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UVOD

0d 90. let 20. stoleti se pomalu zacaly ménit a vyvijet vlastnické vztahy v lesnim
hospodaistvi. Lesy postupné piestdvaly byt vyhradnim majetkem statu, zacaly se
transformovat do soukromych subjektt. Vlastniky se stdvaly obce ¢i kraje, které
zakladaly spole¢né podniky. V piipadé privatizace zacaly byt vlastnikem lesi vétSinou
fyzické osoby. Tim se na trhu lesniho hospodarstvi vytvotila konkurence.

Pro odbératele, vétitele a investory (v podobé zamyslenych spoluvlastnickych
podild, zahrani¢nich investic ¢i bankovnich tGvért) je v rozhodovani o vybéru partnera
v konkuren¢nim prostiedi nezbytny hodnotici néstroj kvality podniku. Dobrd povést
podniku ¢i zkuSenosti majitele sice mnohé o firmé€ napovi, ovSem jsou to velmi
subjektivni a malo dostupné informace. Objektivnim a vypovidajicim néstrojem
hodnoceni je finan¢ni analyza. Podniky si jsou vyznamu takového ndstroje védomy a
v Castych piipadech maji kvalifikované vysledky pro odbératele i investory k dispozici.
Zejména se udaje o vysledcich hospodateni, pfipadné 1 nckteré ukazatele financni
analyzy uvadéji ve Vyrocni zprave podniku za dany rok.

Metody finan¢ni analyzy mohou v neposledni fadé slouZit managementu
podniku, vlastnikovi pfi rozhodovacich procesech. Pro management jsou vysledky
finan¢ni analyzy zpétnou vazbou a voditkem pro rozhodovéni o dalSim vyvoji podniku.

Ve své diplomové prici na téma ,,Financni analyza na ptikladu Lesniho druzstva
obci Pribyslav se budu zabyvat vyuzitim finan¢ni analyzy a jejimi ukazateli. Cilem
diplomové prace je pomoci vybraného ukazatele financni analyzy zhodnotit

ekonomickou situaci vybraného podniku.



1. LITERARNI RESERSE

Pojem ,finan¢ni analyza® pochdzi z anglitiny. V kontinentdlni Evropé a
zejména v némecky mluvicich zemich se spiSe setkdvdme s pojmem ,,bilan¢ni analyza®.
V Ceské odborné literatufe byl zpocatku pouzivan termin pfejaty z némdciny, napi. prace
prof. Dr. Pazourka ,Bilance akciovych spole€nosti zroku 1906. V dobé prvni
republiky zvefejiiovaly bilanc¢ni analyzy ucetnich zavérek firem nékteré hospodarské
Casopisy. Vletech po II. svétové vélce a zejména po roce 1989 byl tento pojem
vystifddn angloamerickou finanéni analyzou'.

Kolébkou modernich metod finan¢ni analyzy jsou Spojené staty americké, kde
bylo napsadno nejvice teoretickych praci a nejdédle dosla 1 praktickd aplikace jednotlivych

metod.

Financni analyza v nejsirsim slova smyslu zahrnuje celou skdlu metod
prispivajicich k resent nejriiznéjsich rozhodovacich iiloh. Z hlediska zdméru ji lze clenit
na analyzu financniho postaveni podniku a analyzy spojené se specifickymi
rozhodovacimi ulohami, jeZ maji byt manaZerium napomoci pri vybéru vhodného
reSeni... ... Postaveni, funkce a cile analyzy financniho postaveni podniku je nutno
odvozovat od potieb financniho rozhodovdni, které tvori jddro financniho Fizeni
podniku. Vymezuje se obvykle jako proces souvisejici s vybeérem optimdlni varianty
ziskavdni kapitdalu a s jeho vhodnym umistovanim a vyuZivdnim s prihlédnutim
k zdkladnim financnim cilum podniku a omezujicim podminkdm [Kovanicovd].

Podle Prof. Kovanicové finan¢ni analyza vyhodnocuje tidaje ticetnich vykazit a
pomdhd odhalit slabé i silnéjst strdanky financniho hospodareni firmy. Je pohledem do
minulosti, ale soucasné i zdkladnou, z ni7 se odviji podnikatelsky zdmér pro pristi

obdobi. Chdpat dnes analyzu financniho postaveni podniku jen jako prostiedek

vvvvvv

' Kot&Sovcovd, J., Kubickova, D.: Finanéni analyza, krii¢ek po kriicku aZ k souhrnnym metodam.
VOX.a.s., 2005



hospoddrské cinnosti s pripadnym vyctem duvodii, pro¢ nemohlo byt toho ¢i onoho

dosaZeno) by bylo velkym omylem [Kovanicovd].

Kolektiv autori Griinwald, Holeckova v materidlu ,Finan¢ni analyza a
planovani podniku“ povazuje financni analyzu za ...oblast, kterd predstavuje
vyznamnou soucdst soustavy podnikového Fizeni. Je iizce spojena s financnim
licetnictvim a financnim vizenim podniku, propojuje tyto dva ndstroje podnikového
Fizeni, jejichZ vyznam v trini ekonomice vystupuje vyrazné do popredi. Jejich vzdjemny
vztah je obvykle vystizné charakterizovdn tak, Ze ucetnictvi je jazykem financi v tom
smyslu, Ze poskytuje data a informace pro financni rozhodovdni prostrednictvim
zdkladnich financnich vykazii: rozvahy, vykazu zisku a ztrdt a prehledu o penéZnich
tocich (cash-flow). Tyto vykazy jsou sestaveny na podkladeé financniho ucetnictvi jako
procesu, ktery shromaZduje, eviduje, tridi a dokumentuje vidaje o hospodareni podniku.

Finan¢ni analyza ... poméruje ziskané tidaje mezi sebou navzdjem a rozsiruje tak
jejich vypovidaci schopnost, umoZituje dospét kurcitym zdvérum o celkovém
hospodareni a financni situaci podniku, podle nich? by bylo moZné prijmout ruznd
rozhodnuti. ... Ucelem financni analyzy je predevsim vyjadrit pokud mozno komplexné
financni situaci podniku, tzn. podchytit vSechny jeji slozky, pripadné pri podrobnéejsi
analyze zhodnotit nekterou ze sloZek financni situace (rozbor zadluZenosti, rozbor rizik
platebni neschopnosti, atd.). ... Financni analyza predstavuje ohodnoceni minulosti,
soucasnosti a predpokldadané budoucnosti financniho hospodareni podniku [Griinwald,

Holeckovd].



2. METODIKA A CIL PRACE

Ve své diplomové préci na téma ,,Finan¢ni analyza na piikladu Lesniho druzstva
obci Pribyslav* se budu zabyvat vyuZzitim finan¢ni analyzy a jejimi ukazateli. Jako cil
jsem si stanovil pomoci vybraného ukazatele finan¢ni analyzy zhodnotit ekonomickou
situaci vybraného podniku.

Pokusim se o vybér nejvhodnéjsiho ukazatele, ktery 1ze aplikovat na konkrétni
pravni formu, tedy druZstvo v lesnim hospodafstvi.

Nejprve se zaméfim na finan¢ni analyzu jako hodnotici néstroj, jeji misto a
vyuziti v podniku, cile, metody a jednotlivé zdkladni ukazatele. Ddle se pokusim o
specifikaci konkrétniho Lesniho druZstva obci Pfibyslav a jeho hospodateni v letech
1996-2006, tedy od doby jeho zaloZeni, vcetné uvedeni konkrétnich geografickych
podminek oblasti, kde druzstvo ptisobi.

V dalsi casti diplomové prace se zaméfim na vybér jednoho z ukazatelti finan¢ni
analyzy a nastinéni odivodnéni vybéru. Pokusim se o konkrétni vypocty vybraného
ukazatele finan¢ni analyzy a jeho obmén, vyvoj ukazatele v Case a podrobnéjsi
zkoumani jednotlivych poloZek ukazatele. Vysledky analyzy se pokusim interpretovat a
vystihnout slabé a silné faktory.

V zéavéru této prace se pokusim shrnout podstatné informace, zhodnotit vysledky
finan¢ni analyzy a navrhnout vhodna feSeni v pfipadé, Ze vysledky vybraného a
propocitaného ukazatele finan¢ni analyzy budou pro podnik méné ptiznivé nebo aspon
podpofit silné stranky podniku.

Informace a data pro tuto diplomovou praci jsem Cerpal z odbornych publikaci a
skript tykajicich se finan¢ni analyzy a finan¢niho fizeni lesniho hospodarstvi, z aktudlni
piislusnych pravnich piedpisii a z vyrocnich zprdv a udcetnich dokumenti Lesniho
druZstva obci Pfibyslav.

S ohledem na datum zpracovani této diplomové prace jsem mohl jako nejnovéjsi

data pouZzit udaje z roku 2006.



3. FINANCNI ANALYZA A JEJI
UKAZATELE

Finan¢ni analyza podniku a jeji cile

Finan¢ni analyza je stard, jak jsou staré samotné penize. Je pochopitelné, Ze jeji
metody a techniky byly poplatné dobé¢, ve které fungovaly. Nelze samoziejmé srovndvat
rozbory stfedovékych obchodnikli provadéné bez jakychkoliv technickych pomtcek

s dneSnimi analyzami, sestavovanymi pomoci vykonnych pocitacu.
3.1.1 Misto finané¢ni analyzy v ¥izeni podniku®

Finan¢ni rozhodovéni vyzaduje znalost fizeného jevu, jeho Sir§i souvislosti
s jinymi jevy, raciondlni zhodnoceni dostupnych informaci a zvdZeni rizik a nejistot.
Poznavani souvislosti mezi tlohami finan¢niho rozhodovani a potfebou analyz pro
naplnéni takovychto uloh urCuje a objasnuje smysl a podstatu finan¢nich analyz
v nejsirSim slova smyslu.

Spravné pfipravend analyza napomtiize chdpani reality. Jak je jiz v dvodu
zminéno, metody finan¢ni analyzy slouzi managementu podniku, vlastnikovi pii
rozhodovacich procesech. Pro management jsou vysledky finan¢ni analyzy zpétnou
vazbou jeho prace a zdmérl a voditkem pro rozhodovéni o dal§im vyvoji podniku. Tam,
kde nejsou vyuZivana analytickd kritéria pro rozhodovéni, jsou fidici pracovnici vedeni
pouze obecnymi ideami ,,prakticnosti* nebo ,,nadmérnych ndklada®, kterych se pouziva

neinformované€ a neefektivné.

* Kovanicov4, D. a kol.: Finanéni téetnictvi v kontextu svétového vyvoje. Polygon, 1999
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3.1.2 Cile finanéni analyzy’

Finan¢ni analyza je tedy soucdsti soustavy podnikového fizeni a jako takova je
tizce spojena s finanénim ucetnictvim a finanénim ¥{zenim podniku. Ucetnictvi je
jazykem financi v tom smyslu, Ze poskytuje data a informace pro financni rozhodovdni
prostiednictvim zdkladnich financnich vykazii (rozvahy, vykaz zisku a ztrdty a pripadné
prehledu o penéZnich tocich) [Griinwald, Holeckovd].

Samotné vystupy ucetnictvi neposkytuji uplny obraz o silnych a slabych
strankdch podniku, nebezpecich a trendech, v tuto chvili pfichdzi na pomoc finan¢ni
analyza. Finan¢ni analyza je metoda, kterd poméfuje ziskané tdaje mezi sebou a
roz§ifuje tak jejich vypovidaci schopnost, umoznuje dospét k uréitym zavérim o
celkovém hospodateni a financni situaci podniku, na zdklad¢ kterych je mozné piijmout
rozhodnuti.

Ucelem finanéni analyzy je pokud moZno vyjadfit komplexné finanéni situaci
podniku, pfedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a budoucnosti finan¢niho
hospodaieni podniku.

Cilem finan¢ni analyzy je poznat financéni zdravi podniku, urcit slabé
stranky, které by mohly firmé v budoucnu zpisobit problémy a stanovit jeji silné
stranky, které by firma mohla vyuzit. Finan¢n¢ zdravy je takovy podnik, ktery je
v danou chvili i perspektivné schopen napliovat smysl své existence. Financni zdravi
podniku je stav, kdy podnik zhodnocuje vloZeny kapitdl, tj. je rentabilni a pokud nema
problémy se svou schopnosti v€as hradit své zdvazky, tj. je likvidni.

V podminkdch trini ekonomiky to prakticky znamend, Ze je schopen dosahovat
trvale takové miry zhodnoceni vloZeného kapitdlu (miry zisku), kterd je poZadovdna
investory (akciondri) vzhledem k vysi rizika, s jakym je prislusny druh podnikdni spojen
[Griinwald, Holeckovd]. Odrazem této schopnosti je v podminkidch finan¢niho
ucetnictvi urcitd majetkovd a financni struktura a struktura hospodarského vysledku.
V podminkéch kapitdlového trhu je mira perspektivni schopnosti zhodnocovat vloZeny

kapital hodnocena investory prostfednictvim trzni ceny akcii, pfipadné cenami jinych

? Griinwald, R., Hole¢kov4, J.: Finanéni analyza a pldnovéni podniku. Vysoka §kola ekonomicka v Praze,
1994;
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cennych papir. VSechny tyto informace slouzi jako podklad pro analyzu finan¢ni

situace podniku.

Metody finan¢ni analyzy*

Financni analyza je analyza pomécrovych ukazateli. Pomérové ukazatele
charakterizuji vzdjemny vztah mezi dvéma poloZzkami ucetnich vykazii nebo polozkami
z nich odvozenymi. Zakladnimi zdroji informaci pro finan¢ni analyzu jsou zejména:

e Ucetni vykazy — ucetni zdvérka (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pfiloha k ucetni
zaveéree), konsolidovana ucetni zaveérka,. ..

e vyroc¢ni zpravy;

e podnikové statistiky;

e zpravy auditory;

e komentdfe manaZert apod.

Ve finan¢ni analyze neplati ,,¢im vice pomérovych ukazateld, tim 1épe®, ale je
tteba uvazlivé vybirat ty nejzavaznéjsi v souvislosti s potfebami a pifjemci vysledki.
Volba vhodného ukazatele finan¢ni analyzy zavisi na:

e cilech uzivatelskych skupin;

e dostupnosti dat, jejich struktuie a spolehlivosti;

e moznostech vypocetni techniky;

e (Casu a financnich zdrojich, které 1ze analyze vénovat.

Je nutné mit na zfeteli, Ze pomérovymi ukazateli a jejich interpretaci finan¢ni
analyza definitivn€ nekonci. Nicmén€ pomérové ukazatele zaujimaji prvni misto
v nastrojich finan¢ni analyzy. Podstatnou vyhodou pomérovych ukazateli je
skutecnost, ze umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zdkladnich finan¢nich
charakteristikdch podniku. Dal$i vyhody jsou:

e moznost srovndni podnikil rizné velikosti;
e mozZnost provadét analyzu ¢asového vyvoje finanéni situace dané firmy v riznych

obdobich;

* Kovanicova, D. a kol.: Finanéni t¢etnictvi v kontextu svétového vyvoje. Polygon 1999
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e jsou vhodnym vychodiskem hlubsi prifezové analyzy atd.
Pro uceleni tématiky na tomto mist¢ uvadim dalSi metody finan¢ni analyzy.

Vedle pomérovych ukazatelli se jednd o:

e rozbor absolutnich ukazateli, jednotlivych polozek;

e horizontdlni analyzu (analyza ¢asova, trendova), kterd pocitd procentni zmény kazdé
polozky vykazu proti pfedchdzejicimu obdobi;

e vertikdlni analyzu — po polozkich rozvahy, vysledovky, vétSinou jako procentni
rozbor (soucasti jsou pomérové ukazatele);

e dodrzovani bilan¢nich pravidel;

e mezipodnikové srovnavani (vétSinou jako procentni rozbor);

Vv s

e slozit¢j$i matematické a statistické metody apod.

