s ukazateli, tzn.,
Ze si vysta¢ime s elementarni matematikou a procentnim poctem. Ve vétSiné pripada je
tato analyza dostacujici a proto je v praxi znacné rozSifend. Jeji prednosti jsou
jednoduchost a nenaro¢nost vypocetniho zpracovani, coz muze byt nékdy i jeji slaba

stranka. Proto se doporucuje tyto metody kombinovat. [4]
Clenéni elementarnich metod je nasledujici [6]

» Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelu:
e analyza trendid (horizontalni analyza),
e procentni rozbor (vertikdlni analyza).

» Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelt:
e analyza fondl financ¢nich prostredkd,
e analyza cash-flow.

» Pfima analyza pomérovych ukazatelt:
e analyza ukazateli rentability,

e analyza ukazateli aktivity,
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e analyza ukazatelii zadluzenosti a finan¢ni struktury,

¢ analyza ukazatelt likvidity,

¢ analyza ukazatelt kapitdlového trhu,

¢ analyza ukazateli na bazi finan¢nich fondl a cash flow.
» Analyza soustav ukazatelt.

e DuPontuv rozklad,

e pyramidové rozklady.
Dalsi moznosti tfidéni ukazatelt dle kritérii: [4]

e Vztah K ucetnim vykazim (ukazatele rozvahové, vysledkové, penéznich tokd,
mezivykazové a ostatni).
e ZpuUsob charakteristiky jevu (ukazatele extenzivni a intenzivni).

e Matematicky zptisob vypoctu (ukazatele absolutni, rozdilové, pomérové,

procentni).

o Cas (ukazatele stavové a tokové).

Jednotliva kritéria se mohou vzdjemné prolinat. Na nasledujicim schématu lze vidét tfidéni

ukazatelu.

35



Polozky aktiv
Stavové } Absolutni

Polozky pasiv

/\

Cisty pracovni kapital

extenzivni Rozdilové Cisty pracovni majetek

/I

Cisté pohotové prostiedky Rozdilové

Cash-flow

Tokové Polozky vykazu zisku a ztrat

/N

Trendy extenz. ukazateld
UKAZATELE

Nefinanéni
Procentni

Stejnorodé

/\

Vztahové
intenzivni
Doby obratu Pomérové

Nestejnorodé Rychlostni

T

Ostatni

Obr. 1: Trideni ukazateln

Zdroj: KOVANICOVA, D. Poklady skryté v udetnictvi dil II. 2. vyd. Praha: Polygon, 1995. 218-
498 s. ISBN 80-85967-07-3. Str. 237.

3.2 Vyssi metody finanéni analyzy

Tyto metody finan¢ni analyzy lze rozdélit na dvé skupiny. Jednu skupinu tvoii metody
matematické statistiky a druhou skupinu tvofi metody, které matematickou statistiku

vyuzivaji jen ¢aste¢né nebo jsou zalozeny na zcela odlisnych piistupech [6]
Matematicko-statistické metody

Tyto metody ndm mohou také poslouzit, ale nelze od nich ¢ekat jejich univerzalni pouziti.
Je tfeba je porovndvat i sjinymi metodami a to zejména s rozumnymi ekonomickymi

uvahami. [6]
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Mezi tyto metody zahrnujeme:

e bodové a intervalové odhady,
e statistické testy odlehlych dat,
e empirické distribu¢ni funkce,
e korelacni a regresni analyza,
e autoregresni modelovani,

e analyza rozptylu a dalsi.[4]
Nestatistické metody

e metody zalozené na alternativni teorii mnozin,
e expertni systémy,
e metody formalni matematické logiky,

e neuronové sit¢ a dalsi. [4]

3.3 Extenzivni ukazatelé

Metody, které fadime mezi zékladni techniky finan¢ni analyzy, jsou zaloZeny na praci se
zjisténymi udaji a také s udaji z nich odvozenymi - s ukazateli. Sami tdaje, které jsou
obsaZeny v UcCetnich vykazech, jsou také rovnéz ukazateli. KdyZ tyto udaje pro hodnoceni
finan¢ni situace pouzivame ptimo, tak pracujeme s absolutnimi ukazateli. Téch vyuzivame
zejména k analyze vyvojovych trendl (horizontalni rozbor) a k procentnimu rozboru
(vertikalni rozbor). Z rozvahy lze ziskat udaje o stavu k ur¢itému okamziku (tzv. stavové
ukazatele). Na druhé stran¢ vykaz zisku a ztrat (vysledovka) nam na zakladé nakladi a
vynosu poskytuje Gdaje za dany Casovy interval, to jsou tzv. tokové ukazatele. Rozdilové
ukazatele ziskdvame zrozdilu stavovych ukazatell, jejichz ptedstaviteli jsou fondy
finan¢nich prostiedkd. Absolutni a rozdilové ukazatele je mozno shrnout pod spolecny
nazev extenzivni ukazatelé, nebot’ v téchto ukazatelich zlstdva informace o objemu

prostiedku. [6]
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3.3.1 Horizontalni analyzy (rozbor trendi)

Ve finan¢nich ucetnich vykazech jsou obsazeny udaje tykajici se bézného roku, tak i daje
z let ptedchazejicich. Diky udajim z téchto Casovych fad, je mozné za urcitych okolnosti
usuzovat, jakym smérem se bude podnik v budoucnu ubirat. Tato data managementu
ukazuji, jaké kroky délali, kdyz byli Gispé$ni, a také kroky, kterym by se m¢li v budoucnu
radéji vyhnout. Nékdy je vyhodnéjsi sledovat u ukazatelii ve finan¢nich vykazech jednak

jejich absolutni zmény a jednak zmény oproti predchazejicimu obdobi. [4] [6]
Zpisob vypoctu metody horizontdlni analyzy:
absolutni zména = ukazatel; — ukazatel;.; 1)

, . absolutn izm éna
procentni zména = x 100 (2)
ukazatel (_q

Dulvod, pro¢ se tato metoda nazyva horizontdlni je ten, Ze porovnavame stejny absolutni
ukazatel v ramci jednoho fadku rozvahy nebo vysledovky. Pfi interpretaci je nutné
posuzovat absolutni i1 procentni zmény soucasné. Dale musime brat jeSté v Gvahu, Ze
rozdily vyjadiené v penéznich ¢astkdch méa smysl séitat, zatimco procentni zmény scitat

nelze.[4] [6]

3.3.2 Vertikalni (procentni) analyza

Dtivodem, pro¢ se tato technika nazyva vertikalni je ten, ze se data v jednotlivych letech
zpracovavaji od shora doli a ne napfi¢ jednotlivymi roky. Tato metoda se zabyva
porovnavanim jednotlivych polozek, které jsou vyjadieny v procentech mezi sebou. Pokud
se pracuje svykazem ziski a ztrat, tak se jako zaklad pro procentni vyjadfeni urcité
polozky bere vétSinou velikost trzeb (trzby=100 %). To znamend, ze vSechny polozky,
které jsou obsazeny ve vykazu v daném roce, jSOU vyjadieny jako procento z trzeb
dosazenych v daném roce. V rozvaze pak byvaji polozky vztaZzeny jako urcité procento

Z thrnnych aktiv nebo celkového kapitalu.[6]

Porovnavame-li mezi sebou udaje podniku za vice let, mizeme identifikovat zmény

komponent a tim 1 trendy. Touto metodou lze srovndvat mezi sebou 1 podniky riznych
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velikosti. Velkou vyhodou této metody je jeji nezavislost na inflaci a tim padem lze

srovnavat vysledky analyz z riznych let. [6]

Ugetni vykazy nam pii této jednoduché analyze mnohé napovi 0 ekonomice podniku. Tak
napf. struktura aktiv v rozvaze nas informuje o tom, do ¢eho spolecnost investovala kapital
a zda pfi tom brala v tvahu hledisko vynosnosti. Obecné plati, Ze vyhodnéjsi je investovat
do dlouhodobé;jsich slozek aktiv, ponévadz u nich je mozné dosahnout vyssiho vynosu, nez
v aktivech kratkodobé povahy. Jako piiklad nejméné vynosné slozky majetku jsou penézni
prosttedky v hotovosti, protoze nepfinasi zadny vynos. ,,Sprdvny pomér dlouhodobych a
kratkodobych slozZek aktiv je do jisté miry predurcen jiz samou povahou hospodarské
Cinnosti podniku (predmétem podnikani, typem vyroby ¢i sluzeb) a nezbytnosti zajistit
likviditu. Pritom je treba nespoustét ze zretele financni rizika spojend s rozhodovanim o

tom, jak nejlépe alokovat kapitadl, tj. do jakych slozek aktiv ho umisti. “6[6]

KdyzZ se podivame v rozvaze na stranu pasiv a na jejich strukturu, zajima nas predevs§im
vynosnost kapitalu. Poté zkoumame, z jakych a jak drahych zdroji podnik sva aktiva
poridil. V zasad¢ plati, Ze pro podnik je levngj$i financovat aktiva z kratkodobych cizich
zdrojii, protoZze jejich financovani z dlouhodobych zdrojii je vSeobecné drazsi. Ale
neznamend to minimalizovat dlouhodobé zdroje a maximalizovat zdroje kratkodobé. Pro
finan¢ni zdravi podniku a jeho vyvoj je zapotiebi, aby podnik svoji finan¢ni strukturu
diverzifikoval, tzn. ziskavat potiebné finan¢ni prostiedky z riznych zdroji a tim také

rozlozit pfipadné finan¢ni riziko.[6]

3.4 Rozdilové a tokové ukazatelé

Rozdilové ukazatele, kteti slouzi analyze a fizeni financni situace podniku (s pomérné
zna¢nou orientaci na jeho likviditu) se oznacuji jako finan¢ni fondy nebo také jako fond
finan¢nich prosttedkil. Mezi rozdilové ukazatele 1ze zaradit 1 ukazatele vypocitané ze zisku

a z ptidané hodnoty, ke kterym pfii¢itame nebo odecitame dalsi polozky. [4] [6]

® KOVANICOVA, D. Poklady skryté v iietnictvi dil II. 2. vyd. Praha: Polygon, 1995.218-498 s. ISBN 80-
85967-07-3. Str. 254,
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Pojem ,,fond* se zde uziva v jiném smyslu nez tfeba v ucetnictvi. V tcetnictvi se fondem
mysli zdroj kryti aktiv, ale ve finan¢ni analyze fond chapeme jako agregaci (shrnuti)
urcitych stavovych ukazatel vyjadiujicich aktiva nebo pasiva respektive jako rozdil mezi
souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv na jedné stran¢ a kratkodobych pasiv na

stran¢ druhé. [6]
Fondy finan¢nich prostredkii
Literatura rozliSuje tyto tfi ukazatel:

e (isty provozni (pracovni) kapital,
e (isté pohotové prostiedky,

e (isté penézné-pohledavkové finanéni fondy.

3.4.1 Cisty provozni (pracovni) kapital (CPK)

CPK = ob&zna aktiva — kratkodoba cizi pasiva (dluhy) (3)
nebo
CPK = (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital) — stala aktiva 4)

Cisty provozni kapital tvoii ¢ast ob&ézného majetku, ktera je financovana dlouhodobymi
zdroji a to jak vlastnimi tak i cizimi. Cisty provozni kapitél tvoii tzv. manévrovaci prostor
pro efektivni vedeni podniku, resp. pro manazera, nebot’ se jedné o tu ¢ast obéznych aktiv,
ktera neni zatiZena nutnosti brzkého splaceni. Vyse Cistého pracovniho kapitalu velmi izce
souvisi s platebni schopnosti daného podniku. Pokud chce byt podnik likvidni, musi mit
potiebnou vysi volného kapitalu. N&kteti autofi tuto cast nazyvaji ochranny polStar
podniku. Jednou manazerskou dovednosti je spravné nakladani s timto fondem. Tento
ochranny pol§taif umoznuje podniku pokraCovat ve své cCinnosti i1 piipadé néjakych
necekanych a nepfiznivych udalosti, které by si mohly vyzadat néjaké finan¢ni vydaje. [4]

[8]

Vyse Cistého provozniho kapitélu, kterou podnik potiebuje, je zavisld na délce obratového

cyklu penéz a ma vyznamny vliv na jeho platebni schopnost. Pro zachovani platebni
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schopnosti podniku je zapotiebi urcitd vyse Cistého pracovniho kapitalu a je také dobrym
znamenim pro véfitele. Na druhé strané vysoky Cisty provozni kapitdl bez patfiéného

obratu by svéd¢il o neefektivnim vyuzivani prostiedku. [4]

3.4.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Ukazatel CPP je modifikaci &istého provozniho kapitilu a odstrafiuje nékteré z jeho
nedostatkti. Mezi tyto nedostatky patii to, ze do obéznych aktiv, z nichz se odvozuje,
zahrnuji nékteré malo likvidni nebo dokonce i dlouhodobé nelikvidni polozky. Ukazatel

CPP lze vypoditat takto:
CPP = pohotové penézni prostfedky — okamzité splatné zavazky (5)

Aby bylo dosazeno co nejvyssiho stupné likvidity, zahrnuje se do penéznich prostiredki
pouze hotovost a penézni prostiedky na béznych ucétech, popt. i velmi likvidni penézni

ekvivalenty jako napf.: sménky, Seky a jiné.[4]

3.4.3 Cisté penéZné-pohledavkové finanéni fondy
Tento ukazatel predstavuje uréity kompromis mezi CPK a CPP. Jeho vypocet je
nasledujici:

Cisty penézné-pohledavkovy fond = obézné aktiva — zasoby —

nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky (6)

Rozdilovy ukazatel vypocteny timto zpisobem se diky svému obsahu nazyva také jako

Cisty penézni majetek. [8]

3.5 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatelé predstavuji podil dvou absolutnich ukazateli. Pomérovych ukazatela
je velké mnozstvi, a proto se klasifikuji do ur€itych skupin, a to vétSinou dle jednotlivych

oblasti financ¢ni analyzy. Nejcast¢jsi klasifikace je do téchto skupin:

e ukazatele vynosnosti (rentability),

e ukazatele likvidity,
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e ukazatele aktivity,
e ukazatele finan¢ni struktury,

e ukazatele kapitalového trhu.[4]

Nekdy se ale mtizeme setkat s tim, Ze stejné nazyvané ukazatele jsou definovany s mensim
nebo veétsim rozdilem ve vypoctu. Tak napt. pii dosazovani tdajii rozvahy nemusime
pouzit konecné stavy (aktiv a pasiv), ale jejich priméry, pro vypocet lze uzit také rizné
kategorie zisku apod. Pfi provadéni pomérové analyzy si téchto rozdili musime byt
védomi a musime mit na mysli priméarni cil finanéni analyzy. Cilem finan¢ni analyzy je

zjisténi finanéni situace podniku.[4]

3.5.1 Ukazatele rentability

., Pod pojmem rentabilita rozumime méritko schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, resp.
dosahovat zisku pomoci investovaného kapitdlu.” " Vydglek z podnikatelské Einnosti za

urcité obdobi je charakterizovan rentabilitou pomoci nasledujiciho vztahu:

