Ceska zemédélska univerzita v Praze

Provozné ekonomicka fakulta

Katedra ekonomiky

CESKA ,
ZEMEDELSKA
UNIVERZITA V PRAZE

Diplomova prace
Zhodnoceni ekonomické situace spoleénosti AGRIMA DraZenov, a.s.

Autor: Jakub Kralovec

© 2012 CZU v Praze



CESKA ZEMEDELSKA UNIVERZITAV PRAZE
Katedra ekonomiky
Provozné ekonomicka fakulta

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

Kralovec Jakub

Provoz a ekonomika

Nazev prace
Zhodnoceni ekonomické situace spolec¢nosti AGRIMA Drazenov, a.s.

Anglicky nazev
Evaluation of Financial Situation of AGRIMA DraZenov, a.s.

Cile prace

Cilem diplomové préce je zhodnotit ekonomickou situaci spole¢nosti AGRIMA Drazenov,a.s.v
letech 2006 - 2010.

Pro napInéni hlavniho cile budou nédsledné stanoveny dil¢i cile. Dale budou definovany pracovni
hypotézy, které budou ovéfovany a na jejich zdkladé budou vyvozeny zavéry a doporudeni,

Metodika
Diplomové prace bude obsahovat jak teoretickou, tak empirickou ¢ast. Teoreticka ¢ast bude
obsahovat teoretické vymezeni zkoumané problematiky véetné nasledné pouzitého metodického
aparatu. Pro zpracovani teoretické ¢asti bude pouzita odborna a védecka literatura.V empirické ¢asti
bude provedena vlastni analyza finan¢ni situace vybraného podniku a dalsi vhodné analyzy. Na
zékladé vhodnych metod bude vyhodnocena financni situace podniku a na zékladé téchto vysledki
budou stanoveny navrhy na pfipadné zlep3eni situace dané spole¢nosti.
Pro naplnénf cile diplomové prace budou pouzity vybrané metody finanéni analyzy v nasledujici
podobé:

- horizontélni analyza

- vertikalni analyza

- rozdilové ukazatele

- pomeérova analyza (ukazatele rentability, likvidity, aktivity a finan¢ni stability)

- predikéni modely (bankrotni, a bonitni)
Zhodnoceni finan¢ni situace vybraného podniku bude déle doplnéno vhodnymi analyzami tak, aby
umoznilo zhodnotit celkovou situaci podniku a jeho postaveni v ramci odvétvi.
Ekonomicka situace podniku bude zkoumana v obdobi 2006 - 2010. Data budou ¢erpéna ze
zékladnich podnikovych vykaz(.

Harmonogram zpracovani

Formulace cile a metodického postupu prace: 11/2010 - 12/2010
PHiprava-teoretického-zékladu, tvorba literarni reserde: -1/2011 - 6/2011 -
Sbérdat: 7/2011 -.8/2011. . s ¢ A e b gt 1 vr
Vlastni analyza: 9/2011 - 12/2011

Formulace zdvér(, kompletace prace: 1/2012 - 3/2012

\



Rozsah textové casti
60 - 80 stran

Kli¢ova slova

Finan¢ni analyza, horizontdlni analyza, vertikéInf analyza, rozdilové ukazatele, pomérova analyza,
predikéni modely.

Doporuéené zdroje informaci

DLUHO30VA, D. Finanéni fizeni a rozhodovéni podniku: analyza, investovéni, ocefiovéni, riziko, flexibilita. Ekopress, Praha
2006.1SBN 80-86119-58-0.

GRUNWALD, R.- HOLECKOVA, J. Finanéni analyza a planovani podniku. Ekopress, Praha 2007.1SBN 978-80-86929-26-2.
KISLINGEROVA, E.- HNILICA, J. Finanénf analyza: krok za krokem. C.H.Beck, Praha 2005.1SBN 80-7179-321-3,

NEWNAN, D.G. - ESCHENBACH, T.G. - LAVELLE, J.P.Engineering Economic Analysis. Oxford University Press, USA 2004.1SBN
0-19-516807-0.

SYNEK, M. Manazerska ekonomika. Grada Publishing, Praha 2003.1SBN 80-247-0515-X.
SYNEK, M. Podnikové ekonomika. C.H.Beck, Praha 2003.1SBN 80-7179-736-7.

Vedouci prace
Rumankova Lenka, Ing., Ph.D.

Termin odevzdani
bfezen 2012

. )
ey éﬂ‘ﬂ

prof. Ing. Miroslav Svatos, CSc. prof.Ing.Jan Hron, DfSc., dr.h.c.
Vedouci katedry ~ Dékan fakul,

V Praze dne 3.4,2012




Cestné prohlaseni

ProhlaSuji, Ze svoji diplomovou praci na téma ,,Ekonomicka analyza vybraného podniku®,
jsem vypracoval samostatné pod vedenim vedouciho diplomové prace a za vyuziti odborné
literatury a dalSich informac¢nich zdrojt, které jsou v préci citovany a uvedeny v seznamu
literatury na jejim konci. Jako autor diplomové prace dale prohlasuji, Ze jsem v souvislosti

S jejim vytvofenim nebyly védomé poruSeny autorska prava tietich osob.

V Praze dne 3.4.2012 Podpis:



Podékovani

Rad bych touto cestou podékoval vedouci diplomové prace Ing. Lence Rumankové Ph.D.
za odborné konzultace, cenné rady a c¢as, ktery mi vénovala. Zaroven bych rad pod€koval
vedoucimu pracovniku spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. panu Ing. Milosi Hammerovi,

ktery mi poskytl podkladové dokumenty k vypracovani této prace.



Seznam zkratek

a.s.
AG
CA
CK
CN
cP
cz
CPK
CR
DFM
DHM

DM

Dz

e

E

EAT
EBIT
EBITDA

EBT
FADN
GmbH

akciova spolecnost

akciova spolecnost

celkové aktiva

celkovy kapital

celkové naklady

celkova pasiva

cizi zdroje

Cisty pracovni kapital

Ceska Republika
dlouhodoby finan¢ni majetek
dlouhodoby hmotny majetek

dlouhodoby majetek

dlouhodobé¢ zavazky

souhrnny efekt finan¢ni paky
vlastni kapital

Cisty zisk

zisk pted uroky a zdanénim

zisk pted uhradou odpist, troku a
dani

zisk pfed zdanénim

zemédélska ucetni datova sit CR
spole¢nost s ru¢enim omezenym

ha
KBU
KD
KP
KZ
OA
PHM
PN
ROA
ROC
ROCE

ROE
ROS
Sh.

tzv.
VH
VK

VZ
Z/lZ
ZK

hektar

kratkodobé bankovni tivéry
kratkodobé dluhy
kratkodoba pasiva
kratkodobé zavazky
ob¢zna aktiva

pohonné hmoty

provozni néklady
rentabilita celkovych aktiv
rentabilita naklada
rentabilita dlouhodobych
zdroju

rentabilita vlastniho kapitalu
rentabilita trzeb

sbirky

trzby

tak zvané

vysledek hospodateni
vlastni kapital

vlastni zdroje
zisku a ztrat
zakladni kapital



Zhodnoceni ekonomické situace spole¢nosti AGRIMA DraZenov, a.s.

Souhrn

Tématem diplomové prace je zhodnoceni ekonomické situace spole¢nosti AGRIMA
Drazenov a.s. zabyvajici se zemédélskou rostlinnou i zivociSnou vyrobou na zakladé¢
metod financni analyzy. Cilem této prace je zhodnoceni a porovnani vysledkl financni
analyzy se vzorkem podniki, které piedstavuji odvétvové konkurenty. V samotném
procesu tvorby finan¢ni analyzy bylo vyuzito téchto metod: vertikdlni a horizontalni
analyza rozvahy i vykazu zisku a ztrat, analyza ukazatelt rentability, likvidity, aktivity a
stability. Dale byla provedena analyza souhrnnych ukazatelli zastoupena (pyramidovym

rozkladem, bankrotnim a bonitnim modelem).
Klicova slova

Finanéni analyza, vertikdlni a horizontalni analyza, ukazatele rentability, stability, aktivity

a likvidity, bonitni a bankrotni model.
Evaluation of Financial Situation of AGRIMA DrazZenov, a.s.

Summary

The theme of this thesis is the economic situation of the company and Agrimat Drazenov
engaged in agricultural crop and livestock production based on the methods of financial
analysis. The aim of this study is to evaluate and compare the results of financial analysis
of the sample enterprises, which represent industry competitors. In the very process of
financial analysis was used the following methods: vertical and horizontal analysis of
balance sheet and profit and loss analysis of indicators of profitability, liquidity, activity
and stability. Further analysis was represented by aggregates (pyramid decomposition, and

creditworthy bankrotnim model).
Keywords

Financialanalysis, vertical and horizontalanalysis, indicators of profitability, stability,

activity and liquidity, creditquality and default models.
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1 Uvod

V diplomové praci je zpracovano téma zhodnoceni ekonomické situace podniku, jenz tzce
souvisi s vyhotovenim finan¢ni analyzy. Samotna finan¢ni analyza se stala dalezitym
nastrojem vyuzivanym ftadou subjektd ovliviiujicich chod podniku, at’ uz se jedna o
subjekty z jeho vnéjsku nebo vnitfku. Z pohledu vnitinich Ciniteld se jedna predevsim o
management podniku, pro ktery jsou vysledky uzite¢né k finanénimu fizeni, fizeni vstupti a
vystupu, tvorby cen a dalSich jimi vykonavanych funkci. Vné&jSi subjekty vyuzivaji
informace obsazené ve finan¢ni analyze pfi rozhodovani o vlozeni finan¢nich prostredka

do sledované spole¢nosti nebo pti navazovani obchodnich vztahi.

Finan¢ni analyza je nejen dilezitym podkladem podavajicim uZzitecné informace pro
rozhodovani, ale primarné zobrazuje souc¢asnou ekonomickou situaci podniku ¢i se snazi
pfedjimat jeho mozny vyvoj. Navic pfinasi dilezité poznatky o pfi¢inach zmén, které
v podniku probihaji ¢i jiz byly uskutecnény, a blize zkouma vztahy prvka pisobicich na

podnik zevnitf nebo napojenim na vné&jsi ekonomické prostiedi.

V této praci se autor vénuje tzv. klasické metod¢ financni analyzy, kterd souvisi se
zpracovanim vertikdlni a horizontalni analyzy, analyzy rozdilovych a pomérovych
ukazateld a sestavenim souhrnnych ukazatelti predstavovanych pyramidovym rozkladem,
bankrotnimi a bonitnimi modely. Druhym uhlem pohledu, kterym je moZno nahliZet na
proces tvorby finanéni analyzy, je ¢asové hledisko, kdy v diplomové praci je zpracovavana
tzv. ex-post analyza, kterd se vénuje historickému obdobi zde zastoupenému roky 2006-

2010.

Davody vedouci autora K vypracovani diplomové prace na toto téma u zvoleného
podnikatelského subjektu souviseji se zajmem o oblast zemedélstvi a také skutecnost, Ze ve
zvoleném podniku vykonaval brigddu pifi sklizni zemédélskych produkti. Pii této
ptilezitosti mél moznost nahlédnout a seznamit se s procesy probihajicimi uvnitf sledované

spole¢nosti.

V zavéru diplomové prace je vyhodnoceno dosazeni stanovenych cili a zpracovano

doporuceni pro budouci hospodateni podniku.
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2 Cil prace a metodika

V diplomové praci je pozornost sméfovana na zhodnoceni ekonomické situace podniku
AGRIMA Drazenov a.s. Hlavni cil je sméfovan ke zhodnoceni a porovnani finan¢ni
situace této spolecnosti se zemédelskymi podniky obdobné velikosti a vyrobniho zaméteni,

které zde jsou zastoupeny vzorkem podnikti z databaze FADN.CZ.

K dosazeni hlavniho cile je mozné vyuzit nastroji finan¢ni analyzy, proto dil¢i cile prace
se vztahuji k vypracovani a vyhodnoceni konkrétnich metod finan¢ni analyzy. Prvnim
dil¢cim cilem bude vyhodnoceni dodrzovani =zlatych bilan¢nich pravidel pomoci
horizontalni a vertikalni analyzy. Druhy dil¢i cil sméfuje k nalezeni vztahli mezi
jednotlivymi ucetnimi kategoriemi vyuzitim rozdilovych, pomérovych ukazateli a
zpracovanim pyramidového rozkladu. Tyto vztahy pak podavaji informace o finan¢ni
stabilite, aktivité, likvidité a ziskovosti spole¢nosti. Posledni dil¢i cil souvisi s vyjadienim
se o stavu spoleCnosti z pohledu ohrozenosti bankrotem a z pohledu jejiho finan¢niho
zdravi, za timto ucelem bude provedena analyza vhodnym bonitnim a bankrotnim

modelem.

Z prvotnich informaci o spole¢nosti vyplyva, Zze podnik v letech 2008 a 2009 vykazoval
ztratu. Z tohoto divodu budou hledany vlivy zapfi¢inujici tento negativni vyvoj.
Ovétovana hypotéza zni: ,, Nepriznivé vysledky hospodareni v letech 2008 a 2009 byly

primdrné zpiisobeny poklesem prijmit souvisejicich s hlavni podnikatelskou cinnosti.

Diplomova prace je roz€lenéna na teoretickou a praktickou ¢ast, pficemZ v prvni ze
jmenovanych je pozornost sméfovana k charakteristice metod finan¢ni analyzy, jejichz

znalost bude dale vyuzita v praktické ¢asti.

Praktickd Cést se opird o literarni reSersi a jsou v ni vypocitdny a vyhodnoceny hodnoty
finanénich ukazateli spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podnikt. Nejprve je
charakterizovdna samotna spole¢nost pomoci pravni formy, vyrobnim zaméfenim,
velikosti podniku (obhospodafovana plocha, pocet zaméstnancil). Za ucelem porovnani
spolecnosti s odveétvovymi konkurenty byl z databaze FADN.CZ sestaven vzorek podnik.
Pro vypracovani porovnani podnikd v ramci odvétvi bylo nutné si nejprve definovat
rozhodujici kritéria, podle nichZ byla data z databdzi FADN.CZ nasledné setfidovana.

Témito podminkami byla pravni struktura podnikd, kde byla zvolena kategorie pravnické
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osoby, velikost obhospodatované plochy odpovidajici velikosti podniku AGRIMA
Drazenov a.s. (tedy mezi 1000-2000 ha). Po zaneseni vySe jmenovanych podminek byla
generovana vstupni data, na ktera byly pouzity standardni metody finanéni analyzy. Pocet

podniki se v pritb¢hu let ménil z ptivodniho poc¢tu 200 v roce 2006 na 223 v roce 2010.

Na zavér bych rad uvedl, ze piislusna finan¢ni analyza byla provedena jako externi, jelikoz
interni analyza miize byt zpracovana jen osobami vyuzivajicimi veskerych dat a majicimi

povédomi o fungovani spolecnosti.
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3 Prehled reSené problematiky

3.1 Predmét a cil finan¢ni analyzy

K posouzeni ekonomické situace podniku se Casto vyuziva pravé metod financni analyzy.
Ty ziskaly svoji oblibu diky neustale se ménicim podminkdm ovliviiujicim vnitini i vn&jsi
prostiedi podniku. Z tohoto diivodu se financni analyzastala oblibenym tématem fady

autoru, ktefi na ni nahliZeji z riznych pohledi. Z toho vyplyva i riznorodost jejich definic.

e Za hlavni cil finan¢ni analyzy je mozné povazovat interpretaci ucetnich vykazi
prostfednictvim vyuZziti metod finan¢ni analyzy za Ucelem ziskani informaci o
rentabilité, likvidité, aktivité, stabilité a dalSich finan¢nich charakteristik zvoleného

podniku. (Landa, 2008)

e Finan¢ni analyza hodnoti ekonomickou situaci podniki na zakladé podnikovych
dat, kterd jsou systematicky tfidéna, agregovana, pomeéfovana, jsou hledany
pfi¢inné vztahy mezi jednotlivymi daty za ucelem jejich zvySené vypovidaci

hodnoty. (Sedlacek, 2007)

e Ukolem finanéni analyzy je nalézani pii¢in souéasné ekonomické situace daného
podniku na zakladé¢ analyzy dat a ptipraveni podkladii vedoucich ke zlepSeni

ekonomicke situace dan¢ho podniku. (Konecny, 2005)

Za finan¢ni analyzu je tedy mozné povazovat soubor ndsledné¢ provedenych kroki:
posouzeni vlivu vnitiniho a vnéjsiho prostiedi podniku, analyzu jeho dosavadniho vyvoje,
porovnani vysledkid analyzy s jeho okolim, ¢i s obdobnymi podniky, analyza vztahti mezi
ukazateli, poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti, provedeni analyzy
moznosti budouciho vyvoje spojena s doporucenim nejvhodnéjsi varianty a zhodnoceni
zjisténych vysledkd vcetné navrhi pro financni planovani a fizeni podniku. (Sedlacek,

2007)

Informace ziskané z finan¢ni analyzy umoznuji blize si piedstavit celkové hospodateni a
finan¢ni situaci podniku nazyvanou téz komplexni zhodnoceni financni situace
podniku.Samotna analyza se stava dulezitym dokumentem pro rozhodovani managementu
podniku. Informace ziskané prostiednictvim finan¢ni analyzy jsou velice cenné i pro jiné
subjekty pusobici na samotny podnik: banky, investofi, vé&fitelé, obchodni partnefi,

zameéstnanci, atd. (Knapkova, 2010)
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Jednotlivé z4djmové skupiny pfifazuji rozdilnou véhu k jednotlivym ukazatelim finan¢ni
analyzy. Vlastnici podniku upfednostiiuji informace o rentabilit¢ vlozeného kapitélu,
vétitelé se naproti tomu zajimaji spiSe o ukazatele likvidity nebo schopnost dostat svym
zédvazkim. Pro instituce zastupujici stat pak dualezitou roli hraji ukazatele zisku (vyse
odvedenych dani). Konkurenti se snazi najit pfi¢inu uspéchii daného podniku. A mozni

investofi se zajimaji o finan¢ni zdravi hodnoceného podniku. (Knépkova, 2010)
3.2 Zdroje informaci

Zdroje resp. Vv nich obsazenadata, ze kterych jsou finan¢ni analyzy konstruovany, jsou
vV odborné literatufe rozdélovany na vnitini a vngj$i. Jako zastupce vnéjSich zdrojii lze
jmenovat zpravy emitentli vetejné¢ obchodovatelnych cennych papirti, prospekty cennych
papirt a burzovni zpravodajstvi. Jako vnitini stroje 1ze oznacit informace ucetnich vykazi,

informace finan¢nich analytikti a manazerti podniku, vyro¢ni zpravy. (Griinwald, 2007)

Tato data jsou zpracovavana za ucelem popsani finan¢ni situace podniku, kterou je mozno
charakterizovat na zakladé stavu majetku (urcené strukturou aktiv z rozvahy), a zpusobu
majetkového kryti (uvedené na strané pasiv ucetni rozvahy), vysi vynost a nakladd, vysi
pfijml a vydaji (zobrazenych ve vykazu zisku a ztrat). Dokument sestaveny na zakladé
finan¢nich dat za pouziti analytickych metod je nazyvan ucetni zavérkou, ktera byva

Vv zakonem stanovenych piipadech doplnéna o vyro¢ni zpravu. (Griinwald, 2007)

V jiné literatufe je mozZné se setkat s jinym rozc¢lenénim, které ve své podstaté je vSak
stejné jako u vySe zminéného autora. Zde jsou vstupni data finan¢ni analyzy Cerpéna ze tii

skupin zdroju: ucetni data podniku, ostatni data o podniku a externi data. (Konecny, 2006)

V pribéhu samotného vytvareni financni analyzy se vyuzivaji dva odlisné pfistupy k
casovym obdobim. Jedna se o tzv. ex-post analyzu provétujici financni zdravi podniku,
jejim ukolem je analyza minulého vyvoje dat, a ex-ante analyzu zkoumajici finanéni

moznosti podniku v budoucnu, jejim tkolem je tvorba finan¢niho planu. (Rickova,2008)

Pii tvorbé financni analyzy jsou data zobrazujici urCitou skute¢nost v daném prostoru a
Case zpracovavana pomoci riznych statistickych ukazateli. Jednim z nich mize byt vyuziti
poméru dvou hodnot téhoz ukazatele, ktery lze matematicky zapsat I, = z—: kde hodnota tg
zobrazuje zakladni situaci a hodnota t; vyjadiuje porovnavany ukazatel. DalSimi

metodami, jak lze data zpracovavat jsou absolutni srovnani vyjadiujici rozdil mezi
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hodnotami t€¢hoz ukazatele v riznych Casovych obdobich(X; — X(;_1))nebo procentni

Xt—X(t-1))

zména, kterou je mozné zapsat nasledné ¢ * 100, kde Xizna¢ihodnotu ukazatele

X(t-1)

Vv Case t a X(.1) hodnotu ukazatele pfedchazejiciho obdobi. (Marini¢, 2008)
3.2.1 Rozvaha

Rozvaha podniku je dokumentem zobrazujicim rozdéleni majetku podniku (aktiva) a
zpusob jeho financovani (pasiva) k urCitému datu. Aktiva se zobrazuji v rozvaze podle
likvidnosti jednotlivych slozek majetku ukazujici jejich potencialni rychlost premény
V penézni hotovost. Strana pasiv je setfidéna podle vlastnictvi kapitalu,zdroje sedéli podle
puvodu na vlastni a cizi. Pro ucely sestaveni finan¢ni analyzy se c¢asto vyuziva

zjednodusené formy rozvahy, ktera je zobrazena jako tabulka ¢. 1.

Tabulka 1: Struktura rozvahy

Aktiva Pasiva

1. Pohledavky za upsany ZK | 1. Vlastni kapital

2. Dlouhodoby majetek 1.1 Zakladni kapital

2.1 | Dlouhodoby nehmotny majetek | 1.11 Kapitalové fondy

2.11]1 Dlouhodoby hmotny majetek |1.111 Rezervni fondy
2.111] Dlouhodoby finan¢ni majetek |1.1V| VH minulych let

1.V] VH béZného ucetniho obdobi

3. ObéZna aktiva 2 Cizi zdroje

3.1 Zasoby 2.1 Rezervy

3.1 Dlouhodobé pohledavky 2.1 Dlouhodobé zavazky
3.111 Kratkodobé pohledavky 2.111 Kratkodobé zédvazky
3.IV] Kratkodoby finan¢ni majetek |2.IV] Bankovni avéry a vypomoci

4. Casové rozliSeni 3. Casové rozliSeni

Zdroj: Marini¢ (2008)

V rozvahovém vykazu se na stran€ aktiv vyskytuje sloupec brutto, zobrazujici majetek
V cené pofizeni. Tento ukazatel nazyvany téZ sloupec opravek nebo korekce vyjadiuje
stupent opotfebeni majetku neboli hodnotu odpisi nebo opravnych polozek. Posledni

sloupec netto zobrazuje majetek v ztstatkové hodnoté. (Knapkova, 2010)

Strana rozvahy se rozcletiuje podle likvidnosti majetku na dlouhodoby majetek, ktery
predstavuje dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny majetek a dlouhodoby
finan¢ni majetek. Druhou kategorii tvoti obézna aktiva, charakteristickou vlastnosti daného
druhu aktiva je jeho snadna sménitelnost vV penézni formu. Posledni skupinu strany aktiv
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rozvahy tvofi ostatni aktiva, kterd v sobé zahrnuji polozky ¢asového rozliSeni zachycujici

naklady a pfijmy pfistich obdobi. (Konec¢ny, 2006)

Strana rozvahy zobrazujici finan¢ni zdroje je nazyvana také stranou pasiv. Za zakladni
kritérium pro rozdé€leni pasiv je hledisko vlastnictvi, podle néj jsou ¢lenéna na vlastni
kapital a cizi zdroje. Casové rozliseni pak stejné jako na strané aktiv tvoii doplitujici

kategorii zobrazujici vydaje a vynosy pristich obdobi. (Knapkova, 2010)

Slozkami vlastniho kapitalu jsou pak zakladni kapital, jehoz vySe a forma zavisi mimojiné
na zvolené pravni formé podnikani. Dale sem patii kapitalové fondy, financované z
mimopodnikovych zdrojt, fondy ze zisku, ty jsou tvofeny vlastnimi prostfedky podniku.
Jejich divodem existence muze byt zdkonnd povinnost nebo povinnost vyplyvajici ze
stanov spolecnosti.Do této podkategorie patii i tzv. rezervni fond, ze kterého je mozné mj.
platit ztraty plynouci z ¢innosti podniku. Posledni podkategorii vlastniho kapitalu pak tvoti
vysledek hospodateni zobrazujici vztah mezi vynosy a naklady. Je mozné jej rozdélit podle
obdobi, ve kterém vznikl, na VH z minulych let a VH bézného ti¢etniho obdobi. Vyse VH
zobrazeného ve vykazu zisku a ztrat se v aktudlnim sledovaném obdobi musi rovnat témuz

ukazateli uvedenému v rozvaze. (Dluhosova, 2006)

Cizi zdroje podniku predstavuji rezervy a zavazky podniku. Jako rezervy byva oznacovana
ta Cast zadrzenych finanénich prostfedki, ktera napiiklad mize byt vyuzivana K opravam
majetku. Druhou podkategorii jsou pak zavazky, které vznikaji pii vyvijeni podnikatelské

¢innosti vici vétitelim. (DluhoSova, 2006)

Doporuceni vyplyvajici z rozvahy pii vypracovavani finanéni analyzy, rozhoduje-li se o
vysi aktiv, je smefovano k vysi podnikovych vykont, stupni vyuziti majetku a jeho ceny.
Naopak mezi faktory ovliviiujicimi vysi zdroju patii naklady na kapital, majetkova
struktura podniku, velikost a stabilita dosahovaného zisku, ochota manazeri pfijimat

riziko, pozadavky véfitelll a odvétvové standarty.(Knapkova, 2010)
3.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je dokument zobrazujici ndklady a vynosy za jednotlivé Cinnosti,
které se podileji na tvorbé vysledku hospodareni bézného obdobi, zobrazeného v rozvaze.

Pii tvorbé vykazu zisku a ztrat se uplatiuje akrualni princip, ktery 1ze vysvétlit nasledovné.
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Vynosy ale i naklady se uctuji k obdobi vzniku nikoliv k obdobi uhrazeni. (Griinwald,
2007)

V ucetnich vykazech se v naSich podminkach pouziva tzv. vicestupnovy vykaz zisku a
ztrat, ze kterého je patrné hned nékolik vysledkii hospodaieni, a sice provozni vysledek
hospodateni, finan¢ni vysledek hospodateni, jenz dohromady tvoii vysledek hospodateni
za béznou Cinnost, a mimotadny vysledek hospodateni, ve kterém jsou zachyceny napf.
ztraty ze zivelnych pohrom. Soucet VH za béznou Cinnost s mimotadnym VH dévaji
dohromady VH za Ucetni obdobi, ktery je moZné povazovat za zisk spolecnosti. Vysledek
hospodareni pfed zdanénim v sobé obsahuje informaci o pozitivnim nebo negativnim
pusobeni dan¢ z piijma pravnickych osob na VH a dale jsou v ném zahrnuty pfevody

podilt na vysledky hospodateni spolecnikiim.
3.2.3 Piehled o penéZnich tocich

Ptehled o penéznich tocich je podnikovy dokument podavajici informace o penéznich
piijmech a vydajich dan¢ho ucetniho obdobi. Dany vykaz se sestavuje za ucelem sledovani
zmény stavu penéznich prostfedkd. Ukazatel je sledovan z diivodu sledovani hotovosti

nutné ke kazdodennimu fungovani spole¢nosti. (Sedlacek, 2007)
Pfi sestavovani vykazu cash flow je Zadouci nalézt odpovédi na otazky:

- Jaka vstupni data budou pouzita?

- Jak definovat obsahovou napli pojmu penézni prostiedky?

- Jak ur¢it strukturu vykazu cash flow?