Vvew

spravné zvolenych ukazatelll), ovS§em vysledkem je sprdvnd interpretace vysledki. Je

nezbytné, aby autor byl zkuSeny a nezavisly ekonom.

v , 5
Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele vyjadiuji vztahy mezi rozlicnymi poloZzkami ucetnich
vykazli. Mlze se jednat o vztahy uvniti jediného vykazu (nejcastéji uvnité rozvahy,
uvniti vysledovky, poptipadé uvniti vykazl penéznich toki) nebo o popis vazeb mezi
vykazy. DileZité je, aby zdrojova data zobrazovala pravdivy a vérny obraz podniku. Je
nezbytné mit zaroven na zfeteli, Ze na celkovy obraz a vysledek pisobi vnéjsi faktory,
jako je Cas (hodnota dnesni jedné koruny je jind v souc¢asné dob¢, nez diive, ¢i pozdéji —
napf. nyni je mozné ji investovat apod.) a riziko (zejména u investic).

Pro potieby srovndvani ukazatel v prostoru a Case se pomérové ukazatele
klasifikuji do urcitych skupin, vétSinou podle klicovych charakteristik, jimiZ se ovéfuje

finan¢ni zdravi podniku. Mezi takové zakladni charakteristiky patii likvidita, vynosnost,

> Kovanicovd, D. a kol.: Finanéni téetnictvi v kontextu svétového vyvoje. Polygon 1999
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aktivita a finan¢ni struktura podniku. Kazd4 zdkladni charakteristika se pii analyze
obvykle vyjadfuje nékolika pomérovymi ukazateli, které o dané charakteristice
vypovidaji vZdy z jiného thlu pohledu. Vzhledem k tomu, Ze financni analyza nemd
dana pevnd metodickd pravidla a postupy, neexistuje jednotné pfijatd terminologie pro
velké mnoZstvi pouzivanych ukazateli. To znamend, Ze se v Ceské odborné literatufe
setkdvdme s riznymi tiidicimi hledisky a rlznymi ndzvy. Naésledujici zminéné
pomérové ukazatele jsou jen vSeobecnym piehledem téch nejCastéji pouZivanych

ukazatela.

Ukazatel likvidity

Likvidita je schopnost podniku pfeménit majetek na prostredky, které je mozné
pouzit na thradu zavazku. Je jednou z podminek jeho existence. Podnik je pln¢ likvidnt,
pokud mé dostatecnou vysi penéZnich prostiedkli na v€asnou thradu splatnych dluht.
Likvidnost je preménitelnost na penize, tzn. je tim vétSi, ¢im kratSi je doba jeho
zpenéZeni a ¢im menSi je finan¢ni ztrita pfitom realizovana.

Ukazatele likvidity poméfuji to, ¢im je moZno platit s tim, co je nutno zaplatit.
Podle toho, jakou miru jistoty poZzadujeme, dosazujeme do Citatele obézna aktiva podle

jejich likvidnosti.

® peznd likvidita (celkova likvidita) = obéZna aktiva / kratkodobé dluhy

Ukazatel vyvoldvda dojem, Ze ¢im vySSi je jeho hodnota, tim vys$$i je schopnost
zachovani likvidity. OvSem vSechna obéZzna aktiva (financni majetek + kratkodobé
pohledavky + zasoby + pohledavky za upsany vlastni kapitdl + ostatni aktiva) nejsou
stejné likvidni, nékterd jsou pfeménitelnd na penize obtizné, ¢i vibec (jako napiiklad

nedobytné pohledavky).

® pohotovd likvidita (rychly test, test kyselinou) = (ob&znd aktiva — zdsoby) /
kratkodobé dluhy
Tento ukazatel z obéZnych aktiv vyluCuje zdsoby a ponechdva v Citateli jen penéZni

