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Analyza konkuren¢niho postaveni zemédélskych
distributoru pripravki na ochranu rostlin a osiv

Souhrn

Predmétem diplomové prace je pomoci ekonomické analyzy porovnat konkuren¢ni
postaveni spolenosti Bayer s. r. o., Syngenta Czech s. r. o. a Monsanto CR
s. 1. 0. na trhu distribuce chemickych ptipravkii na ochranu rostlin a osiv v zeméd¢lstvi. Na
zaklad¢é vybranych ukazateli finan¢ni analyzy je provedeno zhodnoceni financni situace
danych firem, porovnani vysledkl s doporu¢enymi hodnotami a komparace podnikli mezi
sebou v pribéhu pétiletého obdobi 2012-2016. Text prace obsahuje dvé hlavni kapitoly,
které se zabyvaji teoretickym zakladem potiebnym pro zpracovéni financni analyzy
a naslednym aplikovanim teoretickych poznatkli v praxi na vybrané spole¢nosti. Studované
podniky jsou finan¢né stabilni a nehrozi jim bankrot. Stupen likvidity maji firmy nad nebo
v rozmezi doporucenych hodnot. Altmantiv index vychazi vSem nad hodnotou 2,9. Na
zakladé metody potadi je nejlépe hodnocen Bayer, kterému je doporuceno snizit
zadluzenost na hranici 60 %, druhou pozici obsadila firma Syngenta, kterou ovlivnila
V poslednim roce zména vlastnika matefské spolecnosti a doSlo k velkym personalnim
zméndm. Na poslednim misté se umistilo Monsanto, tomu je doporuceno zavést systém

schvalovani faktur pro vyrovnani ukazatell aktivity a sniZzeni doby obratu pohledavek.

Kli¢ova slova: finan¢ni zdravi, ukazatele, Ucetni vykazy, bonitni a bankrotni

modely, produktivita prace, odbératelé a dodavatelé, konkurence



Analysis of the competitive position of agricultural
distributors of crop protection products and seeds

Summary

The subject of diploma thesis is to compare the competitive position companies
Bayer s. r. 0., Syngenta Czech s. r. 0. and Monsanto CR s. r. 0. on the market of
distribution chemical products for plant protection and seeds. On the basis of selected
indicators of financial analysis is evaluated the financial situation of these companies, the
comparison of the results to recommended values and among themselves during five-years
period 2012-2016. The text of the thesis contains two main chapters dealing with the
theoretical basis needed for financial analysis and the application of theoretical knowledge
in practice to selected companies. Companies are financially stable and do not risk
bankruptcy. The liquidity and Altman’s index of all companies are along a range of
recommended values. On the basis of the comparison method is best evaluated Bayer.
Recommendation for Bayer is reduce the indebtedness to 60 %. Second only to Bayer is
the Syngenta. Syngenta was affected by change owner of parent company and personnel
changes. Monsanto was last placed and the recommendation is to introduce an invoice

approval system to balance activity indicators and reduce the time of receivables turnover.

Keywords: financial health, indicators, financial statements, credit and bankruptcy
models, labour productivity, customers and suppliers, competition
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1 Uvod

Moderni trzni prostfedi se stdva dynamictéjSim a stale méné prehlednym z diivodu
neustalého vyvoje novych technologii a vlivem globalizace. Firmy tak denné Celi tlaku ze
strany domacich a zahrani¢nich konkurentii a musi neustdle inovovat a optimalizovat své
interni procesy. Byt konkurenceschopny je nezbytné pro kazdy podnikatelsky subjekt
a pravé konkurenceschopnost je dulezitym ptredpokladem pro dlouhodobou Zzivotnost
podniku. Komparovat firmy a jiné instituce Ize efektivné pomoci ekonomické a financni
analyzy a jejich jednotlivych skupin ukazateli. Pomoci téchto a multikriteridlnich ¢i
bodovych metod Ize pak vyvozovat zavéry, kterym firmdm se na konkrétnim trhu dati
1épe. Podminkou pro komparaci vSak je podobnost vyrobki nebo sluzeb a odvétvi.

Finan¢ni analyza je velice zajimavym a ucinnym ndastrojem, kterd poskytuje
spoustu kvalitnich metod, jak posoudit finan¢ni kondici firmy. Jednim z prioritnich cilt
kazdé¢ firmy je maximalizovat zisk, dosahovat kladnych vysledkii hospodateni
a dlouhodobé rist, to se mize dafit pouze firmam, které jsou finanéné zdravé. Finanéni
analyzu by mél provadét kazdy subjekt v pravidelnych intervalech nebo ve zvlastnich
situacich, at’ uz se jednd o mensi firmu nebo velky korporatni podnik, a to v jakémkoli
odvétvi. Je také dulezitou soucasti finanéniho planovani a finan¢niho fizeni pro odhady
budouciho vyvoje firmy.

Vysledky finan¢ni analyzy maji Sirokou skalu vyuziti pro posuzovani, rozhodovani
a komparaci podnikt. Tyto vysledky vyuzivaji interni a externi uzivatelé. Interni uzivatele,
zamestnance a predevS§im vlastniky firmy, zajima stabilita firmy a navratnost investice,
kterou do firmy vlozili, manaZefi se na zaklad€ finan¢ni analyzy rozhoduji a zaméstnance
zajimé soucasnd situace zdravi podniku. Vysledky jsou ale velice dulezité pro externi
uzivatele, hlavné€ banky a budouci investory, ktefi se rozhoduji, zda do podniku vlozit dalsi
kapital a jaké je riziko jeho splaceni nebo zhodnoceni.

K vypracovani finan¢ni analyzy je tfeba vyuzit kvalitnich a dostupnych zdroji.
VyuZivaji se pfedevs§im ucetni vykazy, jako jsou rozvaha, vykaz ziski a ztrat nebo vykaz
o cashflow. Vykazy by mély byt co nejpiesnéjsi a nejkvalitnéjsi, aby vysledky odpovidaly
co nejvice skuteCnosti a bylo mozné na jejich zaklad¢ vyvijet silné stranky podniku, nebo
odbourat ty slabé.

Toto téma diplomové prace bylo autorem vybrano, protoze je pro ného blizké

a nedlouho se pohyboval v tomto odvétvi zvaném agrobussines.
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2 Cil a metodika

Cil

Cilem této diplomové prace je za pomoci vybranych metod ekonomické analyzy
komparovat a zhodnotit vykonnost a finanéni zdravi firem: Syngenta s.r.o., Monsanto CR
s.r.0. a Bayer s.r.o. béhem let 2012-2016. Dil¢imi cili je porovnat vysledky ukazateld
s doporu¢enymi hodnotami, jejich zhodnoceni a na zavér sefadit firmy dle uspésnosti

metodou mezipodnikového vicekriterialniho hodnoceni.

Metodika
Postup

a) volba tématu a Stanoveni cile prace

b) prostudovani odborné literatury a internetovych zdroji v oblasti metod
a vysledkl ve sledované oblasti

c) rozhovory s odborniky z odvétvi,

d) vybér firem,

e) studium ucetnich vykaza firem ve vyzkumu,

f) komparace firem navzajem mezi sebou pomoci ukazateli ekonomické
analyzy

g) vytvoieni kompara¢ni tabulky pro uziti metody prostého souctu, vypocet
dosazenych bodl u kazdého podniku dle metod mezipodnikového srovnani
a jejich hodnoceni

h) sefazeni podnikd sestupné dle dosazenych bodi dle metod
mezipodnikového srovnani

i) formulace zavéru, navrh doporuceni

Pro komparaci pomoci finan¢ni analyzy byly vybrany nésledujici podniky:
Syngenta Czech s.r.o., Monsanto CR s.r.o. a Bayer s.r.o., které se zabyvaji distribuci

chemickych ptipravkd na ochranu rostlin a distribuci osiv. Firmy byly vybrany, protoze

vvvvvv
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Finan¢ni analyzy jsou provedeny na zaklad¢ 0idaji konkrétnich tcetnich vykazl

jednotlivych podnikt za obdobi 2012-2016.