Rentabilita = zisk (7

investovan y kapit dl

Udaje o zisku nam poskytuje vykaz zisku a ztrat a udaje o investovaném kapitalu nam
poskytuje rozvaha. Pti vypoctu se porovnavaji thrnné tdaje za celé Gcetni obdobi s udaji
zjisténymi k uréitému datu. Tato nesrovnalost se da eliminovat tim, Ze analytik nahradi
udaje zrozvahy (statické veliiny) aritmetickym primérem pocatecniho a konec¢ného

stavu.[5]

Vlozeny kapital 1ze definovat vice zptsoby, a proto se lIze setkat s jeho dvéma zakladnimi

variantami, jimiZ jsou:

" MRKVICKA, J. a KOLAR, P. Finanéni analyza. 2., prepracované vyd. Praha: ASPI, 2006. 228 s. ISBN
80-7357219-2. Str. 82.
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e Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

ziska po zdan éni (EAT)

ROE = x 100 (8)

vilastn i kapit al

e Ukazatel rentability aktiv (ROA)

ziska pred Groky a zdan énim (EBIT
ROA = p y (EBIT)

X 100 9)

aktiva celkem

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE

Tento ukazatel hodnoti pouze rentabilitu kapitdlu, ktery byl do podniku vloZen jeho
vlastniky (akcionafi, ¢leny druzstva apod.). Investofi timto ukazatelem sleduji vynosnost

jejich investice, pti¢emz zohlediluji pfirazku, ktera je spojena s podstoupenym rizikem.
Ukazatel rentability aktiv ROA

Je povaZovan za hlavni méfitko vynosnosti celkovych zdroji, které jsou investovany do
podnikani. N&kteti odbornici poukazuji na to, ze v Citateli tohoto zlomku by nemé¢l byt zisk
po zdanéni, nybrZ jedna z téchto variant. Prvni varianta je zisk v€etné dani a urokd, protoZe
meéfime rentabilitu vSech zdroju a to jak vlastnich, tak i cizich. Druha varianta je zisk po

zdanéni, ke kterému jsou pfipocteny Uroky, které byly sniZzeny o dan.
Ukazatel rentability trZen a niakladovosti ROS

Ukazatel ROS nam ukazuje, jak velky podil maji ziskové pfiraZky na celkovych trzbach.
Tento ukazatel se velmi 1isi podle odvétvi. V odvétvi, kde je dosahovano velkych obratt, je
ukazatel ROS pomérné nizky, kdezto ve vysoce kapitdlové intenzivnim odvétvi je tento
ukazatel vyssi. Jeho vypocet je nasledujici:[4]

Rentabilita trzeb ROS = 22X (10)
trzby

3.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam ukazuji, jak ucéinné¢ podnik, potazmo management vyuziva
vlozenych prostiedk. V disledku clenéni aktiv na n€kolik urovni, tak mohou byt i

ukazatele vyjadfeny v riznych urovnich, jako napf.: aktiv celkovych, obéznych ¢i
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dlouhodobych. Ukazatele aktivity vyjadiuji bud’ rychlost obratu (pocet obratek za néjaky

Casovy interval) nebo dobu obratu (doba, po kterou je majetek vazan v urcité podob¢).[6]
Nejcastéji se setkdvame s témito ukazateli:

1) Obrat celkovych aktiv

trzby

Obrat celkovych aktiv = (11)

aktiva

Obrat celkovych aktiv nam podava informace o schopnosti podniku zajistovat investice do
aktiv pfi dané Grovni trzeb, a jak rychle dokaZe obratit vlozeny kapital. Plati, Ze ¢im vétsi

je hodnota, tak tim Iépe.

2) Obrat zasob

trzby

Obrat zasob = (12)

zasoby

Ukazatel nam ukazuje pocet obratek ptislusného aktiva za sledované obdobi, nejéastéji za
jeden rok. Jinak feceno — kolikrat se nam zasoby pfeméni na jiné formy ob&znych aktiv.
U tohoto ukazatele se doporucuje pouZzivat misto statickych veli¢in aritmetické praméry

stavu zasob.

3) Doba obratu zasob

365

Doba obratu zasob = ———
obrat zasob

(13)

Tento ukazatel vyjadiuje, kolik dnil jsou ob&zné aktiva vazana ve form¢ zasob. Nékdy se
Ize setkat i s variantou 360 dni v Citateli zlomku, ptipadné i s variantou, kdy v citateli je
pocet pracovnich dnii. U tohoto ukazatele je zaddouci, aby doba obratu zasob za sledované
obdobi, byla co nejkratsi, zatim co u ukazatele obratu zasob tato doba byla co nejvétsi. Je
nutné si uvédomit, Ze rychly obrat zasob nemusi vZdy znamenat pouze jejich intenzivni
vyuzivani, nybrz jejich nizkou uroven z hlediska zajisténi plynulé vyroby, coz mizeme
nazvat jako podkapitalizace podniku. Zajisténi optimalniho poméru mezi velikosti zasob a
jejich rychlosti obratu je jednim z hlavnich ukoli finanéniho fizeni podniku v kratkém

obdobi.[5]
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4) Obrat pohledavek

trzby

Obrat pohledavek = (14)

po hled avky

Ukazatel udava pocet obratek za urcité obdobi, tj. jak rychle jsou pohledavky preménény
do hotovosti. Plati zde, ze ¢im vy$$i je hodnota tohoto ukazatele, tim rychleji podnik
inkasuje své pohledavky a dale mtze ziskanou hotovost pouzit k dalSim nékuptiim, ¢i k

jinym investicim.
5) Doba obratu pohledavek

365
obrat pohledavky

Doba obratu pohledavek = (15)

Ukazatel vyjadiuje dobu, po kterou se majetek podniku v priméru za rok vyskytuje v
podobé pohledavek, resp. za jak dlouho jsou v podniku v priméru inkasovany pohledavky.
Lze ho vyuzivat pro fizeni pohleddvek a pii kontrole, zdali je dodrzovana podnikova
obchodné uvérova politika. Pokles jeho hodnoty nemusi hned znamenat, Ze v podniku

dochazi k rychlej$im thraddm pohledavek.

6) Obrat zavazki

, o nakupy na obc hodniuvér
Obrat zavazkid = 16
zavazky z obc hodniho styku ( )

7) Doba obratu zavazki

365

Doba obratu zavazki = ————
obrat zavazk

(17)

Zjistit udaje o ndkupech na uvér, je pro externiho analytika pomérné slozité, protoze tyto
udaje se ve vykazech nesleduji. Jedinou moznosti, jak tyto udaje ziskat je z

vnitropodnikovych udaju. [4]

3.5.3 Ukazatele likvidity

Trvala platebni schopnost tvofi jednu ze zdkladnich podminek pro uspéSnou existenci

podniku na trhu.
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., Financni riziko vyplyvajici hlavné ze struktury financnich zdrojit ma i ¢asovou dimenzi.
Jde o0 to, zda je podnik schopen vcas splatit své krdtkodobé zdvazky (dluhy). Pro
zodpovezeni této otazky je diilezity rozbor vzajemnych vztahu mezi polozkami aktiv na
jedné strané a polozkami pasiv na strané druhé, konkrétné mezi obéznymi aktivy a

kratkodobymi zavazky. “®

V souvislosti s platebni schopnosti se setkdvame s pojmy solventnost, likvidita a

likvidnost. VétSinou se vymezuji takto:

e Solventnost je obecna schopnost podniku k ziskani prosttedki na thradu svych
zéavazki.
e Likvidita vyjadiuje momentalni schopnost uhradit splatné zavazky.

e Likvidnost oznacuje miru obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy.[2]
Mezi nejvice pouzivané ukazatele patii tyto tfi:

1) Bézna likvidita

Bézni likvidita = 2o n s (18)
Ukazatel béZzné likvidity ukazuje, kolikrat obéZznd aktiva dokdZou pokryt kratkodobé
zévazky. Jinymi slovy, kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby veskera
sva ob&zna aktiva pfeménil v danou chvili v hotovost. Jenomze ne vSechna ob&zna aktiva
jsou stejné likvidni a né€ktera na penize pfeménit nejdou (nikdo je od podniku pro jejich
zastaralost nekoupi nebo jsou v jinych podnicich nepouzitelna). Proto se pro odstranéni
téchto méné likvidnich ¢asti z obéznych aktiv zjistuje ukazatel pohotové likvidity, o

kterém se zminim ve druhém bodé.

Tento ukazatel je vyznamny piedev§im pro kratkodobé véfitele, protoze jim poskytuje

informace, do jaké miry jsou jejich kratkodobé investice kryty hodnotou majetku.

8 VALACH, J. a kol. Finanéni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999, dotisk 2001. 324 s. ISBN 80-
86119-21-1. Str. 108.
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Prorizna odvétvi plati rGznd hodnota tohoto ukazatele, ale ve vétSiné piipadid se

doporucuje hodnota kolem 2.

2) Pohotova likvidita

L, g .. obézné aktiva — zasoby
Pohotova likvidita = 19
kratkodob é zavazky ( )

Tento ukazatel oc¢ist'uje obézna aktiva o jejich nejméné likvidni ¢ast, kterou jsou zasoby. Je
také dobré opravit Citatele o nedobytné pohledavky. Tento ukazatel se povazuje za

mnohem prakti¢téjsi nez ukazatel predchozi a to zejména jeho ¢asovy vyvoj.

Doposud nebylo pro tento ukazatel ureno bezpe€nostni kritérium, ale vétSinou se za
dobrou povazuje hodnota kolem 1. Vyssi hodnota ukazatele bude piiznivéjsi pro véfitele,
ale ne pro vedeni podniku ¢i pro akcionatfe. Pro né¢ to znamend, Ze podnik drzi velké
mnozstvi penéznich prostfedkli (v pokladné nebo na béznych uctech), které prinaseji maly
nebo zadny urok, coz vede k neefektivnimu vyuzivani vloZenych prostfedkit podnikem.

Proto je nutné stanovit optimalni vysi tohoto ukazatele pro spokojenost obou stran.

3) Penézni likvidita

v 711 :1:. _ finan tnimajetek

Penézni likvidita = -————-—— ~ (20)
Ukazatel vyjadiuje pomér mezi financnim majetkem a kratkodobymi zéavazky. Pod
pojmem finanéni majetek se skryvaji penize, Ucty v bankach a kratkodoby finan¢ni
majetek. Déle se musi brat v potaz, Ze do kratkodobych zavazkl patii 1 béZné bankovni
uveéry, které jsou vrozvaze uvedeny odd€lené od kratkodobych zavazki v ramci

bankovnich avéru. [2] [6]

3.5.4 Ukazatele zadluzenosti

Pojmem zadluZzenost se rozumi vyuzivani ciziho kapitalu k financovani vlastnich aktiv a
¢innosti. Pouzivani ciziho kapitalu ovliviiuje jak vynosnost, tak i riziko. Velké podniky
nikdy nefinancuji veSkera sva aktiva z vlastniho kapitdlu nebo jenom z ciziho. Kdyby
podnik pouzil pouze vlastni kapital, znamenalo by to snizeni celkové vynosnosti vlozeného

kapitalu. Podnik pouziva cizi kapitdl s tim, ze vynos, ktery jim ziskd, pokryje néklady
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S nim spojené (Uroky) a ze zbytku bude realizovat zisk. Pomér mezi vlastnim a cizim
kapitalem je nejen v riznych zemich, ale i v podnicich rozdilnych oborh rtizny. Obecné
plati, Zze vlastniho kapitalu by mélo byt vice nez ciziho, nebot’ cizi kapital se musi splatit.
Plati také, ze pokud véfitelé nesou veétsi cast rizika nez vlastnici, je pro podnik t€zs8i ziskani

dalsiho uvéru.[2]
K méteni zadluzenosti se nejcastéji pouzivaji nasledujici ukazatele:
1) Celkova zadluzenost

, . lkov é zavazk
Celkova zadluZenost = 2= 220225 (21)

celkov a aktiva

Celkova zadluzenost je zékladnim ukazatelem zadluzenosti, ktery je vyjadien pomérem
celkovych zavazka k celkovym aktivim. V zasadé lze fici, ze ¢im vétsi hodnoty tento
ukazatel nabyva, tim vyssi je zadluZenost podniku a tim vyssi je riziko jak na strané

vefiteld, tak 1 na stran€ akcionaru.

2) Podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivech

. . . . , . l { jm éni
Podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivech = asim jmen (22)
celkov & aktiva

Tento ukazatel ndm ukazuje vztah, v némz jsou aktiva podniku financovana penézi
akcionar. SlouZzi k posouzeni hospodaiské a finanéni stability podniku a spolu
s ukazatelem solventnosti byvéa povazovan nejvyznamnéjsi ukazatel pro hodnoceni celkové

finan¢ni situace podniku.

3) ZadluZenost vlastniho jméni

v , .+ , celkovézavazk
Zadluzenost vlastniho jméni = —y (23)
vlastn i jm éni

Tento ukazatel nam udéava, kolik cizich zdroji pfipadé na jednotku vlastniho jméni. Déle
doplituje piedchozi dva ukazatele a sam o sob& nema velkou vypovidaci schopnost. Cim
vy$$i hodnoty dosahuje, tim vice cizich zdrojii podnik vyuzivd a moZnost ziskani dalSich
cizich zdrojii (napf. uvért) tim klesa. Pfevracend hodnota, tohoto ukazatele, kterd se nékdy

vyuziva, se nazyva mira finan¢ni samostatnosti.
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4) Finan¢ni paka

Finanéni paka = M (24)
vilastn i jm éni

Pouzivani cizich zdroji je do jisté miry zZadouci, nebot’ vytvari tzv. efekt financni paky.

Ten spociva v tom, Ze cizi zdroje posiluji celkovy kapital podniku a zaroven z nich placené

uroky snizuji danové zatizeni, protoze jsou soucasti nakladi. Ukazatel financni paky

vyjadiuje, jaka c¢ast celkovych aktiv je kryta vlastnim jménim. Ukazatel je tim vétsi, ¢im

vyssi je podil cizich zdrojii na celkovém financovani.