prostiedky, kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohleddvky. Ve srovnani

~~~~~~

modifikovéan v zdvislosti na tom, které polozky obéZnych aktiv dosadime do Citatele.
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® okamfitd likvidita = pen€zni prostfedky / okamzité splatné dluhy

Tento ukazatel méfi schopnost podniku hradit pravé splatné zdvazky naprosto

nekompromisné — do Citatele se dosazuji penize.

Ukazatel aktivity
Ukazatel aktivity méfi schopnost podniku G¢inné vyuzivat svého majetku. Mé&fi
celkovou rychlost jeho obratu. A hodnoti tak vhodnost alokace kapitélu, tj. vdzanost
kapitalu v urcitych formach aktiv. Ukazatele aktivity informuji o tom, kolikrat se obrati
kazdy z jednotlivych druhtt majetku za urcity ¢asovy interval, neboli jaky pocet obritek
v ramci sledovaného obdobi ucini.

Prevracend hodnota ukazateld aktivity nds informuje o dobé obratu. Pro méteni

doby obratu se obvykle uvad¢ji nasledujici ukazatele:

® relativni vdazanost stdalych aktiv = stdla aktiva / ro¢ni trzby

Podava informaci (pocet let) o relativni vykonnosti, s niZ firma vyuziva stalych aktiv
s cilem dosdhnout trzeb. Cim je ukazatel niZsi, tim lépe. Ale protoZe se v Gitateli uvad{
zustatkova hodnota stalych aktiv, ukazatel se s poctem let zlepSuje diky odpisim zcela

automaticky, bez zasluhy podniku.

® doba obratu zdsob = primérnd zasoba / denni spotfeba

Pocitdme pocet dnli po n€Z jsou zdsoby vazany v podnikani. Ukazatel urCuje pramérny
casovy interval, po ktery jsou zdsoby v podniku do doby prodeje, do doby jejich
spotieby ¢i jejich pfemény na findlni vykon. U zdsob vyrobku a zboZi je tento ukazatel
rovné¢z indikdtorem likvidity, protoze udavd pocet dnli, za néZ se zdsoba preméni

v hotovost nebo pohledavku. Dtlezité je i srovnani ukazatele v Case.

® doba obratu pohleddvek = obchodni pohleddvky / denni trzba na obchodni Gvér

Cilem ukazatele je stanovit primérny pocet dni, po néZ nasi odbératelé zistavaji dluzni,
tj. dobu, kterd v priméru uplyne mezi prodejem na obchodni Gvér a piijetim penéz.
Prodej na obchodni uvér je ndkladny, protoZze podnik pfichdzi o droky a podstupuje

riziko, Ze dluZznik nezaplati.
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® doba obratu dluhii = obchodni dluhy / denni ndkupy na obchodni dvér
Ukazatel stanovuje dobu, kterd v priméru uplyne mezi ndkupem zdsob a jejich thradou.
Nékup na obchodni Gvér predstavuje penézni prostiedky, které podnik po urcitou dobu

zadrzuje a vyuZziva k uspokojovani vlastnich potieb.”

Ukazatel zadluZenosti a finan¢ni struktury

Finan¢ni struktura se vyjadiuje dvéma zdkladnimi ukazateli: pomérem
celkovych dluhit k celkovym aktiviim (ukazatel celkové zadluzenosti) a pomérem
vlastniho kapitélu k celkovym aktiviim. Hodnota souc¢tu obou ukazatell je rovna jedné,
resp. 100%. Ukazatel celkové zadluZenosti se Casto nazyvéd ukazatelem vcfitelského
rizika. S jeho rGstem roste i riziko, zZe véfitelé o investovany kapitdl ptijdou, protoze
podnik nebude likvidni.

ZadluZenost je vztahem mezi cizimi zdroji na jedné strané a vlastnimi zdroji na
stran¢ druhé. ZadluZenost neznamend vzdy negativni charakteristiku podniku, urcita
vySe zadluZzeni je dokonce uZziteCnd. AvSak piili§ velké zadluZeni zvySuje riziko
investori a véfitel, protoze podnik je pfili§ zatizen spldcenim trok a snadno se
dostane do nepftiznivé financni situace. Pro analyzu a fizeni dluhii se vedle ukazatele

celkové zadluZenosti konstruuji jesté tyto ukazatele:

e zadluZenost 1 = dlouhodobé dluhy / vlastni kapital
® zadluZenost 2 = dlouhodobé dluhy / vloZeny kapital

Obsah ukazatelti miize byt modifikovan (kratkodobé dluhy, celkovy kapital...).

® pdkovy ukazatel = celkova pasiva / vlastni kapital
Pédkovy ukazatel vyjadiuje, kolikrat prevySuje celkovy kapitdl velikost vlastniho

kapitalu.

Ukazatel rentability
Jednim z nejvyznamnéjSich ukazatelii, kterym se hodnoti podnikatelska ¢innost,
je pomér celkového zisku s vysi podnikovych zdroji, jichZ bylo uZito k jeho dosaZeni.

Takovy ukazatel se Casto oznacuje jako ukazatel miry zisku nebo téZ ukazatel rentability
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vlozeného kapitilu a pocitd se jako pomér zisku k vlozenému kapitdlu. Vzhledem
k tomu, Ze vloZeny kapitdl lze definovat riznymi zpUsoby, setkdvame se, se dvéma

zakladnimi modifikacemi ukazatele:

e rentabilita tihrnnych vloZenych prostredkit = ROA = zisk / celkova aktiva

e rentabilita vlastniho kapitdlu = ROE = zisk / vlastni kapital

Tyto ukazatele se b&zn¢ dopliuji o:

e rentabilitu trieb = zisk / trzby, oznaCovanou jako ziskovd marze nebo rentabilita
odbytu;

e rentabilitu ndkladii = zisk / ndklady;

e apod.

Vyse uvedené vybrané ukazatele finan¢ni analyzy jsem uvedl pro predstavu, jak
Siroké jsou moznosti hodnoceni podniku pomoci finan¢ni analyzy. Nasledné se budu
zabyvat pouZzitim jednoho z ukazateli vcetné odiivodnéni, na piikladu konkrétniho
podniku. Vzhledem k zaméteni mého studia — lesni inZenyrstvi a k mému bydlisti jsem

si vybral Lesni druZstvo obci Pfibyslav.
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4. LESNI DRUZSTVO OBCI PRIBYSLAV

Prestoze téma diplomové price je vyrazné ekonomické, nesmime zapomenout
na specifické podminky, ve kterych se pohybujeme. V Sir§Sim pohledu je ekonomika
lesniho hospodaistvi ekonomikou odvétvovou. Pozornost je zaméfena na zkoumdani
specifickych strdnek lesni vyroby v konkrétnich podminkdch a v souvislosti
s moznostmi vyuZiti ziskanych poznatkl v podnikatelskych aktivitach lesnich podnik.

Mezi vyznamné useky ekonomiky lesniho hospodafstvi patii zejména proces
reprodukce vyrobnich faktori, ndkladovost a vynosnost lesni vyroby, zvySovani
ekonomické efektivnosti lesni vyroby, piisobeni vyrobnich podminek na droven ndkladl
a vynosl, hmotnd zainteresovanost majiteli lesa i motivace zaméstnanci a metody a
formy odménovani prace. Z uvedeného vyplyva, Ze ekonomika lesniho hospodafstvi je
souborem propojenych okruht problémi®.

Pted samotnou analyzou jednoho z vybranych ukazateli finan¢ni analyzy bych
rad uvedl zdkladni charakteristiky vybraného podniku — Lesni druZstvo obci Pfibyslav
v n¢kolika z vySe uvedenych bodu a charakteristiky pfirodnich podminek.

Nejprve se tedy zaméfim na piirodni podminky regionu, ve kterém druZstvo
plsobi, ndsledné¢ bych rdd strucné ptibliZil historické souvislosti vzniku a vyvoje
druzstva a v posledni ¢ésti této kapitoly popiSi hospodateni podniku v poslednim
desetileti (t¢Zba, ndklady, vynosy apod.).

V této kapitole jsem m¢l k dispozici pouze tdaje do roku 2005, je to zplisobeno

dostupnosti vyro¢nich zprav LDO.

6 Pulkrab, K.; giéék, L.; Bartungk, J.; Blud'ovsky, Z.: Ekonomika lesniho hospodaistvi. Ceskd zemédelskd
univerzita v Praze, 2005. Str. 18
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4.1 Geografické charakteristiky Pribyslavska

Lesni hospodaisky celek (LHC) Lesniho druZstva obci Pfibyslav se nachdzi na
tizemi okrestt Zd’ar nad Sdzavou a Havli¢kiv Brod, pfevaZuje Gzemi na okrese Zd'ar
nad Sdzavou. Majetek je obhospodaifovdn prostfednictvim tii lesnich sprav: Ransko,
Racin a Nové Veseli. Soucasti Lesniho druzstva obci je dale Stiedisko vykupu dieva a
Stredisko dievovyroby.

Lesy Lesniho druzstva obci v Pribyslavi se nachdzeji v lesni oblasti 16 —
Ceskomoravska vrchovina.

Nejvyssi polohu zaujimd &dst Zd'arského masivu s nejvyssi lokalitou BroZova
skdla s nadmotskou vySkou 785 m n.m., v ¢4sti Ransko je nejvyssi poloha 673 m n.m.
Nejnizsi poloha je vjizni ¢asti LHC u hijovny Poldk — 550 m n.m. Reliéf je
charakterizovan mirné zvIinénymi tvary s pfevazn¢ tdhlymi, vice mén¢ plochymi hibety
a pomérn¢ rozsdhlymi ploSinami (jiznd cast LHC) s charakteristickym stfidavym
zamokienim pud.

Z hlediska hydrografického je uzemi dilezitou pramennou oblasti. Nachézi se na
hlavnim evropském rozvodi mezi Severnim a Cernym mofem. Na tzemi LHC se
nachdzeji cetné rybniky.

Pro celé tzemi je z hlediska hydrologického vyrazné zastoupeni lesnich ptd
ovlivnénych vodou. Jsou to zejména raseliny a olSiny, pramenis$té, plochy s proudici
vodou v pudnim profilu, trvale zamokiend dna a aluvia a vyrazné zastoupeni stiidavé
zamokiené plidy na uléhavych a neprostupnych spodinich.

Geologicky ndleZi tzemi LHC ke krystaliniku Ceského masivu. Z hlediska
geologického vyvoje je dzemi znacné sloZzité, soucCasny reliéf je podminén velmi
dlouhym vyvojem tohoto tizemi. Cely Cesky masiv, jehoZ souédsti je i Ceskomoravska
vrchovina, je zbytkem starého (Hercynského) pohoti, které bylo pravdépodobné jiz
zacCatkem starSich tretihor zarovndno v parovinu. V pozd€jSim vyvoji v tretihordch a
¢tvrtohorach se do paroviny zatfezdvaly vodni toky a doSlo k riznym zdvihim a
poklestim, jejichz vysledkem jsou dnesni hibety, ddoli a kotliny.

Prevazna ¢ast LHC lezi v rozmezi primérné teploty 6 -7 °C. Polohy nad 650 m

n.m. maji priimérnou teplotu pod 6 °C a polohy cca nad 700 m n.m. pod 5 °C.
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Nejvyssi polohy komplexu Zd’arskych masivil vykazuji roéni srazky nad 800
mm, polohy nad 600 m n.m. (v podstaté hlavni komplex) — rocn¢ nad 700 mm, stiedni
polohy 650 — 700 mm a niZzsi polohy pod 650 mm.

Z hlediska prevladajicich a nebezpeCnych vétri prevazuji vétry zdpadni a
severozdpadni, a to jak ve vegeta¢nim, tak i zimnim obdobi. V zimnim obdobi se
projevuje zvySené zastoupeni jihovychodniho proudéni, které piindsi teply vlhky
vzduch, ktery pfi vstupu do chladnéjSich poloh namrza na podchlazené stromy a vytvari
vyznamné nebezpeCi ndmrazy, hlavné na jiznich a jihovychodnich expozicich a
htebenech.

Ve vysSich polohdch nad 650 m n.m. je vyznamny podil horizontdlnich srazek,
zejména v podzimnim a zimnim obdobi. Pocet dni v roce se snéhovou pokryvkou je
vyrazné rozdilny od 60 do 120 dni v centru komplexu Zd'arskych vrchi. V niz$ich
polohdch je vyznamny vyskyt mokrého sn¢hu.

Primérnd délka vegetacni doby je cca 140 dni. V nejvysSich polohdch dosahuje
jen 120 dni.

V nejvysSich polohich LHC se nachdzi 6. lesni vegetacni stupent. Na
podmdacenych stanovistich v mrazovych polohdch se nachdzi v malé mife i 7. lesni
vegetacni stupen. PrevdZznou cast zaujima 5. lesni vegetacni stupen, ktery v niZSich
polohdch piechdzi do 4 lesniho vegeta¢niho stupné. Uvedenym udajim odpovidd i

zastoupeni dfevin uvedené v nasledujici tabulce.

Tab. ¢. 1 — Zastoupeni dfevin na ploSe obhospodafované LDO Piibyslav

Ostatni Celkem
Drevina SM JD BO MD DG jehli¢naté jehli¢naté
% plochy 84,36 0,55 4,48 1,18 0,08 0,04 90,69
% 7asoby 89,7 0,36 4,26 0,88 0,04 0,01 95,25
D¥evina BK JV JS BR OL Ostatni listnaté | Celkem listnaté
% plochy 4,31 0,34 0,71 0,75 3,15 0,05 9,31
% 74soby 2,14 0,13 0,46 0,49 1,51 0,02 4,75

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005

Jak je z tabulky patrné, na obhospodarované ploSe jsou vyrazné vice zastoupeny
jehlicnany, zejména se jednd o smrky, borovice. Z listnatych stroml jsou v regionu

Ptibyslavska a okoli nejvice zastoupeny buky a olSe.
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4.2 Historie a vyvoj druzstva

Lesni druzstvo obci Pfibyslav md bohaté zkuSenosti v lesnim hospodafstvi.
Pocétky lesntho druzstva mizeme hledat uz v roce 1928, kdy se v Pfibyslavi konala
protestni schiize proti prevodu vlastnictvi panstvi Zdmek Zd’ar. Na této schizi, kde bylo
zastoupeno n¢kolik pfilehlych okrest, byl iniciovan vznik akéniho vyboru pro piipravu
lesniho druzstva a zdroven byla navdzdna uzka spolupridce s vrchnim lesnim radou.
V nékolika nasledujicich letech probihaly debaty ohledné vzniku druZstva, které na
konci roku 1930 rozhodla snéhova katastrofa nebyvalych rozméra. V disledki rychlého
feSeni lesni kalamity vzniklo Lesni druzstvo v Pribyslavi.

V letech 1941 - 1945 byla na lesni druzstvo uvalena némecka nucena sprava.
V nasledujicich letech se druZstvo vyrovndvalo s utrpénymi vale€nymi Skodami a
usilovalo o vydani konfiskati némeckych majetkti ve svém okoli.

V obdobi let 1948 — 1958 lesni druzstvo hospodafilo podle tehdejSich zdsad.
V roce 1959 vychdzi vladni nafizeni ¢islo 102, které nafizuje ukonceni Cinnosti lesnich
druzstev k 30. ¢ervnu 1959.

Spolecenské zmény v roce 1989 vyvolaly snahy o navriaceni majetkt, které byly
komunistickym reZimem zestitnény méstim a obcim. Na pocdtku aktivit na
Ptibyslavsku vedoucich k navrdceni majetkti byvalych lesnich druZstev byla trojice
zaméstnancl pivodniho Lesniho druZzstva v Pribyslavi. Ti oslovili zdstupce
podilnickych obci a vroce 1991 uskutecnili jednani ke znovuvytvofeni lesniho
druzstva. Pracovni skupina brzy zjiStuje, Ze neni politickd vile problém lesnich
druzstev feSit. Diky petici a presvédCovani politickych cCiniteld doSlo ke
kompromisnimu navrhu vydéani majetku byvalych lesnich druzstev konkrétnim obcim a
méstim za podminky ned¢litelnosti tohoto majetku.

Usnesenim vlddy Ceské republiky &islo 168/1995 Sb., o postupu pii vraceni
nemovitého majetku byvalych lesnich druzstev obci do vlastnictvi obci, byl byvaly
majetek Lesniho druzstva se sidlem v Pribyslavi vracen do vlastnictvi obci.

Lesni druZstvo obci se sidlem v Pfibyslavi, se po 36 letech obnovilo na konci

roku 1995. Podnik hospodaii na 5 600 ha lesni pady’. Vlastnikem obhospodafovaného

7 Piehled o plochach zahrnutych do Lesniho hospodaiského planu 1999 - 2008 je uveden v piiloze ¢. 1
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majetku je 45 obci regionu Zd’arska a Pfibyslavska v centrdlni &dsti Ceskomoravské

vrchoviny.

4.3 Hospodareni Lesniho druzstva obci

Lesni druzZstvo obci je samostatnym podnikatelskym subjektem, jehoZz pravni
forma je druZstvo a zakladateli byly podilnické obce. Hlavnim poslanim Lesniho
druZstva je v rozsahu povoleného pfedmétu ¢innosti, s pfihlédnutim k ekonomickym a
spoleCenskym potfebam, provadét hospodaiskou a podnikatelskou cinnost. Vysledky
této Cinnosti pak jsou pouzity na vlastni rozvoj a na rozvoj sdruzenych obci®.

Zékladni aktivitou Lesniho druZstva obci (LDO) jsou priace spojené s
obhospodafovanim svéfeného lesnitho majetku, zajiSténi vykonu odborného lesniho