Data

Dulezité zdroje prace:

a) Odborna literatura od autorti Kislingerova, Sedlacek, Synek, Valach a dalsich.

b) Vyroéni zpravy spolecnosti Syngenta Czech s.r.o., Monsanto CR s.r.o. a Bayer

S.r.0. z let 2012 — 2016 dostupnych z: www justice.cz.

Pouzité ukazatele a vzorce
Seznam pouzitych ukazatell a vzorct.
Absolutni ukazatele

béiné obdobi—ptedchozi obdobi
predchozi obdobi

1. Horizontalni analyza: zména v % =

[SEDLACEK, 2011]
Rozdilové ukazatele

2. Cisty pracovni kapital:
A CPK = CPK (na konci obdobi) — CPK (na poc¢atku obdobi)
[SEDLACEK, 2011]

Ukazatele rentability

Kolik jednotek zisku pfipada na 1 jednotku jmenovatele.
3. Rentabilita investovaného kapitalu: ROCE

EBIT

x 100

~ Viastni kapital + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Bankovni Gvéry dlouhodobé

[KISLINGEROVA, 2010]

EBIT

4. Rentabilita aktiv: ROA = -
Aktiva

[RUCKOVA, 2010]

12



.. ] .., Cisty zisk
5. Rentabilita vlastniho kapitalu: ROE = —m%’ el
Vlastni kapital

[RUCKOVA, 2010]

EBIT
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb+Triby z prodeje zboii

6. Rentabilita trzeb: ROS =

[SEDLACEK, 2011]

EAT
Triby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb+Triby z prodeje zboii

7. Ziskova marze: PMOS =

Ukazatele aktivity
., Odrazi se vnem v té nejkomplexnéjsi podobeé, kolik aktiv podnik potreboval pro
zajisténi objemu trzeb. Je nutno zduraznit, Ze Vzdsadé lze pracovat se dvéma typy

ukazatelu  aktivity vyjadrenymi  bud’ poctem obratii, nebo dobou obratu.*

[KISLINGEROVA, 2010]

8. Rychlost obratu aktiv: = ——2

Aktiva celkem
[KISLINGEROVA, 2010]

Trzby

9. Rychlost obratu pohledavek: = —————
Pohledavky

[KISLINGEROVA, 2007]

. zb
10. Rychlost obratu zasob: = eLL
Zasoby

[SEDLACEK, 2011]

11. Rychlost obratu kratkodobych zavazka: = Triby

Kratkodobé zavazky

12. [SEDLACEK, 2011]

, 360
13. Doba obratu zasob: = -
Rychlost obratu zasob

[SEDLACEK, 2011]

Pohledavky
Triby.
360 )

14. Doba splatnosti pohledavek: =

[KISLINGEROVA, 2005]
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Kratkodobé zavazky
Triby
¢ 360 )

15. Doba splatnosti kratkodobych zadvazka: =
[KISLINGEROVA, 2005]

Ukazatele zadluZenosti
., Pojmem zadluzenost vyjadiujeme skutecnost, zZe podnik pouziva k financovani svych

aktiv a ¢innosti cizi zdroje (dluh). [VALACH, 1999]. Udavano v %.

, v celkové zavazky
16. Celkova zadluzenost: = ———
celkova aktiva

[VALACH, 1999]

dlouhodoby cizi kapital
celkova aktiva

17. Dlouhodoba zadluzenost: =

[VALACH, 1999]

Ukazatele likvidity
,, Likvidita je momentdlni schopnost uhradit splatné zavazky. Je meritkem kratkodobé

nebo okamzité solventnosti. [VALACH, 1999]

18. Bézna likvidita: = ob&nd aktiva , Optiméalni hodnoty v rozmezi: 1,5 — 2,5

kratkodobé zavazky

[VALACH, 1999]

19. Pohotova likvidita: = krét;::d:f:ész::azky , Doporu¢ené hodnoty 0,7 — 1,0
[SEDLACEK, 2011]
20. Okamyzitd likvidita; = PEnZiprostiedky ekvivalenty 'y o igené hodnoty 0,2 — 0,6
kratkodobé zavazky

[SEDLACEK, 2011]

Bonitni a bankrotni modely

21. Altmanova analyza (Z-skore) naburze: Zi = 1,2 * A+ 1,4 * B + 33 * C +
06 *x D 4+ 1,0 *

[SEDLACEK, 2011]
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22. Altmanova analyza (Z-skore): Zi = 0,717 * A + 0,847 = B + 3,107 = C +

0,420 = D + 0,998 * E

[SEDLACEK, 2011]

Doporucené hodnoty pro Z — score:

Vysledek Z Predpoklad
Z>29 Muzeme ptedpovidat uspokojivou finanéni situaci
12<72<=29 ,»seda zona“ nevyhranénych vysledki
Z<=1.2 Firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy

[SEDLACEK, 2011]

Metoda mezipodnikové srovnani

23. Metoda prostého pofadi — Xi = 7L, Xij
[KISLINGEROVA, 2005]

Podnik Kritérium
X1 Xs X3 Xm
1 X1 Xim
2 X22 Xom
3 X33 X3am
..n Xnm
Vahy ukazatela Wi W W3 W
Charakter ukazateli | +1 -1 +1 +1

[KISLINGEROVA, 2005]

kde:

Xij .........I-ty ukazatel j-tého podniku
W.aen. vaha

1. maximaliza¢ni ukazatel

) DU minimaliza¢ni ukazatel

15



Stanovovat vahy lze napt. komplexni Saatyho metodou. V této praci je uvazovan
kazdy ukazatel jako stejné dilezity a tento postup zde neni aplikovan. Timto postupem je

docileno naprostého odstranéni subjektivity hodnotitele.

Metoda prostého potadi Stanovi potradi firem za jednotlivé ukazatele a hodnoty potadi
ukazatel také hodnotu 1, charakteristiky, které se maji blizit k doporu¢enym hodnotam, se
ohodnoti tak, Ze nejblizsi hodnota se bude rovnat jedné a dalsi xj+1 az xj+n. Nejlepsi je ten
podnik, ktery dosahl nejmensiho souctu vsech hodnot ukazateli. Dulezité pii pouziti této

metody je znat charakter ukazateld pro spravné ptifazeni bodu.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Uvod finanéni analyzy

Finan¢ni analyza je jednou z primarnich dovednosti kazdého finanéniho manazera,
nebot’ patfi k jeho kazdodenni ndplni prace. Poznatky a zavéry vyvozené z financni
analyzy slouzi pro reporting véfitelim, vlastnikim a budoucim zajemctm. ,, V' posledni
dobé vzrista tlak na transparentnost a relevantnost informaci, které firmy poskytuji
investorské verejnosti. ENRON byl duleZitym poucenim a predevsim lekci pro spravu
spolecnosti. S tim, jak bude postupné nariistat uloha kapitalovych trhii v ziskavani zdroji
pro podniky, lze ocekavat rostouci tlak na informacni otevienost spolecnosti."
[KISLINGEROVA 2005]

Pted tim, nez je ptijimano kterékoliv finan¢ni a investi¢ni rozhodnuti podniku, musi
byt naprosto zndmé finanéni zdravi spolecnosti. Nejedna se vSak pouze o soucasny stav,
ale zejména o vyvoj finanéni kondice a stability vysledkli. Soucasny a minuly stav nam
odkazuje na klady a zapory vykonnosti a hrozicich rizicich, kterd by mohla nastat. Zavéry
finan¢ni analyzy siln€ ovliviiuji finanéni rozhodovani.