- Zaméfit se na formu. (Knapkova, 2010)
V soucasné dobé¢ je vykaz cash flow strukturovan do tfi oblasti: bézné Cinnosti, investi¢ni
¢innosti a externi financovani. Pfi¢emz bézna neboli provozni ¢innost je z finanéniho
po sob¢ jdoucich obdobich, signalizuje tato situace vazné problémy podniku. Prvky, které
jsou pfi¢inou zmén provozniho cash flow, jsou zmény pracovniho kapitdlu a Casové

rozliSeni nakladi a vykont. (Dluhosova,2006)

Cash flow z investi¢ni ¢innosti Vv sob&é obsahuje zménu dlouhodobého majetku, zménu
uvéra a pujcek. Zaporné investi¢ni cash flowinformuje o potizeni investic a je ukazatelem

pozitivniho budouciho vyhledu. Kladné investicni cash flow ukazuje na odprodej
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dlouhodobého majetku. Cash flow z finan¢ni ¢innosti souvisi se zmé&nou vlastniho kapitalu
a dlouhodobych zévazka. Kladné financni cash flow ukazuje pfitok penéznich prostredka

do spole¢nosti a naopak. (Sedlacek, 2011)

Mezi dal$i dokumenty vyuZivané k tvorbé finan¢ni analyzy patii pfiloha k ucetni zavérce,
obsahujici takové informace, které neni mozné nalézt ve vykazu ziski a ztrat ani v rozvaze.
Je mozné v ni dohledat informace o Ucetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach,
metodach ocenovani a odpisovani, 0 formé financovani dlouhodobého hmotného majetku
atd. Podniky také zvetejiiuji vyro¢ni zpravy, jejichz obsah je upraven zdkonem o Ucetnictvi

¢. 563/1991 Sb. v § 21 a zdkonem o cennych papirech ¢. 591/1992 Sb.
3.3 Metody finan¢ni analyzy

Samotny pojem finan¢ni analyzy je obsahové znacné rozséhly, obsahuje celou fadu metod
a pojmi, jejichz obsah se muze u riznych autorii lisit. Diivodem k sestaveni jednotlivych
ukazateld finan¢ni analyzy je posouzeni a zhodnoceni soucasné finan¢ni situace podniku a
tvorba doporuceni, ktera budou vychazet ze soucasného stavu a ktera povedou ke splnéni

stanovenych cili spolecnosti.

Horizontalni a vertikdlni analyzu lze oznacit pfi tvorbé finan¢ni analyzy za vychozi bod,
prostfednictvim obou metod je umoZnéno nahlizet na jednotlivé ukazatele obsaZené
v ucetnich vykazech v ur€itych souvislostech nebo v urcitych vztazich. (Kislingerova,

2005)
3.3.1 Horizontalni analyza

Tato metoda ziskala sviij nazev podle techniky zpracovani dat ziskanych z ucetnich vykazi
vybraného podniku tedy vykazu Z/Z a rozvahy podniku. Horizontalni analyza se provede
porovnanim jak absolutnich hodnot uvedenych dat v pribé¢hu zvolen¢ho casového
intervalu, tak i vypoctem jejich relativnich zmén. Ziskané vysledky se porovnavaji

v fadcich odtud ndzev horizontalni analyza. (Sedlacek, 2007)

Predpoklady pro vytvofeni horizontalni analyzy jsou dostatecné dlouha casova ftada,
srovnatelnost udajii v asové fadé, vylouc¢eni ndhodnych vlivl, vyvarovani se zahrnuti

objektivné predpokladanych zmén (inflace, zména kurzu, zména cen). (Kolafr, 2010)

U horizontalni analyzy se jednotliva data porovnavaji v ¢ase. Zpusob, kterym lze vyuzit

horizontalni analyzu, je vypocet pomoci indext ¢i diferenci. Pfi vypocétu indexu ukazatele
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sou¢asného obdobi (I}) seobjevuje v é&itateli rozdil hodnot daného ukazatale v
soucastném (B;)) a piedchazejicim obdobi (B;;:—1)). Ve jmenovateli se objevuje jeho

hodnotav predchazejicim obdobi(B;—1)). NiZe ptiloZeny vzorec zobrazuje tuto situaci:

;i Biwy = Bi-1)
l{ =———

Bi¢-1)
Doporuceni pro vyuziti indexové horizontalni analyzy pii tvorbé finanéni analyzy je
nasledujici. V ptipadé nemoznosti vypoctu indexu, ¢itatel by se rovnal 0, nebo za situace,
kdy polozka minulého obdobi je velmi mald a naopak v nasledujicim obdobi vzrostla, je
vhodné vyuzit k vypoctu rozdilové ukazatele. Pficemz D, ptedstavuje rozdil absolutnich

hodnot soucasné hodnoty ukazatele B;ya hodnoty pfedchazejictho obdobi Bji_q).
(Kislingerova, 2005)

D, = Bi(t) - Bi(t—l)
3.3.2 Vertikalni analyza

Zakladem provedeni vertikalni analyzy je porovnani majetkové struktury podniku s jeho
kapitalovym krytim. Pfi samotném vypoctu se postupuje odshora doll, na rozdil od
horizontalni analyzy. Vertikalni analyza zobrazuje stav ur¢ité hodnoty k celku. Jako celek
se vezme hodnota celkovych aktiv nebo pasiv z rozvahy firmy a zjistuje se jejich procentni

rozlozeni v daném roce. (Landa, 2008)

Vertikalni analyza umoznuje porovnat jednotlivé Ucetni kategorie ke stanovené veli€iné
(celkové trzby, celkova aktiva, atd.) Pii vypoctu vertikdlni analyzy je vhodné vyjit
z celkové bilan¢ni sumy (aktiva celkem), a po-t€ je mozno se zabyvat blize jednotlivymi
rozvahovymi podskupinami (napf. ob&ézna aktiva). (Kislingerova, 2005) Vertikalni analyzu
je mozno matematicky zapsat pomoci nasledujiciho vzorce P; = ;%i, kde P; predstavuje
podil hodnoty zkoumaného ukazatele (B;) na celkové sume(2B;).

3.4 Ukazatele financni analyzy

Pted samotnym procesem tvorby finan¢ni analyzy je dobré se zamyslet nad otdzkou,
pomoci jakych ukazateli bude samotni analyza sestavovana. Udaje, které se nachazeji
Vv ucetnich vykazech, se oznaCuji jako absolutni ukazatele. Rozvaha popisujici urcity
okamzik obsahuje ukazatele stavové, kdezto vykaz ziskii a ztrat se vztahuje k urcitému
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intervalu, a proto je pfedstavovan ukazateli tokovymi. Je-li ukolem finan¢ni analyzy
srovnani raznych Casovych obdobi, pouzivaji se ukazatele rozdilové. Dal§imi ukazateli

mohou byt ukazatele pomérové, vyjadiujici pomér jednotlivych udaji. (Knapkova,2010)

Pii tvorbé samotné financni analyzy se vyuzivaji razné ukazatele, které se skladaji
z bazickych nebo fetézovych indext, dale je nutné brat na zietel i velikost zmény, ktera

muze byt vyjadiena absolutné nebo relativné. (Dluhosova, 2006)
3.4.1 Analyza stavovych ukazateli

Pii analyze stavovych ukazateli se vychdzi zrozvahy podniku, kdy se dba zvySené
pozornosti na jednotlivé polozky aktiv a pasiv. Pfi samotném sestaveni analyzy stavovych
ukazatelli je mozno provést procentni analyzu slozek rozvahy, posuzovat jejich absolutni
velikost, srovnavat dané veliCiny ve vztahu k minulosti ¢i planovanym hodnotam nebo
provést vypocet indext. VZdy je vSak nutné nezistat jen u vypoctenych hodnot, ale provést
I vyhodnoceni, kde by mély byt uvedeny pfi¢iny zmén, jednotlivé vlivy zptsobujici zmény
ukazatelti, popfipad¢ stanovit silu jednotlivych vlivii ¢i s jakou pravdépodobnosti 1ze tyto

vlivy o€ekavat do budoucna. (Konecny, 2005)
3.4.2 Analyza tokovych ukazateli

Analyzu tokovych ukazatelli je mozno provést jako rozbor absolutnich nebo relativnich
hodnot ziskanych z vykazu cash flow nebo vykazu zisku a ztraty za analyzované obdobi.
Pii tom se dba na zjisténi pficin vedoucich ke zméndm sledovanych ukazatelii. Dale je
sledovana odchylka mezi planovanou a skute€nou hodnotou za dané obdobi. A jsou

stanoveny indexy popisujici zmény velikosti ukazateld. (Konecny, 2006)
3.4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelii se pfi tvorbé financni analyzy pouZiva ve formé rozdilu
urcité polozky kratkodobych aktiv a pasiv. Souvisi se zobrazovanim likvidity podniku.
(Knapkova, 2010)

Cisty pracovni kapital

Jako cisty pracovni (provozni) kapitdl se oznacuje veliCina, kterou je mozno vyjadiit
Zrozvahy zobrazujici vztah mezi dlouhodobymi finanénimi zdroji a dlouhodobym
majetkem. CPK zobrazuje tu ast ob&zného majetku, kterd je financovana dlouhodobym

kapitalem. Je-li hodnota CPK kladna, je mozné fici, ze¢ dlouhodobé finanéni zdroje
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podniku jsou vyuZivany i ke kryti ob&zného majetku. CPK je veli¢inou, k jejiz zméné
v podniku nedochazi dennodenné, na jeji zménu maji vliv strategicka rozhodnuti podniku.

(Knapkova, 2010)
CPK = (dlouhodobé zavazky + VK) — SA

Druhou moznosti, jak vypocitat ¢isty pracovni kapital, je stanovit rozdil mezi obéznymi
aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji. CPK plisobi na platebni schopnost podniku.
(Kone¢ny, 2006)

CPK = OA — KP

Skladba CPK ma samozfejm& vliv na moznosti jeho fizeni. Jeho zména mize byt
Z hlediska fizeni tohoto ukazatele je tedy dulezité si stanovit pozadavky (cile), kterych ma
byt dosazeno. (Konecny, 2006)

Velikost CPK vyjadiuje z pohledu pasiv pievis dlouhodobych zdroji financovani nad
stalymi aktivy, neboli jaké ¢ast dlouhodobych zdroju slouzi k financovani obéznych aktiv.
Pii fizeni velikosti CPK je dtlleZité vzit na védomi, ze dlouhodoby kapital je v porovnani
s kratkodobym kapitdlem drazsi. Ke stanoveni optimalni vy§e CPK je pak mozno vyuzit
CPK
zésoby

hodnotu zasob. Matematicky lze tento vztah vyjadrit nésledovné:( ) = 1. Za krajni

hodnotu objevujici se v odborné literatufe se povazuje 0,7. Samotna doporuc¢end hodnota
pro CPK se pohybuje mezi 30-50 % a neméla by byt zaporna, tento stav vyjadfuje situaci,
kdy kratkodoba pasiva slouzi ke kryti dlouhodobych aktiv. (Kola#,2010)

Faktory ovliviiujici hodnotu CPK:

- nevymahatelné nebo obtizn¢ vymahatelné pohledavky

- neprodejné nebo jen za velmi nizké ceny prodejné zadsoby hotovych vyrok

- Zbyte¢né vysoké zasoby materialu (Kola#,2010)
3.4.4 Analyza pomérovych ukazateli
Dlouhodoba existence podniku je spojena s pojmy jako je rentabilita (schopnost podniku
vytvaret uzitek vlastniklim), likvidita, aktivita a pfiméfend zadluZenost. Finan¢ni analyza
zaloZena na finan¢nich pomérovych ukazatelich se zabyva vztahem mezi dvéma nebo vice

absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Nejcastéji se objevuji tyto pomérové ukazatele:
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- ukazatele rentability a nakladovosti

- ukazatele likvidity a pracovniho kapitalu

- ukazatele zadluZenosti a finan¢ni struktury
- ukazatele aktivit (Landa, 2008)

Analvza rentability

Pojem rentabilita je chapan jako schopnost podniku vytvafet nové zdroje, tzn. proces
dosahovani zisku za pomoci vyuziti investovaného kapitalu. Rentabilita neboli vynosnost
je ukazatelem ziskovosti podniku, které slouzi investoriim jako zékladni métitko posuzujici
alokaci kapitdlu. V praxi se nejcastéji pro méfeni a stanovovani rentability vyuzivaji

nasledujici ukazatele:

- rentabilita celkového kapitalu

- rentabilita vlastniho kapitalu

- rentabilita trzeb (odbytu), resp. ziskova marze nebo ziskové rozpéti

- rentabilita nakladt
Mezi faktory ovliviujici ukazatele ziskovosti patii likvidita zobrazujici schopnost podniku
hospodareni s vlastnimi aktivy a fizeni dluhuvyjadiujici miru vyuZzivani cizich a vlastnich
zdroju pfi financovani podniku.Pti vypoctu rentability lze vyuzit obecny vzorec, ve kterém
se zisk (dosazeny vysledek hospodatfeni) poméfuje k ¢astce vlozeného kapitalu. Zde je
nutno podotknout, Ze kategorie zisku neni v jednotlivych zemich stejna, proto je vzdy

nutné presné popsat, o jakou kategorii zisku se jedna.

Pii tvorbé finan¢ni analyzy se Casto vyuziva vysledku hospodateni za Gcetni obdobi, ktery
se také oznacuje jako Cisty zisk (EAT — Earnings After Tax) a pfinasi informaci o efektu
plynoucim k vlastnikiim, vyuziva se ptfi vypoctu ROE. Déle se ke tvorbé finan¢nich
ukazatel vyuziva ruznych kategorii zisku — EBT (Earnings Before Tax) zisk pred
zdanénim, EBIT (Earnings Before Interest and Tax) zisk pied uroky a zdanénim, ktery se
vyuziva pii vypoctu ROA a méfi tcinek plynouci z hospodaiské ¢innosti, neptihlizi-li se
ke struktufe financovani. EBITDA (Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and
Amortization) zisk pfed odectenim trokill, zdanénim a odpisy, pomé&iuje celkovy finan¢ni
efekt, ktery vytvareji aktiva podniku. (Marini¢, 2008)

Ukazatel(%) se v daném rozkladu oznaduje jako finanéni paka. Ukolem finanéni paky

je zkoumani vlivu at' uz pozitivniho ¢i negativniho, ktery ma zadluzenost podniku na
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rentabilitu vlastniho kapitdlu. Pozadavku na vys$$i ziskovosti vlastniho kapitdlu nez

ziskovosti celkového kapitalu je dosazeno, je-li ukazatel vyssi nez 1. (Konecny, 2006)

Spolu s ukazateli rentability se v odborné literatuie objevuje tzv. Leverage efekt neboli
pakovy efekt. Jeho zakladni mySlenka prameni z teze o vztahu mezi rentabilitou vlastniho
kapitalu a kapitdlovou strukturou. Plati zde nasledujici vztah, je-li Grokova mira ciziho
kapitalu nizsi nez rentabilita celkového kapitalu, pak dochazi k riistu rentability vlastniho
kapitalu pii rastu ciziho kapitalu, je oznaCovan dany jev jako pozitivni Leverage efekt.
Souhrnny efekt finan¢ni paky e > 1 zvySuje pouziti cizich zdroji ziskovost vlastniho

kapitalu.(Spremann)

Ukazatele rentability kapitalu

Rentabilita neboli vynosnost ukazuje do jaké miry a jak rychle se investorovi vrati vlozené
prosttedky do podniku, tento vztah je mozné nejlépe vyjadfit prostfednictvim poméru zisku
a kapitalu. Vezme-li se v uvahu existence riznych typt zisk a kapitalu, pak je nutné

uvazovat i 0 existenci riiznych ukazatell rentability.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)

ROE zisk po zdanéni 100
= *
VK

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu predstavuje domnénku vlastnikd, Zze jimi
investované finan¢ni prostfedky dosahnou vyssiho zhodnoceni, nez jaké by ziskali v bance
popfipad¢ investovanim jinym zplsobem. Z toho vyplyva fakt, ze vlastni kapital je spojen
s vys§imi nédklady, snahou podniku by meéla byt maximalizace dan¢ho ukazatele. Za
pozitivni hodnotu je povazovan kladny rozdil mezi rentabilitou vlastniho kapitalu a
urofenim bezrizikovych cennych papiri (za které jsou povazovany vétSinou statni

obligace), ktery se nazyva prémie za riziko. (Kone¢ny, 2006)

,,Na zakladeé ukazatele ROE Ize firmy rozdélit do 4 zakladnich kategorii:
l. firmy s kladnou ekonomickou pridanou hodnotou a kladnou rentabilitou
vilastniho kapitalu
1. firmy, jejichz hodnota ukazatele ROE neni vys$si nez naklady viastniho kapitalu,

ale je vyssi nez vynosnost bezrizikovych aktiv
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1. firmy vyznacujici se nizsim ukazatelem ROE nez je vynosnost bezrizikovych
aktiv, ale ROE je stale kladné
IV.  firmy se zdpornou rentabilitou maji i zdpornou hodnotu vlastniho kapitdlu*
(Rackova, 2007)
Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets)

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) je ukazatelem méticim efektivitu vyuzivani celkovych
aktiv podniku neboli schopnost podniku nakladani se svym majetkem. Ukazatel rentability
celkovych aktiv (ROA) se v n€které literatufe objevuje jako ukazatel rentability celkového
vlozeného kapitalu, ktery zobrazuje také celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na zdroje

financovani podnikatelské ¢innosti. (Rickova, 2007)

EBIT
ROA = * 100

Ukazatel méti produkéni silu neboli vykonnost podniku. Pouzije-li se v Citateli hodnota
EBIT, pak mé&ii ukazatel vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni a danového zatizeni.
Z tohoto dlvodu jej Ize vyuzit pfi porovnani podnikil z riznych zemi s riznymi danovymi

sazbami.
Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Ukazatel poskytujici informace o vynosnosti dlouhodobych zdrojti podniku se oznacuje

jako rentabilita dlouhodobych zdroja, je ji mozné vyjadtit pomoci nasledujiciho vzorce:

ROCE =

(Cisty zisk + Groky) _ ( zisk )
(dlouhodobé zavazky + VK) — \Uplatny kapital

Uplatny kapital je oznaleni kapitalu podniku, ktery je spojen s naklady (vlastni kapital,
dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje podniku). Ukazatel tedy porovnava efektivnost
investovanych prosttedki a slouzi k mezipodnikovému porovnani. (Knapkova,2010)

Ukazatele rentability trieb (Return on Sales — ROS)

P11 jeho vypoctu se pouZiva obecny vzorec:

zisk

ROS = 100

celkové triby i

Tento vzorec vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisk na zékladé realizovanych trzeb.

Je mozné ho interpretovat slovy, kolik % cistého zisku pfipada na 1 K¢ trzeb. Zisk
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nachazejici se v Citateli, mize mit riznou podobu, je zde mozné pouzit zisk po zdanéni,
zisk pfed zdanénim nebo EBIT. Vypocitanou hodnotu je vhodné porovnat s podniky
stejného odvétvi a podobné velikosti nebo jej vyuzit pro mezi¢asové srovnani. (Landa,

2008)

Jind Z moznych interpretaci rentability trzeb zni: dosahuje-li firma nizké hodnoty daného
ukazatele, dochézi ve firmé k chybnému fizeni, stfedni hodnota pak poukazuje na dobrou
praci fizeni firmy, dobré firemni jméno a dobrou trzni pozici, vysokd hodnota ukazatele je

typicka pro nadprimérnou firmu. (DluhoSova, 2006)

Rentabilita nakladii (ROC — return on cost)

Rentabilita nakladl je dana pomérem celkovych nakladi k trzbam podniku. Je mozno ji

zapsat obecnym vzorcem:

zisk
trzby

ROC=1—( )=1—R05

Doporuceni tykajici se rentability ndkladt je nasledujici, ¢im nizS§i hodnoty podnik
dosahuje, tim ma zpravidla 1 lepsi vysledky hospodateni, jelikoZz dokaze vytvofit 1 K¢

trzeb s niz§imi naklady. (Rackova,2008)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity (assetutilizationratios) vyjadiuji a kvantifikuji rychlost vyuziti
podnikového majetku. Aktivitu 1ze charakterizovat jako rychlost obratu celkového kapitalu
tedy obratu celkovych aktiv. Zékladni vzorec finanéni aktivity je mozno vyjadfit pomoci

pomeéru trzeb k celkovym aktiviim nebo jako pomé&r vynosti a celkovych aktiv.

Ukazatelé aktivity se zjist'uji za G€elem ziskani pfehledu kapitdlové pfimétenosti dan¢ho
podniku a intenzity vyuziti majetku. Pomoci téchto ukazateli je mozné také stanovit
obchodni deficit, ktery se ziska porovnanim doby obratu pohledavek s dobou obratu
zavazku. (Marinic, 2008)

O ukazatelich aktivity lze fici, Ze zobrazuji Gispé$nou praci managementu podniku S jeho
aktivy. Pfi vyhodnocovani ukazateli aktivity je dalezité ptihliZzet na odvétvi, ve kterém se
podnik nachdzi. Zékladni vzorec vyjadiuje vztah mezi trzbami a dosaZzenymi aktivy. M¢fi
se tzv. obratkovost (rychlost obratu) a doba obratu. Obratkovost vyjadiuje pocet obratek

aktiv za sledované obdobi, kdezto doba obratu sleduje pocet dni potiebnych na provedeni
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jedné obratky neboli pocet dni, které jsou odbératelé dluzni. Z vySe zminéného je patrné,
Ze mezi obéma ukazateli musi platit neptima zavislost, zvysi-1i se obratkovost, dochazi ke

snizeni doby obratu a obracené¢. (Kislingerova, 2005)
Ukazatelem zobrazujicim obrat celkovych aktiv je mozno rozd¢lit na obrat stalych aktiv
danym jako pomér mezi trzbami a stalymi aktivy a obratem ob&znych aktiv vyjadiujicim

trzby a ob&ézna aktiva. (Griinwald, 2006)

) triby
Obrat aktiv =

aktiva

trzby
0A

Obrat obéinych aktiv =

Doba obratu zasob predstavuje dobu, ktera je nutnd pro pfeménu penéznich prostredkt

ptes formu zbozi opét do formy penéznich prostiedku.

prumérny stav zasob

Doba obratu zasob = - * 360
trzby
) pramérny stav zasob
Doba obratu zasob = ~ * 360
naklady

Doba obratu pohledavek piedstavuje dobu, po kterou jsou penézni prostiedky vazany ve

form¢ pohledavek neboli za jak dlouho jsou pohledavky splaceny. (Rtckova,2008)

) pramérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = tr7by * 360

Primérnd doba obratu zavazku vyjadiuje dobu potfebnou od vzniku zavazku k jeho

uhrad€. M¢éla by byt stejna jako doba obratu pohledavek.(Kndpkova,2010)

kratkodobé zavazky
*k

Doba obratu zavazki = 360

trzby

V literatufe se objevuje tzv. obecné pravidlo ukazatelli aktivity, které zni: ¢im vysSi je
obrat a kratSi doba obratu zasob, tim lépe. Je vSak platné jen za dodrzeni podminek
zajiSténi plynulé vyroby a zaroven pii existenci dostate¢nych zasob hotovych vyrobka.
(Griinwald, 2007)
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Jako doporucenou hodnotu je mozno uvést béznou dobu splatnosti faktur, pii delsi dobé
uhrady faktury nez je pozadovano, dochazi k nedodrzovani obchodné uvérové politiky ze

strany obchodnich partnert spolecnosti. (Rtickova, 2007)

Platebni schopnost a likvidita

Ukazatele platebni schopnosti podniku jsou charakterizovany pojmy likvidnost, likvidita a
solventnost.Schopnost podniku uhradit v daném okamziku splatné zavazky se oznacuje
jako solventnost neboli platebni schopnostnazyvana téz jako likvidita. Podnik je tedy
solventni, pfevySuji-li pohotové penézni prostiedky splatné zadvazky.Platebni schopnost je
mozné zapsat jako pomér pohotovych penéznich prostiedki k momentalné splatnym

zavazkiim a kratkodobymuvéram. (Kolar,2008)

Naproti tomu likvidnost podniku vyjadiuje schopnost podniku pifeménit své slozky
majetku v penézni hotovost ke kryti kratkodobych zavazku. Pii samotném hodnoceni
ukazatele likvidity je pak nutné brat na zietel, pro jakou cilovou skupinu je dana finan¢ni
analyza sestavovana. Pozadovana vySe hodnoty ukazatele likvidity se bude lisit, jedna-li se

o management podniku, vlastniky podniku nebo o véfitele apod. (Ruckova, 2007)

Pii sestavovani ukazatell likvidity 1ze vyuzit nasledujici poucky: ,, Poméruji, ¢im je mozno
platit (Citatel), stim, co je nutno zaplatit (jmenovatel).” (Knapkova,2010) Ukazatele

likvidity se rozdéluji na tfi zakladni stupné:

Likvidita 1. stupn¢ (Cash Position Ratio)nékdy také nazyvana okamzitou likviditou,
oznacuje pomer pohotovych penéznich prostfedkii (kratkodoby financéni majetek) ke
kratkodobym dluhlim.Pojem pohotové penézni prostiedky v sobé zahrnuje nejlikvidné;si
formy aktiv: sumu penéz na béznych ucétech, v pokladné, obchodovatelné cenné papiry
aseky. Kratkodobé dluhy urcuji kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry, anuity
dlouhodobych zavazkt a dlouhodobych bankovnich uvért. Doporuc¢ovanou hodnotou
ukazatele okamzité likvidity je 0,9-1,1. V ramci CR je tento interval rozifen na hranici
0,6, ministerstvo primyslu a obchodu uvadi jako hrani¢ni mez hodnotu 0,2. (Ruckova,

2007)
Vzorec pro vypocet okamzité likvidity:

pohotové platebni prostredky
KD

Okamzita likvidita =
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Likvidita 2. stupné nazyvana téz pohotova likvidita (acid test), oznacuje ve jmenovateli
obézna aktiva sniZzenda o zasoby a dlouhodobé pohledavky, v Citateli se pak objevuje
ukazatel kratkodobych dluhti. Je-li hodnota dané¢ho ukazatele 1, pak je podnik schopny
vyrovnat kratkodobé zavazky bez prodeje zasob. Ztoho vyplyva skuteCnost, ze vyssi
hodnota, je pfiznivejsi pro véfitele, soucasné vSak méné ptiznivd pro akcionafe nebo
vedeni podniku, jelikoz zna¢nd ¢ast ob&ézného majetku podniku je vdzana v prostfedcich

prinasejicich podniku jen minimalni Grok. (Konecny, 2007)
Vzorec pro vypocet pohotové likvidity:

(0A — zasoby)

Pohotova likvidita =
ohotova likvidita %D

Likvidita 3. stupn¢, oznacovana téz béznou likviditou (current ratio), je dana vztahem mezi
ob&znymi aktivy a kratkodobymi dluhy a vyjadiuje, kolikrat pfevySuje hodnota obéznych
aktiv kratkodobé dluhy. Kde obéZna aktiva jsou definovana jako soucet finanéniho
majetku, kratkodobych pohledavek, zasob, pohledavek za upsany zakladni kapitdl a
¢asového rozliSeni na strané aktiv. (Kolafr, 2010) Doporu¢ovanad hodnota tohoto ukazatele
se nachazi mezi 2-3, je-li hodnota niz§i nez 1, znamena to pro podnik neschopnost podniku
financovat dlouhodoby majetek dlouhodobymi zdroji, podniku chybi kratkodoby finanéni
majetek na redukei kratkodobych dluht. (Koneény, 2007)

Vzorec pro vypocet pohotové likvidity:

0
B&MA likvidita =
ezna likvidita = -

Mozné zpisoby interpretace:

- Kolikrat pokryvaji obéZzna aktiva kratkodoba pasiva podniku.

- Kolika korunami obéZnych aktiv je kryta jedna koruna kratkodobych pasiv.

- Kolikrat by byl podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby nardz proménil

vSechna sv4 obéZna aktiva na hotovost. (Kolat,2010)

V odborné literatuie se objevuje 1 jind doporucovand hodnota ukazatele bézné likvidity
vintervalu 1,5-2,5. Z toho lze usuzovat zavér, ze u ukazatelt likvidity existuje obsahova
shoda jednotlivych ukazateld, ale jejich vysledna hodnota miize byt rozdilna, zde zalezi na
zkuSenostech autora a oblasti zaméfeni podniku. Je-li hodnota bézné likvidity pfilis

vysoka, je také piili§ vysoka hodnota CPK a pravdépodobné dochazi k drahému
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financovani obézného majetku. Pii samotném vyhodnocovani ukazatele hraje sviij vyznam
nejen jeho vypoctena hodnota, ale také vySe likvidity dosahované v odvétvi nebo ve

srovnatelnych podnicich.