hospodaie na privatnich majetcich, vykup a doprava dieva a zajiSténi komplexnich
sluZzeb pro drobné vlastniky lesi v regionu. Dopliikovymi aktivitami je zajiStovani
poplatkovych lovil ve vlastnich honitbach, prodej truhlafskych potieb, feziva, plosSného
materidlu apod.

Lesni druzstvo obci se sidlem v Pfibyslavi hospodaii na 5 600 ha lesni pudy. Lesni
druZstvo za deset let své existence vyt&Zilo témé&f 390 tis. m® d¥ivi, vykoupilo 160 tis.
m’ a zobchodovalo bezmdla 550 tis. m® difvi. Zalesnéno bylo 317 ha holin a
zemédelské pudy. Nijemné obcim dosdhlo 164 mil. K¢, z toho v penéZnim plnéni 151
mil. K& Na opravy lesnich cest bylo vynalozeno 47 mil. K¢, do oprav budov bylo
vlozeno 20 mil. K¢ a do oprav a udrzby lesni meliora¢ni sit€¢ 10 mil. K¢. Celkovy objem
nakoupenych investic za toto obdobi Cinil 42 mil. K¢ a prostiednictvim leasingu byl
pofizen majetek v hodnoté 23 mil. K¢. Lesnimu druZstvu se daii ziskdvat finan¢ni
prostiedky i z evropskych fondu.

Ptes rtizné prognézy o pocatku nartstu cen diivi od roku 2005 doslo k nértstu
v cen¢ palivového diivi. Nértst ceny v pilarské kulatiné se dostavil pouze jako bonus od
nejvétStho odbératele za splnéni smlouvy. Konec roku 2005 vSak pfinesl nebyvaly

nedostatek diivi, ktery byl motorem vzestupu cen u vétSiny jehli¢natych sortimentd. Po

¥ Kamarad, M.: Lesni druZstvo obci v P¥ibyslavi. Edice Vysoginy 2005
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cely rok 2007 vSak ceny pilafské kulatiny zaznamenaly pokles, ktery by mél pokracovat

1 vroce 2008. Cena vldkniny v roce 2007 stagnovala a vroce 2008 se ocekava jeji

pokles.

Nyni se pokusim podrobnéji ukdzat vyvoj né€kolika zdkladnich rozpoctovych
polozek.
4.3.1 Naklady LDO

Néklady podniku piedstavuji spottebu hodnot a v zakladé se ¢leni na:
e provozni ndklady (mzdy, platy, energie, material, ndjemné,...);
e odpisy majetku;
e ostatni provozni ndklady.
Velky dtraz klade Lesni druZstvo na obnovu lesa pfirozenou obnovou,
nariistajici tendence jsou patrné z néasledujici tabulky. V té je zdroven uvedena vyméra

prvniho zalesnéni véetné sije, vylepSeni a zalesnéni 10,7 ha nelesnich pad.

Tab. ¢. 2 — Pfirozend obnova lesa a ndklady na ni LDO Prtibyslav

Zalesnéno z toho prirozena | piimé naklady
Rok ha obnova ha K¢ v tis.
1999 26,62 2,94 759
2000 23,02 0,78 651
2001 34,67 4,09 916
2002 41,11 7,59 696
2003 27,59 6,39 704
2004 42,40 8,71 941

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005

Jak je ztabulky patrné, LDO vynaklddd pravidelné¢ finan¢ni prostiedky na
zalestiovani (600 tis. K¢ az 1 mil. K¢ rocn¢). Od roku 2000 je vyuzivano k provadéni
probirek harvestort a vyvazecich souprav (podrobné viz piiloha €. 2).

Néklady na t€Zzbu se v letech 1999-2004 vyrazné neméni, pohybuji se v rozmezi
3,8-5,1 mil. K& (tj. 100-120 K&/m?). Podrobngjii ddaje zobrazuje ndsledujici tabulka ¢&.
3. Pfimé ndklady na tézbu zahrnuji od roku 2000 i ndklady na tézbu harvestory (bez

vyvdazeci soupravy).
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Tab. ¢. 3 — Tézba a ndklady na ni — LDO Ptibyslav

Piimé primé

tézba m® hr.b.k. mytni naklady v tis. naklady
Rok imyslna ostatni (m’)’ K¢ (K&/m’)
1999 20552 17 774 3833 100
2000 16 228 24 897 4670 114
2001 17 473 21524 4293 110
2002 17 642 25093 4 800 112
2003 19715 23120 5145 120
2004 19 933 18 757 3876 100

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005

Néklady na t€Zbu jsou v porovnani se stitnimi lesy umérné a jejich vySe neni
nijak znepokojujici. V piipad¢ statnich lest jsou tyto ndklady vyssi. Dle odiivodnéni ve
Zpravé o stavu lesa a lesniho hospodaftstvi Ceské republiky v roce 2006 jsou u sttnich
lesti ve srovndni s vlastniky soukromych lest patrné vesmés vyssi priimérné ndklady na
technickou jednotku u vétSiny sledovanych vykonil, vyssi ndkladovost lze odvodit

zejména z vys$$iho vyuZiti ndkladnéjSich technologii pti obhospodatovani lesa.

Graf ¢.1 — Nédklady na téZbu na hektar
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Podrobnéjsi rozpis nejvyznamnéjsich ndkladi rozpoctu druzstva v ¢lenéni na
ndklady na nijemné, které LDO plati pfedevSim obcim, od kterych ma pronajaté
zejména pozemky, uvadim v nésledujici tabulce. Déle jsou v tabulce uvedeny naklady

na péstebni ¢innost, meliorace, provoz budov, udrzbu cest a tvorbu rezerv.

? Sloupec ,,ostatni zahrnuje tézby predmytni imysIné, pfedmytni nahodilé a mytni nahodilé.
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Tab. ¢. 4 — Nejvyznamnéjsi polozky ndkladti LDO Ptibyslav (v tis. K<)

Druh Celkové | Pést. ¢innost Cesty a Tvorba
nakladi | nidjemné | bez melioraci | Meliorace | sklady | Budovy | rezerv | Celkové naklady
1996 7207 3998 97| 4321 308 13 148 47 186
1997 7921 4365 312 5759 1637 23 029 80 933
1998 | 17059 4297 1025 8 728 3030 14 726 79 650
1999 9 602 4214 1327 7 155 4 604 31602 134 785
2000 21244 4 608 1797 3 606 1930 19 101 134 982
2001 21899 4925 1082] 5331 2271 14 228 121 203
2002| 22758 4102 2562| 5451 1 838 13 571 123 661
2003 | 18847 3834 447 2131 1991 13619 98 477
2004 | 17079 4970 722 1783 1503 9809 96 154
2005| 19938 4264 997 3210 916 7922 90 557
Celkem 163 553 43 557 10368 | 47475| 20028

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005

Celkové ndklady od prvniho roku hospodateni druZstva do roku 2005 kolisaji. Je
s podivem, Ze v prvnim roce jsou nejniz§i. V tomto obdobi bychom cekali vysoké
vstupni ndklady na rozvoj firmy. V nasem piipad¢, kdy bylo druZstvo zaloZeno
s majetkem (lesy a pozemky vracené obcim), ndklady rostly az v pribéhu let. Vyrazny
nartist ndkladd byl vroce 1999 a kulminovaly vroce 2000. Jednim z moZnych
odiivodnéni jsou problémy s likvidaci zavazki, ke kterym poprvé doslo v roce 1999.
Vroce 1999 také Lesni druzstvo zacind provozovat na ¢asti obhospodafovaného
majetku myslivost ve vlastni rezii. V neposledni fad€ hraje jisté¢ roli fakt, Ze LDO
v prvnich tfech letech plsobeni (1996-1998) nevykupovalo diivi a s touto aktivitou
zacalo pravé az od roku 1999.

Nejvyznamnéjsi ¢asti ndkladt druzstva jsou vedle tvorby rezerv ndklady na
najemné, které jsou podrobnéji rozepsané v ndsledujici tabulce. VySe ndjemného se
v letech 1996-2005 vyviji velmi skokovité. Ndgjemné bylo zpocatku po dohodé€ s obcemi
nizké z n€kolika davodi:

e firma byla na pocatku svého plisobeni,

e byly zapotiebi penize na opravy hmotného majetku, ktery byl zdkladnim
nepenéZnim kapitalem firmy (resp. ¢lenskych obci),

e druZstvo investovalo do stroju (auta, traktory apod.).

Od roku 2000 byla nastavena redlnd vyse ndgjemného.
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Tab. ¢. 5 — Naklady na ndjemné LDO Ptibyslav

Techn.
zhodnoceni,
Druh opravy nad Daii z
najemného Podily ramec nemovitosti | Najemné celkem
1996 7110 96 0 7 206
1997 7 821 100 0 7921
1998 15 642 1417 0 17 059
1999 8532 853 217 9 602
2000 19 908 1142 194 21244
2001 19 908 1511 480 21899
2002 19 908 2376 474 22 758
2003 17 420 939 488 18 847
2004 15997 602 480 17 079
2005 18 496 964 478 19 938
Celkem 150 742 10 000 2811 163 553

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005

4.3.2 Vynosy LDO

Nemén¢ podstatnou a zajimavou polozkou rozpoc¢tu podniku jsou také jeho

vynosy. Vynosy tvofi trzby z prodeje vyrobkill a poskytovani sluzeb, financni vynosy a

mimoifadné vynosy. Nejvyssi podil na vynosech Lesniho druZstva mé prodej dieva. Jak

je patrné z nasledujici tabulky, objem prodeje neustdle od roku 1996 roste.

Tab. ¢. 6 — Objem prodeje a zpenéZeni dieva Lesniho druZstva

Rok Objem (m*) | Objem (K¢) Zpenézeni (K&¢/m®)

1996 29 746 44 430915 1 494
1997 44 886 64 149 967 1429
1998 33 890 55 489 037 1637
1999 59 842 105 059 979 1756
2000 63 048 103 050 795 1634
2001 57223 87 987 522 1538
2002 58177 81450 840 1 400
2003 66 707 83 702 182 1255
2004 67 397 86 233 685 1279
2005 60 176 77 487 359 1288

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005

Od roku 2000 objem zpen&Zeni klesd (jak celkové, tak i na m’) a lze

predpokladat, Ze naplnéni predikce uvedené vyse o postupném nérlstu cen, je podnikem
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vitdno. Pokles zpenézeni byl zplisoben poklesem cen. Ceny dieva nejsou ze strany
dodavatelti, ve které Lesni druZzstvo plisobi, ovlivnitelné a zdvisi pfedevS§im na vyvoji
trhu stfedoevropského regionu. Vyraznymi faktory ovliviiujicimi pohyby cen jsou
ptipadné kalamitni t¢Zby vrhajici na trh nadbyte¢ny objem dfeva a cenovy vyvoj feziva.
V piipadé CR md v posledni dobé i vliv posilovani koruny.

Jak jsem jiz vySe uvedl, Lesni druZstvo ma nejvyssi vynosy z prodeje pilaiské

kulatiny jehli¢naté. Ta tvoii kolem 60 % celkovych trzeb za dievo.

Tab. ¢. 7— Vyvoj zpenéZeni ve 3. tiid¢ pilarské kulatiny jehli¢naté

Rok Objem (m*) | Objem (K¢ Zpenézeni (K&¢/m’)

1996 18 179 31727 845 1745
1997 24 244 47 123 406 1944
1998 17 544 39 585 651 2256
1999 34 064 76734 138 2253
2000 32418 69 079 570 2131
2001 27 955 58 551 531 2095
2002 30 393 56399 824 1856
2003 34 784 56 333 205 1620
2004 36 107 59 988 207 1661
2005 32700 55283 436 1691

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005

4.3.3 Hospodarsky vysledek

Rozdil mezi vynosy a ndklady podniku je tzv. hospodarsky vysledek. Pokud je
hospodéisky vysledek podniku kladny, pak hovoiime o zisku, pokud je vysledek
zaporny, je podnik ve ztraté. A praveé zisk je jedna z polozek, kterou se budu ve své
prici podrobnéji zabyvat.

Jak niZe podrobné&ji popisi, Lesni druzstvo béhem svého plsobeni dosahuje
kazdorocné kladného vysledku hospodateni, tedy zisku. Pro porovnani jsem vyuzil
tidaji ze Zpravy o stavu lesa a lesniho hospodaistvi Ceské republiky v roce 2005 a
2006. Z té je patrné, Ze jak stitni a obecni, tak i soukromé lesy dosahuji v poslednich
letech zisku. Nésledujici graf ukazuje zisk na 1 ha u vSech podnikatelskych subjektt

v porovnani se ziskem na hektar v Lesnim druzstvu obci Pribyslav.
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Graf ¢. 2 — Hospodaisky vysledek podnikatelskych osob pied zdanénim
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Jako velmi pfiznivé se jevi vyvoj zisku/ha v letech 2004 a 2005, kdy je jeho
hodnota v ptipadé¢ Lesniho druzstva vyssi, neZ celkem u podnikatelskych subjekti. I
kdyZ v roce 2006 pievysil zisk/hektar vSech podnikatelskych subjekti hodnotu tohoto
ukazatele u Lesniho druzstva, neni rozdil nijak zdsadni, zejména za situace, kdy tento

ukazatel u zkoumaného Lesniho druzstva je stdle rostouci.

4.3.4 Dalsi udaje

Mezi vyznamné tdaje hospodaieni Lesniho druzstva, které bych rad ve své praci
uvedl, patii také obrat podniku. Obrat miZe byt obecné pouZivan ve tfech rtiznych
vyznamech. Prvni vyznam piedstavuje velikost obratu, neboli prodané mnoZstvi. Ve
druhém slova smyslu se jednd o penézni vysledek odbytu, ktery se podchycuje v dcetni
evidenci a odliSuje se od vynosu vzniklého zménami stavu skladu, vlastni spotieby a
Jjinymi provoznimi zménami majetku. V neposledni fad¢ se obrat chdpe jako proces

pfemény penéz a zboZi ve vyrobky a jejich prode;.

Tab. ¢&. 8 — Cisty obrat LDO Pfibyslav v letech 1996-2004 v tis. K¢
Rok 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Cisty obrat 48354 81960| 81926| 139319 139121 | 127302| 124007 | 99 183 | 97 855

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005
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Podle této tabulky cisty obrat Lesnitho druZstva do roku 1999 rostl. Od roku

1996 doslo k téméf trojndsobnému ndrGstu vroce 1999. Od roku 2000 dochdzi

k pomalému poklesu obratu (cca o ¢tvrtinu v roce 2004) z diivodu poklesu cen dieva.

Za velkou casti prace, provozu a rozvoje podniku jsou samoziejmé lidé. Vyvoj

poctu zaméstnancil ukazuje nasledujici tabulka:

Tab. €. 9 — Vyvoj poctu zaméstnancti v LDO Pribyslav

Rok

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

Pocet
zaméstnancu

69

66

62

56

48

42

42

Zdroj: Kamardd, M.: Lesni druZstvo obci v Pribyslavi. Edice Vysociny 2005

Z tabulky je sice patrny pokles poctu zaméstnanct od roku 1999, ovsem tito lidé

se stavaji z vétSi Casti Zivnostniky, ktefi i naddle s LDO tuzce spolupracuji. Podle

informaci ekonomického odboru LDO je skute¢ny pocet pracovnikll bet rozliSeni na

vlastni zaméstnance a Zivnostniky cca 80-100 lidi. Lesni druZstvo je zarukou

zamestnanosti mistnich obyvatel.
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5. POUZITI UKAZATELE FINANCNI
ANALYZY

Jiz vivodu mé diplomové price jsem si stanovil za cil pomoci ukazatele
finan¢ni analyzy zhodnotit ekonomickou situaci vybraného podniku. Z casovych,
kapacitnich divodl a z diivodi nesnadného ziskdvani informaci (z pozice studenta) se
budu zabyvat pouze jednim z jiZ nastinénych ukazatell finanéni analyzy, uvedenych ve

druhé kapitole.

5.1 Odivodnéni vybéru ukazatele

Na tomto misté¢ bych rdd nejprve odiivodnil vybér konkrétniho ukazatele
finan¢ni analyzy, a to ukazatele rentability.

Pokud se vriatim zpét ke druhé kapitole, kde jsem se pokusil struéné popsat
nejvyznamnéjsi ukazatele, zacal bych od ukazatele likvidity. Tento ukazatel zobrazuje
schopnost podniku spldcet své zavazky. Jak jsem jiZ v pfedchozi kapitole nastinil, Lesni
druzstvo ma dostatek svého majetku, ktery neustdle obnovuje, opravuje (lesni cesty,
budovy) a inovuje (stroje). Na druhé stran¢ ma nezanedbatelné piijmy v podobé¢ trzeb
z prodeje, poskytovani sluzeb (lesnické prace pro cizi vlastniky lesa) a diky
schopnostem zaméstnanct a kvalité jejich prace zacal podnik vyuzivat také evropské
prosttedky. Z dostupnych informaci a z u¢etnich ddaji nema druZstvo Zadné vyznamné
zavazky, které by potencidlné mohly byt i existencnim ohroZenim a z toho divodu pro
nas ukazatel likvidity neni vyznamny. Jistou stabilitu dosud dodaval podniku také jeden
z jeho nejvétsich a dlouhodobych odbératelii Stora Enso Timber, s.r.o.

Dalsim z uvedenych ukazateli ve druhé kapitole byl ukazatel aktivity. Ukazatel
aktivity méfi schopnost podniku ucinné vyuzivat svého majetku. Méfi celkovou rychlost