, Financni analyza podniku je pojimana jako metoda hodnoceni financniho
hospodareni podniku, pri které se ziskand data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou
navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje
se jejich vyvoj. Tim se zvysuje vypovidaci schopnost zpracovanych dat, zvysuje se jejich
informacni hodnota.[SEDLACEK, 2011]

Finan¢ni analyzu tvofi pfevazné ekonomicky Usek podniku. Pfi zpracovani zaleZzi
zejména na velikosti spolecnosti a jeji struktuie. Vysledky s vyro¢ni zpravou garantuje
finan¢ni feditel. U menSich firem existuje propojenost pii tvorb& financni analyzy mezi

nakladovym a finan¢nim ucetnictvim, controllingu a interniho auditu.
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Obrazek 1: Propojeni mezi finanénim managementem, finanénim ucetnictvim a nakladovym idetnictvim

[

‘ ' . ‘inancni rozhodovani o
l Rozvaha, SRETe— Vyrodni zpriva  — Finand < ’
vykaz ziska a ztrat, { : investicich |
. Hinancovani
l cash flow ‘ I L i I , o
| - 1 Financni udetnictvi ll
' Internt audit l > Intormace [ 4 Externi audit
A
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i

Zdroj: KISLINGEROVA, E. Manazerské finance.2010

Zakladnim bodem je tzv. vertikalni a horizontalni analyza tcéetnich vykazi. Tyto
dva postupy umoziuji pohled na piivodni absolutni tdaje finan¢nich vykazl v urcitych
souvislostech, relacich. Horizontdlni analyza sleduje vyvojové tendence urcitych veli¢in
Vv Case, pfedevsim k minulému ucetnimu obdobi. Naopak strukturu veli¢in, jako naptiklad

kolika procenty se podili urcity typ aktiv na celkovém aktivu, sleduje vertikalni analyza.

3.1.1 Uzivatelé financni analyzy
Informace, nezajimaji pouze management firmy, ale také ostatni subjekty, které
s podnikem pfichazej v uréitém kontextu do styku. Primarné je délime na interni a externi
uZivatele finan¢ni analyzy.
K internim uzivatelim vysledkt dle Kislingerové patfi:
manazeri,
odboraii,
zameéstnanci.
Za externi uZivatele pak dle Kislingerové povazujeme:
investory,
banky a jiné véfitele,
stat a jeho orgény,
obchodni partnery,

manazefi, konkurence apod.
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Investori

Investofi jsou poskytovateli kapitalu, zajima je predevsim vykonnost podniku ze
dvou hledisek. V prvé fad¢ se snazi ziskat dostatek informaci k rozhodovani o budoucich
kapitalu. V druhé tadé je zajima, jak podnik naklada sjiz poskytnutymi zdroji od
investord. ,,Praxe potvrzuje, Ze dochdzi k rozporum mezi zajmy akciondri a manazeril.
S kontrolni cinnosti vlastniku viici manazerum je spojena existence specialni kategorie
nakladu tzv. Agency Costs. Tyto naklady zahrnuji veskeré vynaloZené prostredky
souvisejici s kontrolou managementu podniku. Jejich vyse miize tedy i do jisté miry ovlivnit

vkazovanou vykonnost podniku a rovnéz jeho hodnotu. “[KISLINGEROVA 2005]

Banky a ostatni véritelé
Tento druh uzivatelii zajima hlavné finan¢ni kondice subjektu. Na zakladé zavéra
se pak véfitel rozhoduje, zda poskytne uvér ¢i nikoli a za jakych platebnich podminek

a Vv jaké vysi.

Stat a jeho organy

Tento z4jem je vyvolan piedevSim kontrolou vykazanych dani. ,, Stdtni orgdny
vyuzivaji informace o podnicich i pro riizna statisticka Setieni, kontrolu podnikii se statni
majetkovou ucasti, rozdelovani financnich vypomoci (dotace, subvence, garance uverii
apod.) a ziskdvani prehledu o financnim stavu podnikii, kterym byly v ramci verejné

soutéze svéfeny statni zakdzky. “[KISLINGEROVA, 2005]

Obchodni partneri

Dodavatelé neboli obchodni véftitelé si vybiraji na zakladé financni situace své
budouci obchodni partnery. Zajima je hlavné schopnost firmy hradit své zavazky
a dlouhodoba stabilita, ktera jim zajisti trvaly odbyt jejich vyrobkd, zboZi ¢i sluzeb.

,,Odbeératelé (zakaznici): obdobné jako dodavatelé si podle vysledkii financni
analyzy vybiraji své dodavatelé. Zejména pri dlouhodobych kontraktech se potiebuji ujistit,
fe dodavatelsky podnik bude schopen dostit svym zdvazkim“.JKOVANICOVA,
KOVANIC, 1997]
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Konkurenti
Konkurenti pfihlizi k vysledkim hlavné téch podnikii, kterym se dafi na trhu.

Inspiruji se a aplikuji jejich dobré praktiky.

Manaze¥i

Manazeti vyuzivaji finan¢ni analyzu zejména pro dlouhodobé ale i kratkodobé
finan¢ni fizeni podniku. ,, Vedle analyzy financniho postaveni podniku a posouzeni financni
pozice podniku je mozZno ji vyuZit napr. krozhodovani o investicnich zamérech,
o financovani dlouhodobého majetku, Kvolbé optimdlni kapitilové struktury, pri
sestavovani financniho planu apod. Financni analyza by méla byt také vyznamnou soucdsti

Fizeni vykonnosti podniku orientovaného na hodnotové Fizeni.“ [KNAPKOVA,

PAVELKOVA, 2010]

3.1.2 Poklady pro zpracovani finan¢ni analyzy
Zakon ¢&. 563/1991 SB., o uéetnictvi: , Ucetni jednotky sestavuji v pripadech

stanovenych timto zdkonem ticetni zavérku. Ucetni zavérka je nedilny celek a tvori ji

a) rozvaha (bilance),

b) vykaz zisku a ztraty,

¢) priloha, ktera vysveétluje a doplnuje informace obsazené v castech

uvedenych pod pismeny a) a b), zejména naplnénim § 7 odst. 3az5a §

19 odst. 5a6.“ [HAVIT, 2017, online]

Rozvaha

Zakladni ucetni vykaz vSech podnikii je rozvaha, informuje nds o tom, ktery
majetek podnik vlastni a jakymi zdroji tento majetek financuje. Sestavuje se vétSinou
kazdy rok a vZzdy k ur¢itému datu. Sestavena vSak mtize byt ke kterémukoliv datu v roce.
Existuje rozvaha zahajovaci, ta se sestavuje pii vzniku podniku, rozvaha ke konci
a pocatku bézného obdobi a dale rozvaha mimotadna. V roce 2016 doslo k upravé formy
ucetnich vykazl. Nova forma rozvahy je vyobrazena v tabulce ¢. 1. V aktivech doslo ke
sjednoceni pohledavek a pfibyla hodnota penéznich prostiedkd. Na strané pasiv doslo

k podrobngjsimu rozdéleni zavazk.
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Tabulka 1: Rozvaha

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK | A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
Dlouhodoby nehmotny )
B.I. ) All. | Azio
majetek
Dlouhodoby hmotny ]
B.II _ A.lll. | Fondy ze zisku
majetek
Dlouhodoby finan¢ni
B.1II. ] A.1V. | VH minulych let
majetek
A.V. | VH bézného €. obdobi
B +
C. ObéZna aktiva Cizi zdroje
C. Zasoby B.I. Rezervy
C.Il. | Pohledavky C. Zavazky
Kratkodoby finan¢ni
C.1I1. ] C. 1. | Dlouhodobé¢ zavazky
majetek
C.IV. | Penezni prostiedky C. Il. | Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliseni D. Casové rozliseni

Zdroj: PAVELKOVA, D. -- KNAPKOVA, A. Finanéni analyza: komplexni pritvodce s piiklady, 2010 (pozménéno)

Rozvahu tvori dvé Casti: aktiva a pasiva. Aktiva 1 pasiva se dale déli do skupin.
Aktiva tvofi pohledavky za upsany kapital, dlouhodoby majetek, ob&zna aktiva
a prechodna aktiva. V pasivech se pak vyskytuji nasledujici skupiny: vlastni kapital, cizi
zdroje a Casové rozliSeni. Rozvahu lze sestavit v plném a zkraceném rozsahu. V rozvaze
plati bilan¢ni rovnost, kterd nam tikd, ze Zadnd firma nemulze mit vice majetku nez zdroji

a opacng, aktiva se musi rovnat pasivim.