Ukazatele zadluZenosti

Dtivodem, pro¢ jsou sestavovany praveé ukazatele zadluzenosti, je stanoveni vyse rizika
pramenici ze struktury vlastnich a cizich zdroji. Samotna vyse rizika stoupa s vysi cizich
zdroju, které jsou do podniku investovany, a to z divodu povinnosti splacet své zavazky
bez ohledu na hospodarské vysledky podniku. (Knapkova,2010) Cilem efektivniho
finan¢niho fizeni podniku je stanoveni optimalni vySe celkovych finan¢nich zdroju, ale
také najit hranici efektivniho vyuZiti cizich a vlastnich zdroji podniku. Zde byvé cCasto

uvadén pojem optimalni kapitalova struktura podniku. (Rickova, 2006)

Myslenka optimalni kapitdlové struktury podniku je spojena se skutecnosti levnéjsiho
ciziho kapitdlu a to z diivodu danového stitu. AvSak zde je nutné brat v uvahu také samotné
naklady na cizi kapital, které pfi nadmérném vyuzivani cizich zdroji mohou vést az
k eliminaci danového efektu. Na naklady ciziho kapitalu dale ptisobi i jeho doba splatnosti.
Dalsim faktorem ptisobicim na pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem je jeho rizikovost,
zde plati, Ze vlastni kapital je nejméné rizikovy, jelikoZ nevyzaduje stalé platby. Ty se
uskuteciuji jen v pfipadé¢ kladného zisku, coz je vSak spojeno s jeho vySsi cenou.
(Knapkova, 2010) Pii stanoveni optimalni kapitadlové struktury je dilezité sledovat i objem
majetku pofizeného na leasing, jelikoz aktiva pofizend prostiednictvim leasingu se
nezobrazuji v rozvaze, ale prostfednictvim nékladt ve vykazu zisku a ztrat nebo byvaji

zapsany v pfiloze k rozvaze. (Kislingerova, 2005)

Ukazatelti zadluzenosti se v odborné literature vyskytuje mnoho, obecné jsou rozdglitelné
do dvou skupin. Prvni z nich piedstavuje ukazatele zobrazujici kolik majetku podniku 1ze
financovat cizim kapitalem, druhou skupinu tvoii ukazatele pométujici vztah ciziho a
vlastniho kapitdlu. Pfi samotné tvorbé ukazatel zadluzenosti je nutné si zodpovedét

otazku, za jakym Gc¢elem je konkrétni ukazatel sestavovan. (Konecny, 2006)

Za vSechny lze uvést miru zadluZenosti k celkovym aktiviim, ktera je dana podilem cizich
zdroji a aktiv. Tento ukazatel byva oznaCovan také ukazatelem véfitelského rizika a je

zobrazen v nasledujicim vzorci: (Konecny, 2006)
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Debt rati _CA
ebtratio = —

Kde cizi kapital je zastoupen souctem nésledujicich rozvahovych veli€in: rezervami,
kratkodobymi a dlouhodobymi zavazky, bankovnimi Gvéry a ¢asovym rozliSenim na stran¢

pasiv. (Kolat,2010)

Hodnota ukazatele zobrazuje vysi véfitelského rizika. Cim vyssich hodnot nabyva, tim je
vy$si i riziko. Samotnd vySe zadluzeni resp. vyuzivani ciziho kapitdlu mize byt za jistych
okolnosti pfiznivé. Obecné plati: Je-li schopen podnik dosdhnout vyssi vynosnosti
celkového kapitalu v porovnani s vysi urokl za pouziti ciziho kapitalu, je mozné hodnotit i
vysokou hodnotu ukazatele vétitelského rizika pozitivné.Doporuc¢ena hodnota je mezi 30-
60 %. Miru véftitelského rizika je dobré posuzovat spolu s vynosnosti celkového vlozeného

kapitalu a se strukturou ciziho kapitalu. (Rickova, 2007)

Doplitkovym ukazatelm k véfitelskému riziku je koeficient samofinancovani, ktery
zobrazuje schopnost podniku financovat sviij majetek vlastnimi zdroji. (Kone¢ny, 2006)
Soucet ukazatelti samofinancovani a vétitelského rizika by mél byt podle Konecného roven
1, rozdil plyne z nezapocitani polozky ¢asové rozliSeni. AvSak u jinych autori dochazi

k zapocitani ¢asového rozliseni do ciziho kapitalu, tim padem by soucet mél byt roven 1.
Vzorec koeficientu samofinancovani vypada takto:

Equit tio = VK
quity ratio = —

Zvyseni ciziho kapitalu nelze obecné pro podnik povazovat za Skodlivé, ba naopak u
finan¢éné stabilniho podniku tento jev muze vést ke zvySeni ziskovosti. Cenou, kterou
podnik musi nést za svéteny cizi kapital, jsou uroky z ciziho kapitalu. Zde plati nasledujici
vztah, ¢im delsi je doba vyuzivani CK, tim vétsi je riziko pro vétitele. Z toho vyplyva, ze
kratkodobé uvéry jsou zatizeny niz§imi uroky. Néklady VK se pak odvijeji od pravni
formy podnikani. Pro samotny podnik je pak dualezité si najit optimalni rozlozeni mezi

cizim a vlastnim kapitdlem. (Kone¢ny, 2006)

Mezi ukazatele zkoumajici vztah ciziho a vlastniho kapitdlu patii mira zadluzenosti
Kk vlastnimu kapitalu, ¢im vysSich hodnot ukazatel dosahuje, tim vétsi riziko pramenici
z neschopnosti splacet dluhy podnikempodstupuji vétitelé. Z toho také plyne pozadavek na
vysSi uroky, které pro podnik ptfedstavuji vyssi naklady vztahujici se k cizimu kapitalu.
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Doporucovana mira zadluzenosti vlastniho kapitalu se pohybuje v rozmezi mezi 80 az 120
%, avSak pfi samotném hodnoceni je dilezité¢ vzit v uvahu také vyvoj zadluzeni v cCase,

kdy jeho rtstovy trend neni dobrym signalem pro vétitele spolecnosti. (Knapkova,2010)

Vzorek miry zadluzenosti je mozné zapsat takto:

Mira zadluzenosti = z
VK
Ukazatel urokového kryti poméfuje zisk pred nakladovymi uroky a ptfed zdanénim
k nakladovym uroktim, neboli schopnost podniku splacet uroky. Ukazatel by mél
dosahovat minimalni hodnoty 3, jako doporuc¢ena hodnota se objevuje hodnota vyssi nez 5.
(Konec¢ny, 2006) Vzorec trokového kryti 1ze zapstat takto:

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel Grokového kryti =

Samotny ukazatel vyjadtuje, kolikrat je zisk vyssi nez Groky. Zde je nutné myslet i na fakt,
ze po zaplaceni Urokli spojenych s cizim kapitdlem, by mél zbyt jest¢ dodatecny efekt,
ktery je rozdélen mezi akcionafe podniku. (Ruckova, 2007)Dosahne-li hodnota ukazatele
urokového kryti vice jak 8, Ize ji oznadit za bezproblémovou, nizs$i hodnota nez 3 ukazuje

na kritickou situaci podniku signalizujici potencialni problémy v budoucnu. (Kolat, 2010)
3.5 Souhrnné indexy hodnoceni

Podstatou finan¢ni analyzy je vyhodnocovani finan¢niho zdravi podniku a to na zaklad¢
minulé situace ¢i na ni navazujici predikovani budoucnosti. K samotnému zjisténi
finan¢niho zdravi je zapottebi vypracovat riznorodé pomérové ukazatele, proto se fada
autorl snazila vytvortit jediny ukazatel, ze kterého by bylo mozné finan¢ni zdravi podniku
posuzovat a hodnotit, poptipad¢ srovnavat s ostatnimi podniky uvnitf i vn¢ podnikového
odvétvi. Tyto ukazatele se v literatufe objevuji jako tzv. souhrnné indexy hodnoceni.

(Rackova, 2007)

Samotné soustavy ekonomickych ukazatelll jsou sestavovany ze dvou zdkladnich pohledd,
prvnim pohledem je vytvafeni soustavy hierarchicky uspofadanych ukazateldi, druhou

skupinu pak tvoii t€eloveé vybrané skupiny ukazatelli. (Rtckova, 2007)
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3.5.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Jejich podstatou je rozklad ukazatele tvoriciho vrchol pyramidy na jeho zakladni formu.
Casto jsou pyramidové rozklady doprovazeny grafickym zndzornénim zvysujici
ptehlednost situace. K samotnému rozkladu se vyuziva aditivniho (souéet nebo rozdil dvou
a vice ukazateli) nebo multiplikativniho (soucin nebo podil dvou a vice ukazatell)
postupu.(Ruckova, 2007) Jako zakladni ukazatel pyramidové soustavy lze oznadit
DuPontlv rozklad, ktery byl poprvé pouzit v chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs.
Samotny ukazatel je rozkladem rentability vlastniho kapitalu vyjadfené¢ho Vv nasledujici

rovnici: (Landa,2008)

ROE EAT EAT EBT EBIT T CA
= —_— —
E ~ EBT EBIT T CA E

Z vyse uvedené rovnice vyplyva, ze ukazatel ROE je mozno zapsat jako rozklad 5

. EAT . v y . , ’ r : 7
ukazateld 57 I¢ ukazatelem danové redukce zisku, dale urokové redukce zisku dané

y EBT . EBIT . , . T .
pomérem ——, pomer —— predstavuje provozni rentabilitu, ukazatel o zosobiluje obrat

0
EBIT’ p

. x CA . s ; . . ST
aktiv a pomérem — Jetzv. finan¢ni pakou. Diky provedenému rozkladu je pak mozné urcit

vysi vlivla jednotlivych dil¢ich ukazatelti na celkovy ukazatel rentability vlastniho kapitalu.

(Kislingerova, 2005)

Graf 1: Rozklad Du Pont rovnice

Celkova
altiva/vlastni
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Zdroj: Kolaf (2010)



3.5.2 Komplexni modely zobrazujici finan¢ni zdravi firmy

Smyslem komplexnich modelil je nalezeni ukazatele, ktery by zobrazoval vSechny silné a
slabé stranky podniku. Oproti pomérovym ukazatelim poskytujicim informace jen
z urcité¢ho uhlu pohledu ukazatel komplexnich modelii obsahuje informaci o schopnosti ¢i

neschopnosti podniku zabranit upadku. (Kolat, 2010)

Bankrotni modely

Bankrotni modely V sobé nesou informaci o ohrozeni firmy v dohledné¢ dobé bankrotem.
Na zaklad¢ této premisy byly sestaveny urcité projevy, které jsou pro firmu ohroZenou
bankrotem typické. Mezi tyto symptomy patii problémy s béznou likviditou, vysi ¢istého

pracovniho kapitalu a s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu. (Marini¢,2008)

Model ,,IN* Index duvéryvhodnosti

Model vypracovany manzeli Neumaierovymi se snazi posuzovat cCeské firmy
S ptihlédnutim na prostfedi svoji pusobnosti. Stejné jako Altmanv model je popsan
rovnici obsahujici pomérové ukazatele zadluzenosti, rentability, likvidity a aktivity.
Hodnoty parametrti vyskytujicich se v rovnici jsou dany jako podil vyznamnosti ukazatele

ke kriterialni hodnoté. (Knapkova,2010)

Rovnice vlastnického modelu IN99 podle Ruckové:

CZ
aktiva

EBIT
aktiva

0A

vynosy )
(KZ+KBU)

) + 0,481+ (2292) 1 0,015 + (

aktiva

IN99 = —0,017 * ( ) + 4,573 (

Zpisob, jakym se vyhodnocuje index diivéryhodnosti, zni nésledovné. Vyssi hodnota nez 2
ukazuje na podnik s dobrym finanénim zdravim. Je-li hodnota v intervalu od 1 do 2,
nachdzi se podnik v pasmu moznych problémi. Hodnota niZ§i neZ 1 ukazuje na Spatnou

kondici podniku, nejsou vylouceny existen¢ni problémy do budoucna. (Kolaf, 2010)

Komplexni bankrotni modely si vyslouzily kritiku pfedev§im za odliSny obsah
jednotlivych ukazatel v rtznych podnicich, za aktualnost publikovanych informaci,
jelikoz jsou zaloZzeny na empirickych vyzkumech. ProtoZze, bankrotni modely byly
vytvofeny za ucelem predikce mozného upadku spolecnosti, mély by stanovit Casové
obdobi, ve kterém ma management podniku moznost pfijimat rozhodnuti zabramujici

upadku spole¢nosti. Tento piedpoklad byl vSak nejvice kritizovan. (Kolat,2010)
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Bonitni modely

Bonitni modely diagnostikuji finan¢ni zdravi podniku, ve své podstaté se snazi urcit, zda-
li konkrétni firmu lze oznacit za dobrou nebo Spatnou. K pfifazeni firmy do jedné ¢i druhé

skupiny se vyuziva porovnani s firmou podnikajici ve stejném oboru. (Rtckova, 2007)

Soustava bilancnich analyz podle Rudoulfa Douchy

Modely Rudolfa Douchy se vyznacuji poméfovanim ukazatelt stability, likvidity, aktivity
a rentability. Vyslednd hodnota se ur¢i jako vazeny prumér ukazateli zastoupenych
V jednotlivych skupinach. Vys$8i hodnota nez 1 se da povazovat za dobrousituaci
v podniku, interval mezi 1-0,5 oznacuji situaci podniku za tnosnou, interval ohraniceny
0,5-0 piedstavuje Spatnou situaci podniku a hodnoty pod 0 odkazuji na alarmujici situaci v
podniku. (Doucha, 1995)

Bilan¢ni analyza I
Vysledny ukazatel je ziskan jako vazeny primeér ¢tyf zékladnich pomérovych ukazatelt:

stability, likvidity, aktivity a rentability.

Ukazatel stabilit S—VK
azatel stability S = —

(finantni majetek + pohledavky)
2,17 = kratkodobé dluhy

Ukazatel likvidity L =

Ukazatel aktivity 4 =
azatel aktivity A = ———-3

8 x EAT
Ukazatel rentability R = TR

2+*S+4*xL+1+xA+5%R)
12

Souhrnny ukazatel C =

Bilan¢ni analyza I1
Ukazatel stability spole¢nosti je dan vyslednou rovnici:

‘o (28, + 1S, + 1S5 + 1S, + 255)
B 7

Kde ukazatel S; predstavuje pomér mezi vlastnim jménim a stalymi aktivy. Pro tento
ukazatel plati doporuceni fikajici, Ze stala aktiva by meéla byt kryta vlastnim jménim.
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Koeficient S, znazornuje vztah mezi vlastnim jménim a stalymi aktivy. Vysledna hodnota
koeficientu by se mé¢la pohybovat kolem 1, coz znaci stav, kdy podnik je financovan
Z poloviny vlastnim a z poloviny cizim kapitadlem. Ukazatel S3 pométuje vlastni kapital a
cizi zdroje. Cizi kapital by nemél byt vétsi nez vlastni a oproti celkovému kapitalu zde
nejsou uvazovana ostatni pasiva. Koeficient S; je pomérem celkovych pasiv a
kratkodobého ciziho kapitalu, doporuceni zde platici je, ze celkové zdroje stabilniho
podniku by mély byt kryty max. 20 % kratkodobym cizim kapitdlem. Ukazatel Ss
predstavuje vztah zasob a celkovych aktiv. U vyrobnich podnikii by hodnota zasob m¢la

byt kolem 7%. (Doucha, 1995)

Hodnoceni likvidity spole¢nosti probiha podle nasledujiciho vztahu:

L=(5L1+8*L22*L3+X*L4)
16

, kde jednotlivé proménné jsou zastoupeny témito vzorci:

_ 2+financni majetek
- (bézné bankovni Gwéry+kratkodobé finantni vypomoci+kratkodobé financni zavazky)

Ly

( financtnimajetek+pohledavky )
L, = bézné bankovni Gvéry+kratkodobé finantni vypomoci+kratkodobé financni zavazky /
2 2,17
)

L. — ( obéiné prostredky )/ 5
3 bézné bankovni Gvéry+kratkodobé finantni vypomoci+kratkodobé financni zavazky !

racovni kapital
L, = % % 3,33

(Doucha, 1995)
Ukazatele aktivity podle Douchy jsou dany nasledujicim vztahem vyjadienym souhrnnou
rovnici:

A:(A1+A2 + A3)
3

, kde jednotlivé proménné jsou vyjadieny témito vzorci:
(triby celkem)
2

A, =
1 CP
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trzb lk
W (rz yie em)
z- VK

4 x pridanna hodnota
A3 =

celkové triby

Ukazatele rentability vyjadiuji navratnost vlozenych finanénich prostiedkti do spole¢nosti

a podle Ruckové, 1ze vypocitat celkovy ukazatel rentability podle nasledujiciho vzorce:

(3%Ry) + (7*Ry)+ (4%R3) + (2%R,) +Rs)

R =
17

, kde jednotlivé proménné vyjadiuji nasledujici vztahy:

B 10 x EAT
1™ ptidana hodnota

R — 8 x EAT
27 VK
_ 20+ EAT
STcp
R = 40 = EAT
* 7 (triby + vykony)

1,33 * provozni VH

R =
>~ (provozni + finanéni + mimotadny VH)

Vysledny vztah bilan¢ni analyzy II je pak dan vazenym souctem vyslednych ukazatelt

stability, likvidity, aktivity a rentability, ktery je podle Rickové zobrazen timto vzorcem:

(2+xS+4*xL+1+xA+5%R)
€= 12

3.6 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Pfi samotném vypracovani finan¢ni analyzy je potieba brat ohled na problematické oblasti
tradiéni finan¢ni analyzy, které se mohou ukryvat ve vypovidaci schopnosti ucetnich
vykazl,, ale 1 rozdilnych ucetnich praktikdch podniki, dale je nutno posoudit vliv
mimotfadnych wuddlosti a sezonnich faktor ovliviigjicich vysledek hospodateni.
V nekterych ptipadech mize byt problematické porovnat vysledky ukazatelt tradi¢ni

finan¢ni analyzy s jinymi podniky. Dalsi oblasti, ktera se mize jevit jako problematicka, je
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zanedbavani rizika ¢i nakladd obétovanych prilezitosti a budoucich piinost

podnikatelskych aktivit. (Knapkova,2010)

Slabé stranky vyplyvajici z vyuziti Gcetnich vykazi prameni z jejich historického hlediska.
Ugetni vykazy se vztahuji k obdobi minulému a to mbze vést ke zkresleni tidaji v nich

obsazenych ze souc¢asného pohledu. (Kolar,2006)

Omezeni vyplyvajici z rozvahy spociva ve zpusobu ocenovani v historickych hodnotach
(potizovaci cena) zpfesnénych o odpisy, jejichz metodu si vSak podnik urcuje dle platné
legislativy. Otazka nepiesnosti zachyceni obéznych aktiv a zasob je spojena s diislednosti a
odpovédnosti pracovnikd. Dal$im druhem nepfesnosti pramenici z uletni praxe je
nezapocitavani zhodnoceni stalych aktiv. Poslednim problémem muze byt ocenovani
polozek vyjadtujicich napt. kvalifikaéni predpoklady pracovniki. (Kolat, 2010)

Mezi slabé stranky finanéni analyzy vyplyvajici z vykazu ziskli a ztrat patfi nerovnost
polozky cistého ziskua cCisté hotovosti, kterou podnik obdrzel ve sledovaném obdobi.

Neboli naklady a vynosy jsou zachyceny v obdobi, kdy k nim dojde, nikoliv kdy jsou
zaplaceny nebo kdy za né€ podnik dostane zaplaceno. (Kolat, 2010)
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4 Prakticka ¢ast

V praktické casti diplomové prace byla pozornost sméfovana na rozbor hospodaieni
zem&délského podniku AGRIMA Drazenov a.s. v letech 2006-2010 pomoci metod
finan¢ni analyzy. Samotnd spolecnost vznikla transformaci Zemédé€lského druzstva
Drazenov a zapsanim u Krajského soudu v Plzni k31. 12. 2002. Zakladni kapital
spolecnosti ¢ini 67 336 000 K¢, ktery byl rozd€len do akcii jmenovité hodnoty 10 000 K¢
po 6 587 ks a akcii jmenovité hodnoty 1 000 K¢& po 1 366 ks. Hodnoty tcetnich vykazi

spole¢nosti jsou uvedeny v piilohach 1 - 3.

Hospodatska ¢innost spolecnosti je realizovana nejen v hlavnim stfedisku v Drazenové, ale

1 na stfediscich v okolnich obcich Luzenice, LuZenicky, Ujezd a Petrovice.

Za hlavni podnikatelskou ¢innost je V podnikatelském rejstiiku uvedena zemédélska
¢innost orientovana jak na rostlinnou, tak na zivo¢isnou vyrobu. Dopliikova ¢innost je
tvofena prodejem pohonnych hmot, maziv a oleju Vv arealu spole¢nosti, opravami strojt,
nakladnich automobilll, tesafskymi pracemi, ndkladni i osobni dopravou, ubytovanim a
stravovanim. Ve spolecnosti na zacatku sledovaného obdobi fungovala zdvodni kuchyné s
jidelnou, jejiz sluzby vyuZivala Siroka vetejnost. Jeji hlavni cinnost vSak byla ve
sledovaném obdobi ukoncena, nyni spole¢nost zajiSt'uje stravovani pro zamestnance i pro

vetejnost prostfednictvim outsourcingu.

Rostlinnd vyroba probihd pfiblizn€ na 1800 ha pfevazn€ pronajaté zemédelské pudy
spadajici do bramboraiské oblasti, na které jsou péstovany piedevSim tyto plodiny:
obiloviny, fepka ozima, picniny na orné pud€, dopliikové brambory. Mezi piedni
odbératele rostlinné vyroby patii spolecnosti BayWA AG, Agrar Regensburg, Bayernhof

GmbH a Agroservis Tachov.

Zivogisna vyroba je zaméfena na chov dojnic smléénou produkci. Odbératelem mléka ve
sledovaném obdobi byla mlékarna Klatovy. Skot byl vykupovan jatky ve Furt imWaldu.
Do roku 2009 byl ve spolecnosti realizovan i chov prasat, ktery byl ukoncen kvili nizké

vykupni cené vepfového masa.

Vyvoj ukazateld charakterizujicich zamé&stnanost ve spolecnosti se vyznacuje stejnymi
trendy, které je mozné pozorovat v celém odvétvi zemédélstvi. Jedna se predevSim o

snizujici se pocet zaméstnancli s podprimérnymi mési€nimi piijmy v rdmci ndrodniho
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hospodaistvi, jejichz rist je nizsi ve srovnani s ristem jak v narodnim hospodafstvi, tak i
S ristem v ramci odvétvi charakterizovaného vzorkem podnikt z databdze FADN.CZ. Tyto
teze dokresluji nasledujici Cisla, v roce 2006 spolecnost zaméstnavala 103 pracovnikl
S primérnym mesi¢nim piijmem 13 625 K¢. Na konci obdobi v roce 2010 ve spolec¢nosti
pusobilo 81 pracovnik, jejichz primérny piijem ¢inil 15 058 K¢&. V tabulce €. 2je mozné
vycCist primérny rist primérného piijmu ve spolecnosti, ktery dosahl 2,67 %, ve stejném
obdobi ¢inil prumérny rust piijmi Vv narodnim hospodaistvi 5,91 % a pramérny rast
primérného ptijmu v rdmci vzorku podnikti dosahl 5,1 %.

V ukazateli primérného poctu zaméstnancti dochazi ve spolecnosti AGRIMA Drazenov
a.s. ke klesajicimu trendu, ktery se projevuje vyssi intenzitou, pramérny pokles ¢inil 5,5

0s./rok, v porovnani se vzorkem podnikii, kde stejny ukazatel klesal o 3 os./rok.

Podle n4zoru autora této prace je mozné ocekdvat tlak na rychlejsi rast primérnych mezd

v podniku, ktery bude vyvolan pozadavky zaméstnanct.

Tabulka 2: Ukazatelé popisujici zaméstnanost v podniku AGRIMA DraZenov a.s.

Roky 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Primérny pocet zaméstnancu spoleCnosti 103 98 99 81 81
Primérny pocet zaméstnanci ve vzorku podniki 56 53 51 47 44
Prumérny prijem zaméstnanci podniku v K¢ 13625] 14680] 15917] 15430] 15058
Primérny piijem v odvétvi v K¢ 14838] 16194] 17765] 17644] 18399
Primérny prijem v nar. hosp. v K¢ 19546] 20957] 22592] 23344] 23797

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaji z G¢etnictvi ZP AGRIMA Drazenov a.s., FADN.CZ

4.1 Horizontalni analyza

Ukolem horizontalni analyzy bylo popsat trendy charakteristické pro odvétvi zem&délstvi
reprezentované vzorkem podnikii a vyvojem ve spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s.
Pomoci horizontdlni analyzy byl sledovan vyvoj relativnich 1 absolutnich zmén
jednotlivych polozek ucetnich vykazi (rozvahy i1 vykazu ziskd a ztrat). Kde zmény
absolutnich ukazatelli odpovidaji rozdiliim soucasnych a pfedchazejicich rokd. Relativni
ukazatele byly vyjadieny jako pomér rozdilu soucasného a predchazejiciho roku k hodnoté

soucasného roku.
4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Cilem horizontélni analyzy rozvahy bylo porovnat zmény ukazatelii rozvahy spolecnosti

AGRIMA Drazenov a.s. s modelovym vzorkem podniki, ktery byl vytvofen na zaklade
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nadefinovanych podminek z databaze FADN.CZ. Zéakladnim ukazatelem, ktery doklada i
porovnatelnost spole¢nosti s modelovym vzorkem podniki, je ukazatel celkovych aktiv.
Jejich vyvoj je patrny z grafu ¢. 2, ze kterého mimojiné vyplyva klesajici trend zmén CA,
ke kterému be€hem sledovaného obdobi dochazelo jak u spole¢nosti AGRIMA
Drazenova.s., ale i u vzorku podnikd. Ten byl zptsoben klesajici intenzitou meziro¢nich
zmén nastalych u celkovych aktiv ve zkoumané spolecnosti a vzorku podnikt. Naproti
tomu absolutni hodnota aktiv se u vzorku podnikii meziroéné zvySovala, zatimco u
sledované spolecnosti dochdzelo k mezirocnimu poklesu tzn. vyvojovy trend absolutni
hodnoty byl u vzorku podniku a spole¢noti rozdilny. Zatimco absolutni hodnota celkovych
aktiv u vzorku podnikl s vyjimkou meziro¢ni zmény v 2008/2009 kontinualné rostla,
dochazelo u spole¢nosti s vyjimkou meziro¢niho obdobi 2006/2007 k poklesu celkovych

aktiv. Tento pokles mél dokonce silngjsi povahu nezli rust zminovany u vzorku podnikd.

Graf 2: Vyvoj zmén CA spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podniki
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Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ

Pro nazorngjsi zobrazeni relativnich zmén jednotlivych rozvahovych polozek spolecnosti
AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podnikt byla zpracovéana tabulka €. 3, ve které je mozné
pozorovat meziro¢ni vyvoj Vv letech 2006-2010. V piiloze €. 4 - 6, jsou zachyceny absolutni
a relativni zmény aktiv a pasiv spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. ve stejném ¢asovém

obdobi.
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Tabulka 3: Zména aktiv a pasiv v relativni vysi

AGRIMA DraZenov a.s. Vzorek podniki
Roky/ % 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/ | 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/
2007 | 2008 | 2009 ] 2010 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Aktiva celkem 0,71 -4,79] -2,94] -2,29 3,7 33] -151] 2,37
B. Dlouhodoby majetek | -4,99] -2,25] 0,45] -8,88] 1,82 2,71 1,471 3,33
C. Obézna aktiva 16,53] -10,45] -11,15] 11,69] 9,04] 4,91] -9,27] -0,43
D. Casové rozliSeni -6,43] -4,29] -3,41] 95,43
Pasiva 0,71 -4,79] -2,94] -2,29 3,7 3,3] -1,51] 2,37
A. Vlastni kapital 4,17 -454 -4,76) 1,21] 4,35 2,68] -1,09] 3,19
B. Cizi zdroje -5,87] -5,32 0,9] -9,28] 1,26] 2,63] 0,27] 0,14

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaja ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databdze FADN.CZ
Meziro¢ni vyvoj aktiv2006/ 2007

V meziro¢nich zménach v letech 2006/2007 se jednotlivé rozvahové polozky spole¢nosti
AGRIMA Drazenov a.s. vyvijely timto zplsobem. Ve srovnani s pfedchazejicim rokem
doslo k nardstu celkovych aktiv o 922 tis. K¢, tj. 0 0,7 %. Na celkovém naristu aktiv se
nejvice podilelo zvySeni obéznych aktiv o 5765 tis. K¢ (o 16,53%), které bylo redukovano
poklesem dlouhodobého majetku o 4742 tis., tj o (- 4,99 %) a sniZzenim ¢asového rozliseni
0 - 101 tis. K¢ (-6,43%). Za navySenim polozky obé&znych aktiv je nutno vidét predevsim
narist zasob 0 2697 tis. (11,07 %), zvyseni kratkodobého finan¢niho majetku o 2194 tis.
K¢ (34,25 %) a navyseni kratkodobych pohledavek o 874 tis. (21,36 %).