5) Urokové kryti

, , ,  zisk (ptred uroky a zdan énim)
Urokové kryti = 25
celkov y Grok ( )

Ukazatel udava, kolikrat celkovy efekt reprodukce pievysuje urokové platby. V Ceské

republice se za minimalni hranici u tohoto ukazatele povazuje hodnota 5. [2] [4]

3.6 Analyza soustav ukazateli

Pomérové ukazatele hodnoti stav podniku nebo jeho vyvoj jedinym cislem, méti pouze
jediny rys pomérné slozité¢ho procesu. Jelikoz v podniku probihd mnoho ekonomickych
procest, tak i ukazatell je velké mnozstvi. Po bliz§im zkoumani Ize zjistit, Ze mezi mnoha
ukazateli existuji vzajemné zavislosti. I samotny proces se vyznacuje pomérné sloZitymi
vnitinimi sloZitostmi, a proto jakykoliv zasah do tohoto procesu vyvola nejen poZadovany
ucinek, ale ma 1 fadu dalSich duasledkl. Proto se musi ziskané poznatky tfidit, vzdjemné
propojovat a nasledné spolecné vyhodnocovat. K tomuto ndm slouzi soustavy ukazatelti.
K nejcastéji pouzivanym soustavam se pouzivaji tzv. pyramidové soustavy ukazateld, mezi
které patii rozklad DuPont a souhrnné indexy hodnoceni, mezi které fadime Altmaniv

model a Index divéryhodnosti (Index IN95). [6]

3.6.1 DuPontuv rozklad

Tento ukazatel nam rozkladd ukazatele rentability vlastniho kapitdlu na ukazatele

rentability trzeb, obrat celkovych aktiv a pomér celkovych aktiv k vlastnimu jméni.
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zisk po zdan éni (EAT) % trzby % celkov a aktiva

ROE =

(26)

trzby celkov a aktiva vlastn i jm éni

Tato rovnice nam ukazuje, ze management podniku ma k dispozici tfi paky, pomoci

kterych mize zvySovat vynosnost vlastniho kapitalu:

e ziskovou marzi (hlavnim zpisobem jejiho zvySovani je snizovani nékladit),

e obratem aktiv (hlavnim zplGsobem je zvySovani trzeb pfipadajicich na kazdou
korunu aktiv),

e finan¢ni pakou (hlavnim zptisobem je vyhodné pouziti cizich zdroji k financovani

aktiv).[9]

3.6.2 Altmanuv model

Tento model pouziva jednu z vysSich metod financni analyzy, a to tzv. diskriminacni
analyzu, kterd spociva v tom, ze tiidi objekty do dvou nebo vice pfedem definovanych
skupin dle urcitych charakteristik. To znamend, ze jejim tkolem je zjistit na zaklad¢
vybranych financnich ukazateld urcitou hranici, kterd ndm rozd€li podniky na ty, které

pravdépodobné zbankrotuji a na ty co nezbankrotuji.

Puvodni Z skére odhadnuté Altmanem v roce 1968:

Z =1,2X;+1,4X,+3,3X3+0,6X,4+0,999X5 (27)
kde:

X1 = pracovni kapital/celkova aktiva

Xz = nerozdéleny zisk minulych let/aktiva celkem

Xz = zisk pfed uroky a zdanénim/aktiva celkem

X4 = trzni hodnota vlastniho jméni/icetni hodnota celkovych zavazk
Xs = trzby/aktiva celkem

Interpretace tohoto skore:

Z<18l............. bankrot
1,81<7<29........ Seda zona
VA R prosperita [3]
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V pozdé¢jsi dobé doslo k aktualizaci tohoto modelu. V proménné X, byla hodnota vlastniho

jméni u podnikd, které nebyly obchodovatelné na kapitadlovém trhu, hodnotou ucetni.
Aktualizovany model:

Z =0,717X1+0,847X,+3,107X5+0,420X4+0,998 X5 (28)
Kde X1,X2,X3,X5 jsou stejné jako u predeslého modelu,

jenom X, = zakladni kapital/celkové zavazky.

Interpretace:

Z<12......... bankrot
1.2<7<2.9....5ed4 zo6na
Z<29..........prosperita
Tento model pomérné dobie predpovida bankrot podniku asi na dva roky do budoucnosti a

S niz$i piesnosti (asi 70 %) na dobu péti let. [4]

3.6.3 Index divéryhodnosti ,,IN95

HIndex ditvéryhodnosti IN95 je puvodnim ceskym pokusem Inky a Ivana Neumaierovych
najit postup, ktery by umoznil odhad posouzeni financniho rizika ceskych podnikii
Z pohledu svétovych ratingovych agentur. “9 Postupy pii hodnoceni jsou agenturami piisné
stieZeny a navic pii svych hodnoceni vychézeji z mezinarodnich ucetnich standardd. Index
IN95 vyuziva vstupt z ¢eskych ucetnich vykazl a navic dokaze jesté zahrnout zvlastnosti

ekonomické situace v CR.

aktiva EBIT EBIT vYynos 0A
IN95 = V1 x +V2 X = + V3 x —— + V4 x 222V 4 5 x + V6 x
CcZ U aktiva aktiva KZ+KBU
ZPL
, (29)
vynosy

® MRKVICKA, J. a KOLAR, P. Finanéni analyza. 2., prepracované vyd. Praha: ASPI, 2006. 228 s. ISBN
80-7357219-2. Str. 148.
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Kde:

CZ  —cizi zdroje,

EBIT - zisk pfed zdanénim a aroky
U —nakladové uroky

OA  —obézna aktiva

KZ  — kratkodobé zavazky

KBU - kratkodobé bankovni uvéry
ZPL  —zavazky po lhité splatnosti

Do rovnice se hodnoty ukazateli dosazuji v desetinnych cislech a stavové veliiny se
dosazuji v primérnych hodnotach. Symboly V1 az V6 piedstavuji koeficienty. Koeficienty
V1, V3, V4, V6 maji pro rizna odvétvi riizné hodnoty, jenom koeficienty V2 a V5 jsou pro
vSechna odvétvi stejna. Dlivodem tohoto rozdéleni je, Ze by mély ukazatele urokového

kryti a bézné likvidity bez ohledu na odvétvi byt na dostate¢nych hodnotéach.

Hrani¢ni hodnoty intervalt:

2 <IN95 dobré finan¢ni zdravi podniku
1<IN9 <2 podnik ma potencionalni finan¢ni problémy
IN95 <1 podnik finan¢né slaby

Autofi indexu IN9S tvrdi, Ze jejich index je na rozdil od Altmanova modelu vhodny pro

ro¢ni hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. [5]
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4 Piedstaveni spole¢nosti AGRO BYSTRICE, a.s.

4.1 Popis podniku
Obchodni firma: AGRO BYSTRICE, a.s.
Sidlo spole¢nosti: Liban, Bystfice, okres Jicin, PSC 507 23
Identifikacni ¢islo: 252 82 409
Prévni forma: akciova spole¢nost
Datum zapisu: 1. inora 1998
Predm¢ét podnikani:
o zemédélskd vyroba vcetné prodeje nezpracovanych zemédélskych vyrobkl za
ucelem zpracovani nebo dalSiho prodeje;
e Opravy zemé&délskych stroji;
¢ silni¢ni motorova doprava nakladni;
e truhlafstvi;
e tesarstvi;

e Vedeni ucetnictvi.
Zakladni kapital: 108 000 000 K¢

NejvysSim orgadnem spolecnosti je valnd hromada, kterd se schdzi jednou za rok. Akcie
spolecnosti jsou rozdéleny mezi akcionafe, ktefi jsou tvoteni ze 2/3 fyzickymi osobami a
z 1/3 pravnickou osobou. Pravnickou osobou, kterd vlastni asi 1/3 akcii je Zemédé&lské
druzstvo Bystfice. Statutarnim organem spole¢nosti je predstavenstvo, které méa sedm
&lenti. Clenové piedstavenstva si mezi sebou voli svého predsedu a svého mistopiedsedu.
Clenové piedstavenstva jsou voleni na dobu péti let. Kontrolnim organem spoleénosti je
dozoréi rada, ktera ma tii &leny a je taktéz volena na dobu péti let. Reditel, ktery stoji
Vv Cele spolecnosti je jmenovan predstavenstvem. Toto predstavenstvo ho miize také

odvolat.

Spole¢nost AGRO BYSTRICE, a.s. byla zalozena v roce 1998 jako dcefind spolednost
Zemé&délského druzstva Bystfice. Toto zemé&délské druzstvo bylo z pocatku jedinym
akciondfem. V nasledujicich letech dochazelo k uspokojovani majetkovych prav ¢lent

druzstva, kterym bylo nabidnuto, stat se akcionafem v nové vzniklé spole¢nosti
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AGRO BYSTRICE, as. Clenové druzstva, kteii tuto nabidku nepfijali, obdrzeli

kompenzaci, kterd méla finan¢ni nebo naturalni podobu.

Hlavni podnikatelskou ¢innosti spolecnosti je zeméd¢€lska ¢innost a to jak rostlinna, tak i
zivoCiSna. Spolecnost se ftadi svoji velikosti majetku, roniho obratu a poctem
zaméstnanct, kterych je kolem 85, do skupiny stfedné velkych firem. Spole¢nost hospodaii
na rozloze cca 2450 ha. Z této rozlohy piipada cca 2200 ha na ornou pudu, zbytek ploch

pak tvoii louky a pastviny.

4.2 Finanéni analyza spole¢nosti AGRO BYSTRICE, a.s.

V praktické Casti této prace se budeme zabyvat obdobim mezi léty 2007 az 2011 existence
spole¢nosti AGRO BYSTRICE, a.s. Nejprve provedeme horizontalni a vertikalni analyzy a
poté provedeme analyzy jednotlivych ukazatell, o kterych bylo zminéno v teoretické Casti.
Po provedeni vsSech téchto analyz upravime veskeré zdroje informaci, ze kterych jsme
Cerpali a to o odeCteni Castek, které podnik ziskd ve formé dotaci. Nasledné upravené

zdroje podrobime analyzam.

4.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Tato tabulka ukazuje stavy polozek rozvahy na strané aktiv. Stavy ukazateld jsou

sledovany pomoci absolutnich zmén, tak 1 pomoci indexi.

Tab. 5: Horizontdlni analyza aktiv (v tis. K¢ a indexech)

Aktiva Rok
2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 213319| 219859| 202057 | 196659 214440
absolutni zména X 6540 -17802 -5398 17781
zména v indexech X 1,03 0,92 0,97 1,09
Dlouhodoby majetek 114670 | 116188| 104175| 102860| 111267
absolutni zména X 1518 | -12013 -1315 8407
zmeéna v indexech X 1,01 0,90 0,99 1,08
Dlouhodoby nehmotny majetek 4747 3913 3803 3009 2242
absolutni zména X -834 -110 -794 -767
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zména v indexech X 0,82 0,97 0,79 0,75
Dlouhodoby hmotny majetek 98853 | 101205 89302 88808 97982
absolutni zména X 2352| -11903 -494 9174
zmeéna v indexech X 1,02 0,88 0,99 1,10
Dlouhodoby finan¢ni majetek 11070 11070 11070 11043 11043
absolutni zména X 0 0 -27 0
zména v indexech X 1,000 1,000 0,998 1,000
ObéZna aktiva 96639 103553 97655 93697 | 103070
absolutni zména X 6914 -5898 -3958 9373
zména v indexech X 1,07 0,94 0,96 1,10
Zasoby 53550 57599 53392 51978 62785
absolutni zména X 4049 -4207 -1414 10807
zména v indexech X 1,08 0,93 0,97 1,21
Dlouhodobé pohledavky 592 758 927 1096 1266
absolutni zména X 166 169 169 170
zména v indexech X 1,28 1,22 1,18 1,16
Kratkodobé pohledavky 22607 24217 15592 17153 26937
absolutni zména X 1610 -8625 1561 9784
zména v indexech X 1,07 0,64 1,10 1,57
Kratkodoby finan¢ni majetek 19890 20979 27744 23470 12082
absolutni zména X 1089 6765 -4274| -11388
zména v indexech X 1,05 1,32 0,85 0,51
Casové rozliseni 2010 118 227 102 103
absolutni zména X -1892 109 -125 1
zména v indexech X 0,06 1,92 0,45 1,01

Zdroj: Vlastni zpracovani.
Zpusoby vypocti:  absolutni zména = hodnota roku,-hodnota rokuy.;
indexova zména = hodnota rokuy/hodnota roku,.;

Dle udaju z tabulky je vidét mirny narust celkovych aktiv mezi rokem 2007 a 2008, ktery
¢inil kolem 3 %. V roce 2008 dosahovala aktiva nejvys$i hodnoty za celé sledované
obdobi. V roce 2009 se hodnota aktiv propadla o 8 % oproti roku piedchazejicimu a v roce
2010 dosahla za sledované obdobi 2007-2011 nejnizsi hodnoty, kterd byla skoro o 11 %
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niz8i nez v roce 2008. Tento propad byl nejspise zapii¢inén celosvétovou finanéni krizi,
kterd zasahla i zemé&d€lsky sektor. Dalsi polozka, kterd znacné meénila své hodnoty za
sledované obdobi, byla polozka dlouhodobého hmotného majetku. Nejvyssi hodnoty
dosahovala v roce 2008. Poté klesala a svého minima dosahla v roce 2010. Propad ¢inil
skoro 12 % a byl zptusoben pomérné vysokymi odpisy majetku a minimem investic.
Polozka, ktera se skoro nemeénila, byl dlouhodoby finan¢ni majetek. Do tohoto majetku

patii cenné papiry a to predevsim akcie jinych podniki, které tento podnik vlastni.

Polozka, kterd méla jako jedind vzestupnou tendenci, byla polozka dlouhodobych
pohledavek, ktera za sledované obdobi vzrostla o 213 % na hodnotu 1 266 000. Dalsi
polozkou, kterd zaznamenala pomérné velké vykyvy, byla polozka kratkodobych
pohledavek, ktera klesla v roce 2009 o 36 % oproti pfedchazejicimu roku. Tento pokles byl
pro podnik pfinosny, nebot’ ziskal likvidnéj$i majetek, nez mél piedtim. V nasledujicim
roce opét trochu vzrostla, ale nejvétsi jeji narust byl v roce 2011, kdy ¢inil 57 % oproti
roku piedchézejicimu. Znacny pokles hodnoty kratkodobych pohledavek v roce 2009 mél
podil na nartistu hodnoty kratkodobého finanéniho majetku, ktery v daném roce vzrostl o
32 %. Naopak v roce 2011 kdy doslo k dramatickému propadu kratkodobého finan¢niho
majetku o0 49 %, vzrostly kratkodobé pohledavky o 57 % oproti roku predchazejicimu.

4.2.2 Horizontalni analyza pasiv

V této tabulce je zobrazena strana pasiv. Hodnoty jsou zobrazeny jak v absolutnich

zménach, tak 1 pomoci indexd.

Tab. 6: Horizontdlni analyza pasiv (v tis. K¢ a indexech)

Rok
Pasiva 2007 2008 2009 2010 2011
Pasiva celkem 213319 | 219859| 202057 | 196659 214440
absolutni zména X 6540| -17802 -5398 17781
zmeéna v indexech X 1,03 0,92 0,97 1,09
Vlastni kapital 147831| 166181| 166467| 166097| 192092
absolutni zména X 18350 286 -370 25995
zména v indexech X 1,12 1,00 1,00 1,16
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Zakladni kapital 108000 108000| 108000| 108000| 108000
absolutni zména X 0 0 0 0
zména v indexech X 1,00 1,00 1,00 1,00
Kapitalové a ostatni fondy 3838 4754 5832 5896 5870
absolutni zména X 916 1078 64 -26
zmeéna v indexech X 1,24 1,23 1,01 1,00
Vysledek hospod. minulych let 18976 33042 51227 51995 51679
absolutni zména X 14066 18185 768 -316
zména v indexech X 1,74 1,55 1,01 0,99
Vysledek hospod. béz. obdobi 17017 20385 1408 206 26543
absolutni zména X 3368 | -18977 -1202 26337
zména v indexech X 1,20 0,07 0,15 128,85
Cizi zdroje 65072 53303 35189 30552 22318
absolutni zména X -11769| -18114 -4637 -8234
zmena v indexech X 0,82 0,66 0,87 0,73
Rezervy 3109 3471 3799 3799 0
absolutni zména X 362 328 0 -3799
zména v indexech X 1,12 1,09 1,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 3333 3136 1832 1196 1390
absolutni zména X -197 -1304 -636 194
zména v indexech X 0,94 0,58 0,65 1,16
Kratkodobé zavazky 14189 11203 2584 5728 77
absolutni zména X -2986 -8619 3144 2049
zména v indexech X 0,79 0,23 2,22 1,36
Bankovni ivéry a vypomoci 44441 35493 26974 19829 13151
absolutni zména X -8948 -8519 -7145 -6678
zmeéna v indexech X 0,80 0,76 0,74 0,66
Casové rozlieni 416 375 401 10 30
absolutni zména X -41 26 -391 20
zména v indexech X 0,90 1,07 0,02 3,00

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Horizontalni analyza pasiv nés informuje o zméndch ve struktufe vlastnich a cizich zdroji.