Vykaz zisku a ztrat
Dalsi zékladni ucetni vykaz je vykaz ziskli a ztrat neboli vysledovka. ,, Shrnuje
vynosy a ndklady za bezné ucetni obdobi a odecita ndklady od vynosu, aby se zjistil

hospodarsky vysledek. Koncem bezného ucetniho obdobi (k 31. 12.) se zjisteény zisk (popr-
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ztrata) prevede zpét do lina rozvahy. Zisk viastni jmeéni zvysi, ztrata jej snizi.*
[KOVANICOVA, KOVANIC, 1997] Vykaz ziskil a ztrat se sestavuje, stejné jako rozvaha,
povinné a pravideln¢ v meziro¢nich intervalech. Pro finan¢ni manazery je to ale velmi
dlouha doba a zadny manazer nemiize cekat rok do sestaveni vysledovky, proto d¢la vse,

aby dostaval informace v kratSich intervalech, idedln¢ alesponi jedenkrat mési¢né.

Piehled o penéZnich tocich

Spolu s rozvahou a vykazem ziskd a ztrat existuje jeSté dalsi dulezity vykaz, ktery
se nazyva vykaz o cash flow nebo téz piehled o penéznich tocich. V tomto ucetnim vykazu
se sleduji vydaje (odtoky penéz) a ptijmy (pfitoky penéz). Tento vykaz tvofi také dilezitou
slozku finanéni analyzy, jelikoz odkazuje na ro¢ni historii o tocich penéz a odrazi tak

vysledky rozhodovacich procest, jenZ poukazuji na kvalitu finan¢niho tizeni podniku.

Piiloha tcetni zavérky

Jejim ucelem je doplnit a vysvétlit informace k vysledovce a rozvaze. Drzi se
zasadou wuziteCnosti a vyznamnosti pfredev§Sim pro externi uzivatele. ,, Zdkladnim
pozadavkem je spolehlivost, neutralita a srozumitelnost vedeni ucetnich zaznamii. Jeji
klicovy vyznam spociva predevsim v poskytnuti obrazu o majetku, zdvazcich a vlastnim
kapitalu, ndkladech, vynosech a hospodarském vysledku. Jde o doplnéni informaci

‘

davajicich  predpoklad, Ze wumozni  srovnavat vykonnost podniku v case."

[KISLINGEROVA, 2010]
3.2 Metody a typy finané¢ni analyzy
V néasledujicich podkapitolach jsou popsany nejprve typy finanéni analyzy
a néasledné metody, které se ve finan¢ni analyze vyuzivaji.
3.2.1 Typy finanéni analyzy
Z hlediska financniho hodnoceni podnikti se wuplatiuji nésledujici klasické

a navzajem propojené metody finan¢ni analyzy, jakoZto nastroje finan¢niho managementu

(interni uZzivatelé) a ostatnich uzivateld (externi uzivatelé).

a) fundamentalni tzv. kvalitativni analyza
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b) technicka tzv. kvantitativni analyza

, V zavislosti na casové dimenzi se setkavame s rozdeélenim financni analyzy na
analyzu ex post, ktera je zaloZzena na retrospektivnich datech, a analyzu ex ante,
orientovanou do budoucnosti, jejiz cilem je prolongovat soucasnou situaci a predvidat, jak
se bude podnik v nejblizsich letech vyvijet a poukdzat véas na jeho pripadné (financni)
ohrozeni.“ [SEDLACEK, 2011]

Nutno podotknout, Ze postupy a metody tvorby finan¢ni analyzy nejsou upraveny
zadnymi pravnimi pfedpisy ani jednotnymi standardy jako naptiklad danova problematika.
Existuji pouze v§eobecné piijimané techniky a metody vyuzivané v praxi, které maji za cil

poskytnout co nejvérnégjsi obraz o finan¢ni a majetkové situaci.

Kvalitativni finan¢ni analyza

, Fundamentdlni analyza — je zalozena na rozsahlych znalostech vzajemnych
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy na zkusenostech odbornikii
(nejen pozorovatelu, ale i primych ucastnikii ekonomickych procesii), na jejich
subjektivnich odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Zpracovava velké mnoZstvi
kvalitativnich udajii, a pokud vyuzZiva kvantitativnich informaci, odvozuje zpravidla své
zavéry bez pouziti algoritmizovanych postupii.“ [SEDLACEK, 2001] Bere v tuvahu

ekonomické prostfedi a samotny podnik.
Kvantitativni finan¢ni analyza

Za pomoci statistickych a matematickych metod zpracovava technicky analyza
hlavné kvantitativni ekonomicka data. Poté jsou zpracovana data vyhodnocena odbornikem
a roz¢lenéna dle toho, k jakému ucelu budou vyuZita.

Dle Sedlacka (2001) je postup technické analyzy rozdélen do nasledujicich etap:

a) Vypocet ukazateli zkoumané firmy. Tato etapa obvykle zahrnuje vybér
srovnatelnych podniktl, pfipravu dat a ukazateli, jejich vypocet a ovefeni

predpokladii o ukazatelich.
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b) Srovnani hodnot s odvétvovymi priméry. Vybér metody pro hodnoceni
ukazateld a vypocet relativni pozice firmy.

C) Analyza ¢asovych trenda.

d) Analyza vztahti mezi ukazateli pomoci pyramidové soustavy.

e) Navrh na opatfeni ve finan¢nim planovani a fizeni.

3.2.2 Metody finan¢ni analyzy

Metody délime na ty, které lze vyjadiit elementarni matematikou pomoci

zakladnich aritmetickych operaci (elementarni metody technické analyzy), a na ty ke

vvvvvv

Déleni elementarnich metod: (SEDLACEK, 2001)

a) analyza absolutnich ukazateld
e horizontalni analyza
e vertikdlni analyza
b) analyza rozdilovych ukazateld
C) analyza cash flow
d) analyza pomérovych ukazateld
e rentability
o aktivity
e zadluZenosti
o likvidity
e kapitalového trhu
e provozni ¢innosti
e cash flow
e) analyza soustav ukazatell
e pyramidové rozklady

e predikéni modely

V praxi se nejvice setkdme s analyzou absolutnich ukazateli a pomérovou

analyzou. Analyzu je vhodné doplnit o tzv. bankrotni a bonitni modely.
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Analyza absolutnich ukazatelt

Pti hodnoceni finan¢ni situace se pii této analyze pouzivaji udaje pfimo obsazené
v ucetnich vykazech, predev§im v rozvaze a vysledovce. ,,Absolutni ukazatele je mozné
charakterizovat jako hodnotové vyjadiena data, jez jsou primo obsazena ve financnich
vykazech podniku. V pripadé rozvahy se, jak jiz bylo zminéno diive, jednd o ukazatele
stavove, vyjadrujici stav k urcitemu datu, v pripadé vykazu zisku a ztraty jde o ukazatele

tokové, tedy hodnoty za casovy interval. “[HOLECKOVA, 2008]

Horizontalni analyza

V této analyze se sleduji zmény poloZzek rozvahy a vykazu ziski a ztrat
horizontaln¢ po tadcich. ,, Vedle sledovani zmén absolutni hodnoty vykazovanych dat
V case (obvykle s retrospektivou 3 az 10 let) se zjistuji také jejich relativni (procentni)
zmény (tzv. technika procentniho rozboru).“ [SEDLACEK, 2011]

Porovnava se bézny rok s rokem minulym nebo i vyvojové tendence vice ucetnich
obdobi. Zména v procentech je vyjadiena jako pomér, do Citatele je dosazen rozdil
bézného
a prechoziho obdobi a ve jmenovateli pouze ptredchozi obdobi, vysledek zlomku je pak

pfeveden na procentudlni vyjadieni.

Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza posuzuje jednotlivé komponenty majetku a kapitdlu tzv.
strukturu aktiv a pasiv spolecnosti. Ze struktury je ziejmé slozeni hospodaiskych
prostiedkil, které jsou potfeba obchodni nebo vyrobni aktivity podniku a kterymi zdroji
byly financovany. Ekonomicka stabilita firmy zavisi hlavné na schopnosti vytvareni
a udrZovani rovnovéazného stavu majetku a kapitalu.