jeho obratu. Prevricend hodnota ukazateli aktivity nds informuje o dobé obratu.

V tomto piipad¢ je nezbytné brat v tvahu zvlaStni charakter lesniho hospodafstvi.
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Predevsim se jednd o mimoiddné dlouhou vyrobni dobu, kterd se v nasich podminkach
pohybuje kolem 30 let. Pracovni proces se prolind s pfirodnimi procesy. Dlouhodobost
reprodukéniho procesu lesni vyroby, kterd je technickymi a biologickymi prostfedky jen
omezené regulovatelnd (lze jen v omezené mife reagovat na zménu poptavky). Déle je
to relativné kratkd pracovni doba ve vztahu k dlouhé vyrobni dob&'’. Musime vzit
uvahu geograficka specifika a nesmime zapomenout na neocekdvané uddlosti v podobé
kalamit. Je tedy mnoho davodid, pro¢ pravé ukazatel aktivity neni vyhodnym
ukazatelem finan¢ni analyzy na piiklad¢ lesniho podniku.

Ukazatel zadluZenosti a finan¢ni struktury ukazuje schopnost splacet dluhy
podniku, miru volnych zdroji na spldceni zdvazkl. Ukazatel zadluZenosti se casto
vyuziva v ptipadé rozhodovani o pfijeti uvéru, ¢i pajcky (zejména dlouhodobégjsiho
charakteru). Je to podstatny ukazatel pro véfitele, banky. Obdoba tohoto ukazatele se
také vyuzivd pfi rozhodovani o poskytnuti dotace (aby byly prostiedky statniho
rozpocCtu, piipadné evropské prostiedky efektivné vyuzity). Vzhledem k tomu, Ze
nejsme v piipadé Lesniho druzstva pted problémem rozhodovani o ptijeti pajcky, uvéru,
ani podle dostupnych dat nemd podnik z4ddné vyznamné, dlouhodobé ptjcky
(dlouhodobé uvéry jsou dle rozvahy cca 1,5 mil. K¢, tj. neceld 2 % celkovych
pasiv/aktiv), nebudu se ani timto ukazatelem zabyvat.

Ukazatel, ktery je predmétem této diplomové préce, je ukazatel rentability.
Jednd se o jeden znejvyznamnéjSich ukazateld, kterym se hodnoti podnikatelska
¢innost. Ukazatel zndzornuje, jak efektivné vyuziva podnik kapitdlu (jak celkového, tak
vlastniho, ¢i trZeb) k tvorb¢ zisku.

Ukazatel je pocitan jako pomér celkového zisku s vysi podnikovych zdrojd,
jichZ bylo uZito k jeho dosaZeni. Podle zdroju 1ze ukazatel modifikovat. Zisk je kladné
hospodateni podniku, je to kladny rozdil mezi vynosy a nédklady podniku. Jedna se o
velmi zajimavou poloZzku rozpoctu. Zisk je dulezitym faktorem pfti rozhodovani:

e investorl o investici do podniku (v podobé zahrani¢niho kapitdlu, bankovni
investice,...);
e managementu o rozvoji a budoucim vyvoji podniku;

e vedeni pii motivaci zaméstnanct (pfipadné rozd€lovani zisku, odmény).

19 pulkrab, K.; Sigdk, L.; Bartungk, J.; Blud'ovsky, Z.: Ekonomika lesniho hospodatstvi. Cesk4
zemeédeélska univerzita v Praze, 2005. Str. 99
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Zisk znamen4 jistotu existence, v lepSim piipad¢ i rozvoje firmy.

5.2 Zdakladni vychodiska a charakteristiky ukazatele

rentability Lesniho druzZstva a jejich vyvoj

(23

Rentabilita je méfitkem schopnosti podniku vytvéiet nové zdroje, dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitdlu. Je formou vyjadfeni miry zisku, kterd v trzni
ekonomice slouZi jako kritérium pro alokaci kapitdlu.

Ke zjisStovani a méfeni rentability se v praxi pouZivaji tyto zdkladni modifikace
ukazatele:

e rentabilita iihrnnych vloZenych prostiedkit = ROA = zisk / celkova aktiva
e rentabilita vlastniho kapitdlu = ROE = zisk / vlastni kapital;

e rentabilita trieb = zisk / trzby

Vzhledem k polozkam, které se pouZivaji pii vypoctu ukazatelli, budou pouZity
udaje pro vypocet z ucetni zavérky Lesniho druZstva obci Pfibyslav, resp. rozvahy a
vykazi zisku a ztraty z let 1996-2006. Podrobna tabulka udajt je v ptiloze €. 3.

Ptestoze bylo Lesni druzstvo zaloZzeno koncem roku 1995, budou brany v dvahu
udaje od roku 1996. Vykdzané tucetni tdaje v nékolika prvnich mésicich pisobeni
druzstva v roce 1995 pro ucely této prace nejsou piiliS vypovidajici.

Pro podrobnéjsi pochopeni hodnot ukazatelli, kontrolu vypocéti a interpretaci
vysledkd je vhodné nejprve se sezndmit a zanalyzovat jednotlivé polozky ukazateli
rentability, tj. zisk celkovy vloZeny kapitdl/celkova aktiva/celkovd pasiva, vlastni

kapital a trzby.
5.2.1 Zisk

Zisk je kladny hospodaisky vysledek, jak jizZ bylo uvedeno, je to rozdil mezi

vynosy a ndklady a je vykazovan v n¢kolika podobéch:
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provozni hospodarsky vysledek je v nasem piipad¢ rozdil mezi trzbami za prodej
surovin a vyrobkl a ndklady na prodané suroviny, vyrobky (sluzby) véetn¢ dalSich
vynost a ndkladi (jako napt. prodej majetku, zictovani opravnych poloZek do
provoznich ndkladd, tvorba rezerv,...);

hospodaisky vysledek z finan¢nich operaci;

hospodatsky vysledek za béZznou Cinnost, ktery predstavuje provozni hospodaisky
vysledek a hospodéisky vysledek z finan¢nich operaci po odecteni dan¢ z ptijmu za
béznou ¢innost;

mimotadny hospodéisky vysledek je rozdil mimotadnych ndkladii a vynost a praveé
pro jeho mimofddnost je nezbytné byt opatrny pifi posuzovédni hodnoty ukazatele
rentability. V naSem piipadé je mimofddny hospodatsky vysledek ve sledovanych
letech velmi zanedbatelny kromé roku 2000, ovSem pii podrobném posuzovini
hodnot ukazatele budu vést i tento fakt v patrnosti;

hospodaisky vysledek za ucetni obdobi je souhrn provozniho, finan¢niho a

mimoifadného hospodaiského vysledku, coz lze nazvat €istym ziskem po zdanéni. A

prave tento zisk budu pii vypoctech pouZivat.

Tab. ¢. 10 — Vybrané udaje z vykazu zisku a ztraty v tis. K¢)
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Vynosy
provozni 47 622 81 063 80177 | 139029 | 138721 | 122893 | 123507 98539 | 97 895 91995 | 106379
Naklady
provozni 46999 | 79890 | 78892 | 131860 | 130656 | 117006 | 122669 | 96944 | 95718 89640 | 103 952
HV
provozni 623 1173 1285 7169 8 065 5 887 838 1595 2177 2 355 2427
HYV finan¢ni 628 1502 5 -24 2314 -264 -363 -375 -413 -445
HV
mimoiadny 97 150 5 -1324 461 283 29 71 0 0
Vynosy
celkem 48 354 81 960 81926 | 139320 | 139121 | 127302 | 124139 | 99183 | 98139 92119 | 106499
Naklady
celkem 47 186 80933 79650 | 134786 | 134982 | 121203 | 123 661 98477 96 630 90557 | 105279
HYV po
zdanéni 1168 1027 2276 4534 4139 6 099 478 706 1509 1562 1220

Zdroj: Ucetni vykazy LDO Pribyslav

Z tabulky je patrné sloZeni zisku (provozni-finan¢ni-mimotfadny hospodaisky

vysledek), tedy nejvetsi ¢ast hospodarského vysledku tvoii provozni ndklady a vynosy a

jejich rozdil je v letech stale kladny. Druhou vyznamnou a vlivnou ¢asti je hospodarsky

vysledek finan¢ni, ktery je v poslednich péti letech témét stejny a je zdporny, ¢imz

provozni zisk sniZuje.
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Z vybranych udaji vykazt zisku a ztrity uvedenych v tabulce a znize
uvedeného grafu je patrné, Ze sledované Lesni druzstvo obci vykazuje od roku 1996
neustdle zisk, ktery vyrazné rostl v letech 1998 az 2001 s mirnym poklesem v roce

2000.

Graf ¢.3 — vyvoj Cistého zisku LDO
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Velky rozdil v hodnotach zisku mezi lety 2000 a 2001 je zpusoben vyraznym
hospodaiskym ziskem z finan¢nich operaci. Lesni druZzstvo vzhledem k neshoddm
s jednim ze spole¢nikli prodalo podil ve spolecnosti Lesy a zelefi, s.r.o. V roce 2002

vSak zisk velmi prudce klesl a v poslednich tfech letech je téméf stabilni.

5.2.2 Celkova aktiva

Ukazatel rentability thrnnych vloZenych prostfedki pocitd ve jmenovateli
s celkovym vloZzenym kapitdlem, tedy celkovymi aktivy. Celkova aktiva jsou tvofena
dlouhodobym a kriatkodobym majetkem (hmotnym, nehmotnym a pfipadné i
finan¢nim), zdsobami a pohleddvkami.

Z hlediska oblasti podnikatelskych cinnosti (provozni, investi¢ni) odrazi
vynosnost celkového vlozeného kapitdlu vSechny aktivity bez ohledu na to, z jakych

zdroji byly financovéany (vlastni — cizi zdroje). Finan¢ni struktura podniku je v tomto
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piipadné nepodstatnd, hodnoti se reprodukce veskerého kapitdlu vloZzeného do podniku
bez ohledu na jeho ptivod, zda je vlastni nebo cizi kapitél“.

Vyvoj celkovych aktiv Lesniho druZstva obci ukazuje nasledujici graf.

Graf ¢. 4 — vyvoj celkovych aktiv
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Objem celkovych aktiv podniku byl v letech 1996 — 1999 rostouci, v roce 2000
vSak velmi prudce klesl, pak vykazoval jest¢ mirny pokles do roku 2002 a od roku 2003
je vyvoj celkovych aktiv spiSe stabilni. Ze sumarni tabulky zdkladnich poloZek ucetniho
vykazu rozvahy je patrné, Ze vyrazny pokles vroce 2000 nastal u polozky

dlouhodobého hmotného majetku a zaroven dlouhodobych zavazki.

5.2.3 Vlastni kapital

Obména ukazatele rentability je rentabilita vlastniho kapitdlu a pocitd ve
jmenovateli pouze s vlastnim kapitdlem. Vlastni kapitdl pfedstavuje jen Cast pasiv,
vlastnich zdroji financovani kapitélu, které zahrnuji vedle zédkladniho jméni a fonda i

vysledek hospodateni jak béZného roku, tak také minulych let.

" Griinwald, R., Hole¢kov4, J.: Finanéni analyza a planovani podniku, VSE, 1994; str. 19
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Graf ¢. 5 — vyvoj vlastniho kapitalu druzstva
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Jak graf ukazuje, objem vlastniho kapitalu je vletech 1996-2006 neustile
rostouci s vyraznym ndrustem vroce 2003, kdy Lesni druZstvo vétSinovym
rozhodnutim ¢lenské schize navySilo zdkladni kapitdl nepenézitym vkladem

(administrativni budovy a nékolik cest).

5.2.4 Triby

PoloZka trzby se vyuZziva u ukazatele rentability trzeb.
Pro tuto diplomovou praci jsem cCerpal udaje z vykazl zisku a ztraty, ovSem

vzhledem k dostupnosti az od roku 2001.

Graf ¢. 6 — vyvoj trzeb LDO
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Z grafu je patrny kolisavy vyvoj trzeb. Sloupec ,,trzby bez cennych papiri® je
uveden pro nédzornost, nebot Lesni druZstvo béZné s cennymi papiry neobchoduje,
pouze v roce 2001 uskute¢nilo vyznamny prodej, ktery je na grafu také patrny.

Vyraznou zménu lze sledovat v roce 2002, kdy trzby klesly. Vzhledem k tomu,
Ze jsem jiz vySe zminil podstatny vliv prodeje cennych papirt vroce 2001, neni
piekvapujici, Ze se stav trzeb v roce po té vratil na béZznou droven. To potvrzuje také
stabilni vyvoj trZzeb v nasledujicich tfech letech. K vyraznému poklesu opét doslo v roce
2005 a vroce 2006 doslo k velkému naristu trzeb z divodu nartistu objemu vykupu

dreva.

Z vySe uvedenych informaci lze shrnout, Ze jednotlivé polozky ukazateld, tj.
celkovy kapital, vlastni kapitdl, zisk a trzby, nevykazuji na prvni pohled vzdjemné
souvislosti.

Vyvoj zisku je velmi kolisavy, svého maxima dosdhl v roce 2001 a v roce 2002
vyrazng klesl. Od té doby do roku 2005 dochédzelo k pomalému rastu a v roce 2006 opét
k mens$imu poklesu. Celkova aktiva prudce klesla jiz v roce 2000 (o rok diive nez zisk)
a nasledovaly jesté dva roky poklesu, az od roku 2004 se jejich vyvoj stabilizoval.
Vlastni kapitdl je v letech 1996-2006 neustdle rostouci s vyraznym ndrlistem v roce
2003. Trzby vykazuji stejny zvrat v letech 2001 a 2002 jako zisk, ovSem jejich dalsi
vyvoj je odli$ny, zejména v tom, Ze v roce 2006 velmi vzrostly.

Jedinym spolecnym prvkem vSech analyzovanych poloZek je stabilizace, nebo

spiSe ne vyrazné zmény jejich vyvoje v poslednich Ctyfech letech.

5.3 Vypocet a interpretace jednotlivych ukazateli

rentability

Jak jiz bylo uvedeno, pifi finanéni analyze se obvykle pouzivd nékolik
pomérovych ukazateli, které o dané charakteristice vypovidaji vzdy zjiného uhlu

pohledu. Modifikace ukazatele se pouZzivaji také s ohledem na ucel jejich pouziti. V této
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diplomové praci se také pokusim o pouziti nékolika pomérovych ukazatelli rentability

proto, abych ukdzal rizné pohledy a vlivy rozdilnych poloZek ukazatelll na vysledek.

5.3.1 Rentabilita ihrnnych vloZenych prostiedki

ROA = zisk / celkova aktiva

Ukazatel rentability udhrnnych vlozenych prosttedkii vyjadfuje vynosnost
celkovych aktiv, celkovou efektivnost podniku, jeho produkéni silu. Jmenovatel
nerozliSuje mnozZstvi vlastniho a ciziho kapitdlu a proto je mozné vyuZit tento ukazatel
pti srovnavani rentability celkového kapitalu riznych podnikti bez ohledu na strukturu
finan¢nich zdroji. Hodnoty ukazatele slouzi zejména managementu a investorim pfi
rozhodovacich procesech.

V odbornych materidlech se uvdadi, Ze ve vypoctech se uziva zisk pred zdanénim
a bez turokl z ciziho kapitdlu pro lepsi srovnavani riznych podnikli bez ohledu na
zdanéni a jejich zadluzenost. Pro praktické vyuziti vSak nelze odhlédnout od dani, nebot’
jsou soucasti ekonomického prostredi a musi byt vzaty v tivahu pii vSech ekonomickych
propoctech. Vzhledem k tomu, Ze ukazatel slouzi pro potieby Lesniho druzstva obci,

které podle vykaza zisku a ztraty do roku 2001 nevykazovalo droky a nyni se jeho

.....

Tab. ¢. 11 — Rentabilita thrnnych vloZenych prostiedktit LDO

celkova

rok | Cisty zisk | aktiva ROA Y0

1996 1168 201432 0,006 0,58%
1998 2276 256652 0,009 0,89%
1999 4534 301028 0,015 1,51%
2000 4139 98 230 0,042 4,21%

| 2001]  6099| 98467| 0062 619%

2002 478 54 512 0,009 0,88%
2003 706 94 137 0,007 0,75%
2004 1 509 86 228 0,018 1,75%
2005 1562 84 134 0,019 1,86%
2006 1220 85215 0,014 1,43%
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Interpretace vysledki

Tabulka vypocitanych hodnot rentability tdhrnnych vloZenych prostiedkl
obsahuje hodnoty od 0,43 % vroce 1997 do 6,19 % vroce 2001. Hodnoty ROA 1
dalsich pocitanych ukazatelli rentability jsou pro snazs$i interpretaci pievedeny na
procenta.

Ukazatel predstavuje miru ziskovosti vloZenych prostfedkii (jak cizich, tak
vlastnich). Lze tedy fici, Ze ¢im vySSi je hodnota ukazatele, tim efektivnéji byly
prostiedky/ vloZeny kapital vyuzity. Situace, kdy by hodnota ukazatele rentability byla
100 %, by v tom piipad¢ znamenala, Ze cely vloZeny kapitdl je tvofen pouze ziskem. Je
nutné zdlraznit, Ze se jednd o hypotetickou, idedlni a neredlnou simulaci.

V mém piipadé Lesniho druzstva bylo ve sledovaném obdobi nejlépe vyuZito
kapitdlu v roce 2001, kdy mira rentability vloZenych prostiedkt Cinila vice jak 6 %.