Vlastni kapital nejdiive vzrostl o 12 % v roce 2008. V nasledujicich dvou letech osciloval
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kolem hodnoty 166 450 000 K¢&. Po téchto dvou letech doslo k jeho naristu o 16 % na
nejvyssi hodnotu za sledované obdobi. Polozka, ktera za celé sledované obdobi svoji
hodnotu nezménila, byla polozka zakladniho kapitalu, kterd ¢ini 108 000 000 KC¢.
Polozkou, u které¢ dochazelo k pomérné velkym vykyvim, byl vysledek hospodareni
bézného obdobi, ktery mezi roky 2007 a 2008 vzrostl o 20 %. Po tomto ristu, ale
nasledoval velmi drtivy pad a tato hodnota se propadla 0 93 %, coz bylo pro podnik velice
nepiijemné. V nasledujicim roce doslo k dalsimu poklesu a to o 85 % oproti roku
predchazejicimu. V tomto roce ¢inil hospodaisky vysledek hospodateni pouhych 206 000
K¢ oproti roku 2008, kdy byl 20 385 000 K¢. Po tomto dramatickém propadu nastal jesté
dramatictéjsi rist. Hodnota hospodarského vysledku hospodaieni v roce 2011 doséhla

26 543 000 K¢, coz ptedstavuje nartist neskutecnych 12 885 %.

Hodnotou, kterd ma za celé sledované obdobi sestupnou tendenci, je polozka cizich zdroju.

MV

V priméru o vice nez 20 % kazdym rokem. Dalsi polozkou, kterd vyrazné klesala, byly
kratkodobé zavazky, které za tii roky klesly o 82 %. Po tomto poklesu nastal opét jejich

narust.

4.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 7: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdty (v tis. K¢ a indexech)

Rok
Vysledovka
2007 2008 2009 2010 2011
Trzby 113345| 129993 96024 | 90044 | 114930
absolutni zména X 16648 | -33969| -5980 24886
zména v indexech X 1,15 0,74 0,94 1,28
Vykonova spoti‘eba 65810 76099 67197 | 63102 75573
absolutni zména X 10289 -8902 | -4095 12471
zména v indexech X 1,16 0,88 0,94 1,20
Osobni naklady 28155 28459 26463 | 27126 28894
absolutni zména X 304 -1996 663 1768
zména v indexech X 1,01 0,93 1,03 1,07
Odpisy 20232 23142 23261 | 18569 15346
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absolutni zména X 2910 119| -4692 -3223
zména v indexech X 1,14 1,01 0,80 0,83
Jiné vynosy-dotace 22419 22741 23968 | 23912 22761
absolutni zména X 322 1227 -56 -1151
zména v indexech X 1,01 1,05 1,00 0,95
Jiné vynosy a naklady 3216 3150 368 | -3646 9732
absolutni zména X -66 -2782| -4014 13378
zména v indexech X 0,98 0,12 -9,91 3,67
Zisk pred aroky a zdanénim 24783 28184 3439 1513 27610
absolutni zména X 3401 | -24745| -1926 26097
zména v indexech X 1,14 0,12 0,44 18,25
Uroky 2683 2179 1700 1269 822
absolutni zména X -504 -479 -431 -447
zména v indexech X 0,81 0,78 0,75 0,65
Daii z pFijmu 5083 5620 331 38 245
absolutni zména X 537 -5289 -293 207
zména v indexech X 1,11 0,06 0,11 6,45
Zisk po zdanéni 17017 20385 1408 206 26543
absolutni zména X 3368| -18977| -1202 26337
zména v indexech X 1,20 0,07 0,15 128,85

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Z tabulky je patrny rust trzeb za obdobi 2007 az 2008, kdy trzby vzrostly o 15 %. Po tomto
obdobi ristu pfislo v disledku celosvétové finanéni krize a také kvili nizkym vykupnim
cenam komodit ke snizeni hodnoty trzeb a to o 25 % Vv roce 2009 a o dalSich 6 % v roce
2010. V tomto roce trzby dosahly svého minima za celé sledované obdobi. Naopak v roce
2011 dosahly trzby svého maxima, kdyZ vzrostly o 28 % oproti ptredchazejicimu roku.
Dalsi polozkou, kterd nejprve rostla, a nasledné u ni doslo k poklesu, byla vykonova
spotieba. Svého maxima dosahla v roce 2008. Od tohoto roku, ale jeji hodnota klesala.
Nejprve 0 12 % a v nasledujicim roce jesté o dalSich 6 % na své minimum, které bylo
v roce 2010. Po tomto poklesu nésledoval jeji riist o 20 % v roce 2011. V pozadi nezlstaly
ani odpisy, které v prvnich tech letech rostly, coz bylo zpiisobeno nakupem novych stroji,
ale poté se také jejich hodnota propadla o 34 % az na jejich minimum v roce 2011. Dotace,

které patii do polozky jiné vynosy, se za sledované obdobi n¢jak vyrazné nemeénily.
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Zisk pted uroky a zdanénim vzrostl v roce 2008 0 14 %, coz bylo podnikem chapano jako

pozitivum. AvSak v dal$im roce pfisla krize a zisk pfed uroky a zdanénim dramaticky klesl,

a to 0 88 %. Pokles trval i v roce 2010. Velikost zisku pied Groky a zdanénim byla nizsi o

95 %, nez v roce 2008. Po tomto propadu doslo diky vy$§im cenam komodit k nartstu

zisku ptred uroky a zdanénim o 1825 %, coz bylo pro podnik velkym pozitivem. Dalsi

pozitivnim efektem je dlouhodobé klesdni nakladovych urokd, které klesly za sledované

obdobi o0 69 %.

Podnik muze byt spokojen, protoze za sledovanou dobu 5 let byl stale ziskovy, i kdyz

dochazelo k pomérné velkym vykyvim a to hlavné mezi roky 2008 a 2009 kdy doslo

k propadu a roky 2010 a 2011 kdy doslo naopak velkému naristu.

4.2.4 Vertikalni analyza aktiv

Tab. 8: Vertikdlni analyza aktiv (v tis. K¢ a procentech)

. Rok
Aktiva
2007 | %naXA | 2008 | %naXA | 2009 | %naZXA

Aktiva celkem 213319 | 100,00% | 219859| 100,00% | 202057 | 100,00%
Dlouhodoby majetek 114670 53,76% | 116188 52,85% | 104175| 51,56%
Dlouhodoby nehmotny

) 4747 2,23% 3913 1,78% 3803 1,88%
majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 98853 | 46,34% | 101205 46,03% | 89302| 44,20%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 11070 519%| 11070 5,04%| 11070 5,48%
ObéZna aktiva 96639 | 45,30% | 103553 47,10% | 97655| 48,33%
Zasoby 53550 25,10% | 57599 26,20% | 53392| 26,42%
Dlouhodobé pohledavky 592 0,28% 758 0,34% 927 0,46%
Kratkodobé pohledavky 22607 | 10,60% | 24217 11,01%| 15592 7,72%
Kratkodoby finan¢ni majetek 19890 9,32% | 20979 9,54% | 27744 13,73%
Casové rozliSeni 2010 0,94% 118 0,05% 227 0,11%

Rok
Aktiva
2010 | %naXA | 2011 | %naZXzA

Aktiva celkem 196659 | 100,00% | 214440| 100,00%
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Dlouhodoby majetek 102860 | 52,30% | 111267 51,89%
Dlouhodoby nehmotny

majetek 3009 1,53% 2242 1,05%
Dlouhodoby hmotny majetek 88808 | 45,16% | 97982 45,69%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 11043 5,62% | 11043 5,15%
ObéZna aktiva 93697 | 47,64% | 103070 48,06%
Zasoby 51978| 26,43%| 62785 29,28%
Dlouhodobé pohledavky 1096 0,56% 1266 0,59%
Kratkodobé pohledavky 17153 8,72% | 26937 12,56%
Kratkodoby finan¢ni majetek 23470 11,93%| 12082 5,63%
Casové rozliSeni 102 0,05% 103 0,05%

Zdroj: Vlastni zpracovani.

[ 24

Ten je zde tvotfen z velké ¢asti dlouhodobym hmotnym majetkem (jsou to piedevsim

zemé&delské stavby a také stroje), ale jeho hodnota pomalu klesa. Dalsi polozkou, ktera se

na aktivech podili skoro 48% podilem, jsou ob&zna aktiva, ze kterych to jsou ptredevS§im

zasoby a také kratkodoby financ¢ni majetek. Toto mnoZstvi zasob je zplsobeno piedevsim

uskladnénymi obilninami, které se prodavaji zacatkem roku, protoZe v tuto dobu byvaji

nejvyhodnégjsi ceny na trhu. Dalsi podil na velikosti zdsob ma také nakoupené osivo a

uméla hnojiva, kterd byvaji v zimnim obdobi nejlevnéjsi. Pozitivnim faktorem u obéznych

aktiv je podil kratkodobého finan¢niho majetku, ktery do roku 2009 rostl, ale v disledku

krize se jeho podil opét snizil az na hodnotu 12 082 tis. K¢ v roce 2011. Naopak negativem

pro podnik je staly riist dlouhodobych pohledavek, které za sledované obdobi vzrostly

0 200 %.
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4.2.5 Vertikalni analyza pasiv

Tab. 9: Vertikdlni analyza pasiv (v tis. K¢ a procentech)

Rok
Pasiva
2007 | %naXZP | 2008 | %naXP | 2009 | % naZXP
Pasiva celkem 213319| 100,00% | 219859| 100,00% | 202057 | 100,00%
Vlastni kapital 147831 | 69,30% | 166181 | 75,59% | 166467 | 82,39%
Zéakladni kapital 108000| 50,63% | 108000| 49,12% | 108000| 53,45%
Kapitalové a ostatni fondy 3838 1,80% 4754 2,16% 5832 2,89%
Vysledek hospod. minulych let | 18976 8,90% | 33042| 15,03% | 51227| 25,35%
Vysledek hospod. béz . obdobi | 17017 7,98% | 20385 9,27% 1408 0,70%
Cizi zdroje 65072 | 30,50% | 53303| 24,24%| 35189| 17,42%
Rezervy 3109 1,46% 3471 1,58% 3799 1,88%
Dlouhodobé zavazky 3333 1,56% 3136 1,43% 1832 0,91%
Kratkodobé zavazky 14189 6,65% | 11203 5,10% 2584 1,28%
Bankovni Givéry a vypomoci 44441 20,83% | 35493| 16,14%| 26974| 13,35%
Casové rozliSeni 416 0,20% 375 0,17% 401 0,20%
] Rok
Pasiva 2010 % na ZP 2011 % na XP
Pasiva celkem 196659 | 100,00% | 214440| 100,00%
Vlastni kapital 166097 84,46% | 192092 89,58%
Zékladni kapital 108000 54,92% | 108000 50,36%
Kapitalové a ostatni fondy 5896 3,00% 5870 2,74%
Vysledek hospod. minulych let| 51995 26,44% | 51679 24,10%
Vysledek hospod. béz. obdobi 206 0,10%| 26543 12,38%
Cizi zdroje 30552 15,54% | 22318 10,41%
Rezervy 3799 1,93% 0 0,00%
Dlouhodobé zavazky 1196 0,61% 1390 0,65%
Kratkodobé zavazky 5728 2,91% 7777 3,63%
Bankovni Gvéry a vypomoci 19829 10,08% | 13151 6,13%
Casové rozliseni 10 0,01% 30 0,01%

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Jak je vidét z tabulky, tak nejvétsi podil na pasivech ma vlastni kapital. Jeho podil na

celkovych pasivech za sledované obdobi neustale roste a v roce 2011 dosahuje hodnoty
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90 % k celkovym pasivum. Naopak podil cizich zdroji a casového rozliSeni se za
sledované obdobi snizil. U cizich zdrojl je to zplisobeno piedev§im tim, Ze podnik splaci
stavajici bankovni uvéry a zadné nové necerpa. I pres tuto skutecnost, je podil bankovnich
uvért druhy nejvetsi na celkova pasiva, ale jeho podil se kazdoro¢né snizuje v praméru 0 5

%. Nejveétsi podil na celkovych pasivech ma zakladni kapital, a to 50 %.

Nejrychleji roste podil vysledku hospodafeni minulych let, ktery se v roce 2008 podilel na
celkovych pasivech 15 %, a v roce 2010 to bylo dokonce uz 26 %. Dalsi polozka, ktera
rostla, byl vysledek hospodafeni bézného obdobi, ale v letech 2009 a 2010 pfiSel
dramaticky propad, kdy jeho podil na pasivech ¢inil pouhych 0,1 %, ale v disledku

uspesného roku 2011, se jeho podil zvysil a to az na hodnotu 12 % z celkovych pasiv.