,,Oznaceni vertikalni analyza vznikl proto, Ze se prFi procentnim vyjadreni
Jjednotlivych komponent postupuje v jednotlivych letech odshora dolii (ve sloupcich)
a nikoli napric jednotlivymi roky. Jako zdklad pro procentni vyjadreni se bere ve vykazu
Z/Z obvykle velikost trzeb (= 100 %) a v rozvaze hodnota celkovych aktiv podniku.
Vyhodou vertikalni analyzy je, Ze nezavisi na mezirocni inflaci a umozZnuje tedy

srovnatelnost vysledkii analyzy zruznych let. PouZiva se proto ke srovndni v case
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(Casovych vyvojovych trendii v podniku za vice let) i v prostoru (Srovndni riznych firem

navzajem)“ [SEDLACEK, 2011

Analyza rozdilovych ukazateli

K analyze a ¥izeni financni situace podniku (zejména jeho likvidity) slouzi
rozdiloveé ukazatele oznacované jako fondy financnich prostiedkii (financni fondy). Fond je
chapan jako agregace (shrnuti) urcitych stavovych ukazateli vyjadrujicich aktiva nebo
pasiva, resp. Jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych

polozek kratkodobych pasiv (tzv. cisty fond). “ [SEDLACEK, 2011]

Cisty pracovni kapital (net working capital)

Nejcastéji pouzivanym rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital vyjadien
jako rozdil celkovych obéznych aktiv a celkovych kratkodobych dluht. Kratkodobé dluhy
jsou vymezeny od 3 mé&sici po 1 rok, to umoznuje presnéji vystihnout tu ¢ast pené¢znich
prostiedkil v obéznych aktivech, ktera je ptfipravena na brzkou uhradu kratkodobych dluhi
a oddg¢lit tak od finan¢niho fondu. Tento fond vyjadiuje relativné volny kapital, kterym je
zajistén hladky provoz hospodaiské ¢innosti.

., Vlastnik podniku si vyhrazuje prdavo rozhodovat o dlouhodobém financovani
(vlastnim i cizim), o jeho zvySovani i snizovani. Vyjadiuje se k porizovani fixnich aktiv
(DHM, DNM, DFM) i k jejich zmeéndam. Jelikoz opatrny pristup k financovani vyZaduje,
aby dlouhodoby kapital byl vétsi nez stdala aktiva (SA), vlastnik sam urcuje, kolik
z dlouhodobého kapitdalu pripadne na financovini béiné cCinnosti. Pro ného je CPK
V podstaté bézné pracujicim dlouhodobym kapitdlem. “ [SEDLACEK, 2011]

Cisty pracovni kapitdl ma velmi vyznamny vliv na solventnost podniku, coZ
znamend, Ze podnik ma schopnost vcas splatit své zavazky. Prebytek vhodné
strukturovanych aktiv nad kratkodobymi dluhy vypovidd o dobrém finan¢nim zazemi
podniku, je likvidni. ,, CPK predstavuje financni polstar, ktery podniku umozni pokracovat
ve svych aktivitach i v pFipadeé, Ze by ho potkala néjakd neprizniva udalost, jez by
vyzadovala vysoky vydej penéznich prostiedkii. Velikost tohoto polstare zavisi na
obratovosti kratkodobych aktiv podniku, ale i vnéjsich okolnostech, jako jsou napr.
konkurence, stabilita trhu, dariova legislativa, celni predpisy apod. “ [SEDLACEK, 2011]
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Zmeéna cistého pracovniho kapitalu v jednotlivych obdobich je vyjadiena rozdilem
Cistého pracovniho kapitalu na konci obdobi a cistého pracovniho kapitdlu na pocatku
obdobi.

,,CPK Ize pouzivat jako miru likvidity pouze velmi obezietné, nebot mezi nim
a likviditou neexistuje identita. Obézna aktiva totiz mohou obsahovat i polozky mdalo
likvidni, nebo dokonce dlouhodobé nelikvidni. Napriklad pohledavky s dlouhou [hiitou
splatnosti, nedobytné pohledavky, nedokoncena vyroba, neprodejné vyrobky ap.*
[SEDLACEK, 2011]

Analyza pomérovych ukazatelii

Tyto ukazatel popisuji vzajemny vztah mezi dvéma ale i vice absolutnimi ukazateli
na zdklad¢€ jejich podilu. ,, Na analyzu absolutnich vstupnich dat navazuje dalsi postupovy
krok, kterym je vypocet pomeérovych ukazateli. Ty pokryvaji veskeré slozky vykonnosti
podniku. Usporadani, pocet i konstrukce se lisi s ohledem na cil analyzy a S tim spojeny
okruh uzivatelii, pro néz je analyza zpracovana. Obvykle se lze setkat s bloky ukazatelii:

rentability,

likvidity,

aktivity,

zadluzenosti,

kapitalového trhu.“ [KISLINGEROVA, 2010]

Ukazatele jsou uspotadany do soustav, které nazyvame pyramidova nebo paralelni
soustava. V ptipad¢ paralelni soustavy jsou vSechny ukazatele brany jako rovnocenné
a méii urcitou financni situaci podniku jako napft. likvidita nebo rentabilita apod. Kazdy
subjekt musi byt pfiméfené zadluzeny, likvidni ale i rentabilni, aby mohl dlouhodobé
provozovat hospodafskou c¢innost. V pyramidové soustavé je pak synteticky ukazatel
rozlozen na dil¢i €asti (vypocty) jejichZ smyslem je vysvétlit zmény vrcholového ukazatele

a zmapovat intenzitu jednotlivych ¢initelt ovliviiujicich kone¢ny (vrcholny) ukazatel.
Ukazatele rentability
., Ukazatele rentability (profitability ratios) patii mezi nejsledovanéjsi indikatory

hodnoceni tispésnosti podniku. “ [SUCHANEK, 2007] Vsechny ukazatele rentability maji
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velmi podobny vztah, jelikoz jejich cilem je zjistit, kolik jednotek zisku ptfipada na 1
jednotku jmenovatele.

rentabilita investovaného kapitalu,

rentabilita aktiv,

rentabilita vlastniho kapitalu,

rentabilita trzeb.

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

,Se opira o zakladni filozofii fungovani kapitalového trhu, ktery je vniman jako
zakladni misto, kde podniky ziskavaji dodatecné zdroje pro financovani potreb; ukazatel
meri efekt, #. kolik provozniho hospoddrského vysledku pred zdanénim podnik dosdhl
Z jedné koruny investované akcionari a vériteli. Ma se tedy na mysli zpoplatnény kapital. *
[KISLINGEROVA, 2010] Rentabilita investovaného kapitalu se vyjadii jako podil zisku
pfed danémi a uroky a souctu vlastniho kapitdlu, rezerv, dlouhodobych zévazkl

a bankovnich uvért dlouhodobych.

Rentabilita aktiv

., Ukazatel ROA (return on assets) poméruje vytvoreny zisk s celkovymi aktivy bez
ohledu na to, z jakych zdrojii jsou financoviny. Financni struktura je tudiz v tomto pripade
irelevantni, hodnoti se obecna schopnost reprodukce kapitilu — ROA Ize tedy povazovat za
ukazatel hodnoceni minulé vykonnosti managementu. “ [RUCKOVA, 2010] Vypovida tedy
0 schopnosti podniku efektivné vyuzit majetkovou bazi, do ¢itatele vstupuje EBIT, tedy

zisk pfed danémi a Groky, ve jmenovateli jsou celkova aktiva.

Rentabilita vlastniho kapitalu
Patii ke kliCovym ukazateliim, ktery nese velky vyznam pro spolecniky, akcionaie
a ostatni nebo budouci investory. Udava, jakd vySe Cistého zisku pfipadd na 1 K¢&

investovaného kapitalu investorem vypocitané jako €isty zisk lomeno vlastni kapital.
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Rentabilita trzeb

,Charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. Trzby ve jmenovateli pfedstavuji trzni
ohodnoceni vykont podniku za urcit¢ ¢asové obdobi (rok, mésic, tyden, den). Vykony
dobie znamé z doby centralniho fizeni méti vykonnost podniku (mnozstvi vyrobka, sluzeb
vyprodukovanych v ur¢ité dobg), tj. jak ucinné vyuzije vSechny své prostiedky (kapital,
personél, budovy, stroje) k vytvoreni hodnot.“ [SEDLACEK, 2011] Rentabilita trzeb je
rovna podilu zisku pfed zdanénim a troky (EBIT) a souctu trzeb z prodeje vlastnich
vyrobkil

a sluzeb a trzeb z prodeje zbozi.

Ziskova marze (profit margin)
Profit margin je upraveny ukazatel rentability trzeb tim, Ze v Citateli se nachdzi

Cisty zisk po zdanéni (EAT).