Znamena to, Ze objem zisku piedstavuje 6 % objemu celkovych vlozenych prostredk.
Velmi uspéSné bylo Lesni druzstvo i v roce 2000 se Ctyfprocentni mirou rentability
thrnnych vloZenych prosttedkda.

Naopak nejhorsi mira ziskovosti vloZeného kapitdlu byla v prvnich dvou letech
podminky — chybi zkuSenosti, teprve se ziskavaji odbcratelé, Casto chybi financni
prostredky na investice do vybaveni, apod. V roce 1997 byla rentabilita thrnnych
vloZenych prostfedkil nejnizsi v celém ,,zivote* druzstva (0,43 %).

Na tomto piikladé¢ je také ziejmé, Ze nezavisi na velikosti vloZzeného kapitdlu.
V roce 2001 netvofila celkova aktiva ani polovinu své hodnoty v roce 1997 a pfesto je
hodnota ukazatele v roce 1997 mnohem nizsi. Jak vyplyva z logiky ukazatele, ¢im vySsi
je hodnota citatele, tedy zisku, tim lepsi je hodnota celkového ukazatele rentability.

V poslednich tfech sledovanych letech se mira rentability Ghrnnych vloZenych
prostiedkli pohybuje nad jednim procentem a v roce 2006 klesla. Podle mého nézoru

Nyni se jeSt¢ podivim na vyvoj rentability Ghrnnych vloZenych prostfedkt

Lesniho druzstva v letech. Pro tento piipad je vhodné pouZiti grafu.
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Graf ¢. 7 — vypocet rentability thrnnych vloZzenych prostredkt
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Rentabilita na prvni pohled v letech kolisd. Od roku 1997 rostla az do roku
2001. V roce 2002 doslo k prudkému poklesu hodnoty rentability thrnnych vloZenych
prostiedkil. Pokles pokracoval i dalsi rok a v roce 2004 doslo k narastu do roku 2005 a
v roce 2006 opét ukazatel klesl.

Kulminace hodnoty ukazatele vroce 2001 je ovlivnéna jiz vySe uvedenym
vysokym ziskem v roce 2001 zpisobenym zejména prodejem podilii.

Vratime-li se k pfedchozi podkapitole, kde jsem analyzoval jednotlivé polozky
ukazatele, na prvni pohled zjistime, Ze vyvoj ukazatele rentability kopiruje vyvoj

Cistého zisku. To potvrzuje vySe zminény zaver, ze podstatnéjsi roli v tomto ukazateli

hraje zisk, nikoliv hodnota celkovych aktiv (vloZeného kapitélu).

5.3.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE = zisk / vlastni kapitél

Tento ukazatel vyjadiuje vynosnost kapitdlu vlozeného akcionéfi. Je zde pouzito
hledisko vlastnikd, v nasem piipadé lze hovofit spiSe o clenech druZstva, resp.
jednotlivych podilnickych obci. Podle poméru zisku na jednotku investice mohou

podilnici zjistit, s jakou mirou je jejich kapital reprodukovéan.
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Pokud je hodnota ukazatele trvale nizsi nebo rovna vynosnosti cennych papirti
garantovanych statem, pak je investice pro akciondfe do takového podilu rizikova.
V nasem piipad¢ neni tento ukazatel pfili§ relevantni, nebot’ ¢lenové se o ucasti
v Lesnim druzstvu obci Pribyslav rozhoduji z jinych, nez investi¢nich divodu (napf.
nizsi spolecné ndklady, administrativa,...) , ale pro ndzornost se pokusim uvést vypocet

ukazatele rentability vlastniho kapitélu.

Tab. ¢. 12 — Rentabilita vlastniho kapitdlu LDO
Vlastni
rok | Cisty zisk | kapital ROE Yo
1997 1027 2552 0,402 40,24%
1998 2276 4426 0,514 5142%
1999 4534 8217 0,552 55,18%
2000 4139 11525 0,359 3591%
2001 6 099 16 879 0,361 36,13%
478 15993 0,030
2004 1509 56 860 0,027 2,65%
2005 1562 57519 0,027 2,72%
2006 1220 57 837 0,021 2,11%

Interpretace vysledkii

Ukazatel ptfedstavuje miru ziskovosti vlastniho kapitdlu. Tzn., Ze ¢im vySsi je
hodnota ukazatele, tim efektivnéji byl vyuZzit vlastni kapitdl. Situace, kdy by hodnota
ukazatele rentability byla 100 %, by pfedstavovala fakt, Ze vSechen vlastni kapital je
tvofen ziskem. Opét zde musim zdlraznit, Ze se jednd o hypotetickou, idedlni a
neredlnou simulaci.

Lesni druzstvo obci ve sledovaném obdobi mélo nejvy$$i hodnotu miry
rentability vlastniho kapitdlu v prvnim roce plsobeni, tedy v roce 1996. Vlastni kapital
byl ze 65 % tvofen ziskem. Do roku 2001 se mira rentability udrzovala ve
dvoucifernych hodnotach.

V roce 2002 nastal obrovsky zlom a vroce 2003 dosidhla mira rentability
vlastniho kapitdlu nejnizsi hodnoty 1,25 %.

Opét jsem vysledoval, Ze mira rentability nezdvisi tolik na vySi vlastniho

kapitélu, jako na vysi zisku.
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Nyni se jesté¢ podivim na vyvoj rentability thrnnych vlozenych prostiedki

Lesniho druzstva v letech v grafu.

Graf ¢. 8 —rentabilita vlastniho kapitdlu
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Graf nazorné ukazuje kolisavy vyvoj rentability vlastniho kapitdlu. Nejvyssi
hodnota rentability byla v roce 1996, pak do roku 2001 rentabilita kolisala a v roce 2002
prudce klesla. Jak vim z vySe uvedené analyzy jednotlivych poloZek ukazatele, v roce
2002 také prudce klesl zisk. Od roku 2003 je vyvoj ukazatele, resp. jeho velmi nizkych
hodnot stabilni a v roce 2006 opé&t dochazi k poklesu.

Je tedy potvrzen zdvér, Ze hodnota ukazatele rentability vice zdvisi na objemu
zisku nez na vlastnim kapitdlu. Porovnanim grafi (resp. vyvoje) zisku a ukazatele

rentability vlastniho kapitdlu opét je patrny podobny vyvoj.

5.3.3 Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb = zisk / trzby

Ukazatel rentability trzeb hodnoti skute¢nou provozni schopnost podniku.

Polozka trzby miZe byt pojimdna z nékolika pohledu:

e trzby za prodané zboZi, vlastni vyrobky a sluzby;
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e trzby zprodeje dlouhodobého majetku a materidlu (nejsou v piipadé Lesniho
druZzstva tak opakujici se);
e (rzby z prodeje cennych papirti a podili (v naSem piipad¢ velmi ojedinglé).

V tomto pitipadé vzhledem k charakteru zkoumaného podniku vezmu v tvahu
trzby za zbozi, vyrobky a sluzby a trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu.
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu pridivaim do ukazatele proto, Ze
prodej materidlu je v pfipad€ Lesniho druZstva velmi podstatny. Dlouhodoby majetek je
zahrnut z toho dliivodu, Ze ve vykazech zisku a ztraty v roce 2001 a 2002 nejsou tyto dvé
polozky oddéleny.

Vzhledem k dostupnosti dat z vykazu zisku a ztraty, budu pocitat s udaji az od

roku 2001.

Tab. ¢. 13 — Rentabilita trzeb LDO
Cisty | trzby bez trzeb z | Rentabilita
rok zisk cennych papira trzeb %

2003 706 93 896 0,008 0,75%
2004 1509 96 164 0,016 1,57%
2005 1562 87771 0,018 1,78%
2006 1220 102 996 0,012 1,18%

Interpretace vysledkii

Ukazatel rentability trzeb ptedstavuje ziskovost, efektivnost trzeb, kolik podnik
dokdaze vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. Pokud by byla mira rentability rovna 100 %,
vSechny trzby by predstavovaly zisk a tim piddem by podnik nemél Zadné ndklady. Je
ziejmé, Ze tato situace je neredlnd. UZ jen pro to, Ze bereme v tivahu zisk po zdanéni.

Z vyse uvedené tabulky vyplyvd, Ze nejvysSi mira rentability trZzeb byla
té, 2002 a ¢inila pouhych 0,5 %.

V poslednich tfech letech se mira rentability trZzeb stabilizovala na velmi nizké
urovni pies 1 %. Ztoho vyplyva, Ze podnik md velmi vysoké ndklady. Vynosy
z dlouhodobého majetku nebo cennych papirti jsou, jak jsem jizZ vySe uvedl, mnohem

méné zastoupeny v celkovych trzbach.
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Graf €. 9 - vyvoj rentability trzeb
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Z grafu je zcela patrné, Ze mira rentability je velice nizkd kromé& prvniho
sledovaného roku a ma kolisavy charakter. Opét porovnanim s grafy jednotlivych

polozek ukazatele (ziskem a trzbami) je zfejmy shodny vyvoj se ziskem.

Stejné jako uvedené ukazatele rentability se daji podle vyuziti pocitat dalsi

alternativy ukazatele s riznymi obménami jmenovatele, napt. ndklady, mzdy,...

5.3.4 Du Pontiiv rozklad rentability

Soucasti analyzy rentability je rozklad syntetickych ukazatelli na dil¢i ukazatele,
tzv. Du Pontlv rozklad ukazatele rentability nebo také pyramidovy rozklad rentability.
Nejprve zacneme od ukazatele rentability ihrnnych vloZenych prostiedki (ROA):
ROA = zisk / celkovy vloZeny kapitél
Rovnici rozloZim na dva ukazatele:

e ziskovost trzeb, rentabilitu trzeb a
e obrat celkovych aktiv, vazanost celkového vlozeného kapitalu.

zisk trzby
ROA = X
trzby celkova aktiva
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Soucin rentability trzeb a obratu celkovych aktiv je Du Pontova rovnice. V tomto

piipadé jsem pro vypocty pouzil celkové trzby.

Tab. ¢. 14 — Rozklad rentability thrnnych vloZenych prostfedkti na Du Pontovu rovnici

rok ROA rentabilita trzeb obrat celkovych aktiv
2001 0,062 0,059 1,052
2002| 0,009 0,005 1,716
2003 0,007 0,007 1,003
2004| 0,018 0,016 1,115
2005 0,019 0,018 1,043
2006 0,014 0,012 1,209

Interpretace vysledki

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané

urovni trzeb, kolik dokdZe podnik vyprodukovat ,efektu“ na 1 K¢ trzeb. V naSem

piipadé je ziejmé, Ze kromé roku 2001 je rentabilita trzeb velice nizka.

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadfuje schopnost podniku zajiStovat

investice do aktiv pfi dané drovni trzeb, obrat celkovych aktiv'?. Hodnoty obratu

celkovych aktiv jsou pro Lesni podnik pfiznivé. Hodnoty ve sledovanych letech

pfevysuji 1, coZ znamend, Ze celkové trzby jsou vyssi neZ celkova aktiva.

Dalsi fakt, ktery Ize z Du Pontova rozkladu naseho Lesniho druZstva vycist je, Ze

rentabilita trZeb sniZuje ukazatel rentability dhrnnych vloZenych prostfedkil, zatimco

obrat celkovych aktiv tento ukazatel zvySuje.

'> Griinwald, R., Holetkova, J.: Finanéni analyza a plinovani podniku. Vysokd $kola ekonomickd v

Praze, 1994; str. 22, 23
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Graf ¢. 10 — vyvoj Du Pontova rozkladu ROA
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Jak je z grafu patrné, v pfipad¢ Lesniho druZstva vyvoj rentability dhrnnych
vloZenych prostfedkil kopiruje vyvoj i vysi hodnot rentability trZeb.

Lze tedy shrnout, Ze rentabilitu celkovych vloZenych prostfedkli ovliviiuje
rentabilita trzeb a obratovost celkového kapitdlu. Zavisi vSak na jejich kombinaci.
Vysoka rentabilita trzeb souvisi skvalitni regulaci ndkladii, hospodarnosti pii
vynaklddani prostfedkii a spotfebé kapitdlu. Pokud je rentabilita trZeb nizkd, jako
v mém piipad¢, je nutné zaméfit se na ndklady a na faktory ovlivilujici rentabilitu trzeb.
Vysoky obrat celkovych aktiv je znamenim efektivniho vyuZivani kapitdlu, resp.

majetku, se kterym hospodaii.

Pokud bychom brali v ivahu ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE),

zjistime, Ze jde o rozS$iteni ukazatele ROA o tzv. ,finan¢ni paku®.

zisk zisk trzby celkovd aktiva
ROE = = X X
vlastni kapital trzby celkovd aktiva vlastni kapital

Pékovy ukazatel v tomto piipad¢ ukazuje, Zze ¢im vyssi bude cizi kapitdl, tim vice bude
rust ukazatel rentability vlastniho kapitdlu. Vyplyva to z rovnosti celkovych aktiv a

celkovych pasiv, kdy pasiva jsou souctem vlastniho a ciziho kapitalu.
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Tab. ¢. 15 — Du Pontiiv rozklad rentability vlastniho kapitélu

rok | ROE | rentabilita trzeb obrat celkovych aktiv | pakovy ukazatel

2001 0,361 0,059 1,052 5,834
2002 0,030 0,005 1,716 3,408
2003| 0,013 0,007 1,003 1,669
2004 0,027 0,016 1,115 1,516
2005 0,027 0,018 1,043 1,463
2006 0,021 0,012 1,209 1,473

Interpretace vysledkii

Jak je z Du Pontova rozkladu rentability vlastniho kapitdlu patrné, maji na

ukazatel vliv stejné ukazatele jako na rentabilitu celkového vloZeného kapitdlu. Je to

tedy rentabilita trzeb, kterd v mém piipad¢ hodnotu rentability vlastniho kapitdlu

sniZzuje; déle se jednd o obrat celkovych aktiv, ktery zde hodnotu ukazatele zvySuje. Je

zde jeSté jeden ukazatel, pdkovy ukazatel, ktery v naSem piipad€¢ zvySuje rentabilitu

vlastniho kapitdlu. Vzhledem k tomu, Ze pdkovy ukazatel je vySsi neZ 1, je ziejma

existence cizich prostiedkli. Dokonce lze fici, Ze nartst prostiedkti bude zvySovat

rentabilitu vlastniho kapitdlu. V piipadé Lesniho druZstva obci Pribyslav pakovy

ukazatel stale od roku 2001 klesa.

Graf ¢. 11 — vyvoj Du Pontova rozkladu ROE

Du Pontuv rozklad ROE
5 \\
4 \
3
\NL va N
ol S—u - I E—
2001 2002 2003 2004 2005 2006

—E—ROE

—&— rentabilita
trzeb

obrat
celkovych
aktiv
—>— pékovy
ukazatel

Z grafu zfetelné, Ze v piipadé¢ Lesnitho druZstva vyvoj rentability vlastniho

kapitdlu kopiruje opét vyvoj i vysSi hodnot rentability trZzeb, ukazatel je tedy

piimoumérné ovliviiovin ziskem a nepfimosmérné trzbami.
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Diéle graf ukazuje, zejména v roce 2001, vliv pdkového ukazatele. V roce 2001
byla hodnota pakového ukazatele nejvyssi, rentabilita trzeb také vykazovala jednu ze
svych nejvyssich hodnot a naopak obrat celkovych aktiv m¢l jednu z nejnizsich hodnot.
Vysledny ukazatel rentability vlastniho kapitdlu pak byl na nejvyssi své hodnoté.

Lze tedy shrnout, Ze rentabilitu celkovych vlozenych prostfedki ovliviiuje
rentabilita trzeb a obratovost celkového kapitdlu, resp. pdkového ukazatele. Zavisi vSak
na jejich kombinaci. Vysokd rentabilita trzeb souvisi s kvalitni regulaci ndkladd,
hospodérnosti pfi vynakladani prostiedkl a spotteb¢ kapitalu. Pokud je rentabilita trzeb
nizkd, jako v mém piipad¢, je nutné zaméfit se na ndklady a na faktory ovliviiujici
rentabilitu trzeb. Vysoky obrat celkovych aktiv je znamenim efektivniho vyuZivani

kapitalu, resp. majetku, se kterym hospodafi.
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6. VYHODNOCENI UKAZATELE
RENTABILITY A NAVRHY RESENI

Interpretace vysledkid je jednou z nejsloZitéjSich casti financ¢ni analyzy. Nelze
okomentovat kvantitativni vysledky, aniZ bychom nepftihlédli k SirSimu zdzemi, realité,
ve které podnik funguje. Musime mit na mysli, Ze nikdy nebudeme mit k dispozici
vSechny relevantni informace. Na celkovy vysledek miiZze mit také nékdy vliv piijemce
informaci, resp. autor. ZkuSeny ekonom dokdZze vybrat pouze ty informace, které zkresli
celkovy dojem. To by se vSak nemélo vyskytovat, vysledné hodnoceni by mélo byt co
nejobjektivnési.