Meziro¢ni zmény, které se odehraly na strané¢ dlouhodobého majetku, vedly k jeho
poklesu, jednalo se pifedevsim o pokles dlouhodobého finanéniho majetku o 4616 tis. K¢ (-
nékterych cennych papird, jako piiklad 1ze uvézt prodej akcii Spolecného podniku
Stankov, a poklesem dlouhodobého hmotného majetku o 4742 tis. K¢ (o -4,99 %). Ten byl
administrativni budovy ve spravnim stfedisku LuZenicky a poklesem na uc¢tu dospéla
zvirata a jejich skupiny o -103 tis. K¢ (- 1,28 %), do které¢ho se projevil trend snizovani
poctu chovanych prasat v odvétvi zptisobeného nizkymi realizaénimi cenami. Naopak diky
nabyti samostatnych movitych véci a souborit movitych véci o 1529 tis. K¢ (10,59 %),
nakupem zemédélského stroje na uvér a ziskanim pozemkt od Pozemkového fondu CR
vV Drazenové, na kterych se rozprostird manipulacni plocha a administrativni budova,

nedoslo k jesté vyznamnéjsimu poklesu DHM.
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Pfi mezirocnim porovndni hodnot aktiv spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. s vysledky
hodnot vzorku podnikti v roce 2007 ma smysl uvazovat procentudlni zmény, které je také
mozno vidéet v prilozené tabulce €. 3. Z ni vyplyva, Ze rast aktiv sledované spolecnosti byl
vice jak 5x niz8i nez rust vzorku podnika. Tato skutecnost byla zpiisobena piedevsim
vyznamnym poklesem DHM spole¢nosti, to vedlo pravdépodobné k nadprimérnému ristu

obézného majetku spolecnosti, ktery byl o 7,49 % vyssi nez byla hodnota vzorku podnikd.
Meziroc¢ni vyvoj pasiv 2006/ 2007

Celkova pasiva spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. se oproti predchazejicimu roku
zvysila 0 922 tis. K¢ (0 0,70 %), piicemz doslo ke zmén¢ kapitalové struktury diky nartustu
vlastniho kapitalu o 3591 tis. K¢ (4,17 %) a naopak poklesu ciziho kapitalu o 2669 tis. K¢
K¢ (95,36 %), ve které pak nejvyznamnéjsiho vlivu dosahla polozka ocenovaci rozdily
Z precenéni majetku a zavazkt nartistem o 2948 tis. K¢ (94,94 %). Hodnota VK byla také
ovlivnéna zménou rezervnich fondu, u kterych doslo k narastu hodnoty o 354 tis. K¢ (1,68

%). Ucet VH za b&zné ugetni obdobi byl navysen o 255 tis. K& (o 16,39 %). Zmény ostatnich
rozvahovych podkategoriich byly nepatrné.

Na stran¢ cizich zdroju byl vyznamny pokles jak dlouhodobych o 1170 tis. K¢ (-4,52 %),
tak kratkodobych 2112 tis. K¢ (-23,89 %) zavazka. Naopak doslo k naristu bankovnich
uvéra o 613 tis. K¢ (5,17 %), u kterych byla zménéna jejich struktura.Byly uhrazeny
veskeré kratkodobé bankovni uvéry, poklesly o 950 tis. K¢ a naopak vzrostly dlouhodobé
bankovni uvéry o 1563 tis. K¢ (15,96 %), kterymi byl financovan nakup zemédélského

stroje.

Porovnaji-li se meziro¢ni zmény pasiv spolec¢nosti se vzorkem podnikd, je zde mozné vidét
znacny rozdil mezi celkovymi pasivy, kdy jejich rist je u spole€nosti AGRIMA DrazZenov
a.s. stejné jako rast aktiv témer 5x nizsi. Tato hodnota byla zplisobena predevsim ubytkem
cizich zdrojt, kdezto u vzorku podnikt hodnota ciziho kapitalu mirné roste (o 1,26 %). U
hodnoty VK spole¢nosti je patrna rastova tendence, ktera vSak u vzorku spole¢nosti byla o
0,18 % vyssi.

Meziro¢ni vyvoj aktiv 2007/ 2008

Celkova aktiva spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. Se Oproti pfedchazejicimu roku snizila

0 6343 tis. K¢ (-4,79 %). Snizeni aktiv bylo vyvolano v8emi tGcetnimi podskupinami na
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stran¢ rozvahy: dlouhodobym majetkem, ktery poklesl o 2034 tis. K¢ (-2,25 %), obéznymi
aktivy, které zaznamenaly propad o 4246 tis. K¢ (-10,45%), i snizenim ¢asového rozliseni o
63 tis. K¢ (-4,29 %), které vSak v porovnani s pfedchozim rokem vykazalo nizsi pokles o

38 tis. K¢.

wrwe

jednotlivé podskupiny DHM vykazujici nejvétsi zménu v daném roce patfily stavby
s poklesem o 2046 tis. K¢ (-3,33 %), ktery byl zptuisoben odprodejem dilen ve stiedisku
LuZeni¢ky, a samostatné movité véci a soubory movitych véci rovnéz s poklesem o 1446
tis. K¢ (-9,06). Naopak ve sledovaném roce doslo k nartistu o 1133 tis. K¢ v podskupiné
nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek, kdy byla zahdjena rekonstrukce hnojisté, a
zvySenim uctu dospé€la zvitata a jejich skupiny o 325 tis. K¢ (4,11 %) diky zvySeni poctu
dojnic.

Na vyvoj celkovych aktiv méla zasadni vyznam zména ob&znych aktiv, ktera mezirocné
poklesla o 4246 tis. K¢ (-10,45 %). Podskupinou, ktera nejvice ovlivnila pokles OA, byl
pokles kratkodobého finan¢niho majetku o 4235 tis. K& (-49,24 %), kterym byl
pravdépodobné kryt negativni vyvoj v kategorii VH bézného tcetniho obdobi. Doslo také
K nepatrnému sniZeni zasob o 77 tis. K¢ (0,28 %). Naopak nastal nartst kratkodobych
pohledavek o 66 tis. K¢ (1,33 %), tato zména byla pravdépodobné zplsobena poklesem

zasob.

Pii mezirocnim porovnani vysledkli podniku s odvétvovym primérem reprezentovanym
vzorkem podnikl se dochazi ke zcela rozdilnym vysledkim. U spolec¢nosti byla sniZzena
celkova aktiva o bezmala 5 %, pfedevS§im diky snizeni ob&Znych aktiv o 10,45 %, a
poklesu dlouhodobého majetku o 2,25 %, divody téchto redukci byly uvedeny
Vv pfedchazejicich odstavcich. U vzorku podnikl dochdzi 1 pfes zpomaleni opét k nartstu
této kategorie a to o 3,3 %. Tento rast je piedevSim podpofen navysenim hodnoty
zvySenim dlouhodobého majetku o 2,7 %, ktery byl zpilisoben narGstem na Uctu
zemé&délska pida a trvalé kultury o 37,13 % a zvySenim kategorie samostatné movitych

veéci 0 10,06 %.
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Meziro¢ni vyvoj pasiv 2007/ 2008

V meziro¢nim vyvoji celkovych pasiv u sledované spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. se
odehraly nasledujici zmény. Hodnota celkovych zdroji poklesla o 6343 tis. K¢ (-4,79 %).
Podkategorii, ktera nejvice zapticinila snizeni CP, byl VK s poklesem o 4066 tis. K¢ (-4,54
%), tento vyvoj byl zptsoben redukci vysledku hospodareni z bézné Cinnosti o 4733 tis. K&
(— 261,35 %) a naopak byl korigovan ristem hodnoty rezervnich fonda o 667 tis. K¢ (3,18
%). | u cizich zdroji nastal propad hodnoty 0 2277 tis. K¢ (- 5,32 %) a to predevsim
snizenim bankovnich avéra o 2477 tis. K¢ (-21,81 %), poklesem dlouhodobych zavazkt o
857 tis. K¢ (- 4,08 %) a naopak proti poklesu CZ ptisobilo zvySeni hodnoty kratkodobych

MV

vucéi dodavatelum a statu.

Meziro¢ni porovnani vysledkd horizontalni analyzy pasiv spole¢nosti AGRIMA Drazenov
a vzorku podnika pfinasi opacny vyvoj vychyleni trendu. Ve spole¢nosti doslo k poklesu
celkovych pasiv 0 4,76 %, divody této skuteCnosti jsou uvedeny vyse, naopak u vzorku
podnikil nastal jejich rist o 3,3 %, ktery vSak ve srovnani s pfedchozim obdobim nebyl tak
dynamicky. Za timto navySenim stoji pfedevS§im zvySeni cizich zdroji, které se odehralo

rustem jak kratkodobych (11,28 %), tak dlouhodobych (o 2,3 %) zavazk.
Meziro¢ni vyvoj aktiv 2008/ 2009

Ve sledovaném roce se zménila hodnota CA spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. 0 3710
tis. K¢ (-2,94 %). Zména CA byla zapti¢inéna ristem DM o 396 tis. K¢ (0,45 %) a zménou
OA, ktera poklesla o 4058 tis. K¢ (-11,15 %). Posledni podskupinou podilejici se na zméné
hodnoty CA bylo ¢asové rozliseni, kterébylo snizeno 0 -48 tis. (-3,41 %).

Rust DM byl zptsoben ristem hodnoty DHM, jelikoz hodnota DFM ziistala nezménéna.
DHM byl navySen dostavénim teletnikl, tato skuteCnost se projevila poklesem
nedokonc¢eného DHM o 1133 tis. K¢ (-99,65 %) a naopak ristem uétu staveb o 3594 tis.
K¢ (6,05 %). Dale poklesla hodnota samostatné movitych véci a soubortt movitych véci o
1489 tis. K¢ (-10,26 %). Vlivem snizeni po¢tu chovanych prasat nastal pokles hodnoty
kategorie dospélych zvirat a jejich skupin 0 576 tis. K¢ (- 6,99 %).
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Mezi jednotlivé podkategorie nejvice ovliviiujici OA patiily zasoby. Jejich snizeni 0 1626
tis. K¢ (-11,15 %) vsak nezabranilo poklesu kratkodobych pohledavek o 1405 tis. K¢ (-
27,93) ani zkraceni kratkodobého finan¢niho majetku o — 1027 tis. K¢ (-23,53).

V piilozené tabulce ¢. 3 je vtomto obdobi mozné pozorovat podobny vyvoj jak ve
spolecnosti, tak Vv odvétvi reprezentovaném vzorkem podnikii z vybérového Setieni
FADNu. Spole¢nou vyvojovou tendenci byla redukce hodnoty celkovych aktiv, ktera se
projevila vyssi intenzitou o 0,78 % u spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s., nez ve vzorku
snizeni obéznych aktiv o 9,27 %, pfic¢emz tato redukce byla zptisobena redukci zasob o
18,42 % 1 poklesem ostatnich slozek obéznych aktiv o — 8,09 %. Meziro¢né naopak doslo
Kk nartstu dlouhodobych aktiv o 1,47 %, tento rust byl z vice jak 20 % zplisoben navySenim

zemédelské pudy a trvalych kultur.
Meziro¢ni zména pasiv 2008/ 2009

V tomto sledovaném obdobi doslo k nasledujicim zménam hodnoty celkovych pasiv. Ta
byla u spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. redukovana o 3710 tis. K& (- 2,94 %)
nasledkem poklesu VK o0 4073 tis. K¢ (- 4,76 %) a naopak rustem hodnoty cizich zdroji o
363 tis. K¢ (0,9 %).

MV

obdobi 936 tis. K¢ (- 32,03 %) a sniZzenim rezervnich fonda o 3125 tis. K¢ (-14,44 %),
které mohlo slouzit ke kryti zaporného vysledku hospodateni za tUcCetni obdobi
z pfedchézejiciho obdobi nebo jim mohly byt castecné kryty ubytky kratkodobych i
dlouhodobych zavazki. Byl snizen i Gcet vysledku hospodafeni za predchazejici tiCetni
obdobi o -12 tis. K¢ (-100 %), tato zména vSak neméla vyrazny vliv na zménu hodnoty CP.
Zména CK byla vyvolana poklesem kratkodobych zavazkli o 2214 tis. K¢ (28,43 %),
snizenim hodnoty dlouhodobych zavazkt o 975 tis. K¢ (- 4,08 %). Pokles téchto dvou ucti
CK byl redukovan riistem na strané¢ bankovnich avéra 3552 tis. K¢ (40,0 %), které byly

napf. spojeny s nakupem zemédélského stroje.

Porovnani hospodatskych vysledkl spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podnikt
odehranych se na stran¢ pasiv pfinesly tyto zmény. Mezirocn¢ nastal u vzorku podnika

pokles vlastniho kapitalu o 1,09 % a naopaknartst cizich zdroji o 0,27 %. Celkovy pokles
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pasiv o 1,51 %, byl témét polovi¢ni v porovnani s vysledky dosaZzenymi porovnavanou

spole¢nosti.
Meziroéni zména aktiv 2009/ 2010

Trend klesajici absolutni hodnoty aktiv spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s. se projevil i
v tomto obdobi, ptestoze doslo k jeho oslabeni. CA byla snizena o 2807 tis. K¢ (- 2,29 %),
tato zména byla zpusobena jinymi vlivy nez v pfedchazejicim obdobi. Hodnota DM byla
redukovana o 7881 tis. K¢ (-8,88 %), naopak doslo ke zvySeni obézného majetku 0 3778
tis. K& (11,69 %) a ¢asového rozliseni aktiv 0 1296 tis. K¢ (95,43 %).

Pti¢inou k poklesu hodnoty DM bylo snizeni DHM, na némz mély nejvétsi zasluhu zmény
uctd stavby - 4001 tis. K¢ (- 6,35 %), kde byla odprodana ¢ast budovy, a samostatnych
movitych véci a soubori movitych véci 0 - 3158 tis. K¢ (- 24,24 %), vyznamna byla také
redukce uctu dospé€lych zvifat a jejich skupin 0 718 tis. K¢ (- 9,37 %), do kterého se

projevilo uzavieni chovu prasat a pokles stavu dojnic.

Nartst obéznych aktiv byl predev§sim zptsoben zvySenim hodnoty KFM 0 5567 tis. K¢
(166, 78 %), do kterého se mohl promitnout vliv poklesu staveb a zasob.Vzrostl také tcet
mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny o 1078 tis. K¢ (12,83 %). Rist OA byl redukovan
prostiednictvim poklesu zasob o 2102 tis. K¢ (- 8,29 %).

Porovnaji-li se zmény aktiv, které se odehraly u spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. se
vzorkem podnikd, doslo u sledované spole¢nosti k pokracovani slabnouciho klesajiciho
vychyleni od trendu, které bylo zapocato v meziro¢nim obdobi 2007/2008, kdezto u vzorku
podnikd doslo k ristu hodnoty aktiv oproti predchazejicimu obdobi. U vzorku podniki
nastal nartst dlouhodobého majetku o 3,33 %, za nimz je nutno vidét zvyseni podkategorii
staveb, samostatné movitych véci a souboru movitych véci 1 zemé&dé€lskeé plidy a trvalych
kultur. Na zméné¢ obéznych aktiv, u kterych doslo ke snizeni o 0,43 %, se podilely
jednotlivé podskupiny nésledujicim zplisobem. Klesajici trend u zvitat, ktery s riznymi
vychylenimi pfetrvaval v priabéhu celého sledovaného obdobi, pokrac¢oval i v roce 2010
s poklesem o 4,13 %. U vzorku podnikii se projevilo klesajici vychyleni od trendu 1 u
kategorie zasoby o 15,62 %, v porovnani s poklesem u sledovaného podniku dosahovalo

témét dvojnasobné hodnoty.
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Meziro¢ni zména pasiv 2009/ 2010

V tomto meziro¢nim obdobipoklesl souhrnny ukazatel CP spole¢nosti AGRIMA Drazenov
(1,21 %) a intenzivné&j$im poklesem CK 0 3795 tis. K¢ (- 9, 28 %). Zmény, které ovlivnily
VK, se odehraly na uctech vysledku hospodateni za bézné ucetni obdobi vzristem hodnoty
0 5005 tis. K¢ (129, 73 %), navySenim zakladniho kapitalu o 18 tis. K¢ (0,03 %). Naopak
poklesl rezervni fond o 4035 tis. K¢ (- 21,79 %). Zména CK byla vyvolana poklesem tétu
bankovni Gvéry o 3570 tis. K& (- 30,16 %), u kterych byly uhrazeny 2 uvéry spojené
s nakupem zemédélskych strojli, a dlouhodobych zavazka o 960 tis. K¢ (4,19 %), naopak
doslo k navyseni kratkodobych zavazkti o 915 tis. K¢ (16,48 %).

Porovnaji-li se zmény, které nastaly v podniku s hodnotami odchylek vzorku podniku, byl
narist celkovych pasiv vzorku podniki téméf dvojnasobny v porovnani s podnikem.
Nejvyznamnéjsi zménou hodnoty pasiv bylo navySeni vlastniho kapitalu s 3,19 %, které
prevysovalo nartst v podniku o 1,98 %. Oproti podnikovému poklesu cizich zdroji 0 9,28

% doslo v odvétvi k nértstu jejich vyuzivani o 0,14 %.
4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty byla provedena za ucelem nalezeni
vyznamnych vlivli pisobicich na vyvoj sledovanych ucetnich kategorii. K vlastni analyze
bylo nutno nejprve uzpisobit data, ktera jsou obsaZena ve vykazu zisku a ztraty. Jiz pfi
prvnim pohledu na kategorie vynosy a naklady obsazené v tabulce ¢. 4 je patrné znacéné
kolisani hodnot. U sledovaného podniku stejné jako u vzorku podnikli je moZné pozorovat
klesajici trend vynosl s riznou intenzitou, piicemZ je dosahovéana vysSi intenzita zmén
vynost u vzorku podnikli v porovnani s podnikem. Vyvojem nédkladi je mozné proloZit
také klesajici trendovou funkei, kterd se vyznacuje vyssi intenzitou u spole¢nosti AGRIMA

Drazenov a.s. V porovnani se vzorkem podnikd.

Tabulka 4: Vyvej celkovych vynosii a nakladi

AGRIMA Drazenov a.s. Vzorek podniki
Roky/ % zmény | 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/ | 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Vynosy 11,36] -8,88] -24,53] 9,99] 11,74] 3,76] -19,26] 5,07
Naklady 11,54] -4,48) -22,76] 2,64] 5,63] 7,32] -145] -0,19

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidaji ze spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a databdze FADN.CZ
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Meziro¢ni zmény vykazu zisku a ztraty za obdobi 2006/ 2007

V tabulce ¢.4 je pak mozno pozorovat procentualni vyvoj zmén celkovych vynosu a
nakladu v letech 2006-2010 spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podniki.
V prvnim obdobi ¢inila mezirocni zména vynost U sledované spolecnosti 10668 tis. K¢
(+11,36 %), ktera byla zpusobena rustem provoznich vynost o 8905 tis. K¢ (9,62 %),
rustem finan¢nich vynost 0 1715 tis. K¢ (134,19 %) a riistem mimotadnych vynost o 48
vyrobnich trzeb o 4408 tis. K¢ (6,22 %) zplusobenych navysSenim trzeb ze zemédélské
vyroby o 17,42 % a poklesem z trzeb plynoucich z prodeje PHM o 12,48 %. Provozni
vynosy byly déale navySeny trzbami z prodeje dlouhodobého majetku o 3022 tis. K¢ (85,78
%) a rustem ostatnich provoznich trzeb o 1475 tis. K¢ (8,08 %).

U spolecnosti AGRIMA DrazZenov a.s. doSlo meziro¢né k naristu celkovych néakladl o
11,54 %. Tuto zménu zpusobila pfedevsim zména u financnich nékladu, které¢ vzrostly o
7842 tis. K¢ (0 474,41 %). U provoznich nakladt byl zaznamenan také narist a sice o 2793
tis. K¢ (0 3,09 %), pticemz procentudlné nejvice vzrostly odpisy o 11,74 % ( o 801 tis.
K¢). U ostatnich kategorii provoznich ndkladi doSlo jen k nepatrnému relativnimu
navyseni.

Spole¢nost AGRIMA DrazZenov a.S. na zaklad¢é porovnani vynost v roce 2007 dosahovala
témeér stejného rastu (11,36 %) ve srovnani s odvétvovym vzorkem podniki (11,74 %). U
nakladt sledované spolecnosti doslo k meziro€nimu navySenio 10635 tis. K¢ (11,54 %),
tato hodnota je témét dvojnasobna oproti odvétvi charakterizovaného vzorkem podnikd,
kde doslo k jejich zvySeni 0 5,63 %. Ve spolecnosti byl tento rist zptisoben zvySenim
provoznich naklad o 2793 tis. K¢ (3,09 %), ristem finan¢nich nakladi o 7842 tis. K¢

(474,41 %) a zménou mimotadnych nakladi, ktera byla ve sledovaném obdobi nulova.

Na vyhodnoceni zmén vynosii a ndkladli navazuje analyza vysledku hospodateni za Gietni
obdobi, ktery se sklad4 z provozniho, finanéniho a mimotfadného vysledku hospodareni.
V roce 2007 se provozni vysledek hospodateni u spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s.
zvysil o 6112 tis. K¢ (288,85 %), Vv porovnani se vzorkem odvétvi byla tato hodnota o
99,23 % vyssi. Této situace bylo dosazeno predevsim diky vysSimu rtstu provoznich trzeb

V porovnani s provoznimi naklady.
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Finan¢ni vysledek hospodatfeni se oproti predchazejicimu roku snizil o 6127 tis. K¢ (-
1633,87 %). V porovnani s DFM vzorku podniki, kde dany ukazatel klesl o 9,12 %, byl
FVH sledované spole¢nosti nékolikanasobné horsi. V podniku byl ovlivnén finanéni

vysledek hospodateni piedev§im znacnym nariistem ostatnich finan¢nich nakladu.

Pti porovnani mimotadného vysledku spolecnosti s hodnotami dosazenymi v odvétvi je
mozno uvést tyto hodnoty. Zatimco ve spolecnosti doslo k naristu ukazatele o 48 tis. K¢

(160 %), odvétvi vykazuje pokles o 10,09 %.

U ukazatele vysledku hospodaieni za ucetni obdobi doslo ve sledovaném obdobi K nartstu
jak ve spolecnosti (o 16,3 %), tak ve vzorku odvétvi (o 228,11 %), z ¢ehoz je vidét citelna
asymetrie. Vzhledem k dosazenym hodnotam nelze hospodafeni podniku hodnotit
pozitivné, jelikoz vysledky v odvétvi byly mnohanasobné lepsi. Na vyslednou podnikovou
hodnotu mél nejvétsi vyznam rast provozniho vysledku hospodateni, jehoz vliv byl vSak

zna¢nym zpusoben redukovan piedevsim finan¢nim vysledkem hospodateni.
Meziro¢ni zmény vykazu zisku a ztraty za obdobi 2007/ 2008

Druhé sledované obdobi piedstavovalo pro podnik jak pokles vynosi, tak nakladd.
Celkové vynosy spolecnosti poklesly o 9280 tis. K¢ (-8,88 %), tato zména byla vyvolana
snizenim provoznich vynost o 6990 tis. K¢ (-6,89 %). Pficemz u této kategorie poklesly
trzby z prodeje PHM o 2842 tis. K¢ (o0 14,67 %) 1 trzby z prodeje DHM o 2394 tis. K¢ (o
36,58 %). U spolecnosti doslo i ke snizeni finan¢nich vynost o 2259 tis. K¢ (- 75,48 %) a
mimofadnych vynosi o 31 tis. (-39,74 %). Zatimco ve spole¢nosti nastal pokles vynost 0

6,89 %, u vzorku podniki doslo k nariistu vynost o 3,76 %.

Celkové naklady spolecnosti poklesly o 4608 tis. K& (- 4,48 %), na zméné vysledné
hodnoty se podilely provozni naklady zménou o 3300 tis. K¢ (3,54 %), u PN byly nejvice
zvySeny osobni naklady o 2429 tis. K¢ (o 10,27 %). Zatimco PN se zvySovaly, finanéni
naklady poklesly o 7908 tis. K¢ (- 83,29 %) a zména mimotradnych nakladl byla nulova.
Porovnaji-li se tyto hodnoty s vysledky vzorku podnikt, lze fici, ze jejich vyvoj je u
spolecnosti a porovnatelnych podnikt rozdilny. Zatimco u spole¢nosti doslo k poklesu

nakladi, u vzorku podnikt byl zaznamenan jejich rast o 7,32 %.

Porovnanim provoznich vysledkli hospodatreni v roce 2008 u spolecnosti a vzorku odvétvi

je dosazeno nasledujicich hodnot. Jak uz bylo zminéno v textu, dosSlo u spolecnosti
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K poklesu vynost i nakladd, pfi¢emz snizovani nakladi bylo pozvolnéjsi, to vedlo
k vyraznému poklesu provozniho vysledku hospodaieni o 10290 tis. K¢ (- 125,06 %). Tato
skute¢nost byla zpisobena piedevsim poklesem obchodnich a vyrobnich trzeb a zvySenim
osobnich nakladi o 2429 tis. K¢ (10,27 %). U vzorku podnikt nastal v daném roce narust
provoznich vynosi (0 3,65 %) a nakladid (0 7,12 %), pficemz navySeni nakladt
prevySovalo rust vynost. Tato skute¢nost méla za nasledek pokles vysledku hospodateni

Z provozni ¢innosti o 31 %.

Porovnani finan¢éniho vysledku hospodateni pfineslo protichtidné zmény vyskytujici se u
spolecnosti a v odvétvi. Finan¢ni vysledek hospodateni spole¢nosti vzrostl 0 5649 tis. K¢

(86,88 %), u sledovaného vzorku podniki doslo k jeho poklesu o0 10,44 %.

Zmény mimoiadného vysledku hospodafeni se vyznacovaly stejnym charakterem, ale
riznou intenzitou. U spolecnosti AGRIMA DraZenov a.s. mimofadny vysledek
hospodateni poklesl o 31 tis. K¢ (- 39,74 %), u vzorku podnikii byla vysledna hodnota o
17,98 % vyssi, celkovy pokles tedy nebyl tak silny jako u spole¢nosti.

U kategorie vysledku hospodafeni za ucetni obdobi doslo u podniku a u vzorku podnikt
coz dokladaji 1 vysledky u vzorku podnikii, kde hodnota VH za ticetni obdobi poklesla o
36,91 %. Jesté horsich ¢isel pak bylo dosazeno ve spolecnosti, kde meziro¢ni pokles této
kategorie ¢inil 261,35 %. Nejvetsi mérou se na daném vysledku podilel pokles provozniho
VH a pokles mimotfddného VH. Vysledna hodnota nebyla naopak je$té horSi vlivem
pozitivniho vysledku finanéniho VH. Také u vzorku podniki mél na VH za ucetni obdobi
nejvetsi vliv pokles provozniho vysledku hospodaieni, ktery byl jesté zesilen snizenim

finan¢niho 1 mimotadného VH. Jejich vliv na celkovy ukazatel byl v§ak o hodné niZzsi.
Meziro¢ni zmény vykazu zisku a ztraty za obdobi 2008/ 2009

K nejvyznamnéjsi zmeéné z hlediska nékladii a vynosi ve sledovaném obdobi 2006-2010
doslo mezirocnim obdobi 2008/2009, kdy vynosy spolecnosti klesly o 23368 tis. K¢ (24,53
%). Ztoho provozni vynosy poklesly o 23381 tis. K& (- 24,74 %), finan¢ni vynosy
poklesly o 21 tis. K¢ (-2,86 %) a mimotadné vynosy vzrostly o 34 tis. K¢ (72,34 %).
V porovnani se vzorkem podniki, kde bylo také zaznamenano snizeni vynost s hodnotou

19,26 %,doslo u spole¢nosti k vyrazn&jsimu poklesu.
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trzeb o 19621 tis. K¢ (- 27,41 %), trzeb z prodeje dlouhodobého majetku a materialu o
1149 tis. K¢ (- 27,68 %) a ostatnich provoznich trzeb o 2611 tis. K¢ (- 13,92 %). Zménu
Vv kategorii obchodni a vyrobni trzby zpiisobil pokles vynost plynoucich ze zeméd¢élské
vyroby o 12653 tis. K¢ (- 24,79 %) a vynosu ziskanych za prodej pohonnych hmot o 6195
tis. K¢ (-37,48 %). Pokles vynosu ze zeméd€lské cCinnosti byl v roce 2009 zptsoben
pfedevS§im nizkymi cenami rostlinné vyroby a nizkymi cenami mléka, které pietrvaly
zroku 2008 do prvni poloviny roku 2009. SniZzeni cen bylo tak vyznamné, ze ani

nadprimérné vynosy u péstovanych plodin v daném roce nedokazaly nahradit propad cen.

Pokles prodeje pohonnych hmot byl jednak zplsoben ztratou konkurenéni vyhody
v disledku zatazeni Cerpaci stanice Pinka do sit€¢ Tank ONO s.r.o. nachéazejici se v okoli
firmy AGRIMA Drazenov a.s. Pfes rostouci ceny PHM dochazelo ve sledovaném obdobi
téZ ke klesajicimu trendu vynost z prodeje pohonnych hmot, ktery je patrny od roku 2006
do roku 2009. V porovnani s rokem 2006 se snizily vynosy o 11798 tis. K¢.

Vyvoj celkovych nakladi odpovida zménam vynost sledované firmy i vzorku podnikd, u
kterych byly naméfeny primémé zaporné hodnoty. U podniku byl pokles néklada stejné
jako vynost vyrazné&jsi, kdyz poklesly o 22342 tis. K¢ (- 22,76 %) oproti vzorku podnikt
sredukei o 16,26 %. Vyvoj celkovych nakladi byl u spolecnosti ovlivnén piedevsim
poklesem provoznich nakladi o 22241 tis. K¢ (o - 23,03 %). Pfi¢emz nejvice poklesly
naklady vyrobni a prodejni o 15695 tis. K¢ (o 27,49 %), vyznamné také byly sniZeny
osobni naklady o 5944 tis K¢ (o — 22,79 %). U finan¢nich nakladl nastala také redukce a
sice 0 101 tis. K¢ (0 — 6,36 %).