4.2.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 10: Vertikdalni analyza vykazu zisku a ztraty (v tis. K¢ a procentech)

Rok
Vysledovka
2007 | % natrzby | 2008 | % na trzby | 2009 | % na trzby
Trzby 113345| 100,00% | 129993 | 100,00% |96024 | 100,00%
Vykonova spotieba 65810 58,06% | 76099 58,54% | 67197 69,98%
Osobni naklady 28155 24,84% | 28459 21,89% | 26463 27,56%
Odpisy 20232 17,85% | 23142 17,80% | 23261 24,22%
Jiné vynosy-dotace 22419 19,78% | 22741 17,49% | 23968 24,96%
Jiné vynosy a naklady 3216 2,84% | 3150 2,42% | 368 0,38%
Zisk pred uroky a zdanénim 24783 21,87% | 28184 21,68% | 3439 3,58%
Uroky 2683 2,37%| 2179 1,68% | 1700 1,77%
Dan z piijmi 5083 4,48%| 5620 4,32%| 331 0,34%
Zisk po zdanéni 17017 15,01% | 20385 15,68% | 1408 1,47%
Rok

Vysledovia 2010 | % na trzby | 2011 | % na trzby

Trzby 90044 | 100,00% | 114930| 100,00%

Vykonova spotieba 63102 70,08% | 75573 65,76%

Osobni naklady 27126 30,13% | 28894 25,14%

Odpisy 18569 20,62% | 15346 13,35%

Jiné vynosy-dotace 22870 25,40% | 22761 19,80%
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Jiné vynosy a naklady -3646 -4,05% | 9732 8,47%
Zisk pred uroky a zdanénim 1513 1,68% | 27610 24,02%

Uroky 1269 1,41% 822 0,72%
Dan z piijmi 38 0,04% 245 0,21%
Zisk po zdanéni 206 0,23% | 26543 23,09%

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Dle vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty zjistime, jaky podil zaujimaji jeji jednotlivé
polozky na trzbach podniku. Z tabulky je patrné, Ze nejvétsi podil na trzbach zaujima
vykonova spotieba, ktera se pohybuje mezi 60 % a 70 %. Druhy nejvétsi podil na trzbach
maji osobni naklady, které se podilely v roce 2010 30%, i kdyzZ se jejich absolutni hodnota
oproti roku 2008 snizila. Vyrovnany podil maji jiné vynosy a dotace, ktery se pohybuje
kolem 20 %. Toto ovSem neplati pro roky 2009 a 2010, kdy podil jinych vynosu-dotaci
vzrostl na 25 %, coz bylo zptusobeno velmi nizkymi trzbami. Nizké trzby byly zptuisobeny
nizkymi vykupnimi cenami obilovin. Trvaly pokles je urokl, a to jak procentni tak i
absolutni. Vzhledem k dobrym hospodaiskym vysledka spole¢nosti v letech 2007, 2008 a
2011 presahoval podil zisku pied tiroky a zdanénim hodnoty 21 %. V roce 2009 byl ale
propad na 3,7 % a v roce nasledujicim dokonce jenom na 1,7 %. Obdobné se vyvijel i zisk

po zdanéni.

4.3 Cisty pracovni kapital

Tab. 11: Cisty pracovni kapitdl (v tis. K¢)

Rok
Hodnoty
2007 2008 2009 2010 2011
Obézna aktiva 96639 103553 | 97655| 93697 103070
Kratkodobé zavazky 14189 11203 2584 5728 7777
Cisty pracovni kapital 82450 92350| 95071| 87969 95293

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 2: Vztah obéznych aktiv a cistého provozniho kapitalu
Zdroj: Vlastni zpracovani.

Jak je z grafu i tabulky patrné, hodnota Cistého provozniho kapitalu (CPK) rostla ve viech
letech, kromé roku 2010, kdy byl mirny propad. Dale je patrné, ze hodnota obéznych aktiv
Vv prvnich dvou letech roste, v dalSich dvou letech kles4, aby mohla v dal§im roce opét
vyrust. Zato kratkodobé zavazky maji pfesné opacny vyvoj. V prvnich tfech letech jejich
hodnota klesa a opét zacina rust az v roce 2010. Nejvétsi pokles u kratkodobych zavazki

byl v roce 2009, kdy klesly oproti roku piedchazejicimu o vice nez 8,5 mil. korun.

4.4 Pomérové ukazatele

4.4.1 Ukazatele rentability

Tab. 12: Ukazatele rentability (v procentech)

Rentabilita oK
2007 2008 2009 2010 2011
RCK - aktiv 11,62%| 12,82%| 1,70%| 0,77%| 12,88%
RVK - vlastniho kapitalu 11,51% 12,27%| 0,85% | 0,12% 13,82%
Rentabilita trzeb 15,01%| 15,68%| 1,47%| 0,23%| 23,09%

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 3: Vyvoj ukazatelii rentability v case

Zdroj: Vlastni zpracovani.

informace o vynosnosti podniku. Zde mame uvedeny tfi z nich. Prvnim z nich je rentabilita
celkového kapitdlu (aktiv) ROA, ktery béhem prvnich dvou let mirné vzrostl. Po tomto
vzristu pfiSel béhem nasledujicich dvou let drasticky propad, ktery vrcholil v roce 2010.
Po tomto minimu pfisSel velmi dramaticky néartst az na hodnotu 12,88 %. Tento narust je

vniman pozitivné, nebot” hodnoty rentability by mély byt co nejvyssi.

Dal8im ukazatelem, ktery je zde pouZit, je rentabilita vlastniho kapitdlu ROE. Hodnota
tohoto ukazatele je dilezita predevsim pro akcionate, diky nému zjist'uji, jak efektivné se
jim zhodnocuji prosttedky, které vlozili do podniku. Jeho vyvoj kopiruje vyvoj
predchazejiciho ukazatele. Rust v prvnich dvou letech nasledovan padem a opét
dramaticky nértst. Tento néarist velmi dramaticky, nebot’ ukazatel vzrostl z 0,12 % na

neuvéfitelnych 13,82 %.

Poslednim ukazatelem, ktery je zde zminén, je ukazatel rentability trzeb ROS. Tento
ukazatel zachycuje schopnost podniku dosahovat zisku pti dané trovni trzeb. Jeji vyvoj je

totozny s vyvojem piedchozich ukazatelt.

Dale je tieba si také vSimnout, co ndm ovlivnilo rentabilitu celkového kapitalu. K tomu

nam poslouzi rozklad ukazatele rentability celkového kapitélu.
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Tab. 13: Rozklad rentability celkového kapitdilu

rok
Rozklad RCK
2007 2008 2009 2010 2011
Rentabilita trzeb 15,01%| 15,68% | 1,47%| 0,23%| 23,09%
Obrat celkovych aktiv 0,5313 0,5913| 0,4752| 0,4579 0,5360

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Z tabulky je patrné, Ze nejvetsi vliv na rentabilitu celkového kapitalu ma rentabilita trzeb,

ktera se za sledované obdobi docela vyrazn€ ménila. Oproti tomu obrat celkovych aktiv tak

velkych odchylek nedosahoval.

Posledni ¢ast rentability je tvofena rozkladem ukazatele rentability vlastniho kapitalu.

Tab. 14: Rozklad ukazatele rentability viastniho kapitdilu

Rok
Rozklad RVK
2007 2008 2009 2010 2011
Rentabilita trzeb 15,01% 15,68% 1,47% | 0,23% 23,09%
Obrat celkovych aktiv 0,5313 0,5913| 0,4752| 0,4579 0,5360
Financni paka 1,4 1,3 1,2 1,2 1,1

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Jak je vidét z tabulky, tak nejvétsi vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu maji opét trzby,

které dosahuji zna¢nych vykyvi a to predevS§im mezi lety 2008 a 2011, kdy nejprve doslo

Kk propadu a poté opét k ristu. Mensi vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu méla finan¢ni

péka, kterd méla za sledované obdobi sestupnou tendenci.
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4.4.2 Ukazatele aktivity

Tab. 15: Ukazatele aktivity (v desetinnych ¢islech a ve dnech)

Obrat aktiv 0,531 0,591 0,475 0,458 0,536
Obrat zasob 2,117 2,257 1,798 1,732 1,831
Obrat pohledavek 4,886 5,205 5,813 4,934 4,075
Doba obratu zasob 172 162 203 211 199
Doba obratu pohledavek 75 70 63 74 90

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 4: Hodnoty ukazatelii rychlosti obratu

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 5: Hodnoty ukazatelii doby obratu

Zdroj: Vlastni zpracovani.



Ukazatele obratu aktiv nam podavaji informace o tom, jak je management podniku
schopny vyuzivat jeho aktiva. Prvnim ukazatelem aktivity je obrat aktiv, ktery v letech
2009 a 2010 klesl oproti letim pfedchazejicim. Divodem tohoto poklesu byly trzby, které
také klesly. V nasledujicim roce hodnota ukazatele vzrostla na hodnotu, ktera byla vyssi
jak v roce 2007, coz se v ramci tohoto ukazatele jevi jako pozitivum. Dal§im ukazatelem je
obrat zasob, ktery mél podobny vyvoj jako ukazatele obratu aktiv. V prvnich dvou letech
byla hodnota ukazatele nad hodnotou 2, ale v letech nasledujicich uz byla pod hodnotou 2.
To znamend, ze podnik své zasoby ,,obrati“ ani ne dvakrat za jeden rok. Nizka hodnota
tohoto ukazatele se miize jevit jako neptizniva, ale je tfeba si uvédomit, ze v zemédelstvi je
vyrobni cyklus mnohem delsi, nez tfeba v automobilovém priamyslu. Napft. u fepky olejky
tento cyklus trva % roku. Tietim a také poslednim ukazatelem aktivity je obrat pohledavek,
u které¢ho plati ¢im vyssi je jeho hodnota, tak tim Iépe. Tento ukazatel béhem prvnich tfech
let rostl, ale v roce 2010 se propadl a tento propad se jesté zvétsil i V roce nasledujicim.
Podil na tomto propadu maji kratkodobé pohledavky, které mezi roky 2010 a 2011 vzrostly

o vice nez 9 mil. K¢.

Dal8i dva ukazatele, které nam podavaji informace o aktivit¢ podniku, se neuvadéji

v desetinnych ¢islech, ale ve dnech. Tyto ukazatele jsou doba obratu zasob a doba obratu

cv v

v

cvwr

pohledavek lze vidét snizujici se pocet dnii az na hodnotu 63 v roce 2009. Od tohoto roku

nastava narist poctu dni a v roce 2011 ¢ini 90 dnt.
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4.4.3 Ukazatele likvidity

Tab. 16: Ukazatele likvidity (v desetinnych Cislech)

Likvidita Rok
2007 2008 2009 2010 2011
Bézn4 likvidita 6,811 9,243 37,792 16,358 13,253
Pohotova likvidita 2,995 4,034 16,771 7,092 5,017
Okamyzité likvidita 1,402| 1,873 10,737 4,097 1,554
Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 6: Vyvoj hodnot ukazatelii likvidity v case
Zdroj: Vlastni zpracovani.

Ukazatele likvidity nam slouZi k posouzeni schopnosti podniku hradit zpenéZenim
likvidniho majetku kratkodobé dluhy v ¢as a v plné vysi. Do téchto ukazateld patii
nasledujici tfi: béZnd, pohotova a okamzita likvidita. B&Znou likviditu, jejiz hodnota se
doporucuje vyssi nez 2, spliuje podnik ve vSech sledovanych letech a to dokonce
nekolikanasobné. Zvlasté v roce 2009 je jeji hodnota vyssi jak 37. Tento jeji velky nartist
byl zpisoben velkym sniZzenim kratkodobych zavazk, které klesly 4ndsobné&, oproti roku
predchazejicimu. V nasledujicich dvou letech doSlo k poklesu této hodnoty, ale je stale

pomérné vysoka.

Dal$im ukazatelem je pohotova likvidita, kterd v sobé ale neobsahuje celou skupinu
obéznych aktiv jako ptedchozi ukazatel, ale jenom kratkodobé pohledavky a kratkodoby

financni majetek. U tohoto ukazatele se doporucuje hodnota vyssi jak 1, coz je opét
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splnéno ve vSech sledovanych letech. Celkové jsou ale hodnoty pomérné vysoké a podnik

by se m¢l podivat po néjakém lepsim zhodnoceni, nez je na bézZném bankovnim uctu.

Poslednim ukazatelem je okamzitd likvidita, ktera v sobé zahrnuje pouze kratkodoby
finan¢ni majetek. Jeji vySe je doporuCovana na hodnotu vyssi jak 0,5. I toto kritérium

podnik spliiuje a v roce 2009 dokonce 20 nasobng.

4.4.4 Ukazatele zadluzZenosti

Tab. 17: Ukazatele zadluZenosti (v procentech a desetinnych Cislech)

Rok
ZadluZenost
2007 2008 2009 2010 2011
Vé&titelské riziko 29,05% | 22,67% | 1554%| 13,60%| 10,41%
Vlastnické riziko 69,30% | 75,59% | 82,39% | 84,46% | 89,58%
Urokové kryti 9,24 12,93 2,02 1,19 33,59
Finan¢ni paka 1,44 1,32 1,21 1,18 1,12

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 7: Vyvoj hodnot veéritelského a viastnického rizika

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Urokové kryti a finan¢ni paka
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Obr. 8: Vyvoj hodnot urokového kryti a financni pdky
Zdroj: Vlastni zpracovani.

Zadluzenost podniku Ize vyjadfit pomoci ¢tyi ukazatell. Prvnim ukazatelem je véritelské
riziko, jehoz hodnota za sledované obdobi neustéle klesala a to az na hodnotu 10,41 %.
U tohoto ukazatele je pfitom doporuc¢ovana hodnota kolem 35 %, od které se podnik spise
vzdaluje, nez piiblizuje. V roce 2011 byla hodnota vétitelského rizika na urovni 10,4 %,
coz znamena, ze vétSina aktiv podniku byla financovana z vlastnich zdrojii, o ¢emZ nas
informuje ukazatel vlastnického rizika. Jeho hodnoty za sledované obdobi vzrostly
z ptivodnich 69 % v roce 2007 na hodnotu blizici se 90 %. Z toho ukazatele Ize usuzovat,
Ze podnik ma mnoho vlastnich zdrojii a tak nemusi mit obavy, Ze nedokaze splacet své
zavazky vici dodavatelim. Na druhou stranu by mélo vedeni spolec¢nosti uvazit, jestli by
nebylo vyhodnéjsi pii nékterych investicich vyuziti kapitalu ciziho oproti kapitalu

vlastnimu.

Dalsim neméné diilezitym ukazatelem je urokové kryti. U tohoto ukazatele se doporucuje
hodnota kolem 5. Tuto podminku podnik dostate¢né spliioval mimo roky 2009 a 2010, kdy
hodnoty ukazatele klesly na hodnotu 2 nebo dokonce na hodnotu rovno 1.

Poslednim ukazatelem je finan¢ni paka. Tento ukazatele roste tehdy, roste-li zadluzenost.

V naSem piipadé tedy hodnoty finan¢ni paky klesaji, nebot klesa i zadluZzenost podniku.
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4.5 Altmanovo Z-skére

Pomoci tohoto modelu posoudime celkové zdravi spoleénosti AGRO BYSTRICE, a.s.

Tab. 18: Altmanovo Z-skére (v desetinnych Cislech)

Rok
Kritéria
2007 2008 2009 2010 2011
0,717xprac. kapital/aktiva 0,277 0,301 0,337 0,321 0,319
0,847xnerozdél.zisk min. let/aktiva 0,158 0,224 0,245 0,250 0,332
3,107xzisk pied uroky a zdanénim/aktiva 0,361 0,398 0,053 0,024 0,400
0,420xzakladni kap./celk. dluhy 0,732 0,910 1,445 1,696 2,032
0,998xtrzby/ aktiva 0,530 0,590 0,474 0,457 0,535
Z- skore 2,059 2,424 2,555 2,747 3,618
Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 9: Hodnoty Z-skore

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Z pohledu Altmanova Z-skére, by se zkoumany podnik nemé¢l beéhem nasledujicich let
dostat do existencnich problému. I kdyz béhem prvnich ctyt let se pohyboval v sedé zone,
ale hodnota indexu se neustale zvySovala. V roce 2011 prolomil hranici mezi Sedou zénou

a prosperitou, coz jesté vice oddalilo moznost bankrotu v pfistich letech.
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4.6 Index divéryhodnosti ,, IN95¢

Toto je dalsi a v této praci posledni model, pomoci né¢hoz zjistime finan¢ni zdravi podniku.