Dalsi véci, kterd neni pfi interpretaci jednoduchd je stanoveni optimdlni vysSe
jednotlivych ukazatelii. Nikdy nelze jednoznac¢né stanovit jednotnou hodnotu pro ten
ktery ukazatel, podle které by se vSechny podniky srovnavaly. Nemusi platit, ze ¢im
napiiklad oslabit odbytové moZnosti a schopnost konkurence, naopak nedostatecné
vyuzivani ciziho kapitdlu svédéi o nevyuzZitém vyrobnim potencidlu apod. Nizkd
rentabilita nemusi signalizovat finanéni tisefi, management miZe mit promysleny a
Zivotaschopny podnikatelsky zamér.

V neposledni fadé je nezbytné prihlédnout k typu hospodatské Cinnosti, které se
podnik, tedy Lesni druZstvo vénuje.

Ani pouZiti pouze jednoho druhu ukazatele neni vhodné. Nikdy Zadny ukazatel
nezahrne vSechny relevantni polozky, které mohou finan¢ni zdravi podniku zcela
objasnit.

Pres vsechna fakta, kterd jsem nyni uvedl, jako dulezitd pro celkové
interpretovani vysledkt finan¢ni analyzy, jsem nucen zdlraznit také nedostatky mého
vysledného hodnoceni finan¢ni analyzy. Tyto nedokonalosti jsou zptsobeny ¢asovou
kapacitou, omezenim ziskdni vSech relevantnich informaci a vlastnimi znalostmi a
zkusenosti. Slabé stranky této analyzy tedy jsou:

e pouze jeden typ ukazatele financni analyzy, a to ukazatel rentability;
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e Ucel diplomové prace, tj. spiSe nastinit problematiku a dokdzat znalosti a schopnosti,
nez fesit redlnou situaci konkrétniho podniku;
e omezené zkuSenosti autora spravné rozpoznat a vyhodnotit vysledky analyzy

v souvislostech.

6.1 Vysledky hodnoceni rentability lesniho druzstva

Lesni druzstvo obci Pribyslav vzniklo koncem roku 1995, ptsobi tedy na trhu jiz
tfindct let a neni Zadnym novackem ve svém oboru. Jeho zakladateli a ¢leny jsou obce
regionu Vysocina. Predméty ¢innosti Lesniho druzstva obci jsou zejména:

e lesnictvi, téZba dieva a poskytovéni sluzeb v myslivosti;

e poskytovani sluzeb pro zeméedélstvi a zahradnictvi;

e vyroba pilafskd a impregnace dieva;

e vyroba dievénych vyrobkt, truhlafstvi;

e velkoobchod, specializovany maloobchod, zprostiedkovani sluzeb, atd.

V poslednim sledované roce 2006 byla hodnota celkovych aktiv a tedy i pasiv
85 mil. K&. DruZstvo v roce 2006, jako ve vSech ptredchozich letech od svého vzniku
vykazalo zisk ve vysi 1,2 mil. K¢. Vlastni kapital tvofilo v roce 2006 necelych 58 mil.
K¢.

Vyvoj jednotlivych polozek v letech 1996 — 2006 jsem podrobné analyzoval. Z
analyzy vyplynulo, Ze polozky ukazateld, které byly pouZzity pfi vypoctu jednotlivych
ukazatelt rentability, nevykazuji Z4dné na prvni pohled vzdjemné souvislosti. Cisty zisk
po neustdlém ristu od roku 1996 prudce vzrostl v roce 2001 a pak vyrazné klesl v roce
2002. Celkova aktiva prudce klesla jiz v roce 2000 (o rok diive neZ zisk) a nasledovaly
jeste dva roky poklesu, az od roku 2004 se jejich vyvoj stabilizoval. Vlastni kapital je
v letech 1996-2006 neustdle rostouci s vyraznym ndrGstem vroce 2003. Jedinym
spolecnym prvkem vSech analyzovanych polozek je stabilizace jejich vyvoje

v poslednich ¢tyfech letech.
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Vyrazné zmény ve vyvoji ukazatelii jsem se pokusil odivodnit na zdkladé
informaci z vyro¢nich zprdv Lesniho druzstva a z broZury vydané k desatému vyroci
pusobeni Lesniho druzstva.

Velky rozdil ve vyvoji Cistého zisku jsem zaznamenal mezi lety 2000 a 2001 a
byl zplisoben vyraznym hospodaiskym ziskem z financnich operaci (prodeje podilu).
V celkovych aktivech doSlo vroce 2000 k vyraznému poklesu. Z ucetniho vykazu
rozvahy je patrné, Ze nastal u polozky dlouhodobého majetku a zdroven dlouhodobych
zdvazkl. Vyraznou zménu zaznamenal i vlastni kapitél, jehoZ hodnota byla vyrazné
navySena v roce 2003 a toto navySeni bylo zpiisobeno vyraznym zvySenim zdkladniho
kapitalu.

Pozitivné lze hodnotit stabilizaci zakladnich zkoumanych polozek (aktiv a
pasiv, zisku, vlastniho kapitdlu a trzeb) v letech 2003-2006. Jako velmi dobré bych
hodnotil, Ze Lesni druzstvo od svého vzniku stiale vykazuje kladny vysledek
hospodareni (zisk) a jak jsem uvedl ve druhé kapitole, v n¢kterych letech mélo Lesni
druzstvo hodnotu zisku na jeden hektar vyssi, nez byla tato hodnota za vSechny
podnikatelské subjekty.

Jako mirn¢ znepokojivy bych hodnotil vztah zisku k trzbam. Trzby (kromé roku
velmi nizké. Z toho vyplyva, Ze vysokym vynosiim se za¢inaji vyrovnavat i naklady,
resp. vysoké naklady.

Vzhledem k tomu, Ze se jednd o vicesloZkovou polozku, pokusim se ohodnotit situaci
celkového kapitdlu podle ukazatelll rentability. Vysledky ukazateld rentability jsou pro
snaz$i interpretaci a jasnost prevedeny na procenta.

Rentabilita thrnnych vloZenych prostiedki v letech kolisala od 0,43 % v roce
1997 do 6,19 % vroce 2001. Rentabilita thrnnych vloZenych prostfedki ukazuje
efektivitu vloZzenych prostfedkll bez rozliSeni na vlastni a cizi zdroje. V ptipadé Lesniho
druzstva se dd shrnout, Ze ve sledovaném obdobi bylo nejlépe vyuZito kapitdlu v roce
2001, kdy mira rentability vloZenych prostiedkil Cinila vice jak 6 %. Znamend to, Ze
Lesni podnik byl schopen svym celkovym kapitdlem vytvofit ze svého objemu 6 %
zisku. Rentabilita dhrnnych vloZenych prostredkli byla vroce 2006 1,43 % a

v poslednich tfech letech pres 1 procento. Z tohoto zjiSténi by se mohl vytvofit zavér, ze
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podnik neefektivné, resp. velmi malo vyuziva své celkové vloZené prostiedky
k vytvoreni zisku.

Dalsim zkoumanym ukazatelem rentability byl ukazatel rentability vlastniho
kapitalu. Ukazatel pfedstavuje miru ziskovosti vlastniho kapitdlu. Tzn., Ze ¢im vysSi je
hodnota ukazatele, tim efektivnéjsi vyuziti vlastniho kapitdlu. Mira ukazatele rentability
se pohybovala od neuvéfitelnych 65 % v roce 1996 do pouhych 1,25 % v roce 2003. D4
se tedy fici, Ze v roce 1996 byl vlastni kapitél ze 65 % tvotfen ziskem.

Od roku 2003 je vyvoj ukazatele, resp. jeho velmi nizkych hodnot pies 2 %
stabilni a v roce 2006 ¢ini 2,11 %. Vlastni kapitdl Lesniho druzstva v soucasné dobé
dokdaze vytvorit pouze 2 % ze svého objemu zisk béZného roku, zbylych 98 % vlastniho
kapitdlu tvofi zakladni jméni, rezervni a jiné fondy a nerozdéleny zisk minulych let.
Podle udaji zrozvahy tvoii zdkladni jméni vice jak 70 % vlastniho kapitdlu a
nerozdéleny zisk minulych let tvoii cca 20 % vlastniho kapitalu. Mira zakladniho
jméni na vlastnim Kkapitalu je dle mého nazoru velmi vysoka, zejména s ohledem na
to, Ze se zékladnim jménim nelze flexibilné manipulovat -investovat apod. Mnohem
efektivnéjsi by bylo zvySit zisk. Tento nazor bych rad potvrdil jest¢ jednim faktem,
ktery pii analyze obou ukazatelii rentability vyplynul.

Na hodnotu ukazatele rentability v pfipadé¢ Lesniho druZstva plisobi vzhledem
k vyvoji poloZzek ve jmenovateli (Jak celkovych aktiv, tak 1 vlastniho kapitalu) vice
narust Citatele. Nezavisi tolik na vysi vlastniho kapitalu, piipadné celkovych aktiv,
hodnota ukazatele v ptipad¢ Lesniho druZstva obci.

Ukazatel rentability trzeb predstavuje ziskovost, efektivnost trzeb. Z analyzy
vyplynulo, Ze nejvySsi mira rentability trzeb byla v Lesnim druZstvu v roce 2001, a to
6,1 %. Naopak nejniz$i rentabilita trzeb byla v roce 2002 a c¢inila pouhych 0,5 %.
V poslednich tfech letech se mira rentability trzeb stabilizovala na velmi nizké drovni
ptes 1 %. V roce 2006 byla mira rentability trzeb 1,18 %. To znamend, Ze z celkovych
trzeb tvoril zisk pouhé 1,18 %. Zbytek je tvoren piredevSim naklady. Ostatni vynosy
jsou velmi zanedbatelné, jsou to pouze trokové vynosy. Z toho vyplyva jiz jednou
zminény zavér, Zze podnik ma velmi vysoké naklady.

-----

finan¢ni analyzy jsem se jesté pokusil o tzv. Du Pontlyv rozklad rentability. Tuto metodu
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jsem pouzil jak v pripad¢ ukazatele rentability Ghrnnych vloZenych prostfedki (ROA),
tak také v piipad¢ ukazatele rentability vlastniho kapitdlu (ROE).

Podle Du Pontova rozkladu mé na hodnotu ukazatele ROA také vliv rentabilita
trzeb a obrat celkovych aktiv. Z vypocti vyplynulo, Ze v poslednich tfech letech se
hodnoty ROA vyrazn¢ neménily. Hodnoty obratu celkovych aktiv pfevysSuji hodnotu
jedna a tudiz zvySuji hodnotu ukazatele. Podle jednotlivych polozek pomérového
ukazatele je zfejmé, Ze celkové trzby jsou vyssi nez celkova aktiva. Dalsi fakt, ktery Ize
z Du Pontova rozkladu naseho Lesniho druzstva vycist je, Ze rentabilita trZeb sniZuje
ukazatel rentability dhrnnych vlozenych prostfedka (zisk je mensi nez trzby). Z grafu
vyplynulo, Ze v pfipadé Lesniho druZstva vyvoj rentability thrnnych vloZenych
prostiedkil kopiruje vyvoj i vysi hodnot rentability trZeb.

Vysoka hodnota trzeb je tedy pro celkovy ukazatel pFizniva, ovSem podle
ukazatele rentability trzeb je pomér trZeb ve vztahu Kk zisku neimérny a podle mého
nazoru by bylo efektivni, aby se objem zisku vice p¥ibliZil objemu trZeb.

Vysoky obrat celkovych aktiv je znamenim efektivniho vyuZzivani kapitédlu, resp.
majetku, se kterym druzstvo hospodafi.

Du Pontiiv rozklad rentability jsem také pouzil na ukazatel rentability vlastniho
kapitdlu (ROE). Tento ukazatel opét vykazuje v poslednich tfech letech stabilni
hodnoty. Ukazatel ROE je k ukazatelim ovliviiujicim ROA (rentabilita trzeb a obrat
celkovych aktiv) rozsifen jeSt€ o tzv. pakovy ukazatel, ktery je pomérem celkovych
aktiv a vlastniho kapitdlu. Hodnoty ukazatele rentability vlastniho kapitdlu jsou opét
ovlivnény rentabilitou trzeb, kterd v mém piipad¢ hodnotu rentability vlastniho kapitdlu
sniZzuje; dédle se jedna o obrat celkovych aktiv, ktery zde hodnotu ukazatele zvySuje.
Pakovy ukazatel, v naSem piipadé zvySuje rentabilitu vlastnitho kapitdlu. Vzhledem
k tomu, Ze pakovy ukazatel je vyS$$i nez 1 (tedy celkova aktiva prevySuji vlastni kapital)
je ziejma existence cizich prostiedkii. Dokonce lze Fici, Ze narust cizich prostiredku
bude zvySovat rentabilitu vlastniho kapitalu. V piipadé Lesniho druzstva obci
Pribyslav pakovy ukazatel stidle od roku 2001 klesa. Klesa tedy mmnoZstvi cizich

prostiredkii.
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ZAVER

Ze vSech shrnutych poznatkil je velmi patrné, Ze ucinit zavér neni jednoduché.
Z pohledu n¢kolika ekonomickych ddaji a nékolika obmén ukazatele rentability
bych okomentoval rentabilitu podniku nasledné. Lze fici, Ze Lesni druzstvo ma
v poslednich tiech zkoumanych letech stabilni ekonomicky vyvoj, ktery bohuzel nastal
po vyrazném poklesu. Lesni druzstvo vykazuje relativné dobré hodnoty ukazatela
rentability, které se pohybuji v rozmezi 1,4 — 2,1 %.

Ptiméfené vysoké jsou trzby, které v soucasnosti rostou. Diky vysokym trzbdm
Lesni druZzstvo vykazuje stdle zisk. Zisk je vSak ve vztahu k trzbam netimérné nizky,
coz znamend, Ze vysoké trzby jsou ve velké mife pouZivany na dhradu vysokych
ndkladt. Dal§im slabym bodem je nizkd efektivnost vloZzeného i vlastniho kapitdlu
v tvorbé zisku.

Za neefektivni povazuji piili§ vysokou miru zdkladniho jméni, které bylo
neddvno navyseno, na vlastnim kapitdlu, coz vyplynulo z analyzy ukazatele rentability
vlastniho kapitdlu. Zdkladni jméni je polozka, kterou nemutze druZstvo lehce pouZit.

Diky pakovému ukazateli se projevil pozitivni vliv cizich prostfedkd, které
v konkrétnim ptipadé Lesniho druZzstva zvySuji rentabilitu vlastniho kapitdlu. OvSem i
tato polozka je v ohroZeni, nebot’ v poslednich letech kles4.

Pokud se vsak podivim na podnik v SirSich souvislostech, jako na soucast
vétsiho celku tvoiiciho lesni hospodatstvi v Ceské republice, zjistim, Ze Lesni druZstvo
obci Pribyslav nevykazuje vyrazné Spatné vysledky. Za pozitivni bych povazoval fakt,
7e Lesni druZstvo pravidelné vykazuje zisk, ktery je v ptipad¢ rentability (i jak ukazala
Ceské republiky v roce 2006 ,,...z celkem sledovanych 49 podnikatelskych subjekni
vykdzalo zisk 37 subjektii (v celkové vysi 176 mil. K¢), zatimco ztrdtu vykdzalo 12

¢

subjektit (v celkové vysi cca 27 mil. K¢)...“. V praméru tedy vychazi na jeden
podnikatelsky subjekt ro¢ni zisk pies 4,7 mil. K¢, tj. Ctyfndsobek zisku Lesniho
druZzstva obci Pfibyslav.

V ptipadé€ samotného ukazatele rentability nelze relevantni srovnani provést. Pro

Vv,

vEtsi ndzornost a relevantnéjsi porovnani jsem chtél ziskat informace o rentabilité, resp.
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jednotlivé polozky ukazatelti od jiného srovnatelného Lesniho druZstva. Zadné takové
druzstvo vSak nema voln¢ pfistupna data napf. na svych webovych strankach.

Presto bych zde rdd uvedl informace doc. Kupcdka, ktery provedl analyzu
rentability podnikii Lesy CR, s. p. (LCR) a Vojenské lesy a statky CR, s.p.za obdobi let
1996-2002 a vysledky publikoval v ¢lanku ,Rentabilita stitnich podniki v lesnim
hospodaistvi CR*, &asopis Lesnicka préceB. Z analyz vyplynulo, Ze primérnd hodnota
rentability celkového vloZeného kapitdlu LCR za uvedené roky &inila 0,6 % a jeji trend
byl klesajici (primér LDO ve stejnych letech 2,1 %). Stejnou hodnotu uvedl doc.
Kupédk i pro rentabilitu vlastniho kapitilu LCR, tj. v priméru 0,6 % (primér LDO
1996-2002 41 %). Tyto informace podporuji muj zavér, Ze rentabilita Lesniho
druzstva obci Pribyslav (1,4 — 2,1 % v roce 2006) vykazuje spiSe dobré hodnoty.

Néklady jsou vysoké a zisky pro piipadné rozdéleni akciondiim, resp. ¢lenim
druzstva nizké. Celkovy vlozeny kapitdl i vlastni kapitdl neefektivné vyuziva zisk a
podnik se jevi vice zdvislym na vlastnim kapitdlu nez na cizim.

Pro vedeni podniku, vlastniho managera mohou byt takovéto vysledky impulsem

ke zméné.

Navrhy optimalizace ukazatele rentability

Z analyzy jednotlivych modifikaci ukazatele rentability vyplynulo, Ze Lesni
druZstvo obci Pfibyslav vykazuje sice stabilni, ale nizké hodnoty ukazatele rentability.
V interpretaci jsem shrnul nejpodstatnéjsi polozky, které mohou vysi ukazatele
rentability ovlivnit. Jednd se o polozky, které jsou v piipadé Lesniho druzstva ohrozujici
nebo naopak piiznivé ptisobici na hodnoty ukazatele rentability.

Po analyze jednotlivych ukazateli rentability bych se jest¢ rad pokusil