Ukazatele aktivity

,, Ukazatele aktivity predstavuji jeden ze tii zdakladnich cinitelii efektivnosti, majici
zasadni vliv jak na ukazatel ROA, tak ROE. Odrazi se v ném v té nejkomplexnéjsi podobé,
kolik aktiv podnik potieboval pro zajisteni objemu trzeb. Je nutno zduraznit, Ze v zdasadé Ize
pracovat se dvema typy ukazatelii aktivity vyjadirenymi bud’ poctem obratii, nebo dobou

obratu.“ [KISLINGEROVA, 2010]

Rychlost obratu aktiv

Komplexni ukazatel métici efektivnost ve vyuziti celkovych aktiv. M¢fi, kolikrat se
celkova aktiva obrati za rok. Minimalni hodnota by mé dosahovat 1, nicméné je nutno pro
objektivizaci srovnat vysledky v konkrétnim odvétvi. Rychlost obratu aktiv je chapana

jako podil trzeb a celkovych aktiv.

Rychlost obratu dlouhodobého majetku
Ukazatel méfici efektivnost ve vyuzivani dlouhodobého majetku napt. budov,
stroju ¢i zafizeni. Udava, kolikrat se DM proméni v trzby za 1 rok. ,, PFi mezipodnikovém

srovnani bychom neméli opomenout vzit v uvahu miru odepsanosti aktiv a metody
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odepisovani. Vysokd odepsanost totiz zlepsuje hodnotu ukazatele [KISLINGEROVA,
2007]

Rychlost obratu zasob

Udava, kolikrat je polozka zasob prodana a opétovné naskladnéna v prubéhu roku
na zakladé podilu zasob na celkovych trzbach. Pokud jsou k dispozici interni udaje firmy,
je vhodné kalkulovat obratovost pro kazdy vyrobek zvlast. ,, Pokud ukazatel vychazi ve
srovnani s oborovym prumerem priznivy (vys$si), znamend to, Ze podnik nema zbytecné
nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadbytecné financovani. Prebytecné zdasoby jsou

samoziejmé neproduktivni.“ [SEDLACEK, 2011]

Doba obratu zisob

Urcuje pocet dnil, kdy je zasoba vazana v podnikani, nez dojde k jeji spotiebé
(materidl) nebo k jejimu prodeji (zbozi). Stejné jako u vySe zminéného ukazatele je i tento
indikatorem likvidity, nebot’ méfi dobu, za kterou se zdsoba pfeméni na penize c¢i
pohledavku. Pfi vypoctu lze vyuzit ukazatel rychlosti obratu zdsob dosazenim do

jmenovatele, do Citatele je dosazen upraveny pocet dni v roce na 360.

Doba splatnosti pohledavek
Ukazatel udava v podobé poctu obratek, jakou rychlosti jsou pohledavky
pfeméiovany zpét ve financni prostfedky, respektive za jakou dobu odbératelé dostavaji

svym zavazkim.

Doba splatnosti kratkodobych zavazki

,, Ve jmenovateli jsou uvedeny denni trzby z prodeje viastnich vyrobkii a sluzeb
a z prodeje zbozi jako zdroj pro splaceni kratkodobych zavazki. Ukazatel udava dobu ve
dnech, po které zustavaji kratkodobé zavazky neUhrazeny a podnik vyuziva bezplatny
obchodni iivér.” [KISLINGEROVA, 2005] Hodnota ukazatele by méla byt v rovnovaze

s hodnotou ukazatele doby splatnosti pohledavek.
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Ukazatele zadluZenosti

Veskeré velké podniky vykazuji miru zadluzenosti, protoze Zzadny podnik
nefinancuje sva aktiva pouze z vlastniho kapitalu nebo kapitalu ciziho, jelikoz uziti pouze
vlastniho kapitalu ma za nasledek snizeni celkové rentability vlozeného kapitalu. Naopak
financovani vSech aktiv cizim kapitadlem nelze, pravni ptfedpisy vyzaduji urcitou vysi
struktury. Statistiky uvadéji, ze podil ciziho kapitalu na celkovém se pohybuje Vv priméru
okolo 35 %.

., Pojmem zadluzenost vyjadrujeme skutecnost, zZe podnik pouzivda k financovani
svych aktiv a cinnosti cizi zdroje (dluh). Pouzivani cizich zdroju oviliviiuje jak vynosnost
kapitalu akciondru, tak riziko. Protoze hlavni zdjem akciondru, kteri poskytuji rizikovy
kapital podniku, se soustreduje na miru rizika a miru vynosnosti jimi vlozeného kapitalu,

Jje pro né dulezita i informace o zadluzenosti podniku. [VALACH, 1999]

Celkova zadluZenost
Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je tzv. ukazatel véfitelského rizika, podil

celkovych zavazku a celkovych aktiv:

,,Obecné plati, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluzenost
podniku a tim vyssi je riziko jak veéritelu, tak i akcionari. Ovsem pro jeho vysi nelze
stanovit néjaké presné zdsady. Je nutné ho vidy posuzovat v souvislosti s celkovou
vynosnosti, kterou podnik dosahuje z celkového vlozeného kapitalu, i v souvislosti se
strukturou ciziho kapitalu. Jeho vysokd hodnota muze byt z hlediska drzitelu kmenovych
akcii prizniva v tom pripade, je-li podnik schopen dosahnout vyssiho procenta rentability,
vynosnosti z celkového kapitalu, nez je procento urokii placené z kapitalu ciziho.”
[VALACH, 1999] Vysoka hodnota je velmi nepfizniva v ptipadé, je-li vynosnost kapitalu

podniku nizs§i nez urok placeny vétitelim.
Dlouhodoba zadluZenost

Vyjadtuje, ktera cast aktiv je financovana dlouhodobymi dluhy a nalézd optimum

mezi pomérem kratkodobych a dlouhodobych cizich zdroji. Vyjadfovan jako podil
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dlouhodobych cizich zdroji a celkovych aktiv. Do dlouhodobych cizich zdroji patii

dlouhodobé obchodni zévazky a véry, rezervy.

Urokové kryti

., Ukazatel informuje o tom, kolikrat prevysuje zisk placené uroky. Prakticky cast
zisku vyprodukovand cizim kapitilem by méla stacit na pokryti ndkladii na vypiijceny
kapital. Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, ze na zaplaceni urokii je treba celého zisku

a na akciondre nezbude nic. Literatura uvadi jako postacujici, jsou-li uroky pokryty ziskem

3x az 6x.“ [SEDLACEK, 2011]

Ukazatele likvidity
Zakladni podminkou uspésné existence firmy na trhu je trvala platebni schopnost
a jeji zachovani je nedilnou charakteristikou finanéniho zdravi podniku. Jedna se
predevsim o to, zda mé podnik schopnost splacet své kratkodobé dluhy vcas. Vypocet je
zalozen na poméru aktiv a pasiv, konkrétné na obéznych aktivech a kratkodobych
zavazcich. V souvislosti s likviditou se setkavame s nasledujicimi pojmy.
a) likvidita
b) likvidnost
c) solventnost
., Likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zdvazky. Je méritkem
kratkodobé nebo okamZzité solventnosti. Likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho
druhu majetku. Oznacuje miru obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy.
V rozvaze jsou aktiva serazena podle stupné své likvidnosti, tedy podle toho, jak rychle je
mozné realizovat jejich preménu v hotové penize. Zasoby jsou napriklad obecné likvidnejsi
nez hmotny investicni majetek [VALACH, 1999]
Solventnost - ,,dlouhodobd schopnost podniku uhrazovat své zavazky, tedy
dlouhodoba likvidita*“ [KALOUDA, 2016]

Bézna likvidita

NejklasictéjsSim ukazatelem likvidity je béZna likvidita nebo také ukazatel

solventnosti vyjadifeny pomérem celkovych obéZnych aktiv a kratkodobych zavazki.
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Vysokd hodnota znamena vétsi pravdépodobnost zachovani platebni schopnosti.
., Za optimalni je c¢asto povazovana hodnota ukazatele 2 : 1, avSak pojem optimalni je lépe
nahradit pojmem primérnda ve smyslu prumeru za vsechna odvetvi ekonomiky.
[VALACH, 1999]

Naproti tomu dle Sedlacka je optimum bézné likvidity uz nad hranici hodnoty 1,5.