Vyvoj provozniho vysledku hospodateni prinesl stejné jako v pfedchozim obdobi
meziro¢ni pokles, ktery byl zpiisoben poklesem cen zemédélskych komodit v disledku
hospodaiské krize. Spole¢nost AGRIMA Drazenov a.s. v tomto roce a v daném ukazateli
zaznamenala téméf dvojnasobné nizs§i hodnotu - 55,29 % (pokles o 1140 tis. K¢)
Vv porovnani se vzorkem podnikt, kde meziro¢ni pokles ¢inil - 103,62 %. Vyvoj finanéniho
vysledku hospodaieni mél u spolecnosti a vzorku podnikii rozdilny priubéh. Zatimco ve
spolecnosti vzrostl 0 80 tis. (9,38 %) u vzorku podniku poklesl 0 14,5 %. Zména, ktera se

odehrala na stran¢ mimofadného vysledku hospodateni, méla jak u spole¢nosti, tak i u
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vzorku podnikil pozitivni charakter, kdy mimotadny vysledek hospodareni se u spolec¢nosti

zvysil o 34 tis. K¢ (72,34 %) a ve vzorku podnikti o 110 %.

Kategorie VH za tcetni obdobi pfinesla v daném roce nasledujici zmény, které je mozné
pro spolecnost hodnotit pifizniveé, jelikoz jeji vysledek hospodateni byl v porovnani se
sledovanymi podniky pozitivngjsi. Zatimco u vzorku podniku doslo k poklesu VH za
ucetni obdobi o vice nez 110 %, byl ve spole¢nosti snizen VH za ucetni obdobi o 55,29 %.
Na danou kategorii ve spolecnosti pozitivné pusobila pfedevsim zména mimoiadnych a

finan¢nich VH, naopak negativné pusobil pokles provozniho VH.
Meziro¢ni zmény vykazu zisku a ztraty za obdobi 2009/ 2010

V tomto sledovaném obdobi doslo nejen ve spole¢nosti, ale také u vzorku podniki
k oziveni, zvySovaly se jak vynosy, naklady, tak vysledek hospodafeni za i¢etni obdobi.
Pii¢emz ve spolecnosti vzrostly celkové vynosy o 7186 tis. K¢ (9,99 %). Tato skute¢nost
byla zplsobena navySenim provoznich vynosu o 7508 tis. K¢ (10,56 %), oproti tomu
poklesly finan¢ni vynosy o 241 tis. K& (-33,8 %) a mimotadné vynosy o 81 tis. K& (- 100
%). Rist vynost spolecnosti pievySoval pozitivni vyvoj na stran¢ vzorku podnikii o téméf

5 %.

K navySeni provoznich vynosi sledované spole¢nosti doSlo ristem obchodnich a
vyrobnich trzeb o 8672 tis. K& (16,69 %) zpiisobeného zvysSenim trzeb ze zemécdeélské
vyroby o 7299 tis. K¢ (19,02 %) a z prodeje pohonnych hmot 0 1586 tis. K¢ (15,35 %).
Naopak byly snizeny trzby z prodeje dlouhodobého hmotného majetku a materidlu o 1024
tis. K¢ (34,11 %).

Vyvoj na strané¢ nékladii ve spolecnosti a u vzorku podnikli se vyznacoval opacnou
tendenci. Celkové naklady ve spole¢nosti se zvySily o 1998 tis. K¢ (2,64 %), kdezto u
vzorku podniki doslo k velice mirnému poklesu o 0,19 %. Vyvoj podnikovych nakladi byl
ovlivnén zejména diky riistu provoznich ndkladi o 1982 tis. K& (2,67 %), ktery byl
zpusoben navySenim vyrobnich a prodejnich nakladi o 2632 tis. K¢ (6,36 %). Kategorie
finanéni naklady byla navysena o 12 tis. K¢ (0,81 %) a mimofadné naklady ¢inily 4 tis.,

jelikoz v predchézejicim roce byly nulové, zménily se téz o 4 tis..

Vyvoj provozniho vysledku hospodateni byl v odvétvi zemédé€lstvi ve sledovaném roce

ovlivnén piedev§im ozivenim cen zemédé€lskych komodit, coz se pozitivné promitlo do
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vynost spolecnosti hospodaticich v odvétvi. U vzorku podnikli doslo V této kategorii
K nardstu o 2328,84 %, u vysledkd spolecnosti nastalo sice také oziveni o 5526 tis. K¢

(172,58 %), ale ve srovnani se vzorkem spole¢nosti, byla tato zména vyrazné niZsi.

Zmény finan¢niho vysledku hospodaieni byly jak u sledované spole¢nosti, tak u vzorku
spole¢nosti zaporné. U podniku AGRIMA Drazenov doslo ke sniZeni tohoto ukazatele 0
253 tis. K¢ (- 32,73 %), tento pokles byl mnohem vyssi, nez snizeni jaké se odehralo u
vzorku podnikd, kde ukazatel klesl pfiblizné o 2 %. Vyvoj ukazatele mimoiadného
vysledku hospodateni pfinesl stejné smérovani, kdy u spoleénosti bylukazatel snizen 0 85

tis. K¢ (-104,94 %) a u vzorku podnikti o 53,29 %.

V mezirocnim obdobi 2009/2010 Ize zmény vysledku hospodafeni za ucetni obdobi
hodnotit jako pozitivni jak v odvétvi, tak ve sledovaném podniku. Pfi¢emz zmény, které se
v tomto ukazateli odehraly, byly pozitivnéj$iho charakteru pro vzorek podnikii nez pro
sledovany podnik. Rist VH za ucetni obdobi pro vzorek podnikd dosahl hodnoty 748,78
%, kdezto rust u spole¢nosti dosahl jen 129,73 %.

Tabulka 5: Horizontalni analyza VH absolutné

AGRIMA DrazZenov a.s. Vzorek podniki
V tis. K¢/ roky 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/ | 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Provozni VH 6112| -10290| -1140| 5526| 4011| -1899| -4380( 3568
Finan¢ni VH -6127| 5649 80| -253| -48] -60[ -59| -13
Mimoiadny VH 48 31 34| -85 -30| -58] 227 -231
VH za ucetni obdobi 255| -4733| -936| 5005| 3784| -2009| -3835| 3002

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaja ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databdze FADN.CZ

Tabulka 6: Horizontalni analyza VH relativné

AGRIMA Drazenov a.s. Vzorek podniki
Roky/ % zmény 2006/ 2007/ | 2008/ | 2009/ | 2006/ | 2007/ | 2008/ | 2009/
2007 2008 | 2009 | 2010 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Provozni VH 288,85] -125,06] -55,29] 172,58] 190 -31] -104] 2329
Financni VH -1633,87] 86,88] 9,38] -32,73] -9,12] -10,4] -9,29] -1,88
Mimoradny VH 160] -39,74] 72,34] -104,94] -10,1] -21,8] 109,9] -53,3
VH za ucetni obdobi 16,39] -261,35] -32,03] 129,73] 228] -36,9] -112] 748,8

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ
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4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza si klade za cil blize pfedstavit strukturu rozvahy a vykazu zisku a ztrat.
Pri¢emz u vertikalni analyzy rozvahy byla jako souhrnny ukazatel brana celkova aktiva a u
horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrdt byly jednotlivé slozky vynost, nakladi
poméiovany k jejich celkovym sumam. U kategorie VH byl za zakladni ukazatel brat VH

pied zdanénim.
4.2.1 Vertikalni analyza rozvahy

V tabulce ¢. 7 se nachazi procentudlni struktura stalych a ob&znych aktiv na celkovém
majetku spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podnikt. Sledovana spolecnost si
udrzovala niz8i hladinu stalych aktiv v porovnani se vzorkem podniki, pficemz jejich
primé&rma hodnota dosahovala 70,12 % se smérodatnou odchylkou 2,02 % a klesajicim
trendem. Zatimco u vzorku podnikti dosahovala stala aktiva primérné hodnoty 73,71 % pfi
smérodatné odchylce 1,08 % a naopak rostoucim trendu. Z této hodnoty je pak mozné
usuzovat na vyssi volatilitu stalych aktiv u spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. Vyvoj

obé&znych aktiv byl v porovndni se stalymi aktivy opacny.

Tabulka 7: Stala a obéZna aktiva spole¢nosti AGRIMA DrazZenov a.s. a vzorku podniki

Roky/ % 2006] 2007| 2008] 2009] 2010

AGRIMA Obézna aktiva | 27,7] 31,79 29,97] 27,52 32,41
DraZenov a.s. Stala aktiva 72,3] 68,21] 70,03] 72,48] 67,59
Vzorek podnikii Obézna aktiva | 25,98] 27,32) 27,74] 25,56] 24,86
Stala aktiva | 74,02 72,68] 72,26] 74,44] 75,14

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé (daji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ
Tabulka ¢. 8 je vénovana detailnéjSimu rozboru pfi¢in zmén stalych a obéznych aktiv u
spolecnosti AGRIMA DraZenov a.s. Vroce 2006 zaujimala stidld aktiva spolecnosti
z hodnoty CA 72,30 %. Nejvyznamng;jsi kategorii SA tvofil DHM, ktery tvoril z CA 65,51
%. Této hodnoty bylo témét z poloviny dosazeno kategorii stavby. Samostatné movité véci
a soubor movitych véci zaujimal z hodnoty CA témét 11 %, dospéla zvifata mirné
pfesahovala 6 % hodnoty z CA. VySe pozemkl byla zanedbatelnd. Hodnota DFM
dosahovala 6,79 % z hodnoty CA. Hodnota obéznych aktiv dosahovala v roce 2006 27,7 %
Z hodnoty CA. PfiCemz nejvice zastoupena v CA byla kategorie zasoby s 18,53 %.
Finan¢ni majetek mél podil na CA 4,87 %, hodnoty kratkodobych pohledavek stejné jako
casového rozliSeni dosahovaly méné jak 4 % z CA.
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V roce 2007 se zvysila absolutni hodnota stalych aktiv spolecnosti, coz jistou mérou
ovlivnilo i relativni zastoupeni jednotlivych kategorii CA. V tomto roce doslo k poklesu
podilu DM na CA, ktery byl zptsoben vice jak polovi¢nim poklesem absolutni hodnoty
DFM i snizenim u kategorie staveb. Pokles DFM byl ovlivnén prodejem casti cennych
papirti, ale i poklesem redlné hodnoty cennych papirti v drzeni sledovanou spolecnosti.
Redukce kategorie staveb byla zapticinéna odprodejem casti budov ve spravnim stiedisku
Luzenicky. Naopak vzrostl podil samostatnych movitych véci a souboru movitych véci
prostiednictvim ndkupu zemédélského stroje. U obéznych aktiv naopak nastal narist
podilu na CA a to ptedev§im vzhledem k nadprimérnym trzbam ze zemé&délské ¢innosti,
diky ristu zasob a zvysenim finan¢niho majetku, ve kterém se mohla odrazit zména stalych

aktiv.

V roce 2008 nastal vitbec nejhlubsi pokles absolutni hodnoty CA ve sledovaném obdobi (-
6343 tis. K¢) a touto skutecnosti byl ovlivnén i vyvoj relativnich hodnot kategorii aktiv.
V tomto roce doslo ke zvySeni poméru stalych aktiv na 70,03 % z CA, tiebaze
Vv absolutnim vyjadieni poklesla o 2034 tis. K¢. Na ristu relativni hodnoty SA se podilely
jen skupiny samostatné movité véci a soubory movitych véci (1134 tis. K¢) a dospéla
zvitata a jejich skupiny (325 tis. K¢) zvySenim svych absolutnich hodnot. Ostatni kategorie
DHM svoji absolutni hodnotu v daném roce ztracely. Absolutni hodnota DFM zlstala

stejna a vlivem poklesu hodnoty CA se jeji relativni podil mirné zvysil.

Ve sledovaném roce doSlo ke sniZeni absolutni (4246 tis. K¢) i relativni hodnoty obéZnych
aktiv na 29,97 % z CA. U OA nastal relativni nartst kategorie zasoby na 21,40 % z CA,
ktery vSak byl v protikladu k poklesu jejich absolutni hodnoty. Dale byla snizena relativni
hodnota FM na 3,46 % z hodnoty CA. Kategorie kratkodobych pohledavek a ¢asového

rozliSeni ziistaly t¢éméf beze zmén.

V roce 2009 absolutni hodnota CA poklesla o 3710 tis. K& coz ovlivnilo vysledky
relativniho zastoupeni kategorii aktiv. Relativni hodnota SA na CA vzrostla na 72,48 %,
pficemz doSlo 1 k nartistu absolutni hodnoty o 396 tis. K¢ Tato skute¢nost byla dana
dokoncenim vystavby teletniki, kdy poklesl u kategorie nedokon¢eny DHM a naopak byla
navysena kategorie stavby na 51,45 % z CA. Kategorie samostatné movité véci a soubory

movitych véci relativné mirné poklesla, piestoze jeji absolutni pokles byl vyraznéjsi
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v porovnani s CA. Absolutni hodnota DFM ziistala stejna a diky vlivu CA se jeji relativni
podil mirné zvysil.

Obézny majetek poklesl na hodnotu 27,52 % z CA. Vyvoj OA byl ovlivnén kategorii KFM
snizené na 2,73 % z CA v disledku castecného kryti ztraty vytvoiené v minulém tcetnim
obdobi. Poklesla i hodnota kratkodobych pohledavek na 2,96 % z CA. Kategorie zasob
byla snizena na 20,72 % z CA, pficemz tento vyvoj spolu s poklesem pohledavek a KFM
znaCi na nizS§i objem produkce spolecnosti. Kategorie Casového rozliSeni zlstala beze

zmény.

Rok 2010 pftinesl snizeni absolutni hodnoty CA o 2807 tis. K&, které se projevilo i do
relativnich zmén kategorii aktiv. U SA nastalo viibec nejvyraznéjsi sniZeni jejich absolutni
hodnoty o 7881 tis. K¢, které se projevilo 1 ve sniZeni relativni hodnoty na 67,59 % z CA.
Za touto zménou se podepsalo snizeni DHM na hodnotu 63,98 % z CA, kterd byla
zpuisobena poklesem staveb na 49,31 % z CA, sniZzenim kategorii samostatnych movitych
véci a souborit movitych véci na 8,25 % z CA a dospélych zvitat a jejich skupin na 5,81 %,
vlivem poklesu chovanych dojnic. Absolutni hodnota DFM zustala stejna a diky poklesu
hodnoty CA se jeji relativni podil mirné zvysil.

Ob¢zna aktiva spolecnosti se vroce 2010 zvySila jak v relativnim tak v absolutnim
mohlo promitnout snizeni zasob na 19,45 % z CA. ZvySeni ukazatele kratkodobych
pohledavek na 3,29 % z CA bylo ovlivnéno pfedevs§im ristem pohledavek z obchodnich
vztahtl 1 tento ukazatel mohl byt ¢astecné ovlivnén poklesem zédsob, coz je mozné hodnotit
jako oziveni situace z let pfedchazejicich. V tomto roce také nastalo téméef dvojnasobné

navyseni ¢asového rozliSeni aktiv na 2,22 % z CA.
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Tabulka 8: Struktura aktiv v %

Rok

Podil na aktivech v % 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Aktiva 100] 100} 100} 100} 100

Obézna aktiva 27,7] 31,79] 29,97] 27,52] 32,41

Finan¢ni majetek 4871 6,49 3,46] 2,73 7,45
Kratkodobé pohledavky 3,11} 3,751 3,99] 2,96] 3,29
Zasoby 18,53] 20,44] 21,4] 20,72] 19,45

Casové rozliseni 1,191 1,11] 1,11 1,11} 2,22

Stala aktiva 72,3] 68,21] 70,03] 72,48] 67,59
Dlouhodoby hmotny majetek 65,51] 64,96] 66,61] 68,96] 63,98

1. Pozemky 0,02 0,55] 0,58 0,6] 0,61

2. Stavby 48,42] 46,38] 47,09] 51,45] 49,31

3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 10,98] 12,05] 11,51] 10,65] 8,25
4. Dospéla zvirata a jejich skupiny 6,1] 598] 6,53] 6,26] 5,81
5. Nedokon¢eny DHM 0 0 0,9 0 0
Dlouhodoby finan¢ni majetek 6,79] 3,25] 3,42} 3,52 3,6

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidajui ze spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s.

Nasledujici fadky budou vénovany vertikalni analyze pasiv vzorku podnikli a spole¢nosti

AGRIMA DrazZenov a.s. Vyvoj vlastnich a cizich zdrojii je zobrazen v tabulce ¢. 9.

Sledovanad spolecnost si udrzovala po celé obdobi niZ§i podil vlastniho kapitadlu na

celkovych pasivech v porovnani se vzorkem podnikd. Primérna hodnota spolecnosti

dosahovala 67,30 % z CP pti smérodatné odchylce 1,21 % a pfi rychleji rostoucim trendu

V porovnani se vzorkem podnikd. Vzorek podnikli vykazoval primérmou hodnotu VK

74,06 % pii smérodatné odchylce 0,34 % a rostoucim trendu.

Hodnotu cizich zdrojii spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. je mozné charakterizovat

primérem 32,7 % z CP pii smérodatné odchylce 1,21 % a klesajicim trendu. Vzorek

podniki u stejné kategorie dosahoval nizs§i pramérnou hodnotu 25,94 % pii nizsi

smérodatné odchylce 0,34 % a klesajicim trendu.

Tabulka 9: RozlozZeni cizich a vlastnich zdroji na celkovém kapitalu

Roky/ % 2006 2007 2008 2009 2010
AGRIMA Cizi zdroje 34,59 32,33 32,15 33,42 31,03
DraZenov a.s. | Vlastni kapital 65,41 67,67 67,85 66,58 68,97
Vzorek podnikii Cizi zdroje 26,29 25,82 26,27 25,95 25,36
Vlastni kapital 73,71 74,18 73,73 74,05 74,64

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé (idaji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ
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V tabulce ¢. 10 jsou blize uvedeny relativni zmény kategorii pasiv vztazeny k CP u
spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. V roce 2006 tvotily vlastni zdroje spolecnosti 65,41
% z CZ. Na této hodnoté se nejvice podilel zakladni kapital s hodnotou 50,9 % z CP.
Rezervni fondy byly zastoupeny v CP 15,68 %. Vysledek hospodateni z béZzného tcéetniho
obdobi dosahoval 1,18 % z hodnoty CP. A naopak kapitalové fondy snizovaly hodnotu VZ
0 2,36 % z CP. Hodnota cizich zdroji spolecnosti na jejich CP tvofila 34,59 %. Ptfi¢emz
nejvice byla zastoupena dlouhodobymi zavazky, které dosahovaly 27,14 % CP.
Kratkodobé¢ zavazky se podilely na hodnoté CP ze 7,44 %.

V roce 2007 doslo k absolutnimu navyseni CP, které se projevilo do relativniho vyjadieni
kategorii pasiv. Pficemz vzrostly vlastni zdroje na hodnotu 67,85 % z CP. A to pfedevsim
diky poklesu ztraty kapitalovych fondl na 0,11 % z CP. Ostatni polozky VK se vyvyjely
jen minimalné. U cizich zdroji nastal pokles hodnoty na 32,33 % z CP a to piedevsim
snizenim kratkodobych zévazkl, u kterych byl splacen kratkodoby uvér spojeny s

financovanim nakupu zemédélského stroje.

V roce 2008 ztstalo rozlozeni VZ a CZ prakticky nezménéno a to i pies vyrazny pokles
absolutni hodnoty CP. VyraznéjSich zmén bylo zaznamenéno u VZ, kde souhrnna hodnota
S 67,85 % z CP zustala téméf stejnd, ale zménil se pomér jednotlivych podkategorii. Diky
poklesu hodnoty CP wvzrostl relativné ZK na 53,11 % z CP, byl navySen 1 ukazatel
rezervnich fondl na hodnotu 17,16 % z CP a naopak doslo k zaporné hodnoté¢ u vysledku
hospodaieni za b&ézné Gcetni obdobi dosahujici 2,32 % z CP. U cizich zdroju nastal pokles
dlouhodobych zavazki na 25,98 % zCP a to ptfedevS§im poklesem dlouhodobych
bankovnich uvéri. Naopak byly navySeny kratkodobé zavazky na hodnotu 6,17 % z CP.

Rok 2009 byl ve znameni poklesu absolutni hodnoty CP, coz se projevilo i1 do relativnich
hodnot jejich kategorii. U kategorie VK vyrazné poklesla absolutni hodnota, avSak diky
redukci CP doslo v relativnim vyjadieni jen k mirné zméné na 66,58 % z CP. Zéakladni
kapital vlivem poklesu CP naopak vzrostl na hodnotu 54,72 % z CP. Hodnota kapitalovych
fondl ztstala témét stejna. Naopak rezervni fondy poklesly na 15,13 % a to diky ztraté
z ptedchazejiciho roku. Hodnota vysledku hospodateni bézného ucetného obdobi byla

sniZena vlivem niz8i hodnoty CP i diky vy$si hodnoté dosazené ztraty.

V roce 2010 byla snizena absolutni hodnota pasiv, tato skutecnost se projevila i do

relativniho zastoupeni kategorii pasiv. V tomto roce nastalo mirné zvySeni vlastnich
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zdroju, které se vlivem poklesu CP projevilo navySenim hodnoty VZ na 68,97 % z CP. Na
tuto skutecnost méla nejvétsi vliv zmeéna u vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi,
ktery byl zvySen na hodnotu téméf 1 % z CP. Vlivem sniZeni CP doSlo k navySeni hodnoty
zakladniho kapitalu na 56,02 % z CP. Naopak rezervni fondy byly snizeny na 12,11 %
z CP diky kryti ztraty z predchézejiciho obdobi. U cizich zdroji nastalo snizeni hodnoty na
31,03 % predevsim diky zplaceni dlouhodobych bankovnich tvérd, kterymi byl financovan
nakup zemeédélskych strojii v predchazejicich obdobich. Hodnota kratkodobych zavazkt

byla zvySena na 5,43 % z CP diky riistu zavazki z obchodnich vztahi.

Tabulka 10: Pasiva spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. z hodnoty CP

Roky/% 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Pasiva 100 100 100 100 100
Cizi zdroje 34,59] 32,33] 32,15 33,42] 31,03
Dlouhodobé zavazky 27,14] 27,25] 25,98] 28,87] 25,61
Kratkodobé zavazky 7,441 508] 6,17] 455 5,43
Vlastni zdroje 65,41 67,67] 67,85] 66,58] 68,97
Zakladni kapital 50,9] 50,57] 53,11] 54,72 56,02
Kapitalové fondy -2,36y -0,11} -0,11)} -0,12] -0,12
Reservni fondy 15,68] 15,84] 17,16] 15,13] 12,11
Vysledek hospodateni minulych let 0,01 0,01 0,01 0 0
Vysledek hospodareni bézného ti¢etniho obdobi 1,18 1,37 -2,32) -3,15] 0,96

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s.

4.2.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrat je v nésledujicich fadcich rozdélena na analyzu
vynost, nakladi a vysledkli hospodatfeni. V tabulkach ¢. 11 a 12 je v€novana pozornost
procentudlnimu zastoupeni kategorii vynosi na hodnoté celkovych vynosl u spolecnosti

AGRIMA DraZenov a.s. a vzorku podniki.

V tabulce €. 11 je zobrazen procentudlni vyvoj vynosu spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s.
K jejim celkovym vynostum. V roce 2006 tvorily provozni vynosy 98,61 % z CV. Pticemz
% celkovych vynost dosahovaly obchodni a vyrobni trzby, kde vétSinu zaujimaly trzby
plynouci ze zemé&délské vyroby vice jak 45 % z CV a prodej pohonnych hmot tvofil témét
24 % z CV. Necela 1/5 celkovych vynosu byla tvofena ostatnimi vynosy. Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a materialu dosahovaly 3,75 % z celkovych vynost a byly tvofeny
odprodejem budov ve spravnim stfedisku LuZenice. Finan¢ni i mimofadné vynosy byly pro

chod spolecnosti zanedbatelné.
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V roce 2007 doslo k absolutnimu nartstu celkovych vynost, tato skute¢nost ovlivnila i
relativni hodnoty vynosovych kategorii. Absolutni nartst provoznich vynost neptekonal
narast celkovych vynost, a proto klesla relativni hodnota provoznich vynost na 97,06 %
z CV. Relativni hodnota obchodnich a vyrobnich trzeb poklesla na 71,94 % z CV a to i
ptes jejich absolutni nartist. Ten byl zpiisoben zvySenim trzeb plynoucich ze zemédélské
vyroby na 48,46 % z CV a naopak poklesly trzby z prodeje pohonnych hmot na 18,53 %.
U ostatnich provoznich vynost sice doSlo k nartistu absolutni hodnoty, avSak jejich
zvySeni nebylo tak dynamické jako u kategorie CV, proto nastalo jejich sniZzeni na 18,86 %
z CV. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu byly navySeny odprodanim ¢asti
budov ve stfedisku Luzenice. Nartist hodnoty finan¢ni vynosy na 2,86 % z CV souvisel

S odprodanim ¢asti DFM. Mimotadné vynosy byly zanedbatelné.

Rok 2008 pfinesl vyznamné snizeni celkovych vynosi spolecnosti, jelikoz pokles
provoznich vynost nebyl tak intenzivni, vzrostla relativni hodnota provoznich vynost na
99,18 % z CV. Tato skutec¢nost byla doprovazena také zvySenim obchodnich a vyrobnich
trzeb na hodnotu 75,14 % z CV, ke kterému doslo vlivem narGstu hodnoty trzeb ze
zem&délské vyroby na 53,56 % z CV. Pozitivni vliv zem&délské vyroby byl redukovan
trzbami z prodeje PHM, které nyni tvotily 17,35 % z CV. Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materidlu byly sniZeny na 4,36 %z CV. Ostatni provozni vynosy vzrostly na
19,69 % z CV. Hodnota finan¢nich vynost byla snizena na 0,77 % z CV, jelikoz v tomto
obdobi nebyl uskute¢nén prodej DFM.

V roce 2009 doslo ke skokovému propadu absolutni hodnoty celkovych vynosi, které vSak
diky procentualnim hodnotam ziistalo skryto. Provozni vynosy si i v tomto roce zachovaly
vysokou hodnotu z CV, a sice 98,9 %. U obchodnich a vyrobnich trzeb nastala mirna
redukce, ktera prekvapivé nebyla zplsobena poklesem trzeb plynoucich ze zemeédélské
vyroby dosahujici stejného procenta jako v pfedchdzejicim roce, ale diky vyrazngjSimu
sniZeni trzeb z prodeje PHM, jejichz relativni hodnota poklesla na 14,37 % z CV. Trzby
z prodeje DHM byly stejné jako v pfedeslém roce snizeny na 4,17 % z CV. Relativni
hodnota ostatnich provoznich vynosi vzrostla na 22,45 % z CV. Zmény relativnich hodnot

finan¢nich 1 mimotfadnych vynost zlstaly zanedbatelné.

V roce 2010 nastal mirny nartst absolutni hodnoty CV. Tato skute¢nost se projevila i

V nartistu relativni hodnoty provoznich vynosti na 99,4 % z CV. Hodnota provoznich
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vynost byla nejvice ovlivnéna nartstem obchodnich a vyrobnich trzeb na 76,66 % z CV a
to predevsim prostiednictvim navySeni trzeb ze zemédé€lské vyroby na 57,75 % z CV i
zvySenim trzeb z prodeje PHM na 15,07 %. Trzby z prodeje DHM dale klesaly na 2.5 %
z CV. Ostatni provozni vynosy byly snizeny na 20,24 % z CV. Zmény relativnich hodnot

finan¢nich i mimotadnych vynosi zistaly zanedbatelné.

Tabulka 11: Vyvoj vynosi spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. ve sledovaném obdobi

Procentualni zastoupeni v celkovych AGRIMA Drazenov a.s.

vynosech 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Provozni vynosy 98,61] 97,06] 99,18 98,9 99,4
Obchodni a vyrobni trzby 75,42 71,94 75,14 72,27] 76,66
Zemedelska vyroba 4596 48,46] 53,56| 53,37| 57,75
Prodej PHM 23,57 1853] 17,35| 14,37| 15,07
Trzby z prodeje DM a materialu 3,75 6,26 4,36 4,17 2,5
Ostatni provozni vynosy 19,44] 18,86] 19,69 22,45 20,24
Finan¢ni vynosy 1,36 2,86 0,77 0,99 0,6
Mimoradné vynosy 0,03 0,07 0,05 0,11 0
Vynosy z bézné ¢innosti 99,971 99,93] 99,95] 99,89 100
Vynosy celkem 100 100 100 100 100

Zdroj: Vlastni v{pocet na zakladé udaji ze spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s.