Tab. 19: Index IN95 (v desetinnych Cislech)

Rok
Kriteria 2007 | 2008 2009 2010 2011
0,24xaktiva/cizi zdroje 0,787 | 0,990 1,378 1,545 2,306
0,11xzisk pted Groky a zdanénim/iroky 1,016 1,423 0,223 0,131 3,695
21,35x%zisk pted uroky a zdanénim/aktiva 2,480 2,737 0,363 0,164 2,749
0,76xtrzby/aktiva 0,404 | 0,449 0,361 0,348 0,407
0,10x0b&zna aktiva/kratkodobé dluhy 0,681| 0,885 3,295 1,400 1,325
14,57xzavazky po lhuté splatnosti/trzby 0,000| 0,051 0,025 0,034 0,000
IN95 5,368 | 6,536 5,645 3,622 10,482
Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 10: Hodnoty IN95

Zdroj: Vlastni zpracovani.

I podle tohoto indexu lze usuzovat, ze zkoumany podnik je finan¢né bezproblémovy.

U tohoto indexu se za spodni hranici zdravého podniku povazuje hodnota 2. Podnik se ale

za sledované obdobi pohybuje kromé roku 2010 vysoko nad touto hranici a v roce 2011 je

dokonce na 5 nasobku této hranice.
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5> Analyza bez dotaci

5.1 VySe vybranych dotaci

V nasledujici tabulce budete moci vidét, jaké dotace podnik pobiral. Dotace jsou Cerpany
z evropskych dota¢nich programi (vétsinou kofinancované ze statniho rozpoétu Ceské
republiky), a které¢ jsou jesté doplnény narodnimi dotacnimi programy (ty jsou plné

hrazeny ze statniho rozpoétu Ceské republiky).

Tab. 20: Dotace ziskané podnikem (v tis. K¢)

Dotace Rok

2007 2008 2009 2010 2011
TOP-UP orna puda 4045 3383 3028 1254 0
Chov piezvykavcu 2859 1872 1639 1470 1021
Podpora kontroly uzitkovosti 44 46 53 111 80
Likvidace kadaveru 90 116 60 24 26
SAPS zeméd¢elska puda 7053 7674 9489 9904 11300
Oddg¢lena platba za cukr 3428 4326 5672 5527 5558
Energetické plodiny 44 44 107 0 0
Podpora zemédélského pojisténi 0 805 646 699 712
Dotace urokt z poskytnutych uvéra 2187 1778 1385 1037 541
Louky 363 355 0 0 0
Meziplodiny 355 355 0 0 0
Pastviny 96 96 0 0 0
Podpora trhu s mlékem 0 0 0 321 0
Platba na dojnice 0 0 0 1486 1432
Vratka Casti spotiebni dané na naftu 1855 1891 1889 2079 2091
Dotace celkem 22419| 22741 23968| 23912 22761

Zdroj: Vlastni zpracovani.

V nasledcich né€kolika kapitolach se podivame, jak by vypadala situace v podniku, kdyby

doslo ke zruSeni dotaci.
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5.2 Horizontalni rozbor

5.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Tab. 21: Horizontdlni analyza aktiv bez dotaci (v tis. K¢ a indexech)

Aktiva Rok
2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 190900 | 179782 142947 113968 | 109026
absolutni zména X -11118| -36835,44 -28979 -4942
zména v indexech X 0,94 0,80 0,80 0,96
Dlouhodoby majetek 114670 | 116188 104175 102860 111267
absolutni zména X 1518 -12013 -1315 8407
zména v indexech X 1,01 0,90 0,99 1,08
Dlouhodoby nehmotny majetek 4747 3913 3803 3009 2242
absolutni zména X -834 -110 -794 -767
zména v indexech X 0,82 0,97 0,79 0,75
Dlouhodoby hmotny majetek 98853 | 101205 89302 88808 97982
absolutni zména X 2352 -11903 -494 9174
zména v indexech X 1,02 0,88 0,99 1,10
Dlouhodoby finan¢ni majetek 11070| 11070 11070 11043 11043
absolutni zména X 0 0 -27 0
zména v indexech X 1,00 1,00 1,00 1,00
ObéZna aktiva 74220 | 63476 38544,6 | 11005,6| -2344,44
absolutni zména X -10744 | -24931,44 -27539 -13350
zména v indexech X 0,86 0,61 0,29 -0,21
Zasoby 53550 | 57599 53392 51978 62785
absolutni zména X 4049 -4207 -1414 10807
zména v indexech X 1,08 0,93 0,97 1,21
Dlouhodobé pohledavky 592 758 927 1096 1266
absolutni zména X 166 169 169 170
zmeéna v indexech X 1,28 1,22 1,18 1,16
Kratkodobé pohledavky 22607 | 24217 15592 17153 26937
absolutni zména X 1610 -8625 1561 9784
zména v indexech X 1,07 0,64 1,10 1,57
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Kratkodoby finan¢ni majetek -2529| -19098 -31366,4| -59221,4| -93332,4
absolutni zména X -16569 | -12268,44| -27855 -34111
zména v indexech X 7,55 1,64 1,89 1,58
Casové rozliSeni 2010 118 227 102 103
absolutni zména X -1892 109 -125 1
zmeéna v indexech X 0,06 1,92 0,45 1,01

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Tato horizontdlni analyza aktiv se od té predeSlé 1i8i pouze v nckterych polozkach.

Polozka, ktera se zmeénila jako prvni, je kratkodoby finanéni majetek, ve kterém chybi

Castka, ktera odpovida dotacim, které podnik neziskal. Hodnota této veliiny se snizovala

pomérné rychle, nebot’ v roce 2007 byla jeji hodnota minus 2,5 mil. K¢ a v roce 2011 to uz

bylo vice nez minus 92 mil. K¢. K témto hodnotadm jsem doSel tak, Ze napi. v roce 2008

jsem si vzal hodnotu kratkodobého finanéniho majetku (v¢etné dotaci). Od této hodnoty

jsem odecetl vysi dotaci v roce 2008 a 2007 a pfticetl velikost dan¢ z piijma. Takto jsem

postupoval i v dalSich letech. Dalsi polozka, ktera se zménila, byla obézna aktiva. Tato

zména byla zplsobena zménou kratkodobého finan¢niho majetku, ktery je soucasti

obéznych aktiv. Jelikoz se snizovala hodnota kratkodobého finanéniho majetku, tak se také

sniZovala hodnota obéZznych aktiv a v roce 2011 dosdhla zapornych hodnot. Tyto zmény

mély vliv na vysi celkovych aktiv, které se také snizily a to vice jak 80 mil. K¢.

5.2.2 Horizontalni analyza pasiv

Tab. 22: Horizontdlni analyza pasiv bez dotaci (v tis. K¢ a indexech)

Rok
Pasiva 2007 2008 2009 2010 2011
Pasiva celkem 190900 | 179782| 142947| 113968| 109026
absolutni zména X -11118 -36835| -28979 -4942
zména v indexech X 0,94 0,80 0,80 0,96
Vlastni kapital 130495| 136122| 117705 93792 96544
absolutni zména X 5627 -18416| -23913 2752
zména v indexech X 1,04 0,86 0,80 1,03
Zakladni kapital 108000 | 108000| 108000| 108000| 108000
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absolutni zména X 0 0 0 0
zmeéna v indexech X 1,00 1,00 1,00 1,00
Kapitalové a ostatni fondy 3838 4754 5832 5896 5870
absolutni zména X 916 1078 64 -26
zmeéna v indexech X 1,24 1,23 1,01 1,00
Vysledek hospod. minulych let 18976 20789 26102 3564 | -20588
absolutni zména X 1813 | 5313,12| -22538| -24152
zména v indexech X 1,10 1,26 0,14 -5,78
Vysledek hospod. béz. obdobi -319 2579 -22229| -23668 3262
absolutni zména X 2898 -24808 -1439 26930
zména v indexech X -8,08 -8,62 1,06 -0,14
Cizi zdroje 59989 43285 24840 20165 12452
absolutni zména X -16704 -18445 -4675 -7714
zména v indexech X 0,72 0,57 0,81 0,62
Rezervy 3109 3471 3799 3799 0
absolutni zména X 362 328 0 -3799
zména v indexech X 1,12 1,09 1,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 3333 3136 1832 1196 1390
absolutni zména X -197 -1304 -636 194
zména v indexech X 0,94 0,58 0,65 1,16
Kratkodobé zavazky 9106 1185 -71765 -4659 -2089
absolutni zména X -7921 -8950 3106 2569
zména v indexech X 0,13 -6,55 0,60 0,45
Bankovni ivéry a vypomoci 44441 35493 26974 19829 13151
absolutni zména X -8948 -8519 -7145 -6678
zmeéna v indexech X 0,80 0,76 0,74 0,66
Casové rozlieni 416 375 401 10 30
absolutni zména X -41 26 -391 20
zména v indexech X 0,90 1,07 0,02 3,00

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Jelikoz se zménila strana aktiv, musi se zdkonité zménit i strana pasiv, aby byla zachovana
bilan¢ni rovnost. Prvni poloZzka, ktera se na stran¢ pasiv zménila, byly kratkodobé zavazky.

Hodnoty, ktera Cinila v roce 2011 minus 2.089 tis. K¢ bylo dosazeno tak, Zze se od té
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puvodni, ktera ¢inila 7 777 tis. K¢, odecetly hodnoty dan¢€ z ptijmii za obdobi 2007 az 2011
a priCetly nové, které se zjistily podle novych vysledkli hospodateni. Jelikoz jsou
kratkodobé zavazky soucasti cizich zdrojl, tak se také snizila hodnota celkovych zdrojt a
to z ptivodnich 60 mil. K¢ na soucasnych 12 mil. K¢&. DalSimi polozkami, které se vyrazné
meénily, byly vysledek hospodateni za bézné obdobi a vysledek hospodatreni minulych let.
Vysledek hospodatreni bézného obdobi je popsan u horizontalni analyzy vykazu zisku a
ztraty. Vysledek hospodaieni minulych let v prvnich tfech letech rostl a v roce 2009 dosahl
svého maxima na hodnoté 26 mil. K¢. Béhem dalSich dvou let, se ale jeho hodnota
propadla a v roce 2011 uz ztrata dosahovala hodnoty vice nez 20 mil. K¢. Této hodnoty
jsem dosahl tak, ze jsem od ptivodniho vysledku hospodafeni minulych let v roce 2011
odecetl ptivodni vysledky hospodateni bézného obdobi za obdobi 2007 az 2010. Nasledné
jsem Kk této hodnoté pficetl vyse dani z ptijmu za obdobi 2007 az 2010 z ptivodniho vykazu
zisku a ztraty a jest¢ vysledky hospodateni bézného obdobi bez dotaci za obdobi 2007 az
2010. A nakonec jsem od hodnoty vysledku odecetl upravenou dan z ptijmu z roku 2008.
V disledku zmén ve vysledcich hospodateni se zménila 1 vySe vlastniho kapitalu, ktery za

sledované obdobi klesl.

5.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 23: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty bez dotaci (v tis. K¢ a indexech)

Rok
Vysledovka 2007 2008 2009 2010 2011
Trzby 113345| 129993 96024 90044 | 114930
absolutni zména X 16648 | -33969 -5980 24886
zmeéna v indexech X 1,15 0,74 0,94 1,28
Vykonova spoti‘eba 65810 76099 67197 63102 75573
absolutni zména X 10289 -8902 -4095 12471
zména v indexech X 1,16 0,88 0,94 1,20
Osobni niaklady 28155 28459 26463 27126 28894
absolutni zména X 304 -1996 663 1768
zmeéna v indexech X 1,01 0,93 1,03 1,07
Odpisy 20232 23142 23261 18569 15346
absolutni zména X 2910 119 -4692 -3223
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zména v indexech X 1,14 1,01 0,80 0,83
Jiné vynosy-dotace 0 0 0 0 0
absolutni zména X 0 0 0 0
zmeéna v indexech X 0,00 0,00 0,00 0,00
Jiné vynosy a naklady 3216 3150 368 -3646 9732
absolutni zména X -66 -2782 -4014 13378
zmeéna v indexech X 0,98 0,12 -9,91 -2,67
Zisk pred uroky a zdanénim 2364 5443 | -20529| -22399 4849
absolutni zména X 3079 | -25972 -1870 27248
zmeéna v indexech X 2,30 -3,77 1,09 -0,22
Uroky 2683 2179 1700 1269 822
absolutni zména X -504 -479 -431 -447
zména v indexech X 0,81 0,78 0,75 0,65
Daii z piijmu 0 685 0 0 765
absolutni zména X 685 -685 0 765
zména v indexech X 0,00 0,00 0,00 0,00
Zisk po zdanéni -319 2579 | -22229| -23668 3262
absolutni zména X 2898 | -24808 -1439 26930
zména v indexech X -8,08 -8,62 1,06 -0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Velkych zmén zde doslo u polozky jiné vynosy-dotace, jejiz hodnota je ve vSech letech

nulova. Tato skute¢nost méla velky vliv na zisk pted uroky a zdanénim, ktery v prvnich

dvou letech rostl, ale v roce 2009 ptisel dramaticky propad a to o vice jak 25 mil. K¢&. Tato

ztrata byla zmirnéna o rok pozdéji, ale podnik byl stale v minusu. Kladné hodnoty doséahl

az vroce 2011, kdy jeho nartst Cinil pfes 27 mil. K¢ oproti minulému roku. Jelikoz byl

podnik v letech 2009 a 2010 ve ztraté, neodvadél zadnou dan z piijmu. Tuto dan neodvadél

ani v roce 2007, kdyz byl zisk pied zdanénim a aroky kladny, jelikoz velikost troki byla

vyssi nez velikost tohoto zisku. Po odecteni trokii a dané z pfijmi dostaneme zisk po

zdanéni. Ten byl v letech 2007, 2009 a 2010 zaporny. Ve zbylych letech bylo dosazeno

zisku.
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5.3 Vertikalni analyza

5.3.1 Vertikalni analyza aktiv

Tab. 24: Vertikdlni analyza aktiv bez dotaci (v tis. K¢ a indexech)

Aktiva Rok

2007 | %naXA | 2008 | %naZzA 2009 | % naZA
Aktiva celkem 190900 | 100,00% | 179782 | 100,00% | 142947 | 100,00%
Dlouhodoby majetek 114670 | 60,07% | 116188 64,63% | 104175| 72,88%
Dlouhodoby nehmotny majetek 4747 2,49% 3913 2,18% 3803 2,66%
Dlouhodoby hmotny majetek 98853 | 51,78% | 101205 56,29% 89302 | 62,47%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 11070 5,80% | 11070 6,16% 11070 7,74%
ObéZna aktiva 74220 | 38,88% | 63476 35,31% | 38544,6| 26,96%
Zasoby 53550 | 28,05%| 57599 32,04% 53392 | 37,35%
Dlouhodobé pohledavky 592 0,31% 758 0,42% 927 0,65%
Kratkodobé pohledavky 22607 | 11,84% | 24217 13,47% 15592 | 10,91%
Kratkodoby finan¢ni majetek -2529 |  -1,32%| -19098| -10,62% | -31366,4 | -21,94%
Casové rozliSeni 2010 1,05% 118 0,07% 227 0,16%

Aktiva Rok

2010 | % naZzA 2011 % na A
Aktiva celkem 113968 | 100,00% | 109026 | 100,00%
Dlouhodoby majetek 102860 | 90,25% | 111267 | 102,06%
Dlouhodoby nehmotny majetek 3009 2,64% 2242 2,06%
Dlouhodoby hmotny majetek 88808 | 77,92% 97982 | 89,87%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 11043 9,69% 11043| 10,13%
ObéZna aktiva 11005,6 9,66% | -23444| -2,15%
Zasoby 51978 | 45,61% 62785| 57,59%
Dlouhodobé pohledavky 1096 0,96% 1266 1,16%
Kratkodobé pohledavky 17153| 15,05% 26937 | 24,71%
Kratkodoby finan¢ni majetek -59221,4| -51,96% | -93332,4| -85,61%
Casové rozlieni 102 0,09% 103 0,09%

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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V dusledku poklesu kratkodobého finanéniho majetku, klesl i podil obéznych aktiv na
celkovych aktivech a to z primérnych 47 % na primérnou hodnotu 21 %. Naopak proti

tomu, vzrostl podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech z ptivodnich 52 % na

78 %.