(SEDLACEK, 2011)

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (rychly test, test kyselinou) odstrafiuje z obéznych aktiv zasoby,
tim v Citateli zstanou pouze penézni prostiedky (hotovost, bankovni Gcty) a kratkodobé
cenné papiry a pohledavky. ,, V analyze je uzitecné zkoumat pomér mezi ukazatelem bézné
a pohotové likvidity. Vyrazné nizsi hodnota pohotové likvidity ukazuje nadmérnou vihu
zasob v rozvaze podniku. S velkym rozdilem ukazatelii se miizeme setkat u obchodnich
firem, kde se predpokladad, Ze se zasoby rychle obménuji a jsou dosti likvidni, nebo

u sezonniho charakteru hospodareni, kde se setkavame s volnymi zasobami zejména pred

zahdjenim sezony. “ [SEDLACEK, 2011]

Tato hodnota by nikdy neméla klesnout pod hranici 1.

Okamzita likvidita

., Méri schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy. Do citatele se dosazuji penize
(v hotovosti a na béeznych uctech) a jejich ekvivalenty (volne obchodovatelné kratkodobé
CP, splatné dluhy, sménecné dluhy a Seky)“ [SEDLACEK, 2011]

V tomto piipad¢ by ukazatel mél ptevySovat hodnotu minimalné 0,2.
Ukazatele produktivity

Skupina ukazateli zabyvajici se vykonnosti podniku se vztahem k nakladim na

zameéstnance.
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Primérna mzda v podniku
Udava primérmou mzdu firmy na jednoho zaméstnance podilem celkovych

osobnich nakladl a celkovym poctem zaméstnanct ve spolecnosti.

Osobni niklady z pridané hodnoty
., Tento ukazatel sleduje, jakou cast z toho, co bylo vytvoreno v provozu, odeberou
naklady na zaméstnance. Cim mensi je tento pomér, tim lepsi je vykonnost na jednu korunu

vyplacenou zaméstnanciim. “ [SCHOLLEOVA, 2012]

Ukazatele pridané hodnoty

Ekonomicka pridana hodnota — EVA

,, Myslenkovy zdklad tohoto kritéria lze nalézt v mikroekonomii, kde se uvadi, Ze
cilem firmy je maximalizace zisku. Nerozumi se jim vSak zisk ucetni (rozdil vynosy —
naklady), nybrz zisk ekonomicky. Rozdil ekonomického zisku proti ucetnimu spociva v tom,
ze ekonomicky zisk je rozdilem mezi vynosy a ekonomickymi naklady, tj. naklady, které
kromé vicetnich ndkladii zahrnuji i tzv. oportunitni ndklady. “ [KRISLINGEROVA, 2010]

Zakladem je, aby hodnota ukazatele EVA byla kladna. Pouze v tom piipadé vznika

pfidana hodnota, kterd zvySuje celkovou hodnotu podniku.

Bonitni a bankrotni modely
Altmanova analyza (Z-skére)

., Z-skore vyjadruje financni situaci firmy a je urcitym dopliujicim faktorem pri
financni analyze. Uspokojivou financni situaci hodnocené firmy indikuje hodnota ukazatele
vetsi nez 2,99. Pri vypocitané hodnote od 1,81 do 2,99 hovorime o tzv. nevyhranéné
financni situaci (tzv. Seda zona — ,,grey area”), a je-li hodnota Z-skére mensi nez 1,81,
signalizuje to velmi silné financni problémy firmy a tehdy je tFeba se zamyslet nad otazkou

mozného bankrotu. “ [SEDLACEK, 2011]

Vzorec pro firmy obchodovatelné na burze:
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Zi =12*xA+14*xB+33+«C+ 06D + 1,0 =

A Cisty provozni kapital/celkova aktiva

B nerozdé€leny zisk/celkova aktiva

C EBIT/celkové aktiva

D trzni hodnota vlastniho kapitalu/acetni hodnota celkovych dluhi
E

celkovy obrat/celkova aktiv (SEDLACEK, 2011)
Na ostatni podniky aplikujeme upravenou verzi Altmanovy rovnice a to:
Zi = 0,717 x A + 0,847 * B + 3,107 = C + 0,420 = D + 0,998 * E

wkde A, B, C a E jsou definovany stejné jako v predchozim vztahu a D se stanovi jako podil
viastniho kapitalu v icetni hodnoté k celkovym dluhiim. “ [SEDLACEK, 2011]

Index INO5

Index INOS5 vypovida o bonité podniku a poukazuje na schopnost firmy dostat svym
zavazkiim. Tento index je posledni aktualizaci indexu INO1. Vyhodou je, ,,Ze spojuji jak
pohled veritele (obdobné jako u ratingu), tak i pohled vlastnika (obdobné jako u BSC).
JSou kritériem ,,ex-post” hodnoceni a srovnani kvality fungovani podniki a soucasné

i, ex-ante* indikdtorem véasné vystrahy* [SEDLACEK, 2011]

Bilan¢ni pravidla financovani

Tyto pravidla doporucuji sloZeni kapitalové struktury a financovani podniku.

Pari pravidlo
Neplytvat vlastnim kapitalem. Vlastni kapital by se mél pirevazné vyuzivat

na kryti stalych aktiv.
Pravidlo vyrovnani rizika
Pravidlo hovoii o vyuzivani cizich zdroji, které by neméli svym objemem

ptrekracovat vlastni zdroje.
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Zlaté bilan¢ni pravidlo
, Rikd se, ze dlouhodoby majetek by mél byt financovin z dlouhodobych
zdrojii a krdtkodoby majetek z kratkodobych zdrojii. “ [SCHOLLEOVA, 2012]

3.2.3 Odvétvova analyza a metody porovnani podniki

Pro srovnani udaji finan¢ni analyzy slouzi pfedev§im obsah ucetnich dat podniku.
K hodnoceni a porovnani urc¢itého okruhu podnikt je tfeba dle Sedlacka splnit nasledujici

kritéria:

a) srovnatelnost ekonomickych subjektt
I.  oborova srovnatelnost — srovnatelné vstupy, technologie, vystupy
a zakaznici
Il.  geografické hledisko
[1l.  politické hledisko — vytvari nesrovnatelné ekonomické prostiedi
IV.  historické hledisko
V.  ekologické hledisko — obdobnd péce o zivotni prostiedi

VI.  legislativni hledisko — srovnatelné dang, cla ¢i vyse uvérovych sazeb

b) podobnost podniki

€) nehomogenita podnikl

., Ani u skupiny podnikii vyhovujicich podminkam srovnatelnosti neni zarucena plna
shoda vsech ekonomickych parametru. Podrobnéjsi analyza mize ukdzat, Ze srovnatelné

podniky se dale cleni na shluky (podskupiny) podnikii, které maji navzdjem blizké hodnoty

vvvvvv

[SEDLACEK, 2011]

Béhem porovnavani se postupuje dvéma kroky, zaprvé je srovnadvan podnik
vzhledem Kk odvétvi a nasledné jsou spolecnosti poméfovany vzajemné mezi sebou.
Spole¢nosti musi byt vhodné vybrany, aby charakterizovaly odvétvi a spliovaly jiz
zminéna kritéria. Postupné se tak vypocitavd pomér polozky na odvétvi, vzdy podil

konkrétni polozky a sumé téchto polozek podnikii souboru. Napftiklad ,,Vysledek
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hospodateni se rovna sou¢tu vysledku hospodafeni vSech firem v souboru. Takto se snaze
pozna, ktera spolecnost nese vedouci postaveni v odvétvi.

U pomérové analyzy lze postupovat podobné nebo stanovit primérnou hodnotu a
Kk ni ukazatele vztahovat.

Celkova vykonnost se pak sleduje na zakladé¢ vypoctenych ukazateld, které se
porovnavaji a dle nich podniky fadi. Na zaklad¢ umisténi u konkrétnich ukazatel se pak
vyhodnoti celkova pozice oproti ostatnim podnikiim. Cim vice ukazateld, tim komplexngjsi
pohled na vybrané spolecnosti.