navrhnout feSeni, jak pozitivné ovlivnit (zlepSit, nebo podpofit) hodnoty ukazatele

rentability. SnaZzil jsem se vychézet z redlné situace, kdy se zabyvam podnikem lesniho

"* http://lesprace.silvarium.cz/content/view/330/26/
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hospodaistvi a také jsem vychdzel z dCetnich vykazi a vyro¢nich zprdv, abych se
zam¢fil na redlné polozky, které se k Lesnimu druzstvu vztahuji.

Jedna se vSak o hypotetickd doporuceni pro management, ktery by chtél zvysit
rentabilitu podniku. Veskeré kroky vedouci ke zméné by mély zejména navazovat na

dlouhodob¢jsi zdmér vyvoje podniku.

6.2.1 ZvySeni efektivnosti vyuzivani celkového vlozeného kapitalu

Prvni zkoumany ukazatel rentability dhrnnych vloZenych prostiedkli naznacil
mdlo efektivni vyuZivdni celkovych vloZenych prosttedk. Vzhledem k tomu, Ze
v tomto piipadé¢ nerozliSujeme z jakych zdroji byl kapitdl ziskan (vlastni a cizi
prostiedky) mohu jit po jednotlivych polozkach aktiv a zhodnotit jejich vyuZiti.

Nejjednodussim piikladem vyuZiti prostfedkii je pronajem movitého a
nemovitého majetku. V piipadé Lesniho druZstva je mozny spiSe prondjem stroji
v oblasti napt. udrzovani zelené¢.

Dal$im navrhem na zvySeni zisku je zhodnoceni finan¢niho majetku, jako
napt. investice do cennych papirti a podili (coZ se ukdzalo v roce 2001 jako velmi
efektivni, kdy podnik diky prodeji podilti vyrazné zvysil zisk), terminované bankovni
ucty, apod.

Dalsi z moznosti vyuZziti dhrnnych prostiedkd je prodej surovin a materialu,
coz je také hlavni naplni Lesniho druZstva a vzhledem k vysokym trzbam neni v tomto
piipad¢ potieba dals{ iniciace.

Jako ptiklad vyuZiti cizich prostfedkt k tvorb¢ zisku je napft. pofizeni ptijéky na
nakup investice, kterou bud’ bude druZstvo pronajimat nebo se bude jednat o stroj,

ktery zlepS$i produkci a vyrobu a tim se zvysi trzby. Je to vSak dlouhodobé;si feSeni.

6.2.2 Efektivni vyuZziti vlastniho kapitalu

Pfi interpretaci ukazatele rentability vlastniho kapitdlu jsem dospél k tomu, Ze
vlastni kapitél je tvofen piedevsim ze zdkladniho jméni (70 %) a pouze ze 2 % ziskem.

Tento pomér je podle mého ndzoru pro ukazatel rentability vlastniho kapitdlu velmi
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neefektivni. Zdakladni jméni je stanoveno zdkonem, ndsledné v pifipadé¢ druZstva
stanovami a je ,jisticim*“ prvkem v pfipadé krachu podniku. B&Zné nejsou tyto
prostiedky v provozu druZstva pouZzitelné. Na druhou stranu Vyrocni zprdava Lesniho
druZstva obci Pribyslav za rok 2005 v piiloze k Gcetni zavérce uvadi, Ze pouze neceld
2 9% zéakladniho jméni jsou zapsiana v obchodnim rejstitku (710 tis. K¢ ze 41 280 tis.
K¢). V ptipadé Lesniho druzstva neni problém ve vysi zdkladniho jméni, nebot’ na jeho
hodnotu maji vliv zejména stanovy a ptistoupeni dalSich ¢leni k druZstvu, coZ lze velmi
obtizn¢ ovlivnit.

Problémem v tomto piipad¢ je nizky pomér ostatnich polozek, jako hospodaisky
vysledek bézného roku, nerozdéleny zisk minulych let, rezervni a jiné fondy. NavySeni
zisku, resp. efektivnéj$i vyuZzivani celkového kapitdlu je jiz vySe nastinéno. Zisk
minulych let nyni nemizeme ovlivnit, jednd se o dlouhodob¢&jsi vyvoj. Zbyva tedy
navysSeni rezervniho a jinych fondl. Ve fondech jsou prostfedky uloZeny na piipadné,
ndhlé vydaje. K navySeni fonda dochazi zejména ze zisku. V piipadé Lesniho druzstva
by opét bylo vhodné zvyseni zisku, pfipadn¢ nerozdélovat zisk ¢lentim, ale vlozit ho

do fondu.

6.2.3 Snizeni nakladu

Lesni druzstvo vykazuje kazdoro¢né€ nizkou troven zisku v porovndni s velmi
vysokymi trzbami. Je tedy zfejmé, Ze jsou i ndklady velmi vysoké. Toto doporuceni
snizeni ndkladG vyplynulo znékolika ukazateli rentability (zejména  ukazatele
rentability trzeb). Lesni druZzstvo by se tedy mélo zaméfit na ,,rezervy* ve vyuzivani
zejména sluzeb.

V kapitole 2. jsem podrobnéji popsal polozky ndkladl a ukézalo se, Ze nejvyssi
¢ast naklada tvofi pronajmy obcim. Jedna se o prondjmy zejména pozemkii. V tomto
piipadé bych doporucil zanalyzovat, o jaké obce se jednd. Pokud druzstvo plati
prondjem obcim, které jsou Cleny druzstva, povazuji tento naklad za neefektivni,
v krajnim pripadé nadhodnoceny. Obce se tim padem ,,okradaji* o ¢ast zisku, ktery

by si mohly rozd¢lit. Na druhou stranu je otdzka, zda pfijaté prostfedky z prondjmu

nejsou pro jednotlivé obce vyssi, neZ ptipadnd rozdé€lena ¢ast zisku. V tom piipadé je na
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obci, resp. reprezentaci obce, zda upfednostni piijmy svého rozpoctu nebo rentabilitu
podniku, ve kterém maji obce podil. Takové rozhodnuti musi samoziejmé& navazovat na
pfipadny zdmér vyvoje Lesniho druZstva.

Podle vyro¢nich zprav Lesniho druZstva byly také nemalé ¢astky vkladany do
oprav cest a budov (které na obce piesly od stitnich lesti ve stavu, ktery vyzZadoval
masivni opravy). Nyni jsou tyto opravy jiZ u konce a probihd jen béZzna udrzba.
Vzhledem k Casovému horizontu se da piedpoklddat, Ze tyto ndklady by se nyni
v nejblizSich letech nemély opakovat. Podle analyzovanych udaju jiz ndklady na
opravu budov klesaji.

Nezanedbatelné néklady vynaloZené Lesnim druzstvem na obnovu lesi
nemuizeme potlacit, nebot’ se jednd o velmi potiebné aktivity. Na druhou stranu by bylo
nasnad¢ zvazit, zda by se tyto ndklady nedaly zefektivnit a tim sniZit.

Néklady na spotiebu energie a jiné sluzby ¢ini také velkou ¢ast ndkladl, ovSem
ty v piipad¢ Lesniho druZstva nemiZeme zcela vyloucit. V tomto piipad¢ by stdlo za
uvahu pofidit nezdvislou analyzu (audit) hospodarnosti a acelnosti, kterd by mohla

ukdzat oblasti, kde se daji uSetfit financni prostredky.

6.2.4 NavySeni cizich zdroji

Na vyuzivani vlastniho kapitdlu navazuje alternativné vyuzivani cizich zdrojt. I
pakovy ukazatel potvrdil, Ze ndrtst cizich prostiedki bude zvySovat rentabilitu
vlastniho kapitdlu. BohuZel objem cizich prostfedkli v poslednich letech klesd a v roce
2006 tvoii cizi zdroje 32 % celkovych pasiv. Pro navySeni ukazatele rentability
vlastniho kapitdlu i, jak jsem vysSe uvedl, pro efektivni vyuZiti thrnnych vlozenych
prostfedkli by bylo vhodné navysit cizi zdroje. Podle vykazu zisku a ztraty v soucasné
dobé tvoii cizi zdroje Lesniho druzstva téméf jen rezervy. Bylo by tedy pro ukazatel
rentability vyhodné pfijeti néjakého zavazku jako napf. bankovni piijéky nebo emise
dluhopisi, které mohou v budoucnu pfinést zisk.

Na druhou stranu jsem si védom citlivosti pfijimani pljcek a nebezpeci
zadluZenti, coZ je také predmétem jinych ukazatell jako naptiklad ukazatel zadluZenosti,

likvidity, ...
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6.2.5 Udrzeni zisku

Lesni druzstvo obci Piibyslav vykazuje kaZzdoroéné kladny vysledek
hospodaient, tedy zisk. Jak jsem jiz v piedchozi podkapitole uvedl a jak vyplynulo ze
srovnani s tdaji ze Zpravy o stavu lesa a lesniho hospodaistvi Ceské republiky v roce
2006 témert 25 % podnikatelskych subjektli v lesnim hospodatstvi vykazalo v roce 2006
zaporny, resp. ztrata, ukazatel rentability by byl naprosto nevypovidajici.

Z toho plyne, Ze Lesni druZstvo obci Pribyslav by si mélo i do budoucna
udrzovat jistou miru zisku. Samoziejmé, pokud by mél zisk rostouci trend, bylo by to za
ostatnich stavajicich poloZek jesté lepSi a zlepsoval by se, resp. zvySoval ukazatel

rentability.
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7. ZAVER

V soucasné dobé, kdy je na trhu témétr vSech odvétvi velikd konkurence, je
zapotiebi néstroje, ktery pomuize investoriim vybrat ty vhodné podniky pro investice,
akcionarim ten spravny podnik pro ndkup akcii, bankdm rozpoznat perspektivni firmu
nebo jen majiteli napoveédét, zda jde v podnikdni tim spravnym smérem a zda efektivné
vyuziva své prostiedky. Pravé takovym ndstrojem je finan¢ni analyza a jeji pomérové
ukazatele.

Cilem financ¢ni analyzy je poznat finan¢ni zdravi podniku, urcit slabé stranky,
které by mohly firmé¢ v budoucnu zpusobit problémy a stanovit jeji silné stranky, které
by firma mohla vyuZzit. Finan¢ni analyza vyuZiv4 informace z uCetnictvi podniku, tj.
vykazy ucetni zaveérky (rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptiloho k ucetni zavérce).

Pomérové ukazatele jsou jen jednim ze zptsobu finan¢ni analyzy a existuje jich
mnoho v mnoha obménach, které umozni vidét situaci z nékolika Ghli pohledu. Ve
finan¢ni analyze nezdleZi na mnoZstvi spocitanych ukazateld, ale je dilezité vybrat ten
spravny ukazatel, pfipadn€ spravnou kombinaci a ani tehdy neni jest€ vyhrano. Je také
nezbytnd sprdvnd interpretace vysledkli ukazatele, ktera zdvisi z velké c¢éasti na
schopnostech a zkuSenostech ekonoma-autora.

J4 jsem si pro svou diplomovou praci vybral ukazatel rentability. Vzhledem
k zaméteni mého studia a regionu, ze kterého pochdzim jsem si vybral Lesni druZstvo
obci Pribyslav, na kterém jsem ukazatel, jeho polozky a obmény analyzoval. Ve tieti
kapitole jsem se pokusil podrobnéji popsat divody pro vybér pravé ukazatele
rentability.

Lesni druzstvo obci funguje od konce roku 1995, obhospodatuje 5 600 hektari a
jeho Cleny je cca 50 obci z ptilehlého regionu. Zakladni aktivitou Lesniho druZstva obci
jsou lesnictvi, tézba dieva a poskytovani sluzeb v myslivosti; poskytovani sluzeb pro
zemédélstvi a zahradnictvi; velkoobchod, specializovany maloobchod, zprostfedkovéni
sluzeb, atd.

Majetek Lesniho druzZstva je obhospodafovan prostiednictvim tii lesnich zprév.

Lesy se nachdzeji na izemi Ceskomoravské vrchoviny v nadmoiské vysce 550-785 m
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n.m. Na obhospodatované plose jsou zastoupeny spiSe jehlicnany, nejvice pak smrky a
borovice.

Lesni druzstvo obci vykazuje kaZdoro¢né nemalé trzby, nejvyssi podil na
vynosech Lesniho druZzstva ma prodej dieva. Diky tomu druZstvo také kazdoro¢né od
prvniho roku svého pusobeni vykazuje kladny hospodéisky vysledek, tedy zisk. Coz,
jak jsem jiz vySe uvedl, povaZzuji za velmi pozitivni. Podrobnéjsi analyzy ndkladd,
vynost a zisku LDO v porovndni s republikovymi, resp. celkovymi podnikatelskymi
udaji jsou uvedeny ve druhé kapitole.

Vzhledem k tomu, Ze pro vypocet ukazatele rentability jsem pouzil vice obmén
tohoto ukazatele, pokusil jsem se nejprve o analyzu a vyvoj jednotlivych polozek
ukazatele, tj. zisku, celkového kapitalu, vlastniho kapitdlu a trzeb. Vyvoj jednotlivych
poloZek ukazatele mi pomohl ndsledné pti hodnoceni vysledkd ukazatele rentability a
vlivl faktorti na vysledek.

Pokusil jsem se propocitat n€kolik obmén ukazatele rentability. Obmény
spoc¢ivaly ve jmenovateli, podle toho jsem se zabyval ukazatelem rentability thrnnych
vloZenych prostiedki, ukazatelem rentability vlastniho kapitdlu a ukazatele rentability
trzeb. Pro $irsi pohled na faktory ovliviiujici hodnotu ukazatele jsem jesté vyuzil tzv.
Du Pontiv rozklad ukazatele rentability. VSechny ukazatele jsem také hodnotil
z dlouhodobéjsiho hlediska, tedy od roku 2001 do roku 2006.

Z analyzy ukazatele rentability vyplynulo, Ze hodnoty ukazatele jsou
v poslednich tfech letech stabilni a dosahuji hodnoty kolem dvou procent. K této
hodnot¢ nelze jasné fici, zda je optimdlni, nebot’ jak se ukdzalo béhem zpracovani této
diplomové prace, nejsou volné k dispozici obdobné tdaje z jinych podnikll v lesnim
hospodatstvi. V porovnani se ziskanymi udaji za Lesy CR" je tato hodnota u LDO
vyS§i a lze ji povazovat z tohoto pohledu za dobrou.

Nicméné¢ je dulezité podivat se na vyslednou hodnotu v Sir§Sim kontextu. Je tedy
nezbytné brit v potaz regiondlni piisobnost Lesntho druzstva, dalsim dllezitym
faktorem, ktery je nezbytné brat v tivahu je fakt, Ze Lesni druZstvo nema za cil vyrazné

zaujmout nové akciondfe, resp. Cleny druZstva. Vratim-li se ke tfeti kapitole, kde se

" Kupédk, V.: Rentabilita stitnich podnikii v lesnim hospodaistvi CR. Lesnickd prace, ¢asopis pro
lesnickou védu a praxi;http://lesprace.silvarium.cz/content/view/330/26/
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zabyvam teorii finan¢ni analyzy, konkrétn¢ jejimi cili, pak si musim uvédomit, ze ,,...,
tj. podnik je rentabilni a ...likvidni. V podminkdch trini ekonomiky to prakticky
znamend, Ze je schopen dosahovat trvale takové miry zhodnoceni vloZeného kapitdlu
(miry zisku), kterd je poZadovdna investory (akciondii) vzhledem k vysi rizika, s jakym
je p¥islusny druh podnikdnt spojen... “.

Pokud by vedeni Lesniho druzstva povaZzovalo vysledné hodnoty ukazatele
rentability, resp. jejiho vyvoje za mélo uspokojivé a cht€l by management zapracovat na
zlepSeni rentability podniku, pak jsem se také pokusil nastinit doporuceni, jak tento
ukazatel zlepSit nebo aspon udrzet. Vychazel jsem zdil¢ich vysledkii analyzy
jednotlivych obmén.

V zavéru kazdé prace je dulezité vyhodnotit vysledky s cilem prace. Nez piejdu
k cili samotné diplomové prace, rdd bych nejprve zdiraznil vSeobecny cil finanéni
analyzy, tj. ,,...poznat financni zdravi podniku, urcit slabé strdnky, které by mohly firmeé
v budoucnu zpusobit problémy a stanovit jeji silné strdnky, které by firma mohla
vyuzit... “. Myslim si, Ze tohoto cile jsem ve své praci dosdhl. Podnik jsem se pokusil
poznat rozborem jeho historie a hospodateni a analyzou jednotlivych poloZek ukazatele
a jak jsem vysSe nastinil, pokusil jsem se také uvést problémové faktory, které zhorSuji
vysledky ukazatele rentability a také faktory, které na ukazatel rentability plsobi
pozitivné.

V neposledni fadé musim uvést soulad prace s cilem diplomové prace, coZ bylo
,»...pomoci vybraného ukazatele financni analyzy zhodnotit ekonomickou situaci
vybraného podniku. . Podle mého ndzoru jsem se snazil naplnit stanoveny cil. Diky
ukazateli rentability, analyzou jeho poloZek a vyvojem v Case a jeho variacim jsem
nastinil ekonomickou situaci Lesniho druzstva, efektivnost vyuZivani celkového
kapitdlu i vlastnich prostiedkli a také jsem se pokusil nastinit feSeni slabych mist a

posileni silnych faktori ptsobicich na rentabilitu podniku.
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