5.3.2 Vertikalni analyza pasiv

Tab. 25: Vertikalni analyza pasiv bez dotaci (v tis. K¢ a indexech)

Rok
Pasiva

2007 | % naXP | 2008 | %naZXP 2009 % na ZP
Pasiva celkem 190900 | 100,00% | 179782 | 100,00% | 142947 | 100,00%
Vlastni kapital 130495| 68,36% | 136122| 75,71% | 117705| 82,34%
Zakladni kapital 108000| 56,57% | 108000| 60,07% | 108000| 75,55%
Kapitalové a ostatni fondy 3838 2,01% 4754 2,64% 5832 4,08%
Vysledek hospod. minulych let | 18976 9,94%| 20789| 11,56% | 26102,12| 18,26%
Vysledek hospod. béz. obdobi -319| -0,17% | 2578,56 143% | -22229| -15,55%
Cizi zdroje 59989 | 31,42% | 43285| 24,08% 24840 17,38%
Rezervy 3109 1,63% 3471 1,93% 3799 2,66%
Dlouhodobé zavazky 3333 1,75% 3136 1,74% 1832 1,28%
Kratkodobé zavazky 9106 4,77% | 1185,44 0,66% | -7764,56| -5,43%
Bankovni Gvéry a vypomoci 44441\ 23,28% | 35493| 19,74% 26974 | 18,87%
Casové rozliSeni 416 0,22% 375 0,21% 401 0,28%

] Rok
Pasiva 2010 % na ZP 2011 % na ZP

Pasiva celkem 113968 | 100,00% | 109026| 100,00%
Vlastni kapital 93792 | 82,30% 96544 | 88,55%
Zéakladni kapital 108000 | 94,76% | 108000| 99,06%
Kapitalové a ostatni fondy 5896 5,17% 5870 5,38%
Vysledek hospod. minulych let | 3564,12 3,13% | -20587,9| -18,88%
Vysledek hospod. béz. obdobi -23668 | -20,77%| 3261,87 2,99%
Cizi zdroje 20165| 17,69% 12452 | 11,42%
Rezervy 3799 3,33% 0 0,00%
Dlouhodobé zavazky 1196 1,05% 1390 1,27%
Kratkodobé zavazky -4658,56 -4,09% | -2089,43 -1,92%
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Bankovni Givéry a vypomoci

19829

17,40%

13151

12,06%

Casové rozliSeni

10

0,01%

30

0,03%

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Podil vlastniho kapitalu se i ptes velké vykyvy u vysledki hospodafeni moc nezménil.

Jeho zmény byly kolem 5 %. To samé plati i u polozky cizich zdrojl, ktera se odchylila od

té pivodni v rozmezi 1 % az 3 %.

5.3.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 26: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrdaty bez dotaci (v tis. K¢ a indexech)

Rok
Vystedovka 2007 |%natrzby | 2008 | % natrzby | 2009 |% na trzby
Trzby 113345/ 100,00%| 129993| 100,00%| 96024/ 100,00%
Vykonova spotieba 65810 58,06%| 76099 58,54%| 67197, 69,98%
Osobni naklady 28155 24,84%| 28459 21,89%| 26463 27,56%
Odpisy 20232 17,85%| 23142 17,80%| 23261] 24,22%
Jiné vynosy-dotace 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Jiné vynosy a naklady 3216 2,84% 3150 2,42% 368 0,38%
Zisk pied uroky a zdanénim 2364 2,09% 5443 4,19%| -20529| -21,38%
Uroky 2683 2,37% 1700 1,31% 1700 1,77%
Dan z pfijmi 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Zisk po zdanéni -319 -0,28% 2579 1,98%)| -22229| -23,15%
Rok
Vysledovka

2010 | %natrzby | 2011 |% na trzby

Trzby 90044| 100,00%| 114930/ 100,00%

Vykonova spotieba 63102 70,08%| 75573] 65,76%

Osobni néklady 27126 30,13%| 28894| 25,14%

Odpisy 18569 20,62%| 15346/ 13,35%

Jiné vynosy-dotace 0 0,00% 0 0,00%

Jiné vynosy a naklady -3646 -4,05% 9732 8,47%

Zisk pred uroky a zdanénim -22399 -24,88% 4849 4.22%

83




Uroky 1269 1,41% 822 0,72%
Dai z pfijmt 0 0,00%| 765,13 0,67%
Zisk po zdanéni -23668| -26,28% 3262 2,84%

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Nejvétsi zmeény u podilu na celkovych trzbach bylo u polozky jiné vynosy-dotace, jejiz
podil klesl na nulu. Dalsiho velkého snizeni podilu na trzbach bylo u zisku pied uroky a

zdanénim a také u zisku po zdanéni.

5.4 Cisty pracovni kapital

Tab. 27: Cisty pracovni kapitdl bez dotaci (v tis. K¢)

Rok
Hodnoty
2007 2008 2009 2010 2011
Obézna aktiva 74220 63476 38545 11006 -2344
Kratkodobé zavazky 9106 1185 -7765 -4659 -2089
Cisty pracovni kapital 65114 62291 46309 15664 -255

Zdroj: Vlastni zpracovani.

4
Vztah OA a CPK
80 000,00 K¢
60 000,00 K¢
40 000,00 K¢ )
¢ \ —&—Obé7na aktiva
20 000,00 K¢ % ., s
= Cisty pracovni kapital
0,00 K¢
-20 000,00 K¢
2007 2008 2009 2010 2011

Obr. 11: Vztah obéznych aktiv a cistého provozniho kapitalu bez dotaci

Zdroj: Vlastni zpracovani.

V disledku sniZzeni kratkodobych zavazkti o dan zpfijmu a také poklesu hodnoty
U obéznych aktiv, kterd jsou snizena o velikosti dotaci, tak doSlo i1 k postupnému propadu

hodnoty cistého provozniho kapitdlu. Ten se dostal v roce 2011 dokonce do zapornych
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hodnot, coz mize pro podnik znamenat negativum, protoze musi kryt dlouhodoba aktiva

kratkodobym kapitalem. Tento stav mize uvést podnik do platebni neschopnosti.

5.5 Pomérové ukazatele

5.5.1 Ukazatele rentability

Tab. 28: Ukazatele rentability bez dotaci (v procentech)

- Rok
Rentabilita
2007 2008 2009 2010 2011
RCK - aktiv 1,24% 3,03% -14,36% -19,65% 4,45%
RVK - vlastniho kapitalu -0,24% 1,89% -18,89% -25,23% 3,38%
Rentabilita trzeb -0,28% 1,98% -23,15% -26,28% 2,84%
Zdroj: Vlastni zpracovani.
Rentabilita
10,00%
0,00% — y. _
2007 2008 2009 2010 2011 ——RCK - aktiv
-10,00% =#—-RVK - vlastniho kapitalu
Rentabilita trzeb
-20,00%
¥
-30,00%

Obr. 12:Vyvoj ukazatelii rentability bez dotaci

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Jak je z grafu a tabulky patrné, tak se vSechny tfi druhy rentability do roku 2008 zvysily o
cca 2 % a dosahovaly kladnych hodnot, nebot’ i zisk pfed zdanénim a uroky byl kladny a
kladny byl také i zisk po zdanéni. V letech 2009 a 2010, kdy byly oba zisky zaporné,
2010. Po tomto propadu se ale opét dostaly do kladnych hodnot, nebot’ jak zisk pfed Groky
a zdanénim tak i zisk po zdanéni nebyly zéporné, ale kladné. Zisk pted Groky a zdanénim

byl ve vysi 4,8 mil. K¢ a zisk po zdanéni mé¢l hodnotu 3,2 mil. K¢&. Z vyvoje rentability
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vlastniho kapitdlu v obdobi 208 az 2010 by nebyli nadSeni akcionafi, nebot’ by jejich

majetek ztracel na hodnoté.

Co nam nejvice ovlivnilo rentabilitu celkového kapitalu? Na tuto otdzku nam odpovi

nasledujici dve tabulky.

Tab. 29: Rozklad rentability celkového kapitilu bez dotaci

Rok
Rozklad RCK
2007 2008 2009 2010 2011
Rentabilita trzeb -0,28% 1,98% | -23,15% -26,28% 2,84%
Obrat celkovych aktiv 0,5937 0,7231| 0,6717 0,7901 1,0542
Zdroj: Vlastni zpracovani.
Tab. 30: Rozklad rentability viastniho kapitalu bez dotaci
Rok
Rozklad RVK
2007 2008 2009 2010 2011
Rentabilita trzeb -0,28% 1,98% -23,15% -26,28% 2,84%
Obrat celkovych aktiv 0,5937 0,7231 0,6717 0,7901 1,0542
Finanéni paka 1,4629 1,3207 1,2144 1,2151 1,1293

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Jak je patrné z tabulek, tak nejvétsi vliv jak na rentabilitu celkového kapitalu, tak 1 na

rentabilitu vlastniho kapitalu méla rentabilita trzeb. Jeji vykyvy dosahovaly nejvétSich

hodnot. Zatim co vykyvy obratu celkovych aktiv a finan¢ni paky lze povaZovat za

minimalni.
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5.5.2 Ukazatele aktivity

Tab. 31:Ukazatele aktivity bez dotaci (v desetinnych cislech a ve dnech)

Obrat aktiv 0,594 0,723 0,672 0,790 1,054
Obrat zasob 2,117 2,257 1,798 1,732 1,831
Obrat pohledavek 4,886 5,205 5,813 4,934 4,075
Doba obratu zasob 172 162 203 211 199
Doba obratu pohledavek 75 70 63 74 90

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Rychlosti obratu
7,000
6,000
4,000 =&—Obrat aktiv
2,888 = Obrat zasob
0,000
2007 2008 2009 2010 2011
Obr. 13: Hodnoty ukazatelit rychlosti obratu bez dotaci
Zdroj: Vlastni zpracovani.
Doby obratu
250
150
=&—Doba obratu zasob

100
(] ‘._’-.—’—-. == Doba obratu pohledavek

50

2007 2008 2009 2010 2011

Obr. 14: Hodnoty ukazatelii doby obratu bez dotaci

Zdroj: Vlastni zpracovani.

87



U ukazatell aktivity, dotace ovlivnily pouze obrat aktiv a to pozitivné, nebot’ hodnota

tohoto ukazatele kromé roku 2009 rostla. Diivodem ristu bylo, Ze se kazdoro¢né snizila

hodnota celkovych aktiv a trzby se neménily.

5.5.3 Ukazatele likvidity

Tab. 32: Ukazatele likvidity bez dotaci (v desetinnych Cislech)

Rok
Likvidita
2007 2008 2009 2010 2011
Bézna likvidita 8,151 53,546 -4,964 -2,362 1,122
Pohotova likvidita 2,205 4,318 2,032 9,030 31,777
Okamzita likvidita -0,278 -16,110 4,040 12,712 44,669
Zdroj: Vlastni zpracovani.
Likvidita
60,000
A
50,000
40,000 / \\
30,000 VA \ 7l —o—Be&zna likvidita
20,000 \ =l—Pohotova likvidita
10,000 / \ i Okamzita likvidita
0,000 R
-10,000 2007 “~._ 2008 _
-20,000

Obr. 15: Vyvoj hodnot likvidity v case bez dotact

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Pohotova likvidita ztstala jako jedind za celé sledované obdobi kladné. Tato skutecnost
byla zptsobena tim, ze Vletech 2007 a 2008 byly kratkodobé pohledavky vyssi nez
kratkodoby finan¢ni majetek. V roce 2009, ale uz kratkodobé pohledavky nebyly vyssi nez
kratkodoby finan¢ni majetek a dostaly se do zapornych hodnot a tak by méla byt 1
zaporné. KdyZ je zaporny jak Citatel, tak jmenovatel, tak cely zlomek je kladny. Tento stav
plati az do roku 2011. Bézna likvidita stoupne vroce 2009 na hodnotu 53, ale

V nasledujicim roce se propadne na hodnotu minus 4,9. Ze zaporné hodnoty vystoupi az

88



v roce 2011. Na zaporné hodnoty u této likvidity maji vliv kratkodobé zavazky, které jsou

zaporné. Okamzitd likvidita ma opacény vyvoj, nez béznd likvidita. To je zplsobeno

hodnotou u kratkodobého finan¢niho majetku, ktera je zaporna po celé sledované obdobi.

Kladné hodnoty dosahne okamzitd likvidita az v roce 2009. V tomto roce jsou totiz

zaporné i1 kratkodobé zavazky.