Vyvoj relativniho zastoupeni kategorii vzorku podnikll na jeho celkovych vynosech je
znazornén v tabulce €. 12. V roce 2006 dosahovaly provozni vynosy 94,58 % z celkovych
vynosd, jejich hodnotu ovlivnily nejvice obchodni a vyrobni trzby dosahujici hodnoty
71,38 % z CV. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku tvotily 4,71 % z CV. A ostatni
provozni vynosy tvotily 18,49 % z CV. V roce 2007 vzrostla absolutni hodnota CV, ktera
pusobila 1 na hodnoty vynosovych kategorii. Podil provoznich vynosii ziistal témét
nezménén oproti pfedchazejicimu roku. Jen nepatrné vzrostl podil obchodnich a vyrobnich
trzeb, které¢ z hodnoty CV tvotily 72,57 %. Trzby z prodeje DM zustaly témét konstantni.
Klesl jen podil ostatnich provoznich vynost na 17,17 % z CV. V roce 2008 doslo ke
snizeni hodnoty provoznich vynosti na 91,57 % z CV. Toto bylo zplisobeno poklesem
obchodnich a vyrobnich trzeb na 69,09 % z CV. Ostatni kategorie ziistaly témét beze
zmény. Rok 2009 pfinesl opétovné navySeni relativnich provoznich vynost na 95,56 %
z CV a to prostifednictvim rustu ostatnich provoznich vynost na 21,79 % z CV. Ostatni
kategorie se ménily jen nepatrné. V roce 2010 nastal narast relativni hodnoty provoznich

pfijmu, kterd byla zplisobena ristem obchodnich a vyrobnich trzeb na 70,53 % z CV a
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poklesem ostatnich provoznich vynost na 20,71 % z CV. Trzby z prodeje DM ziistaly 1
v tomto roce kolem 5% z CV.

Tabulka 12: Podil kategorii na celkovych vynosech u vzorku podniki

Procentuélni zastoupeni v celkovych Vzorek podniki
vynosech 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Provozni vynosy 94,58] 94,01] 91,57 95,56] 96,18
Obchodni a vyrobni trzby 71,38] 72,57] 69,09] 69,21] 70,53
Trzby z prodeje DM a materialu 4711 4,27] 4,89] 4,56] 4,93
Ostatni provozni vynosy 18,49] 17,17} 17,59] 21,79] 20,71
Vynosy celkem 100f 100F 100} 100} 100

Zdroj: Vlastni vipocet na zakladé udaji z databize FADN.CZ

U kategorii nékladii na vysi celkovych nakladi dochazelo u spolecnosti AGRIMA
Drazenov a.s ktomuto vyvoji zobrazeném v tabulce ¢.13. V roce 2006 dosahovaly
provozni ndklady 98,21 % z celkovych nakladd, pficemzZ tato hodnota byla nejvice
ovlivnéna vyrobnimi a prodejnimi naklady, které tvotily 60,12 % z CN. Osobni néklady
tvorily ¢tvrtinovy podil z CN. A odpisy dosahovaly 7,41 % z CN. Ukazatel dani a poplatkt
dosahoval 1,03 % z CN.

V roce 2007 doSlo u spolecnosti ke snizeni hodnoty provoznich nékladd na 90,76 % z CN
a to predevsim diky nariistu FN na 9,24 % z CN. Vyvoj kategorii osobnich nékladl byl
nasledujici. Podil vyrobnich a prodejnich nakladl poklesl k hodnoté 54,79 % z CN. Podil
osobnich nakladu se snizil ke 23,02 % z CN. Kategorie dané a poplatky i odpisy zustaly

témér beze zmén.

V roce 2008 byl sniZzen podil FN z hodnoty CN na 1,62 %, diky ¢emuZ vzrostl podil
provoznich nakladt na 98,38 %. Zvysil se také podil vyrobnich a prodejnich nakladl na
58,17 % z CN. U kategorie osobnich nakladt doslo k riistu na 26,57 % z CN. Kategorie

dané a poplatky i odpisy zlstaly témé&f beze zmén.

V roce 2009 zistaly provozni néklady na hodnoté kolem 98 % z CN, ptficemz poklesla
hodnota podkategorie vyrobnich a prodejnich nakladi na 54,61 % z CN, podkategorie
osobnich nékladi zlstala beze zmény. Oproti tomu doslo ke zvySeni podskupin dani a
poplatkti na 1,3 % z CN a odpist na 10,44 % z CN. Finan¢ni naklady mirn¢ vzrostly ke 2
% z CN.
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Rok 2010 tvofily provozni naklady 98,07 % z CN, doslo k mirnému nérGstu vyrobnich a
prodejnich nakladi na 56,59 % z CN. Osobni naklady byly sniZzeny na 25,74 % z CN,
k tomuto faktu mohlo pfispét skokové sniZzeni zaméstnancu spole¢nosti. Kategorie dané a

poplatky tvofila 1,44 % z CN a odpisy zaujimaly 10,26 % z CN.

Tabulka 13: Podil nakladii na celkovych nakladech spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s.

Roky/ % 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Provozni naklady: 98,21] 90,76] 98,38] 98,04] 98,07
Vyrobni a prodejni naklady | 60,12] 54,79] 58,17] 54,61] 56,59
Osobni naklady 24,87] 23,02] 26,57] 26,56] 25,74
Dan¢ a poplatky 1,03] 0,91] 0,94 1,3] 144
Odpisy 7,41 7,42] 7,65| 10,44] 10,26
Finanéni naklady 1,791 9,24] 1,621 1,96] 1,93
Mimoiadné niklady 0 0 0 0] 0,01
Naklady celkem 100 100fF 100} 100fF 100

Zdroj: Vlastni vypoéet na zikladé udajii ze spolenosti AGRIMA DraZenov a.s.

U vzorku podnikli je vyvoj ndkladi na celkovych nakladech zachycen v tabulce ¢. 14.
V roce 2006 tvorily provozni naklady 91,38 % z celkovych ndkladl, vyrobni a prodejni
naklady dosahovaly 56,51 % z CN. Osobni nadklady dosahovaly 24 % z CN. Kategorie dani
a poplatkl zaujimala 1,07 % z CN a odpisy dlouhodobého hmotného majetku tvotily 9,82
% z CN. V roce 2007 doslo vlivem poklesu osobnich nakladi na 23,58 % z CN a sniZenim
odpist DHM na 9,4 % z CN ke sniZeni provoznich nakladi na 90,83 % z CN. Kategorie
vyrobni a prodejni naklady mirné€ vzrostla. Dané a poplatky zistaly téméf beze zmény.
V roce 2008 nastala zména u vyrobnich a prodejnich ndklada, které vzrostly téméef o 1 %
Z CN. O tuto hodnotu doslo ke snizeni osobnich nakladf. Ostatni kategorie provoznich
nakladi zlstaly neménné. V roce 2009 byly zména hodnoty provoznich nakladii na 93,36
% z CN vyvolana naristem odpisi DHM na 11,26 % z CN a ristem osobnich nékladii na
24 % z CN. Kategorie dani byla zvySena minimaln¢ a u hodnoty vyrobnich a prodejnich
naklada doslo k redukci na 57 % z CN. V roce 2010 nastalo snizeni provoznich nakladii na
91,60 % z CN, které bylo vyvolano poklesem vyrobnich a prodejnich ndkladt na 55,56 %.

Ostatni kategorie provoznich nékladi zlstaly témét beze zmény.
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Tabulka 14: Procentni podil celkovych nakladi na celkovych vynosech vzorku podniki

Roky/ % 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Provozni naklady 91,38} 90,83] 90,8] 93,36] 91,6
Vyrobni a prodejni naklady | 56,51 56,9] 57,84] 57,03] 55,56
Osobni naklady 24] 23,58] 22,62| 23,97] 23,62
Dang a poplatky 1,070 095 09 11] 1,15
Odpisy DHM 9,82] 9,4 9,44] 11,26] 11,26
Niklady celkem 100 100f 100f 100f 100

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé dat z databaze FADN.CZ

V tabulce €. 15 se nachazi vysledky vertikalni analyzy spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s.
za sledované obdobi vyjadiené podilem kategorii vysledkli hospodafeni na vysledku
hospodateni pied zdanénim. V roce 2006 tvofil provozni VH spolecnosti 119 % z VH pied
zdanénim. Financni vysledek hospodatfeni byl zaporny a snizoval hodnotu VH pted
zdanénim o vice jak 1/5. Mimofadny VH dosahoval hodnoty témét 2 % z VH pied
zdanénim. V roce 2007 doslo k vyznamnému navysSeni provozniho VH na 456 % z VH
pied zdanénim, tato pozitivni hodnota vsak byla do zna¢né miry redukovéna finanénim VH
dosahujicim ztraty 360 % z VH pied zdanénim. Mimotadny VH se zvysil na 4 % z VH
pfed zdanénim. V roce 2008 vytvofila spole¢nost ztratu, tato skutenost se projevila i do
hodnot VH, kdy provozni VH se na této ztrat€ podilel 72 % z VH pfed zdanénim, finan¢ni
VH zvysil ztratu o 30 % z VH pied zdanénim a mimotadny VH nabyval jediny kladné
hodnoty, a sice 2 % z VH pfed zdanénim. Rok 2009 byl rokem, ve kterém byla
prohloubena ztrata z pfedchazejiciho roku, provozni VH se na této ztraté podilel 82 %
z VH pied zdanénim, ztrata finanéniho VH dosahovala 20 % z VH pted zdanénim a
mimoiadny VH byl kladny a dosahoval 2 % z VH pfed zdanénim. V roce 2010 spolecnost
vytvofila po dvou ztratovych letech zisk, na kterém se provozni VH podilel 180 % z VH
pfed zdanénim, finanéni VH dosahoval zaporné hodnoty -80 % z VH pied zdanénim a

mimotadny VH byl v tomto roce mirn¢ zaporny.
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Tabulka 15: Vertikalni analyza VH spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s.

Procentualni zastoupeni VH z VH pied AGRIMA Drazenov a.s.
zdanénim 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Provozni vysledek hospodareni 119,48] 456,1] -71,9| -82,23] 179,6
Financni vysledek hospodaieni -21,17] -360,42] -29,74] -19,85] -79,29
Mimoi‘adny vysledek hospodareni 1,69 4,32 1,64] 2,08] -0,31
Vysledek hospodaieni pred zdanénim 100 100 -100] -100 100
Vysledek hospodareni za tietni obdobi 87,86] 100,39] 101,88] 99,08] 88,64

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé (daji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s.
Ptilozenad tabulka ¢. 16 zobrazuje vyvoj kategorii vysledku hospodateni na VH pted
zdanénim u vzorku podnikd. Diky ni je mozné provést porovnani dosazenych hodnot

sledovanou spole¢nosti a vzorkem podnik.

Tabulka 16: Vertikalni analyza VH vzorku podniki

Procentualni zastoupeni VH z VH pied Vzorek podniki
zdanénim 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Provozni vysledek hospodareni 126,14] 112,52] 123,14] -38,11] 131,3
Financni vysledek hospodareni -31,24] -10,5] -18,39] -171,63] -27,03
Mimoi‘adny vysledek hospodareni 17,53 4,85 6,02] 107,96 7,8
Vysledek hospodareni pred zdanénim 100 100 100 -100 100
Vysledek hospodai‘eni za ucetni obdobi 08,93] 99,98] 100,05] -99,71 100

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé udajt z databaze FADN.CZ

Porovnaji-li se dosazené vysledky spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. se vzorkem
podnikt, doséhla spole¢nost v roce 2006 nizs§iho provozniho VH o 6,66 % a mimotadného
VH o téméf 16 %, naopak u finanéniho VH piekonala vysledek vzorku podniki o 10 %.
Rok 2007 ptinesl pro spolecnost neobycejné vysoky provozni VH, ktery byl 4x vyssi nez u
vzorku podnikil, naopak u finanéniho VH vykézala spolecnost ztratu 34x vyssi neZ vzorek
podniki, mimofadny VH byl témét stejny. V roce 2008 spoleCnost utvofila ztratu
z provozniho VH, zatimco vzorek podniki dosahl pozitivni hodnoty. U finanéniho VH
byla ztrata spolecnosti 2x vyss§i v porovndni se vzorkem podnikid. Mimotfadny VH byl u
spolecnosti kladny, ale vice jak 3x niz8i oproti vzorku podnikii. Rok 2009 pfinesl pro

spolecnost prohloubeni ztraty, ktera byla vice jak 2x vyS$i nez u vzorku podnikd.

Z provedené analyzy vyplyva, ze spolecnost pfi svém finan¢nim fizeni dodrzuje zlaté
bilan¢ni pravidlo financovani. To je patrné tim, Ze po celé sledované obdobi je pfevySovan

dlouhodoby majetek, jehoz primérna hodnota dosahovala 70,12 %, dlouhodobymi zdroji,
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jejichz primérna hodnota Cinila 93,84 %. Tento piebytek (23,72 %) je pouzit na kryti
kratkodobého majetku, coz z hlediska nakladnosti financovani, kdy se ptredpoklada drazsi
dlouhodoby kapital, neni mozné povazovat za zcela efektivni. Podle zasady tohoto pravidla
financovani se chova i vzorek podniki, jehoz stala aktiva dosahovala primérné hodnoty
73,71 %, ta je ptevySovana dlouhodobymi zdroji, jejichz primérna hodnota Cinila 91,65 %.
U vzorku podnikt €inil rozdil SA a DZ pouzivanych ke kryti kratkodobych aktiv 17,94 %.
Je tedy patrné, ze procento slouzici ke kryti kratkodobych aktiv je nizsi a tudiz se vzorek

podnikl v napliiovani daného pravidla chova svédomitéji.

Zlaté¢ pravidlo vyrovnani rizika spole¢nost vypliuje po celé sledované obdobi, kdy
pramérny pomér mezi VK a CK byl 67,3:32,7. Také vzorek podnikd spliiuje dané
kritérium v celém sledovaném obdobi, zde pomér mezi VK a CK ¢inil (74,06:25,94).

Z provedené analyzy také vyplyva, Ze spolecnost respektuje i zlaté pari pravidlo, jelikoz
stala aktiva (70,12 %) jsou financovéana vlastnim kapitadlem (67,3 %), zaroven vsak na
kryti ¢asti stalych aktiv slouzi i dlouhodobé cizi zdroje (2,82 %). Pti plnéni tohoto pravidla
financovani se spolecnost chova zodpovédnéji, jelikoz vzorek podnikll je neplni. Vlastni

kapital prevySuje stala aktiva.
4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelli se vyuziva ke stanoveni rozdilu urcitych polozek aktiv a
pasiv. Mezi nejpouzivangjsi rozdilové ukazatele se pro ucely financni analyzy pouZivaji
Cisty pracovni kapitél, Cisté pohotové prostiedky a €isté penézni pohledavkové finan¢ni
fondy. Za uéelem porovnani vyvoje hodnot CPK byl dany ukazatel konstruovan podle

nasledujiciho vzorce:
CPK = 0A — kratkodoba pasiva

Na grafu ¢. 3 je zndzornén vyvoj ukazatele CPK spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a
vybraného vzorku podniki z databaze FADN.CZ. Z grafu je patrné, Zze ukazatel
spole¢nosti dosahuje vysSich hodnot, nez je tomu u vzorku podnikd. Vzhledem
K vypocitanym hodnotam ukazatele nemeéla spolecnost ve sledovaném obdobi problémy
s likviditou, ale na druhé strané tim také dochazelo Kk neefektivnimu nakladani se
svéfenymi finanénimi prostiedky, jelikoz dlouhodobé =zdroje slouzily i ke kryti
kratkodobych aktiv.
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Bude-li pozornost sméfovana na dlouhodoby vyvojovy trend u spolecnosti AGRIMA
Drazenov a.s. a vzorku podnikd, pak z grafu vyplyva mirn¢ klesajici ¢i témét konstantni
vyvojovy trend u vzorku podnikti, zatimco trend u spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. je
mirné¢ rostouci. Pfi¢emz v roce 2007 doSlo u sledované spoleCnosti v daném ukazateli
Kk pozitivni odchylce od trendu zapfi¢inéné rustem obéznych aktiv a poklesem
kratkodobych dluhti. V roce 2009 se projevil do sledovaného ukazatele pokles obéznych
aktiv snizenim hodnoty CPK pod trendovou piimku. Vyvoj hodnot CPK u vzorku podniki

se za sledované obdobi vyznacoval stabiln€jSimi hodnotami.

Graf 3: Srovnani CPK spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s. se vzorkem podniki
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Zdroj: Vlastni vpocet na zakladg tdajii ze spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s. a databdze FADN.CZ
V tabulce &. 17 jsou blize zobrazeny faktory ovliviujici vyvoj CPK podniku AGRIMA
Drazenov a.s. a vzorku podnikil z databaze FADN.CZ za ¢asovou periodu 2006-2010.
Maximaélni hodnoty CPK sledované spole¢nosti bylo dosazeno v roce 2007 a to predevsim
diky naristu obézného majetku zapficinéného navySenim zdsob a také ristem
kratkodobého finan¢niho majetku a naopak poklesem kratkodobych pasiv. Rostouci vyvoj
ukazatele CPK byl vystiddn od roku 2007 poklesem trvajicim do roku 2009. Pii¢emz za
intenzivnéj§im poklesem v roce 2008 stilo snizeni KFM a narlst kratkodobych pasiv.
Pokles hodnoty CPK v roce 2009 byl zpiisoben poklesem zasob, kratkodobych pohledavek
a kratkodobého finan¢niho majetku, naopak doslo k poklesu kratkodobych pasiv, ktery
vSak byl nizsi nez pokles obézného majetku. V roce 2010 nastalo u sledované spolecnosti
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zvySeni obézného majetku, jehoz rast prevySoval navySeni kratkodobych pasiv, diky

¢emuz vzrostla i hodnota CPK.

Porovnaji-li se vysledky CPK spolenosti AGRIMA DraZenov a.s. se vzorky podniki,
dosahuje vzorek podnikii nizSich hodnot a to pfedevsim nizsich hodnot obéznych aktiv a
vy$$i hodnoté kratkodobych pasiv. Z toho vyplyva také doporuceni pro budouci chovani
podniku, spole¢nost by mohla v budoucim finanénim planovani diky vysoké hodnoté CPK
vice vyuzivat kratkodobého dluhu, ¢imz by mohlo dojit Kk poklesu celkovych finan¢nich
nakladi a jejich prostfednictvim Kk efektivngj§imu vyuzivani finanénich prostiedkt

spole¢nosti.

Tabulka 17: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2006-2010

V tis. K¢ Rok

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Zasoby 24372] 27069] 26992| 25366] 23264
Kratkodobé pohledavky 4091] 4965] 5031] 3626] 3939
Kratkodoby financni majetek 6406] 8600] 4365] 3338] 8905
Casové rozlisent 1570] 1469] 1406 1358] 2654
Obé&zné aktiva 36439] 42103] 37794| 33688| 38762
Kratkodoba pasiva 9792] 6730] 7787] 5573] 6488
CPK (AGRIMA DraZenov a.s.) 26647] 35373] 30007] 28115] 32274
Obé&zna aktiva 32097] 34998] 36716] 33312] 33169
Kratkodoba pasiva 10605] 10235] 11389] 10528] 11315
CPK (vzorku podnikii) 21492] 24763] 25327 22784] 21855

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidaju ze spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ

4.4 Analyza pomérovych ukazatelii

Analyza pomé&rovych ukazatelli navazuje na horizontalni a vertikalni analyzu, diky ¢emuz
je mozno ziskat Sir§$i nahled na hospodaiskou a finanéni situaci podniku. Analyza
pomérovych ukazatelll se vétSinou sestavuje v nasledujicich oblastech: rentability, aktivity,

likvidity a stability.
4.4.1 Ukazatele rentability

Pro vypocty ukazatele rentability bylo pouzito zjednoduseného vyjadieni ukazateli zisku,
které jsou pfimo uvedeny ve vykazu zisku a ztrdt EBIT = provozni vysledek hospodateni,
EBT = vysledek hospodateni pted zdanénim a EAT = vysledek hospodafeni za ucetni

obdobi. Tento postup byl zvolen zdivodu porovnatelnosti vypoctenych hodnot
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S hodnotami ze vzorku podnikil z databaze FADN.CZ, kde nejsou uvedeny nékteré ucetni

kategorie nutné pro piesnéjsi stanoveni kategorii zisku.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Ukazatel rentability celkového kapitalu (ROA) lze porovnavat s urokovou meérou, za
kterou je podnik schopny si vypujcit finan¢ni prosttedky. Tato sazba musi byt nizsi nez
ukazatel ROA, jinak cizi kapital ztraci efekt tvorby hodnoty.

Ukazatel ROA byl konstruovan jako pomér zisku pifed zdanénim zvySeného o uroky
(EBIT) k celkové vlozenému kapitalu. Porovnava-li se ukazatel ROA mély by byt splnény
nasledujici podminky stejnd danova sazba a vyrovnani se s odliSnym dluhovym zatizenim
vyplyvajicim z rizné skladby celkového kapitalu, tedy z rizné vysSe urokd plynoucich
z ciziho kapitalu, které se objevuji v nakladovych urocich, z tohoto divodu se v Citateli

zlomku obévuje EBIT.

Srovnanim hodnot ukazatele ROA za spole¢nost AGRIMA Drazenov a.s. s vysledky
vzorkd podnikl reprezentujici konkuren¢ni podniky je mozné pozorovat jeho klesajici
trend, ktery vSak mél pro dané subjekty riznou intenzitu. Kdy ukazatel ROA se u podniku
AGRIMA Drazenov a.s. vyznaCuje vySSim poklesem s vyssi volatilitou. Na pocatku
obdobi se projevoval rust ukazatele ROA jak u sledované spole¢nosti, tak u vzorku
podniki, pti¢emz v roce 2007 spole¢nost dosahovala o 1,43 % pozitivnéjsi hodnoty. Od
roku 2008 se zménila vyvojova tendence trendu, kdy doslo k poklesu ukazatele ROA jak u
vzorku podnikd, tak ve spolecnosti, pficemz pokles u spolec¢nosti byl tak strmy, Ze
z vyrazné kladné hodnoty dosazené v pfedchozim roce klesl do zapornych hodnot. Pokles
ukazatele ROA v roce 2008 byl ve spole¢nosti zptisoben vzrustem finan¢nich naklada a
poklesem trzeb z prodeje PHM. Rok 2009 byl ve znameni pokracujici klesajici tendence,
kdy samotna zména ukazatele byla vyraznéjsi u vzorku podnikd o 3,31 % Vv porovnani se
zménou 0,98 % u podniku. Avsak vzhledem k vysledkiim z predchéazejiciho roku bylo u
spoleCnosti dosazeno jest¢ negativnéjSiho vysledku ukazatele. V roce 2010 dusledkem
riznych vlivli se vyvojova tendence trendu zmeénila v pozitivni vyznacujici se u spolecnosti
strm¢&j$im rastem 4,56 % oproti 2,68 % u vzorku podniki, ale vzhledem k vyrazné niz§im
vysledkim daného ukazatele v pfedchazejicim roce ani pozitivné€j$i zména ukazatele
nevedla u spolecnosti k vyssi hodnoté ukazatele ROA V porovnani se vzorkem podniki.
Tato zména byla zptsobena predevsim pozitivnéj§imi vysledky ze zemédélské Cinnosti.
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Tabulka 18: Srovnani ukazatele ROA

AGRIMA DrazZenov a.s. Vzorek podniki z FADN.CZ
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
ROA (%) 1,61 6,21 -1,64] -2,62 1,94 1,71 4,78 3,19] -0,12 2,56

EBIT (v tis. K¢) 2116] 8228| -2062| -3202] 2324 2115] 6126] 4227] -153] 3415
CA(v tis. K€) | 131530] 132452] 126109] 122399] 119592] 123551] 128120] 132350] 130349] 133438

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé (daji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Hodnota rentability vlastniho kapitalu (ROE) by méla pievySovat hodnotu alternativni
investice. Za spodni hranici se v odborné literatufe objevuje vynosova mira statnich
obligaci, kterou by méla ROE daného podniku ptfekonavat. Jako druhé méftitko slouzici
k porovnani vyslednych podnikovych hodnot je mozné brat v avahu hodnotu rentability
vlastniho kapitdlu dosahované v ramci konkuren¢nich podnikli zastoupenych jejich
vzorkem. Ptipusti-li se skute¢nost, ze vlozeny kapital by byl investovan ve spole¢nosti po
dobu péti let, je mozné provést porovnani vynosnosti se statnimi Sti-letymi dluhopisy,

jejichz vynosy ve sledovaném obdobi jsou uvedeny v nasledujici tabulce ¢. 19.

Tabulka 19: Srovnani ROE s vynosy statnich dluhopisi

AGRIMA DraZenov a.s.
Roky/ %
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
ROE 1,81] 2,02 -3,41] -4,73] 1,39
Prumérny vynos S-letych statnich dluhopisi 3,25] 3,65] 3,83] 345] 251
Rizikova prémie -1,44] -1,63| -7,24] -8,18] -1,12

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaju ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s.

Z tabulky ¢. 19 je zfejmé, ze spole¢nost po celé sledované obdobi vykazovala nizsi
vynosnost, nez jaké dosahovaly statni dluhopisy, které jakoZto bezrizikovy cenny papir
navic poskytovaly potencidlnimu investorovi vyhodu Vv niz§i mite rizika. A proto bylo
velice pravdépodobné, ze racionalné rozhodujici se investor, nesledujici jiné zajmy, by se

byval nerozhodl pro vlozeni svych prostredkii do spole¢nosti.

Po vyhodnoceni ukazatele ROE v porovnani se statnimi bezrizikovymi cennymi papiry
zbyva porovnat tento ukazatel s vynosem vlastniho kapitalu vzorku podniki. Z ptfiloZené
tabulky ¢. 20 je patrné, ze podnik dosahoval po celé sledované obdobi nizsich hodnot
vynosnosti vlastniho kapitalu. V letech 2008 a 2009 doslo dokonce k zapornym vynosiim

tzn. ke znehodnoceni svéfeného kapitalu.
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Tabulka 20: Ukazatele rentability

AGRIMA DraZenov a.s. Vzorek podniku z FADN
2006 2007| 2008] 2009} 2010 2006] 2007 ] 2008 2009} 2010

ROE (%) 181 202 -341] -473] 139 182] 5,73] 352] -042] 261
EAT (v tis. K&)| 1556| 1811] -2922] -3858] 1147| 1659] 5443 3434] -401] 2601
VK (v tis. K¢&) | 86040f 89631 85565| 81492] 82480] 91071] 95036] 97586f 96519] 99598

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidaju ze spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ

Vyvoj ukazatele ROE jak ve spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s., tak ve vzorku podnikt
se projevuje klesajicim trendem, ktery u spolecnosti vykazuje vyssi intenzitu. Na zacatku
Casové periody (Vroce 2006 a 2007) je vidét rast hodnot ukazatele avSak s rozdilnou
meérou u obou pozorovanych subjektl, pficemz podniku se nepodafilo plné vyuzit
ptiznivého obdobi v odvétvi. V roce 2007 spole¢nost i pifes viubec nejvyssi hodnotu
provozniho vysledku hospodateni dosahla jen podprimérného Cistého zisku a to diky
vysoké hodnoté zaporného finan¢niho vysledku hospodareni, ktery zna¢nou mérou
redukoval pozitivni hodnotu provozniho zisku. Tato skutecnost se na vysledné hodnoté

ukazatele ROE projevila ve srovnani s odvétvim pouze podprimérnou hodnotou.

Rok 2008 byl ve znameni poklesu hodnoty ukazatele ROE v podniku i v odvétvi. V tomto
roce byla vyznamngéjsi redukce sledovana u spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. s 5,43 %
oproti poklesu hodnoty ROE konkuren¢nich podniki, ktery ¢inil 2,21 %. Pficiny takto
silného poklesu ROE je u spole¢nosti mozno hledat mimotfadnym sniZenim hodnoty
provozniho vysledku hospodareni, ktery byl zapti¢inén poklesem obchodnich a vyrobnich
trzeb na jedné stran¢ a nartistem osobnich nakladii na stran¢ druhé. Zapornd hodnota
provozniho zisku byla jest€¢ umocnéna ztratou i na stran¢ vysledku hospodateni z finan¢ni
¢innosti.

V roce 2009 nebyla dosazena hodnota vybraného vzorku podniki kladna (-0,42 %), ale
Vv porovnani se spolecnosti AGRIMA (-4,73 %) vykazoval vyrazné pozitivnéj$i hodnotu.
Pro spolecnost byl rok 2009 ve znameni tspor plynoucich z uzavieni provozu v Zivo¢isné
vyrobé, coz byl také jeden z divodu pro propusténi zaméstnancii, které vedlo k uspote
osobnich nakladi. Na stran¢ provoznich vynost vSak také doslo k citelné redukci a to
predevsim diky poklesu vykupnich cen zemédé€lskych vyrobkll jak =z rostlinné, tak
z zivo¢isné vyroby a predevSsim snizenim trZzeb plynoucich z prodeje PHM. Uzavienim

zavodni kuchyné, doslo k dalSimu vypadku piijmu.
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V roce 2010 nastalo jak v podniku, tak u vzorku podnikt zlep$eni ukazatele ROE, pficemz
hodnoty spolec¢nosti (1,36 %) dosahovaly Vv porovnani se vzorkem podnikii téméf
polovi¢nich hodnot (2,61 %). Zlepseni situace v odvétvi, ale i v podniku bylo zapii¢inéno
diky rtstu trzeb ze zemédélské produkce. V podniku se tento rlst projevil ristem
obchodnich a vyrobnich trzeb, které byly hlavnim hybatelem ve zméné provozniho
vysledku hospodaieni. Na nakladové strané sice také doslo k ristu, nicméné toto zvyseni

nebylo tak vyrazné jako v ptipadé trzeb.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

V rentabilité celkového investovaného kapitdlu se odrazi mira zhodnoceni vSech aktiv
spolec¢nosti, které jsou financovany jak vlastnim, tak cizim kapitalem. V pftilozené tabulce
¢. 21 je mozné vidét klesajici trend ukazatele spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. i vzorku
podnikt. Intenzita poklesu je jako u ostatnich ukazatell rentability vyssi u sledovaného

podniku s vyssi volatilitou.