5.5.4 Ukazatele zadluzenosti

Tab. 33: Ukazatele zadluZenosti bez dotaci (v procentech a desetinnych Cislech)

Rok
ZadluZenost
2007 2008 2009 2010 2011
Véfitelské riziko 29,80% 22,15% 14,72% 14,36% 11,42%
Vlastnické riziko 68,36% 75,71% 82,34% 82,30% 88,55%
Urokové kryti 0,88 2,50 -12,08 -17,65 5,90
Finanéni paka 1,46 1,32 1,21 1,22 1,13
Zdroj: Vlastni zpracovani.
Veéritelské a vlastnické riziko
100,00%
60,00%
40.00% =&V &fitelské riziko
20.00% .\ = Vlastnické riziko
] 0 N— F 4
0,00%
2007 2008 2009 2010 2011

Obr. 16: Vyvoj véritelského a viastnického rizika bez dotaci

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Urokové kryti a finanéni paka
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-15100 \ /
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-20,00

—&—Urokové kryti
= Finan¢ni paka

Obr. 17: Vyvoj urokového kryti a financni pdky bez dotaci

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Hodnota véftitelského rizika v disledku neptiznani dotaci nepatrné vzrostla. Tento jev

muze byt vniman jako pozitivni, nebot’ doporucena hodnota je kolem 35 %, ale i pies tento

nepatrny rast se k této hranici na§ podnik nepfiblizuje, spiSe naopak. Ani hodnota

vlastnického rizika se v porovnani s hodnotou s dotacemi moc nezménila. Sice klesla, ale

pokles byl kolem 1 %. Na stejné Grovni zistala pouze financni paka. Dotace nejvice

ovlivnily hodnotu tGrokového kryti, jehoz hodnoty se dostaly do zaporu v letech 2009 a

2010. To bylo zpiisobeno ztratou, které podnik dosahl.

5.6 Altmanovo Z-skore

Tab. 34: Altmanovo Z-skére bez dotaci (v desetinnych Cislech)

Rok
KritCria 2007 2008 2009 2010 2011
0,717xprac. kapital/aktiva 0,245| 0,248 0,232 0,099 -0,002
0,847xnerozdél.zisk min. let/aktiva 0,100| 0,132 0,058 -0,106 -0,089
3,107 xzisk pred troky a zdanénim/aktiva 0,038 0,094 -0,446 -0,611 0,138
0,420%zékladni kap./celk. dluhy 0,797 1,139 2,156 2,772 3,643
0,998xtrzby/ aktiva 0,593| 0,722 0,670 0,789 1,052
Z-skore 1,773 2,336 2,670 2,942 4,742

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Obr. 18: Hodnoty Z-skore bez dotaci

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Neobdrzeni dotaci se na celkovém finan¢nim zdravi, dle tohoto ukazatele, moc negativné

neprojevi. Hodnota tohoto ukazatele v zddném roce neklesla pod hranici 1,2, pod kterou

hrozi podniku bankrot. Finan¢ni zdravi podniku je i bez dotaci na velice slusné tirovni a

v roce 2010 opousti Sedou zénu. To znamena, Ze by se V nejblizsich letech nemél dostat do

bankrotu.

5.7 Index divéryhodnosti ,, IN95¢

Tab. 35: Index IN95 bez dotaci (v desetinnych Cislech)

Rok
KritCria 2007 2008 2009 2010 2011
0,24xaktiva/cizi zdroje 0,764 0,997 1,381 1,356 2,101
0,11xzisk pted uroky a zdanénim/troky 0,097 0,275 -1,328 -1,942 0,649
21,35xzisk pred troky a zdanénim/aktiva 0,264 0,646 -3,066 -4,196 0,950
0,76xtrzby/aktiva 0,451 0,550 0,511 0,600 0,801
0,10xobézna aktiva/kratkodobé dluhy 0,815 3,777 -0,522 -0,298 0,112
14,57xzavazky po 1hité splatnosti/trzby 0,000 0,051 0,025 0,034 0,000
IN95 2,391 6,296 -3,000 -4,445 4,613

Zdroj: Vlastni zpracovani.

91




8,000
6,000
4,000
2,000
0,000
-2,000
-4,000
-6,000

IN95

»

e

N\

/

AN

/

2007

2008

| \\QOOQ

2010 //,

2011

=o—[N95

Obr. 19: Hodnoty IN95 bez dotaci

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Dle tohoto ukazatele, to snasim podnikem nevypada tak pozitivné jako u Altmanova

modelu. Jako finan¢né zdravy podnik, je zde uvadén podnik, jehoz hodnota indexu je vyssi

jak 2 a tuto podminku nas podnik nespliiuje v letech 2009 a 2010, kdy se dostal dokonce

do zaporu, coz by znamenalo jeho bankrot.
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Z.aver

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo zjisténi a ndsledné porovnéni finan¢niho zdravi
zemé&délského podniku s dotacemi a bez nich. K ziskavani udaji a jejich naslednému

porovnavani nam poslouzily ukazatele, které jsou k tomu urceny. Z nich pak byly vybrany

vvvvvv

A) Finan¢ni analyza s dotacemi

Finanéni analyza podniku AGRO BYSTRICE, a.s. pii Serpani dotaci v zemé&délstvi vysla
velice ptiznivé. Z toho lze usuzovat, Ze se podnik nachazi ve velmi dobré ekonomické
kondici a ze mu v dohledné dob¢ nehrozi ekonomicky upadek. Z vysledkt horizontalni a
vertikalni analyzy aktiv a pasiv je patrné, Ze bilancni suma podniku dosahla svého vrcholu
v roce 2008, kdy cinila 219 859 tis. K¢. Po pfichodu celosvétové finanéni krize, ktera
pomérné citelné zasahla i sektor zeméd¢lstvi, zacala bilan¢ni suma podniku klesat a to do
roku 2010, kdy jeji hodnota dosahla 196 659 tis. K&. Za rok 2011 vzrostla jeji hodnota na
214 440 tis. K&. Nejvetsi vykyvy u tohoto ukazatele, na strané aktiv, byly zaznamenany ve
struktufe dlouhodobého hmotného majetku a to pfedevsim v roce 2009, kdy jeho hodnota
poklesla v porovnani s rokem 2008 0 12 %. Na druhou stranu v roce 2011 vzrostla hodnota
dlouhodobého hmotného majetku v porovnani s rokem 2010 o 10 %, avSak jeho hodnota
nedosahovala trovné roku 2008. Dalsi velké vykyvy byly v oblasti obéznych aktiv a to
pfedevSim v poloZce dlouhodobych pohledavek, které kazdorocné vzrostly o cca 18 %.
Velké vykyvy byly také zaznamenany u kratkodobych pohledavek a kratkodobého
finan¢niho majetku. Tak napi. v roce 2009 klesla hodnota kratkodobych pohledavek o
35 % a jako reakce na tento jev vzrostla hodnota kratkodobého finan¢niho majetku o 32 %.
Nejvyraznéjsi vykyvy na strané pasiv byly zaznamenany u poloZek vysledku hospodateni
bézného obdobi, kratkodobych zavazkli a bankovnich uvért. Vysledek hospodareni
bézného obdobi dosahl velice piiznivych hodnot v letech 2007, 2008 a 2011, kdy v roce
2011 bylo doraZeno rekordné vysokého zisku v historii spole¢nosti. Hodnota kratkodobych
zavazk klesala do roku 2009 a od nasledujiciho roku opét rostla a to na hodnotu 7 777 tis.
K¢ vroce 2011, i ptes tento rast je hodnota kratkodobych zavazk takika poloviéni oproti
roku 2007. Hodnota bankovnich Gvéri meziro¢né klesala o cca 23 %, coz bylo zptisobeno

pravidelnym splacenim bankovnich uvéra a neCerpanim novych.
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Dle vysledkii horizontdlni a vertikdlni analyzy vykazu zisku a ztraty byly zjistény
nejvyrazngjs$i vykyvy u trzeb a vykonové spotieby, a dale pak u odpist a urokli. Trzby
podniku rostly do roku 2008 o 15 %, ale z duvodu vyrazného poklesu vykupnich cen
zemé&délskych komodit, poklesly trzby v roce 2009 o 26 % Vv porovnani s rokem 2008.
Podobny trend byl zaznamenan i v roce 2010, kdy jejich hodnota oproti roku 2009 klesla
06 %. Naopak vroce 2011 doslo k nartstu trzeb o 28 %. Podobny trend vykazovala i
vykonova spotieba. Hodnota odpist rostla az do roku 2009 a poté z divodi omezeni
investic, zacala jeji hodnota klesat. Vyraznych zmén dosahovaly i troky, které¢ kazdorocné

klesaly o cca 25 %.

Z vysledkl rozdilovych ukazatell je patrné, Ze za celé sledované obdobi dosahoval Cisty
pracovni kapital vysokych kladnych hodnot, coz znamena, Ze vétsi ¢ast obéznych aktiv je

kryta dlouhodobymi zdroji a nehrozi tak podniku platebni neschopnost.

Dale v této praci byly vyuzity pomérové ukazatele a to ukazatele rentability, aktivity,
likvidity a zadluzenosti. Vzhledem k tomu, Zze podnik dosahoval za celé sledované obdobi
kladného vysledku hospodafeni, dosahovaly i ukazatele rentability kladnych hodnot.
Velice ptfiznivych hodnot rentability bylo dosaZeno v letech 2007, 2008 a 2011, kdy napf.
rentabilita celkovych aktiv nabyla hodnoty vice jak 11,5 %. Naopak v letech 2009 a 2010
byla hodnota rentability velice nizka a nedosahovala ani 2 %. Dle vysledkt ukazatelli
aktivity podnik dosahoval nizkého obratu aktiv, zasob a dale pak vyssi doby obratu zasob,
coz se jevi jako negativni. Ale v dusledku dlouhodobého vyrobniho cyklu, ktery je

vV zeméd¢lstvi, je pravdépodobné, Ze tyto hodnoty bude velmi narocné dale zlepSovat.

Jako velice piiznivé mizeme hodnotit ukazatele likvidity, nebot’ vSechny tfi ukazatele
likvidity vySly mnohondsobné vyssi, nez jsou jejich doporucené hodnoty. Napt. v roce
2009 dosahla okamzita likvidita hodnoty vyssi jak 10, coZ je vice jak dvaceti nasobné vyssi
nez doporucena hodnota. Dle ukazatelli zadluZenosti byl kryt veskery majetek spolecnosti
z vice jak 70 % vlastnim kapitdlem, o cemz nds informuje ukazatel vlastnického rizika. Dle
vysledkt ukazatelli vétitelského rizika a financéni paky se snizil podil ciziho kapitalu

Z 29 % v roce 2007 na 10,4 % v roce 2011.
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Jako posledni ukazatele financni analyzy byly pouZity modely predikce financéni tisné a
to Altmanovo Z-skore a index IN9S5, které shodné dosahovaly takovych hodnot, Ze
spolecnosti ani v dobé finanéni krize nehrozilo riziko bankrotu a dosahovala tak

dobrého financniho zdravi.
B) Finan¢ni analyza bez dotaci

Finanéni analyza podniku AGRO BYSTRICE, a.s. pfi neerpani dotaci v zemé&délstvi,
dopadla pro spole¢nost velmi negativné a to piedevSim v jeji platebni schopnosti. Dle
vysledki horizontdlni a vertikalni analyzy aktiv, by spole¢nost dosdhla kazdorocné
zaporné hodnoty u kratkodobého finanéniho majetku. V roce 2011 by hodnota
kratkodobého finanéniho majetku byla minus 93 mil. K¢ coZ by pro podnik bylo

finanéné neunosné.

Z vysledkl rozdilovych ukazatelii je patrné, Ze za obdobi 2007 az 2010 dosahoval cisty
pracovni kapital kladnych hodnot, avSak jeho hodnota se kazdorocn€ snizovala. Zaporné
hodnoty dosahl v roce 2011, coz znamena, ze ¢ast dlouhodobych aktiv podniku je kryta

kratkodobymi zdroji, coz je pro podnik neptiznivé.

Vzhledem k vylouceni ¢astky dotace se podnik v letech 2007, 2009 a 2010 ocitl ve ztrate,
diky ¢emuz vykazovaly ukazatele rentability v téchto letech zapornych hodnot. Pouze
v letech 2008 a 2011 byly ukazatele rentability kladné, ale jejich vySe nebyla zavratné

vysokd. Na ukazatele aktivity podniku nemélo vylouceni dotaci nikterak vyznamny vliv.

Vzhledem k tomu, Zze podnik dosahoval zapornych hodnot jak u ¢asti ob&znych aktiv, tak i
u kratkodobych zavazki, snizila se vypovidaci schopnost ukazatelt likvidity. VIiv dotaci
na ukazatele zadluzenosti se projevil pouze u ukazatele trokového kryti, ktery vysel
v letech 2009 a 2010 zaporng, ¢imz se zvySuje pravdépodobnost, Zze véfitelé piijdou o

vynos z poskytnutého Gvéru.

Z vysledkii ukazatele Altmanova Z-skore je patrné, Ze se podnik v letech 2007 aZ 2009
nachazel v Sedé zoné a v letech 2010 a 2011 se jii nachdzel nad touto zonou, co?
zhamend, Ze podniku nehrozilo riziko bankrotu a vykazoval tak dobré financni zdravi.

Oproti tomu ukazatel index IN95 oznacil podnik v letech 2007, 2008 a 2011 v dobré
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ekonomické kondici. Naopak v letech 2009 a 2010 dosahoval tento index zdpornych

hodnot, coZ by pro podnik znamenalo bankrot.

Z vysledkii financni analyzy s vlivem a bez vlivu zemédélskych dotaci miiieme usuzovat,
fe z dlouhodobého hlediska by bylo pro podnik AGRO BYSTRICE, a.s. finaniné

neunosné nepobirat tyto dotace.
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Piiloha A — Tabulka s hodnotami pro koeficienty Indexta davéryhodnosti “IN95”

OKEC Nizev V1 V3 \Z! V6
A Zemédélstvi 0,24 21,35 0,76 14,57
B Rybolov 0,05 10,76 0,90 84,11
C Dobyvani nerostnych surovin 0,14 17,74 0,72 16,89

CA |Dobyvani energ. surovin 0,14 21,83 0,74 16,31
CB Dobyvani ostatnich surovin 0,16 5,39 0,56 25,39
D Zpracovatelsky primysl 0,24 7,61 0,48 11,92
DA | Potravinatsky pramysl 0,26 4,99 0,33 17,36
DB Textilni a odévni primysl 0,23 6,08 0,43 8,79
DC |Kozedélni pramysl 0,24 7,95 0,43 8,79
DD | Dftevarsky prumysl 0,24 18,73 0,41 11,57
DE Eﬁgg;ls’fky a polygraficky 023 | 607 | 044 | 16,99
DF Koksovani a rafinérie 0,19 4,09 0,32 | 2026,00
DG Vyroba chemickych vyrobkl 0,21 481 0,57 93,00
DH Sl‘ér;?;;mky a plastikarsky 022 | 587 | 038 | 17,06
Dl Stavebni hmoty 0,20 5,28 0,55 43,01
DJ Vyroba kovi 0,24 1,55 0,46 9,74
DK | Vyroba stroji a piistroji 0,28 13,07 0,64 6,36
DL |Elektrotechnika a elektronika 0,27 9,50 0,51 8,27
DM | Vyroba dopravnich prostiedki 0,23 29,29 0,71 7,46
DN |Jinde nezatazeny prumysl 0,26 3,91 0,38 17,62
E Elektiina, voda a plyn 0,15 4,61 0,72 55,89
F Stavebnictvi 0,34 5,74 0,35 16,54
G Obchod a opravy motor. vozidel 0,33 9,70 0,28 28,32
H Pohostinstvi a ubytovani 0,35 12,57 0,88 15,97
I Doprav, skladovani, spoje 0,07 14,35 0,75 60,61
Ekonomika CR 0,22 8,33 0,52 16,80

Zdroj: MRKVICKA, J. a KOLAR, P. Finanéni analyza. 2., pfepracované vyd. Praha: ASPI, 2006.
228 s. ISBN 80-7357219-2. Str. 149 — 150.
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