Na ukazatel ROCE ptisobi ptedevsim urovenn EBITu a vyse dlouhodobého kapitalu, zde je
patrny rozdil mezi trendy spolecnosti a odvétvim. Zatimco v odvétvi dochézi
K postupnému navysovani dlouhodobého kapitalu, s vyjimkou roku 2009, ve spole¢nosti
dochazi k opaénému trendu, coz bylo zptisobeno poklesem VK sniZenim rezervnich fondi,
I redukci dlouhodobych zavazki i poklesem dlouhodobych bankovnich tivéri mimo roky
2007 a 2009, kdy spolecnost Cerpala dlouhodobé bankovni uvéry na nakup zeméd¢€lskych
stroji. Vyvoj ukazatele EBIT byl ve spolecnosti v prubehu sledovaného obdobi znaéné
rozkolisany. Obdobi rustu prvnich dvou let vystfidal pokles v roce 2008 a 2009, kdy se
spole¢nost dostala do zapornych hodnot, navrat do kladnych ¢isel v daném ukazateli nastal

u spolecnosti V poslednim sledovaném roce.

Tabulka 21: Srovnani podle rentability celkového investovaného kapitalu

Rokv/ % AGRIMA Drazenov a.s. Vzorek podniki z FADN
Y 2006 | 2007 | 2008 | 2009 [ 2010 [ 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
ROCE (%) 1,74 654 -1,74] -2,74] 2,05 187 520 349 -0,13[ 2,80

EBIT (v tis. K¢) 2116 8228| -2062| -3202( 2324] 2115 6126 4227] -153] 3415

DK (v tis. K¢) | 121738 125722 118322 116826{ 113104| 112946| 117885| 120961| 119821] 122123

VK (v tis. K¢) 86040| 89631| 85565| 81492 82480| 91071| 95036| 97586] 96519| 99598

DZ (v tis. K¢) 25904 24734 23877| 22902 21942| 21875| 22849| 23376] 23302| 22525

DI. bankovni

. . " 9794| 11357| 8880 12432 8682 0 0 0 0 0
uvéry (v tis. K¢)

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ
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4.4.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity v sobé uchovavaji informaci o schopnosti spole¢nosti hospodafit se
svéfenymi finan¢nimi prostiedky a spojitost jednotlivych rozvahovych polozek s ukazateli
uvadénymi ve vykazu zisku a ztrat. Samotné ukazatele je mozno interpretovat bud’ jako
schopnost pfemény jedné slozky v jinou za vymezené ¢asové obdobi anebo jako pocet dnli

nutnych pro jednu obratku jedné slozky v druhou.

V tabulce ¢. 22 je mozné vidét vysledky vybranych ukazatelti aktivity u spoleCnosti
AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podnikli zastupujicich zkoumané odvétvi. Jelikoz
Vv databazich spole¢nosti FADN.CZ nejsou vykazovana vSechna potfebna tcetni data, je
mozné provést odvétvove srovnani jen u vybranych ukazateld. U ostatnich bylo provedeno

vyhodnoceni jen v ramci sledované spole¢nosti.

Tabulka 22: Ukazatele aktivity

Rok AGRIMA DraZenov a.s. Vzorek podniki
y 2006 2007| 2008] 2009| 2010] 2006 2007 2008 | 2009 ] 2010

Rychlost obratu aktiv 05] 06 o6 04 o5 03 o4 o4 03 03
Doba ozrr?;‘ér?)kt“’ (ve | 6es7| 6339| 6342 8a79] 710| 7357 6827 679.7| 8292| 8079
Doba "béﬁz‘;rzl;‘s“b e | 1230] 1206| 1357] 1757] 1381| 343 222 324 327 262
Doba obratu pohledavek 208| 238 253 251 234

(ve dnech)
Doba obratu zavazkii (ve 408 3220 302 386 385

dnech)

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidaju ze spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ

Prvnim zkoumanym ukazatelem je rychlost obratovosti celkovych aktiv, kterd popisuje
schopnost efektivniho vyuziti majetku spole¢nosti, doporucovana hodnota ukazatele se
blizi 1, pfi€emz ¢im vyssi hodnota je dosaZena, tim Iépe podnik vyuziva vlastni majetek.
Z vypocitanych vysledkt je patrné, ze spolecnost dosahuje v tomto ukazateli piijatelnéjSich
hodnot. Pficemz trend daného ukazatele je jak ve sledované spolecnosti, tak u vzorku
podnikli mirné klesajici. Vyvojové tendence u sledované spolecnosti dosahovaly pozitivni
odchylky v rocich 2007, 2008 a negativni v roce 2009. Tyto odchylky byly zpisobeny
nadprimérnymi trzbami pravé v letech 2007, 2008 a naopak v roce 2009 doslo k poklesu

trZeb a tim padem nastalo také sniZeni ukazatele.
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Ukazatel doby obratu aktiv je mozné z vysledkd uvedenych v tabulce ¢. 22 vyhodnotit
nasledovné. Jako pozitivni hodnotu Ize uvést klesajici trend, jehoz vyvoj byl vSak jak u
vzorku podniki, tak u sledované spolecnosti opa¢ny. Pficemz jako pozitivni lze u
sledované spolecnosti uvést, ze jeji hodnoty daného ukazatele jsou nizsi ve srovnani se
vzorkem podnikt. Doba obratu aktiv je vyrazné vyssi nez jeden rok, coz znac¢i na zna¢nou

kapitalovou naro¢nost zemédélské vyroby.

Ukazatel doby obratu zasob poskytuje informaci o schopnosti podnikii fidit své zasoby,
pfi¢emZ jako pozitivni skutecnost se udava klesajici trend tohoto ukazatele. U daného
ukazatele je na prvni pohled patrny nesoulad ve vyvoji trendd, kdy u spole¢nosti AGRIMA
Drazenov a.s. dochézi k ristovému trendu, zatimco u vzorku podnikii byl trend stabilni. Je
tedy mozné vyvoj vzorku podnikii povazovat za pozitivngj§i v porovnani s vyvojem ve
spolecnosti. Navic dosahované hodnoty doby obratu zésob jsou ve spolecnosti

mnohonasobné vyssi.

Vyvoj doby obratu pohledavek u spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. 1ze dle nazoru autora
hodnotit jako mirné negativni, jelikoz ve sledovaném obdobi dochdzi k pozvolnému

rastovému trendu.

U ukazatele doby obratu zévazktl lze hodnotit vyvoj u sledované spolecnosti jako
pozitivni. Sice se vyvoj vyznacuje miin¢ klesajicim trendem, ale za nim stoji predevSim
vysledky ze zafatku obdobi, kdy od roku 2008 se podafilo situaci stabilizovat. A od
poloviny obdobi dochazelo jen k mirnému sniZeni poskytovani obchodnich uvért. V roce
2007 doslo k vyznamnému propadu daného ukazatele a to piedev§im z divodu

nadprimérného rozdilu trzeb spole¢nosti v porovnani s vysi zavazk.
4.4.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele platebni schopnosti podniku zobrazuji, je-li podnik schopen uhradit své splatné
zavazky. Vysledky vypocth ukazatele stupné kryti stalych aktiv vlastnim kapitadlem a
ukazateld likvidity jsou zobrazeny v tabulce €. 23 pro spole¢nost AGRIMA Drazenov a.s. a

pro vzorek podnikd.
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Tabulka 23: Ukazatele platebni schopnosti podniku

AGRIMA DraZenov a.s. Vzorek podnikii
2006| 2007| 2008| 2009| 2010{ 2006| 2007| 2008| 2009| 2010
BéZna likvidita 3,39 6,26] 4,85| 6,04 5,97| 3,03| 3,42| 3,22| 3,16 2,93
Pohotova likvidita 0,98 2,02 1,21] 1,25 1,98 2,02 2,55 2,27| 2,26 2,17
PenéZni likvidita 0,60 1,28f 0,56 0,60 1,37
Stupeii kryti stalych aktiv | o, 50, | 99 506| 96,996| 91,9%| 102,00%
vlastnim kapitalem

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé (daji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. FADN.CZ
Pii vyhodnocovani ukazatele stupné kryti stalych aktiv VK se jako pozitivni vysledek
hodnoti vyssi hodnota nez 75 %. Podnik v tomto ukazateli dosahuje dobrych hodnot po

celé sledované obdobi, jako nejlepsi z hlediska dané¢ho ukazatele 1ze hodnotit rok 2010,

Vv

(90,48 %).

Ukazatele likvidity pométuji nejlikvidnéjSi podnikova aktiva ke kratkodobym zavazkim
splatnych do jednoho roku. Pro uc¢ely mimopodnikového porovnani bylo mozné vyuzit jen
ukazatele bézné likvidity a pohotové likvidity, jelikoz v databazich FADN.CZ nejsou blize

charakterizovany potfebné kategorie obéznych aktiv.

Z tabulky ¢. 23 je moZné pozorovat vyvoj ukazateli b&zné likvidity u spolecnosti
AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podnikid. Na zafatku zkoumaného obdobi je vidét
rostouci tendence tohoto ukazatele, pfi¢emz u sledované spole¢nosti ma mnohem vyssi
intenzitu, a proto spole¢nost v tomto obdovi vykazuje vysSich hodnot bézné likvidity.
Nartast bézné likvidity byl u spolecnosti ovlivnén predevsim diky zvySeni zasob, KFM a
KP a redukci kratkodobych pasiv doslo poklesem KZ i KBU. Zatimco u vzorku podnikt
bylo za ristem hodnoty ukazatele navyseni obéznych aktiv a naopak snizeni kratkodobych

zavazku.

V roce 2008 doslo ke zméné tendence jak u spolecnosti, tak u vzorku podnikd, pficemz
spole¢nost reagovala na nastalé zmény vys$Sim poklesem. Pokles ukazatele spole¢nosti
nastal v dasledku snizeni obéznych aktiv, na ktera mél nejvétsi vliv pokles KFM, a naopak
doSlo kristu kratkodobych zavazk. U vzorku podniki byl pokles zplsoben diky
nerovnomérnému rastu jak obéznych aktiv, pfedevSim ristem zéasob, tak kratkodobych

zavazkl, pti¢emz jejich zména byla dynamicté;si.
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V roce 2009 doslo k ristu ukazatele bézné likvidity u sledované spolecnosti poklesem jak
obéznych aktiv, tak kratkodobych zavazku, pricemz snizeni kratkodobych zavazkd melo
vysSi intenzitu a bylo zplGsobeno piedevSim snizenim zavazkli z obchodnich vztahti a
zavazku ve vztahu k zaméstnancim. U vzorku podnikti doslo k poklesu ukazatele bézné
likvidity prostfednictvim vyssi redukce obéznych aktiv, pfedev§im snizenim zasob,
v porovnani s poklesem kratkodobych zavazkl. Hodnota ukazatele je u spolecnosti téméf

dvojnasobna v porovnani se vzorkem podniki.

Rok 2010 byl ve znameni poklesu ukazatele bézna likvidita jak u sledované spolecnosti,
tak u vzorku podnikd. U spole¢nosti byla tato skute¢nost zpuisobena naristem obéznych
aktiv snizenim uctu zasob. Tato zména pak byla pfi¢inou pro vyznamné zvyseni KFM a na
stran¢ kratkodobych zavazkl riistem zavazkl z obchodnich vztahd. U vzorki podniki byl
tento pokles dan mirnym poklesem obéZznych aktiv, ale pfedev§im nartistem u
kratkodobych zavazki. I v tomto roce byla hodnota ukazatele u spole¢nosti témét 2x vyssi,

nez u vzorku podniki.

Za celé sledované obdobi dochazelo u spole¢nosti k ristovému trendu ukazatele bézna
likvidita, zatimco u vzorku podnikli byl trend mirté klesajici. Proto také spolecnost
dosahovala jeho piili§ vysoké hodnoty. Pro budouci vyvoj by bylo vyhodnéjsi z hlediska
vlastnikli podniku nakladat se svéfenymi finan¢nimi prostiedky efektivnéji. Téchto hodnot

je dosazeno diky pfilis vysokym hodnotam zasob v porovnani se vzorkem podnik.

Likvidita druhého stupné neboli pohotova likvidita zobrazuje vztah OA bez nejméné
likvidni slozky, kterou tvofi zdsoby, a kratkodobych pasiv. Doporu¢ovanou hodnotou pro
ukazatel pohotové likvidity je 1, interpretace ukazatele je vSak zkreslena tim, jestli
vyhodnocovatel se nachazi ve spektru véfiteli nebo managementu podniku. Zatimco pro
vétitele jsou vyhodnéjSi vySsi hodnoty, pro vedouci pracovniky podniku jsou spise
vyhodné niz8i hodnoty, jelikoz pak nedochazi k nadmérmému vazani podnikovych
prosttedkll v prostfedcich pfinasejicich nizké Groky. Nésledujici odstavce budou vénované
porovnani vysledki polohotové likvidity vzorku podnika s vysledky, kterych dosahla

sledovand spolecnost.

Vysledky pohotové likvidity u sledované spolecnosti a u vzorku podnikil se vyznacuji na
zacatku obdobi rustovou tendenci, ktera je téméf 2x vyssi u sledované spole¢nosti nez u

vzorku podnikt. U spolecnosti je tento narist zpisoben zvySenim KFM i kratkodobych
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pohledavek, a naopak poklesem kratkodobych dluhG. Vyvoj u vzorku podniki byl

ovlivnén ristem obéznych aktiv po odeéteni zasob a snizenim kratkodobych dluhd.

Od roku 2008 nastal u vzorku podniki pokles hodnoty pohotové likvidity, ktery trval do
konce sledovaného obdobi. Za pii¢iny jejiho poklesu je mozné brat snizeni ukazatele
obéznych aktiv prostfednictvim redukce zasob a stfidavym rlstem a poklesem u hodnot
kratkodobych dluhii. Vyvoj u sledované spolecnosti byl zprvu klesajici, pfedev§im diky
tretinovému poklesu kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek, ktery
byl doprovazen ristem kratkodobych pasiv. Od roku 2009 doslo u sledované spole¢nosti
K pozvolnému rustu hodnoty pohotové likvidity, ktery byl dan v roce 2009 poklesem
hodnoty KFM a kratkodobych pohledavek, ale i snizenim kratkodobych pasiv, které bylo
jesté vyrazngjsi. Vroce 2010 doSlo u spolecnosti k nartistu pohotové likvidity a to
pfedevsim diky témét dvojnasobnému navyseni KFM a kratkodobych pohledéavek, zatimco
kratkodoba pasiva se zvysSila jen o 1/6. V pribéhu celého sledovaného obdobi byly
hodnoty u pohotové likvidity vyssi nez u sledovaného podniku, tato skute¢nost byla dana
vy$§imi hodnotami kratkodobych pasiv a také témet 2x vyssi hodnotou obéZznych aktiv po

odedteni zasob.

U sledované spole¢nosti je mozné charakterizovat ukazatel ristovym trendem na rozdil od

vzorku podnikt, kde dosahuje dany ukazatel stabilniho trendu.

Pii hodnoceni vysledkl likvidity 1. stupné (okamzité likvidity) je mozné vyuZit n€kolika
prament, podle ministerstva primyslu a obchodu je doporu¢ovana hodnota vyssi nez 0,2 a
mensi nez 1. Zde je patrné. Ve sledovaném obdobi je mozné podnik pfifadit k podnikiim
vyskytujicim se pifi spodni hranici intervalu mimo roky 2007 a 2010, podnik v tomto
ukazateli dosahuje hodnot, které jsou pozitivni z hlediska vlastniki méné pak z

pohledu vétitelt podniku.
4.4.4 Ukazatele finan¢ni stability

Ukazatele financni stability pfiblizuji pohled na velikost ciziho kapitalu poméfovanou k
vlastnim prostfedkiim. VK ziskava podnik pomoci emisi akcii, z nerozdéleného zisku nebo

z fondu tvotfenych ze zisku. Dluh je pfedstavovan pfedev§im bankovnimi Gvéry.
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Véritelské riziko

Pomérové ukazatele finanéni stability jsou sestavovany z rozvahy a predstavuji vztahy
mezi jejimi jednotlivymi polozkami. Ukazatel vétitelského rizika slouZzi k porovnani cizich
zdrojii financovani k celkovému majetku. Z hlediska daného wukazatele spolecnost
AGRIMA Drazenov a.s. dosahovala ve sledovaném obdobi mirné klesajiciho trendu S
prumérnou hodnotou 33 %. Vysledky ukazatele finan¢ni stability vzorku podnikl jsou
uvedeny v tabulce ¢. 24. Sledovana spole¢nost vykazovala ve zkoumaném obdobi vyssi
miru ukazatele véfitelského rizika a to predev§im diky niz§im hodnotdm cizich zdroji.
Z pohledu véftitelt jsou pozitivnéjsi vysledky dan¢ho ukazatele ve vzorku podnikti nez ve
spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. Z pohledu vlastnikd nelze jednoznaéné urcit, ktera

spole¢nost je na tom lépe.

V roce 2006 vykazala spole€nost AGRIMA Drazenov a.s. hodnotu véfitelského rizika 35
%, pticemz tato hodnota prevysuje vysi ukazatele u vzorku podnikti o 11 %. Této hodnoty

spole¢nost dosahla nadprimérnou vysi kratkodobych a dlouhodobych zavazkd.

IV v

V roce 2007 doslo ve spolecnosti k3 % snizeni ukazatele, které bylo zapfi¢inéno jak
poklesem cizich zdrojt, tak i celkovych aktiv, avSak intenzita poklesu cizich zdroji byla
vys$si. Oproti tomu celkova hodnota ukazatele u vzorku podnikt zlstala stejna, i kdyz
doslo ke zméné struktury jednotlivych polozek. Zatimco u spolecnosti byl vyvoj zpiisoben
vyssim poklesem CZ v porovnani s CA, hodnoty CZ i CA se u vzorku podniki zvysily,
jejich relativni rist byl vSak téméf totoZny, proto nedoslo ke zmén€ hodnoty ukazatele
vétitelského rizika.

Rok 2008 byl ve znameni konstantnich hodnot véfitelského rizika jak u sledované
stejnym relativnim poklesem cizich zdroji i1 celkovych pasiv, zatimco u vzorku podniki

rostly hodnoty cizich zdroji i celkovych pasiv konstantnim pomérem.

Rok 2009 na jedné strané pfinesl mirny narist ciziho kapitalu, ale pfedevSsim pokles
vlastniho kapitalu, resp. sniZeni celkovych aktiv, které bylo pfic¢inou pro jednoprocentni
narlst ukazatele vefitelského rizika. U vzorku podnikii byl tento rok jedinym, kdy byla
snizena hodnota celkovych zdroja, jelikoz vsak poklesly i cizi zdroje a to stejnym tempem,

nenastala zadna zmeéna ani u ukazatele véfitelského rizika.
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Rok 2010 byl pro spole¢nost ve znameni vyssiho poklesu ciziho kapitdlu v porovnani
k celkovému kapitalu a diky tomu doslo ke snizeni ukazatele véfitelského rizika na 31 %.
Také u vzorku podnik se snizil sledovany ukazatel, pfic¢inou jeho poklesu vSak byl narist

celkovych zdroju a sice vyssi v porovnani s naristem cizich zdroji.

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani pfedstavuje pomér mezi vlastnim kapitdlem a celkovymi
aktivy a je dopliikkovym ukazatelem k ukazateli véfitelského rizika. Pramérma hodnota
ukazatele dosahovala pro spole¢nost AGRIMA Drazenov a.s. ve sledovaném obdobi 67 %,
u vzorku podnikti dosahoval hodnoty 74 %. Za celé sledované obdobi vykazoval koeficient
samofinancovani rostouci trend jak u spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s., tak i mirn¢

rostouci trend u vzorku podniku, pficemz intenzivné&jsi rustu byl u sledované spole¢nosti.

Urokové kryti

Vysledné hodnoty ukazatele urokového kryti je mozné interpretovat naslednym zptasobem:
kolikrat je zisk vyssi oproti placenym trokiim za vyuzivany cizi kapital. Jelikoz nebyly
znamy nakladové Groky u vzorku podniki, je mozné vyhodnotit vysledky ukazatele jen u
spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. Plati zde podminka, ¢im vysSich hodnot je dosaZeno,
tim 1épe pro vefitele spolecnosti. Z vysledku, které je mozné nalézt v tabulce ¢. 24,

vyplyva podobny klesajici trend, ktery nastal také u ukazateld rentability.

Na zacatku obdobi dochazelo k ristu ukazatele, kdy v roce 2007 dosahl viibec nejvyssi
hodnoty piedev§im diky provoznim vynosum. Od roku 2008 byl provozni vysledek
hospodatfeni zaporny a tato skute¢nost se projevila také v zaporné hodnoté ukazatele
urokového kryti. Tento vyvoj trval 1 v nasledujicim roce, kde diky jeSté nizs$i hodnoté
provozniho vysledku hospodateni doslo i k poklesu urokového kryti na hodnotu (-3,87 %).
Rok 2010 byl ve znameni vyS$Sich provoznich vynost, jejichZ rast prekonal i ndrtst
provoznich ndkladf, prostiednictvim ¢ehoz se zvysil i1 provozni vysledek hospodaieni.
Jelikoz hodnota nakladovych troki se oproti predchazejicimu roku snizila, doslo k nartastu

ukazatele urokového zatizeni.
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Tabulka 24: Ukazatele finanéni stability podniku

Roky/% AGRIMA DrazZenov a.s. Vzorek podnikii

2006( 2007| 2008| 2009| 2010| 2006 2007| 2008| 2009| 2010

Ukazatel véFitelského rizika 0,35/ 0,32 0,32| 0,33| 0,31 0,26| 0,26 0,26] 0,26 0,25

Koeficient samofinancovani 0,65| 0,68( 0,68 0,67 0,69| 0,74 0,74 0,74] 0,74] 0,75

Finan¢ni paka 1,53 1,48| 1,47 1,50| 1,45 1,36| 1,35 1,36| 1,35 1,34

Pomér dluhu k VK 0,53| 0,48 0,47| 0,50| 0,45| 0,36| 0,35 0,36| 0,35 0,34

Mira finanéni samostatnosti 1,89( 2,091 2,11| 1,99| 2,22 2,80 2,87] 2,81| 2,85 2,94
Urokové kryti 2,82| 9,62| -2,85| -3,87| 3,27
Ukazatel urokového zatiZeni 0,35 0,10( -0,35( -0,26{ 0,31
Koeficient finan¢niho rizika 1,02 0,99| 1,01 0,99

Zdroje: Vlastni vypocet na zakladé udaju ze spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. z databaze FADN.CZ

4.5 Souhrnné indexy hodnoceni

Souhrnné indexy hodnoceni podniku se tvoii z diivodu jednodus$si interpretovatelnosti
jejich vysledkt. Jelikoz pfi tvorbé financni analyzy je vyuzivano velké mnozstvi
pomérovych ukazateld, jejichz vysledky neni mozné vzdy jednoznaéné vyhodnotit. Tato
skute¢nost vedla fadu autort k nalezeni odpovédi na otdzku nalezeni jednoho ¢isla, které

by mélo spravnou vypovidajici hodnotu o hospodateni podniku.
45.1 Pyramidovy rozklad finanénich ukazateli

Pyramidovy rozklad finan¢nich ukazateli je provadén za ucelem nalezeni sily plsobeni
zmén dil¢ich ukazatel na vrcholovy. V piiloze €. 6 - 9 jsou uvedeny pyramidové rozklady

ukazatele ROE s nasledujicimi vysledky.

Meziro¢ni zména ukazatele ROE v letech 2006/2007 dosahla 0,21 %, pii¢emz tato hodnota
byla pozitivné ovlivnéna z 3,43 % zménou ukazatele ROA, ktery vzrostl o 4,6 %, a z 0,35
% nartGstem ukazatele danového bifemena 0 13 %. Ukazatel ROA byl pozitivné ovlivnén
ze 4,4 % ukazatelem ziskové marze s rastem o 7,95 % a z 0,21 % obratem aktiv s pozitivni
zménou o 2,9 %. Naopak negativné a ze vSech sledovanych ukazateli také nejsilné&ji (-3,56
%) pusobila na ukazatel ROE slozend finan¢ni paka s mezirocnim poklesem o 95,5 %.
které mezirocn€ bylo sniZzeno o 62 %. Samotna finan¢ni paka ovlivnila sloZzenou finanéni

paku z 2,69 %, kdyz meziro¢né poklesla 0 5,1 %.

Rust ukazatele ROE v piedchazejicim obdobi, byl v letech 2007/2008 vystiidan poklesem
0 5,44 %, tato zména byla zplsobena z 9,27 % snizenim ukazatele ROA o 7,85 %.

Redukce ukazatele danového bfemena o 1 % se neprojevilo do zmény ukazatele ROE
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nikterak vyznamné. Zména ukazatele ROA byla ze 7,85 % zpisobena meziro¢nim
poklesem ziskové marze o 13,82 %, naopak téméf zadny vliv neméla zména obratu aktiv.
Vysledna negativni pisobeni ukazatelt ROA a danového biemena na rentabilitu vlastniho
kapitalu byla vyvazena ristem slozené finan¢ni paky. Oproti pfedchazejicimu obdobi doslo
K jejimu narustu o 172,59 %, coz pozitivné ovlivnilo ukazatel ROE z 3,95 %. Na zvyseni
ukazatele slozend financni paka se pozitivné podilel z 172,91 % ukazatel trokového

bifemena s nartastem o 117,16 %, finan¢ni paka ziistala v tomto roce témét nezmeénéna.

U ukazatele ROE v letech 2008/2009 doslo k meziro¢nimu poklesu o 1,32 %, na n&j mélo
nejvetsi vliv snizeni ukazatele ROA o 1 %,negativné (-1,63 %) se do zmény ukazatele
ROA projevil pokles ziskové marze o 3,28 %, kde se opakoval trend z minulého obdobi,
rozdilem od minulého obdobi byl pokles obratu aktiv o 14,31 %, ktery vyvazoval negativni
vliv ziskové marze na ukazatel ROA ristem o 0,65 %. K pozitivnimu ovlivnéni ukazatele
ROE 20,48 % doslo diky poklesu ukazatele slozena finan¢ni paka o 22 % a z 0,11
%poklesem danového bfemena o 2,81 %. Na slozenou financni paku puasobil nejsilnéji a i
negativné (-26 %) ukazatel trokového bifemena s poklesem o 17,48 % a naopak
pozitivnimu ovlivnéni tohoto u¢inku o 3,67 % doslo diky mezirocni zméné finan¢ni paky o

2,81 %.

Oproti piedchazejicim dvéma obdobim, kdy trend ukazatele ROE byl klesajici, nastal
v letech 2009/2010 pozitivni narist ukazatele ROE o 6,13 %. Na této hodnoté se jako ve
veétSin€ piipadu sledovaného obdobi nejvice zaslouzil (z 5,68 %) ukazatel ROA rlstem o
4,6 % a v nepatrné mife 1 poklesem dafiového bifemena o 10 %. Kladného vlivu 0,36 % na
ukazatel ROE bylo dosazeno diky poklesu sloZené financni paky o 101,9 %. Samotna
zména ukazatele ROA byla zpiisobena ze 4,66 % nartistem ziskové marze o 9,99 % a
redukovana 0 0,1 % ukazatelem obratu aktiv, ktery vzrostl o 8,25 %. Pokles slozené

wrwe

poklesem finan¢ni paky o 5,2 %.
4.5.2 Bilan¢ni analyza

Ukazatel bilan¢ni analyzy byl konstruovan pro ucely vyhodnoceni a porovnani vykonnosti
spolecnosti AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku zemé&délskych podnikli vzniklého na zakladé

udajt z databaze FADN.CZ.
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Na grafu ¢. 4 je mozné pozorovat vysledky Douchovy analyzy I provedené u spolecnosti
AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podnikil. Z grafu je patrné, ze vétSina vysledkl této
spolecnosti se nachazela v zoné, ktera oznacuje situaci podniku jako Spatnou. Urcité
zlepsSeni situace nastalo v letech 2007 a 2010, avsak i1 v téchto letech se hodnota vysledkt
pohybuje pii spodni hranici zony inosnosti.

Oproti tomu situaci u vzorku podnikt i pies vysledky vyskytujici se jen v pasmu Ginosném
lze oznacit jako ptiznivéjsi. I tyto hodnoty vSak zobrazuji celkové horsi pozici podniki
zabyvajicich se zemédélskou vyrobou oproti podnikiim jinych odvétvi ndrodniho

hospodafstvi.

Zam¢éti-li se pozornost na vyvoj trendu vysledkii bilan¢ni analyzy I u spolecnosti
AGRIMA Drazenov a.s. a vzorku podniki, pak ve sledovaném obdobi dochazelo u
spole€nosti stejné jako u vzorku podnikl ke klesajicimu trendu projevujici se u vzorku
podnikd vy$$i intenzitou. Z grafu je také patrné vyssi kolisani vyslednych hodnot u
sledované spole¢nosti a to predevsim diky zapornému vykyvu v roce 2008 a pozitivnimu
vykyvu v roce 2010. Situace vroce 2008 byla zpusobena poklesem KFM vedouciho
K poklesu likvidity a snizenim <¢istého vysledku hospodafeni znamenajicim pokles
rentability. Situace v roce 2010 byla opac¢ného razu, rist likvidity byl dan navySenim KFM

a vyss$i hodnoty rentability bylo dosazeno diky rastu ¢istého vysledku hospodareni.

Graf 4: Srovnani vysledkii Douchovy analyzy 1

Douchova analyza 1
1,20
100 4+— = Spolecnost
' AGRIMA Drazenov
0.80 a.s.
mmm Vysledky vzorku
0,60 podnika
0,40 Linie dobré situace
podniku
0,20
Linie $patné situace
0,00 podniku
2006 2007 2008 2009 2010
Roky

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s. a databdze FADN.CZ
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Pro lepsi znazornéni situace podniku podle bilanéni analyzy byl vyhotoven i1 druhy tvar
této analyzy, ktery blize rozkryva situaci v podniku. Na grafu ¢. 5 je pak mozné pozorovat
rozdily ve vysledcich obou bilan¢nich analyz sledované spole¢nosti. Na prvni pohled je
patrny rozdil ve vysledcich v letech 2007 a 2010, kdy se spole¢nost podle bilan¢ni analyzy

IT nachazi v pasmu odkazujicim na dobrou situaci podniku.

Graf 5: Douchova analyza pouZita na podnik AGRIMA Drazenov a.s.

1,20
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5
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=
g 0,40 - Linie dobré hodnoty
]
=)
= 0,20 - Linie Spatné

hodnoty
0,00 -
2006 2007 2008 2009 2010
Roky

Zdroj: vlastni vypodet na zdkladé udajii ze spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s. a databdze FADN.CZ

Pro moZnost blizsiho nahledu na vysledky bilan¢ni analyzy Il byla vypracovana tabulka €.
25, ve které je zachyceno procentudlni zastoupeni jednotlivych dil¢ich ukazateld na jeho
celkové hodnoté. V roce 2006 mél na celkovy ukazatel nejvetsi vliv ukazatel likvidity,
ktery byl ovlivnén spiSe podprimérnymi hodnotami ostatnich ukazateld, nez vyrazné
nadprimérnymi hodnotami finanéniho majetku, kratkodobych pohledavek nebo
podprimérnou vysi kratkodobych dluhti. V roce 2008 méla vyznamny pozitivni vliv na
vyslednou hodnotu bilan¢ni analyzy II ukazatel likvidity a stability, naopak tato tendence
byla vyrazné korigovana zapornou hodnotou rentability, diky zapornému ¢istému vysledku
hospodareni. Stejny vyvoj se odehral 1 v nasledujicim roce, kdy negativni vliv rentability
byl jeste patrnéjsi diky jesté vyraznéjSimu poklesu Cistého vysledku hospodateni. V roce
2010 doslo kvlivem kladného Ccistého vysledku hospodafeni i ke kladné hodnoté
rentability, avSak do vysledné hodnoty bilanéni analyzy II se nejvyraznéji projevil ukazatel

likvidity.
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Tabulka 25: DiileZitost jednotlivych ukazatelii na celkové hodnoté bilanéni analyzy 11

AGRIMA Drazenov a.s.
2006] 2007] 2008] 2009] 2010
Stabilita 291 223 68,99] 137,31 24,79
Likvidita | 40,04 4751] 894| 179,64] 5358
Aktivita 6,08] 4,33 13,16] 2058 4,47
Rentabilita| 24,78 25,86| -71,54]| -237,54] 17,16

Roky/%

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé (daji ze spoleénosti AGRIMA Drazenov a.s.
4.5.3 Model IN — Index davéryhodnosti

Pro ucely této prace byl vyhotoven index divéryhodnosti v podobé vlastnického modelu,
ktery primarné zobrazuje schopnost podniku nakladat se svéfenymi finan¢nimi prostiedky.
Z vysledkl zpracovanych do grafu €. 6 je patrvé, Ze jak spolecnost, tak vzorek podniki si
na zékladé dané¢ho ukazatele nevedou nejlépe. A sice nejvysSich hodnot bylo dosazeno

Vv intervalu znacicich potencialni problémy.

Ptihlédne-li se k vyvojovym trendiim, je mozné vidét, ze situace se ve sledovaném obdobi
V porovnani s poc¢atkem zhorSovala. K této horSici se situaci navic dochazelo v podniku
rychleji nez u daného vzorku podnikt, ¢imz se prohlubovaly rozdily mezi sledovanou
spolecnosti a vzorkem podnikli ve schopnosti nakladat se svéfenymi finan¢nimi

prostredky.

Z vysledku je také patrna vyssi rozkolisanost hodnot jak v pozitivnim, tak negativnim
sméru od trendu u sledované spolecnosti v porovnani se vzorkem podnikti. Tato skute¢nost
by se z pohledu vlastnikid dala vyhodnotit jako vyss§i mira podstupovaného rizika ve vztahu

ke svéfenym finan¢nim prostfedkim.

Vyrazného nartstu vysledné hodnoty modelu IN99 v roce 2007 bylo dosazeno ptredevsim
diky vy$8imu nartstu hodnoty vysledku hospodatfeni z provozni €innosti V porovnani se
vzorkem podniki. Naopak v nasledujicim roce doslo u spole¢nosti k vyrazn€jsimu propadu
hodnoty diky vys§imu sniZzeni hodnoty provozniho vysledku hospodateni. V roce 2010
plsobily pozitivné vlivy ovliviiujici provozni vysledek hospodateni a diky tomu se odehral
také narast hodnoty vlastnického modelu IN99. Tyto pozitivni zmény pusobily vice na
vysledek hospodateni z provozni ¢innosti u sledované spole¢nosti nez u vzorku podniki,

proto také doslo u ni k vy$Simu ristu této hodnoty.
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Graf 6: Vlastnicky model IN99 vzorku podniki a spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s.
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Zdroj: Vlastni vypocet na zaklad¢ Gdaji ze spolenosti AGRIMA Drazenov a.s. a databaze FADN.CZ
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S5 Zavér
Na zavér bych se rad vyjadiil k naplnéni stanovenych cilii této diplomové prace. Jejim
hlavnim cilem bylo zhodnoceni a porovnani finan¢ni situace spolecnosti AGRIMA

Drazenov a.s. se zemédélskymi podniky obdobné velikosti a vyrobniho zaméfeni, které

jsou zde zastoupeny vzorkem podnikl z databdze FADN.CZ.

K objasnéni prvniho dil¢iho cile byly vypracovany horizontdlni a vertikdlni analyzy, ze
kterych vyplyvaji tyto vysledky: sledovana spolecnost pii svém financnim fizeni spliuje
zlaté bilancni pravidlo financovani, zlaté bilan¢ni pravidlo vyrovnani rizika a zlaté pari

pravidlo. U vzorku podnikii nebylo zcela spliiovano posledni z pravidel.

Na zékladé CPK lze o sledované spole¢nosti fici, ze pii nakladani s finanénimi zdroji
hospodaii podle zasady konzervativni strategie, to je dano vy$§i hodnotou CPK
V porovnani se vzorkem podnikt. Z toho plyne, Ze spole¢nost neméla problémy s béznou

likviditou, avSak znaci to také na ne pftilis efektivni naklddani s finan¢nimi prostredky.

V porovnani ukazatelli likvidity spolecnost dosahuje vyznamnych rozdilt mezi béznou a
pohotovou likviditou, coZ zna¢i dle ndzoru autora na moznad az piiliSnou vazanost
finan¢nich prostfedkl v zasobach spolecnosti. JelikoZ jsou-li odecteny, coz piedstavuje
ukazatel pohotové likvidity, dosahuje spole¢nost oproti vzorku podnikil na poc¢atku obdobi
jeji niz8i hodnoty, kterd ma tendenci se v pribéhu obdobi zvySovat a pfibliZovat se tak

hodnotdm vzorku podnikd.

Vyhodnoceni ukazatelli aktivity pfineslo tyto vysledky. Spolecnost vykazovala po celé
sledované obdobi vyrazné vysSi hodnotu ukazatele doby obratu zasob, jejiz rozdil mezi
vyslednymi hodnotami spole¢nosti a hodnotami dosahovanymi u vzorku podnikl se
zvySoval. Vysokéa hodnota doby obratu celkovych aktiv u spole¢nosti stejné tak u vzorku
podniki znaci dle ndzoru autora na kapitalovou narocnost zemédélské vyroby. Skutecnost,
ze sledovana spolecnost dosahuje kladného rozdilu mezi dobou obratu zavazkd a

pohledavek, ptinasi podniku pozitivni efekt diky dobrému vyuZzivani obchodnich avért.

Domnénka, na nizs§i dosazené hodnoty ukazatelii rentability spolecnosti pfi jejich vyssich
hodnotach likvidity, byla prokazana jejich vypoctem. Rentabilita vlastniho kapitalu byla po

celé sledované obdobi u spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s. v porovnani se vzorkem
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podniktl nizsi. U hodnoty ROA a ROCE platila jedna vyjimka ptedstavovana rokem 2007,

kdy u spole¢nosti bylo dosazeno vyssSich hodnot.

Vypocet ukazatell stability piinesl tyto vysledky: sledovana spole¢nost vyuzivala pii svém
financovani vétSiho podilu cizich prosttedki, jejichz podil se na financovani spolecnosti v
pribéhu obdobi pomalu snizoval. Tato skute¢nost je patrnd z vysledki ukazatele
vétitelského rizika. Koeficient samofinancovani tvoii doplnék k ukazateli vétitelského
rizika, a proto jeho rostouci podil ve spolecnosti vzhledem k vysledktim véfitelského rizika
nebyl pfekvapenim. Ukazatel urokového kryti dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2007 diky
vysokému provoznimu VH, v nésledujicich letech dosahoval zépornych hodnot, jelikoz

spole¢nost byla ve ztraté.

Porovnanim Douchovy analyzy pfindSejici informace o moznych finan¢nich problémech
spolecnosti AGRIMA Drazeno a.s. a vzorku podnikil byly dosaZeny tyto vysledky: oba
subjekty se nenachazely ve sledovaném obdobi v pfiznivé ekonomické situaci. Pficemz u
vzorku podnikti dochdzelo k jejimu zhorSovani, zatimco u sledované spolecnosti byla spise

konstantni.

Vysledky vlastnického modelu poukazuji na zhorSujici se situaci naklddani svéfenych
finan¢nich prostfedkit jak v podniku, tak u vzorku podniki. Pfi¢emZz u sledované

spolecnosti ma trend tohoto ukazatele vyss$i intenzitu v porovnani se vzorkem podnikd.

Zkoumana hypotéza zné&jici: nepriznivé vysledky hospodareni v letech 2008 a 2009 byly
primdrné zpisobeny poklesem prijmii souvisejicich s hlavni podnikatelskou cinnosti, se
ukazala jako ne zcela pravdiva. V souladu s hypotézou je sice skutecnost absolutniho
poklesu piijmi ze zemédélské Cinnosti vroce 2009 (v roce piedeslém doslo
K minimalnimu rdstu). Z procentualniho vyjadieni ve vertikalni analyze vsak vyplyva, ze
v roce 2008 nastalo navyseni ukazatele trzeb ze zemédélské ¢innosti z CV a teprve v roce
2009 nastalo jejich sniZeni. Zatimco v obou letech byl zaznamenan vyrazngjsi relativni

pokles trzeb plynoucich z prodeje PHM, ktery byl zptisoben 1 jejich absolutnim poklesem.

Slovo zavérem, pokud si chce podnik udrZet svoji konkurenceschopnost, mél by zvazit
moznosti rozvoje ¢i utlumeni soucasné doplitkové cCinnosti, ze které mu prameni stale
mén¢ piijmi, a zapracovat do svého strategického planu rozvoje tu doplitkovou ¢innosti,

kterd by mu ptinaSela vyssi pfidanou hodnotu.
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Prilohy

Piiloha 1: Aktiva spolecnosti AGRIMA DraZenov a.s.

V tis. K¢ 2006| 2007| 2008| 2009( 2010
Aktiva celkem 131530( 132452] 126109| 122399| 119592
B. Dlouhodoby majetek 95091| 90349| 88315 88711| 80830
B. I1.Dlouhodoby hmotny majetek 86165 86039 84005| 84401| 76520
B. Il. 1. Pozemky 22 729 729 729 729
B. Il. 2. Stavhy 63685 61426] 59380 62974| 58973
B. II. 3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 14436 15965 14519 13030| 9872
B. II. 4. Péstitelské celky trvalych porostl 0 0 0 0 0
B. II. 5. Dospélé zvitata a jejich skupiny 8018| 7915| 8240 7664| 6946
B. II. 7. Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 4 41 1137 4 0
B. I1I. Dlouhodoby finanéni majetek 8926 4310| 4310f 4310| 4310
C. Obézna aktiva 34869| 40634| 36388 32330| 36108
C. I. Zasoby 24372 27069 26992| 25366| 23264
C. 1. 1. Material 1554] 1956 1536| 1212 1401
C. I. 2. Nedokonéena vyroba 4190 4922| 6144| 4947 4708
C. L. 3. Vyrobky 77001 8673| 9634| 9643 7175
C. L. 4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 10160 10528 9201 8399| 9477
C. 1. 5. Zbozi 768 990 477( 1165 503
C. III. Kratkodobé pohledavky 4091| 4965| 5031 3626| 3939
C. IIL. 1. Pohledavky z obchodnich vzdaht 3360 4526] 4732 3386| 3837
C. IIL. 6. Stat - dafiové pohledavky 291 221 148 197 76
C. III. 7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 438 116 149 41 24
C. IIL 9. Jiné pohledavky 2 2 2 2 2
C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 6406] 8600f 4365| 3338 8905
C.1V. 1. Penize 174 168 60 43 42
C.1V. 2. Uéty v bankach 6232| 8422| 4305 3295 8863
D. Casové rozliseni 1570 1469 1406] 1358| 2654

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.
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Piiloha 2: Pasiva spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s.

V tis. K¢ 2006] 2007| 2008 2009| 2010
Pasiva 131530] 132452| 126109| 122399| 119592
A. Vlastni kapital 86040| 89631| 85565 81492| 82480
A1 Zékladni kapital 66945 66978| 66978| 66978| 66996
A.1L1. Zakladni kapital 67236 67236| 67236| 67236| 67236
A.1.2.Vlastni akcie a vlastni obchodni podily -291 -258|  -258 -258|  -240
ALIL. Kapitalové fondy -3105| -144| -144| -144] -144
A.IL2. Ostatni kapitalové fondy 0 13 13 13 13
A.IL3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka -3105 -157 -157 -157 -157
A.IIL. Reservni fondy 20627 20974| 21641| 18516| 14481
A.IIL1. Nedélitelny fond 7424] 7824| 8324 8324] 8324
A.II1.2. Statutarni a ostatni fondy 13203] 13150 13317 10192| 6157
A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let 17 12 12 0 0
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 17 12 12 0 0
A.IV.2. Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
A.V. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 1556 1811] -2922| -3858| 1147
B. Cizi zdroje 45490| 42821| 40544| 40907 37112
B.II. Dlouhodobé zavazky 25004 24734| 23877| 22902| 21942
B.IL.9. Jiné zavazky 20802 19638| 18728| 17789| 16682
B.IL.10. Odlozeny danovy zavazek 5102] 5096 5149 5113] 5260
B.III. Kratkodobé zavazky 8842| 6730| 7787 5573] 6488
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztahti 4296| 2311 2605| 1680 2164
B.II1.4. Zavazky ke spole¢nikim 17 7 18 7 7
B.IIL5. Zavazky k zaméstnanctim 1094] 1129 990 924 929
B.IIL.6. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a socialniho pojisténi 755 625| 1014 511 515
B.IIL.7. Stat - danové zavazky a dotace 181 136 337 106 112
B.II1.8. Kratkodobé piijaté zalohy 41 52 38 35 33
B.II1.10. Dohadné ucty pasivni 209 580 435 59 264
B.II.11. Jiné zdvazky 2249] 1890| 2350 2251| 2464
B.IV. Bankovni Gvéry 10744] 11357| 8880| 12432| 8682
B.IV.1. Bankovni tivéry dlouhodobé 9794| 11357| 8880 12432| 8682
B.IV.2. Bankovni tvéry kratkodobé 950 0 0 0 0

Zdroj: Rozvaha spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.
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Piiloha 3: Vykaz Z/Z spole¢nosti AGRIMA DraZenov a.s.

V tis. K¢ 2006 [ 2007 | 2008 [ 2009 | 2010
Provozni vynosy: 92585]101490| 94500] 71119| 78627
Obchodni a vyrobni trzby 70812 75220]71590|51969| 60641
Trzby z prodeje DHM 3523| 6545| 4151 3002| 1978
Ostatni provozni vynosy 18250] 19725(18759|16148] 16008
Financ¢ni vynosy: 1278 2993| 734 713| 472
Trzby a vynosy z DFM 807 2438 0 0 60
Vynosové uroky 3 4 9 3 1
Ostatni finan¢ni vynosy 468 551 725 710 411
Mimoi‘adné vynosy 30 78 47 81 0
Provozni naklady: 90469| 93262|96562|74321| 76303
Vyrobni a prodejni naklady 55381 56300(57096]|41401| 44033
Osobni naklady 22912| 23653|26082]20138| 20030
Dan¢ a poplatky 948 939| 923| 982 1119
Odpisy 6822 7623| 7512 7916 7980

Zustatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a materialu 2972\ 3484) 3595 2926 1968

Ostatni provozni naklady 1434 1263| 1354| 958| 1173
Financni naklady 1653 9495[ 1587 1486 1498
Nakladové troky 751 855| 724| 827 711

Ostatni finan¢ni naklady 902| 8640| 863| 659| 787

Mimoradné naklady 0 0 0 0 4

Vynosy z b&Zné Cinnosti 93863 104483|95234| 71832 79099

Vynosy celkem 93893] 104561|95281| 71913] 79099

Naklady na béznou ¢innost 92122(102757(98149] 75807 77801

Naklady celkem 92122|102757|98149| 75807| 77805

Provozni vysledek hospodateni 2116| 8228] -2062( -3202| 2324
Finanéni vysledek hospodateni -375| -6502| -853| -773| -1026
VH za bé&nou Cinnosti pred zdanénim | 1741| 1726] -2915( -3975| 1298
Mimoradny VHpted zdanénim 30 78 47 81 -4

VH pied zdanénim 1771] 1804[ -2868| -3894| 1294

Dan z ptijmu celkem 215 -7 54| -36| 147

VH za ucetni obdobi 1556] 1811| -2922 -3858] 1147

Zdroj: Vykaz Z/Z spoleé¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.



Piiloha 4: Horizontalni analyza aktiv spolecnosti AGRIMA DraZenov a.s.

AGIMA Drafenov as. 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010
v tis. K¢ % v tis. K¢ % vtis. KE| % | vtis. K¢ %
Aktiva celkem 922 0,70 -6343 -4,79 -3710( -2,94 -2807 -2,29
B. Dlouhodoby majetek -4742 -4,99 -2034 -2,25 396 0,45 -7881 -8,88
B. I.Dlouhodoby hmotny majetek -126 -0,15 -2034 -2,36 396 0,47 -7881 -9,34
B. Il. 1. Pozemky 707| 3213,64 0 0,00 0] 0,00 0 0,00
B. Il. 2. Stavby -2259 -3,55 -2046 -3,33 3594| 6,05 -4001 -6,35
B. II. 3. Samostatné movité véci a soubory movity 1529 10,59 -1446 -9,06 -1489| -10,26 -3158| -24,24
B. IL. 5. Dospélé zvitata a jejich skupiny -103 -1,28 325 4,11 -576[ -6,99 -718[  -9,37
B. II. 7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majete 0 0,00 1133| 28325,00 -1133] -99,65 -41 -100,00
B. III. Dlouhodoby finanéni majetek -4616| -51,71 0 0,00 0] 0,00 0 0,00
C. Obé&Zna aktiva 5765 16,53 -4246 -10,45 -4058| -11,15 3778 11,69
C. I. Zéasoby 2697 11,07 -77 -0,28 -1626| -6,02 -2102 -8,29
C. 1. 1. Material 402| 25,87 -420 -21,47 -324| -21,09 189 15,59
C. I. 2. Nedokonéena vyroba 732 17,47 1222 24,83 -1197| -19,48 -239 -4,83
C. L. 3. Vyrobky 973 12,64 961 11,08 9] 0,09 -2468| -25,59
C. L. 4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 368 3,62 -1327 -12,60 -802| -8,72 1078 12,83
C. 1. 5. ZbozZi 222 28,91 -513 -51,82 688| 144,23 -662| -56,82
C. III. Kratkodobé pohledavky 874 21,36 66 1,33 -1405| -27,93 313 8,63
C. III. 1. Pohledavky z obchodnich vzdahti 1166] 34,70 206 4,55 -1346| -28,44 451 13,32
C. IIL 6. Stat - danové pohledavky -70] -24,05 -73 -33,03 49 33,11 -121| -61,42
C. IIL. 7. Kratkodobé poskytnuté zalohy -322| -73,52 33 28,45 -108| -72,48 -17| -41,46
C. 1L 9. Jiné pohledavky 0 0,00 0 0,00 0] 0,00 0 0,00
C. IV. Kratkodoby finanéni majetek 2194 34,25 -4235 -49,24 -1027| -23,53 5567| 166,78
C.1V. 1. Penize -6 -3,45 -108 -64,29 -17| -28,33 -1 -2,33
C.1V. 2. Uty v bankach 2190 35,14 -4117 -48,88 -1010| -23,46 5568| 168,98
D. Casové rozliseni -101 -6,43 -63 -4,29 -48| -3,41 1296] 95,43

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaji spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.
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Piiloha 5: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.

AGIMA Drajenov a.s. 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010
v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ %

Pasiva 922 0,70 -6343 -4,79 -3710 -2,94 -2807 -2,29
A. Vlastni kapital 3591 4,17 -4066 -4,54 -4073 -4,76 988 1,21
Al Zakladni kapital 33 0,05 0 0,00 0 0,00 18 0,03
A.L2.Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 33 11,34 0 0,00 0 0,00 18 6,98
A1l Kapitalové fondy 2961| 95,36 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.IL.2. Ostatni kapitalové fondy 13 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.IL3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a
zavazk 2948| 94,94 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A1l Reservni fondy 347 1,68 667 3,18 -3125| -14,44 -4035| -21,79
ALIIL1. Nedélitelny fond 400 5,39 500 6,39 0 0,00 0 0,00
A.IIL2. Statutirni a ostatni fondy -53 -0,40 167 1,27 -3125| -23,47 -4035| -39,59
A.IV. Vysledek hospodateni minulych let -5 -29,41 0 0,00 -12| -100,00 0 0,00
A.V. Vysledek hospodaieni bézného ucetniho
obdobi 255 16,39 -4733| -261,35 -936| -32,03 5005| 129,73
B. Cizi zdroje -2669 -5,87 -2277 -5,32 363 0,90 -3795 -9,28
B.II. Dlouhodobé zavazky -1170 -4,52 -857 -3,46 -975 -4,08 -960 -4,19
B.IL9. Jiné zavazky -1164 -5,60 -910 -4,63 -939 -5,01 -1107 -6,22
B.11.10. Odlozeny dafiovy zavazek -6 -0,12 53 1,04 -36 -0,70 147 2,88
B.III. Kratkodobé zavazky -2112| -23,89 1057 15,71 -2214| -28,43 915| 16,42
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztaht -1985| -46,21 294 12,72 -925| -35,51 484 28,81
B.II1.4. Zavazky ke spole¢nikim -10| -58,82 11 157,14 -11] -61,11 0 0,00
B.IIL5. Zavazky k zamé&stnancim 35 3,20 -139 -12,31 -66 -6,67 5 0,54
B.IIL.6. Zavazky ze socilniho zabezpeceni a
socialniho pojisténi -130f -17,22 389 62,24 -503| -49,61 4 0,78
B.IIL7. Stat - daiové zavazky a dotace -45|  -24,86 201 147,79 -231| -68,55 6 5,66
B.II1.8. Kratkodobé piijaté zalohy 11| 26,83 -14 -26,92 -3 -7,89 -2 -5,71
B.II1.10. Dohadné \iCty pasivni 371 177,51 -145 -25,00 -376| -86,44 205 347,46
B.IIL.11. Jiné zavazky -359| -15,96 460 24,34 -99 -4.21 213 9,46
B.IV. Bankovni Givéry 613 5,71 -2477 -21,81 3552| 40,00 -3750 -30,16
B.IV.1. Bankovni tvéry dlouhodobé 1563 15,96 -2477 -21,81 3552 40,00 -3750| -30,16
B.IV.2. Bankovni Gvéry kratkodobé -950| -100,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidaju spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.
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Priloha 6: Rozklad ukazatele ROE 2006/2007

ROE
2007 2006
2,02% 1,81%
Diference Index
0,21% 11,73%

v
ROA Danové bremeno SloZena financéni paka
3,43% 0,35% -3,56%
2007 2006 2007 2006 2007 2006
6,21% 1,61% 100,39% | 87,86% 32,40% |127,95%
Diference Index Diference Index Diference | Index
4,60% 286,14% 12,53% 14,26% -95,55% | -74,68%
v
Ziskovd marze Urokové bremeno Obrat aktiv Finanéni paka
4,40% -92,86% 0,21% -2,69%
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
10,94% 2,99% 21,93% | 83,70% 56,79% | 53,84% 147,77% | 152,87%
Diference Index Diference | Index Diference | Index Diference | Index
7,95% 266,06% -61,77% | -73,80% 2,95% 5,49% -5,10% -3,33%

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidaju spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.



Priloha 7: Rozklad ukazatele ROE 2007/2008

ROE
2008 2007
-3,41% 2,02%
Diference Index
-5,44% | -269,01%
v
ROA Danové bremeno SloZena financni paka
-9,27% -0,02% 3,95%
2008 2007 2008 2007 2008 2007
-1,64% 6,21% 99,08% | 100,39% 204,99% | 32,40%
Diference Index Diference Index Diference | Index
-7,85% | -126,32% -1,31% -1,31% 172,59% | 532,70%
v
Ziskova marze Urokové bfemeno Obrat aktiv Financni paka
-7,85% 172,91% 0,00% -0,31%
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
-2,88% 10,94% 139,09% | 21,93% 56,77% | 56,79% 147,38% | 147,77%
Diference Index Diference | Index Diference | Index Diference | Index
-13,82% |[-126,33% 117,16% |534,38% -0,02% | -0,04% -0,39% -0,26%

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidaju spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.
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Priloha 8: Rozklad ukazatele ROE 2008/2009

ROE
2009 2008
-4,73% -3,41%
Diference Index
-1,32% 38,63%

ROA

-1,91%

2009

2008

-2,62%

-1,64%

Diference

Index

-0,98%

59,99%

v

v

Dariové bremeno

0,12%

2009

2008

99,08%

101,88%

Diference

Index

-2,81%

-2,76%

Slozena financni paka

0,48%

2009

2008

182,66%

204,99%

Diference

Index

-22,34%

-10,90%

Ziskova marze Urokové bremeno Obrat aktiv Financni paka
-1,63% -26,00% 0,65% 3,67%
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
-6,16% -2,88% 121,61% | 139,09% 42,46% 56,77% 150,20% |147,38%
Diference Index Diference | Index Diference | Index Diference | Index
-3,28% | 113,91% -17,48% | -12,57% -14,31% | -25,21% 2,81% 1,91%

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé Gdaji spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.
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Priloha 9: Roklad ukazatele ROE 2009/2010

ROE
2010 2009
1,39% -4,73%
Diference Index
6,12% -129,37%

v

ROA Danové bremeno SloZzena financni paka
5,68% 0,09% 0,36%
2010 2009 2010 2009 2010 2009
1,94% -2,62% 88,64% 99,08% 80,73% |182,66%
Diference Index Diference Index Diference | Index
4,56% -174,28% -10,44% | -10,53% -101,92% | -55,80%
v
Ziskova marze Urokové bfemeno Obrat aktiv Financni paka
4,66% -97,31% -0,10% -4,61%
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
3,83% -6,16% 55,68% [121,61% 50,71% | 42,46% 145,00% | 150,20%
Diference Index Diference | Index Diference | Index Diference | Index
9,99% -162,20% -65,93% | -54,21% 8,25% 19,43% -5,20% -3,46%

Zdroj: Vlastni vypocet na zakladé tidaju spole¢nosti AGRIMA Drazenov a.s.
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