Do odvetvi by samoziejmé mély byt zarazemy , porovnatelné* podniky. To
znamend ty, které vykazuji obdobné cinnosti a jsou priblizné stejné velké. Obdobné nelze
porovnavat firmy, které se lisi fazi Zivotniho cyklu, tj. napriklad nové zaloZené firmy
s firmami jiz na trhu etablovanymi“ [KISLINGEROVA, 2010]

Uginnym néstrojem pro porovnani podnikd mezi sebou je také relativni trzni podil,
za predpokladu ze celkové udaje o trhu jsou tézka ziskat.

., Relativni trzni podil pak pomeéruje trzby podniku za dané obdobi s trzbami
Nejvyznamnéjsich konkurentii. Pokud jsou napriklad trzby podniku polovicni ve srovndni
S jeho nejvetsim konkurentem, je jeho relativni trini podil 50 %. Pokud je obtizné ziskat
udaje o trhu jako celku, miize podnik, pokud zna trzby svych nejvétsich konkurentii, svou

trzni pozici odhadnout na zaklade relativniho trzniho podilu. “ [CAFINEWS, 2017, online]

3.3 Metody mezipodnikového srovnani

Naésledujici vycet metod slouzi k stanoveni potadi objektt (podnikd, vyrobki

apod.) za pomoci vicerozmérného méteni, respektive hodnoceni.

3.3.1 Vicekriterialni hodnoceni (méreni)
,, Hovorime o nem tehdy, kdyz u n objektu (podnikii, vyrobkii, osob, zemi) sledujeme

p statistickych znaku (charakteristik). Je tomu tak proto, Ze velmi casto nevystacime

s jednou charakteristikou objektu, byt by slo o syntetizujici velicinu. “ [SYNEK, 2009]
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Pii pfechodu na multidimenzionalni metody vznikéd vSak nckolik obtizi, a to
s vybérem charakteristik a jejich métenim, jelikoz urcité charakteristiky lze pouze setadit
do poradi, jiné vyjadrit kvalitativné a dal$i kvantitativné. Z toho divodu se konkrétnim
kritériim pfifazuje bodové ohodnoceni a vahy, jakozto sjednoceni jednotek ukazatel.
Dal8im problémem je také zobrazeni vicerozmérného prostoru.

Hlavnimi kroky pfi vicerozmérném hodnoceni jsou:

a. vybér objekti,
b. vybér hodnoticich ukazatelt
c. vypocet hodnot ukazatelil

d. utfidéni do tabulky

V' podnikové praxi miizeme s vyhodou pouzit téchto metod vicerozmeérného

(viceaspektniho, vicekriterialniho, multidimenziondlniho) hodnoceni:

*  metoda poradi,

®  bodovaci metoda (zjednodusena, zakladni),
*  metoda normované promenne,

* metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu,

= komponentni analyza,

faktorova analyza [SYNEK, 2009]

., Metody vicespektralniho hodnoceni mohou byt v ekonomickych analyzach pouzity
jen za dodrzeni urcitych podminek, za predpokladu homogenity ukazatelu a homogenité
souboru podniku. S tim nemuzeme 100 procentné pocitat pri porovnavani efektivnosti

hospodarieni vétsich souborii podnikii [TILEK, 1990]
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4 Vlastni prace
Nasledujici prace se zabyva porovnanim konkuren¢niho postaveni vybranych
zeméedelskych distributort pfipravkti na ochranu rostlin a osiv na zakladé¢ ukazatelt

finan¢ni analyzy a mezipodnikového srovnani.

4.1 Charakteristika odvétvi a predstaveni podnikii

Vybrané subjekty k porovnani patii mezi vadéi podniky na ¢eském trhu distribuce
chemickych piipravkli na ochranu rostlin a osiv. VSechny tyto firmy jsou také dcefinymi
spole¢nostmi a konkuruji si v odvétvi nazyvané téz jako agribusiness. ,,V klasickém pojeti
(Davis a Goldberg, 1957) je agrobyznys definovan jako souhrn vsech cinnosti tykajicich
se zpracovani a distribuce produktii vyrobenych na farmé; to znamend vyrobni cinnosti na
farmé; a dale skladovani, zpracovani, dopravu a prodej zemédélskych komodit a produktii
Z nich vyrobenych. “ [MENDELU, online]

Disledkem zvyS$ovani narokt na vyrobu potravin se v Ceské republice realizuje tzv.
intenzivni zemédé€lstvi, které klade diraz na maximalizaci ziski a dosahovani co
nejvyssich vynost. Vlivem ubytku zeméd¢€lské pudy ptiblizné v praméru 0 13,3Ha za den,
je logicky vyzadovéna vyssi kvalita zboZi firem, které se zabyvaji vyrobou a distribuci
chemickych pfipravkl na ochranu rostlin ve formeé pesticidi, herbicidd, fungicidii moftidel
apod. a také tlak na vyzkum kvalitnéjSich Slechténych osiv a geneticky upravenych

organismil.
Graf 1: Vyvoj piidniho fondu v CR
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Zdroj: Cesky tiad zeméméiicky a katastralni
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Hlavnimi vid¢imi spole¢nostmi na svétovém trhu vyroby a distribuce chemickych
pfipravki na ochranu rostlin jsou firmy Bayer a Syngenta, na trhu osiv pak vévodi
spolecnost Monsanto. Tyto firmy jsou si vici sobé velkymi konkurenty, proto byly
autorem vybrany do této prace. Nutno podotknout, ze firmy jsou dcefiné spolecnosti
globalnich korporac¢nich spole¢nosti a vyuzivaji velmi propracovanou politiku
transferovych cen, coz se odrazi ve vétSiné finan¢nich ukazateli. Transferova cenova
politika ovliviiuje hospodaisky vysledek spole¢nosti v dané zemi, kde je vétSinou absolutni
hodnota dan¢ z piijmu vzhledem k obratu velice nizka a hlavni podil danového zatizeni tak
prebirda matetska spolecnost v zahrani¢i. Tento model neni tak vynosny pro lokalni
ekonomiku, ale z pohledu investic a ndkladl na fizeni matefské spolecnosti je lokdlnimi
vladami “zatim” akceptovan. Prakticky transferovd cenova politika znamend pevné
stanoveni nakupni ceny produktii, které se vyrdbi a vyviji v zemi jiné¢ a jsou urcené
k distribuci v zemich, kde matetskd spolecnost prostfednictvim svych dcer podnika.
Vysledny profit pfed zdanénim po odecteni zminénych nékladii na pofizeni zbozi
a lokalnich provoznich nakladi pak odpovida vétSinou malému kladnému procentu zisku,

jehoz vyse je vSak v dokumentu Transferova cenova politika podrobné zdivodnéna.

4.1.1 Syngenta Czech s.r.o.

Historie firmy Syngenta Czech s.r.o. (dale jen Syngenta) zasahuje az do 18. stoleti,
kdy byla zaloZena jedna z prvnich firem pfed provedenim nékolika fizi, a to firma nesouci
nazev Geigy. Jiz v této dob¢ firma vystupovala na trhu s herbicidy a insekticidy, coz se
stalo historickym milnikem pro hubeni pleveld v zemédélstvi. Samotnd spolecnost
Syngenta vznikd aZz o nckolik desitek let pozdéji vroce 2001 posledni fuzi firem
AstraZeneca a Novartis. Ve stejném roce vstupuje spolecnost i na ¢esky trh a v dne$ni
dobé patii mezi vedouci spoleCnosti v oblasti agrobusiness. Jeji portfolium obsahuje
Sirokou Skalu chemickych ptipravki na hubeni plevell, houbovych chorob a skiidct témét
na vSech plodinach. Déale ve svém portfoliu nabizi Slechténd osiva, pestrou nabidku
dovazenych kvétin a poradenskou sluzbu s kvalitnim servisem. Syngeta se od roku 2013

také plné vénuje oblasti trvale udrzitelného rozvoje v projektu The Good Growth Plan
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a vysokou ¢ast zisku investuje do vyzkumu a vyvoje, coz je jednim z diivodl uspéSnosti
firmy.

., Diky uskutecneéné fuzi firma ziskala vedouci postaveni na trhu pripravkii na
ochranu rostlin ve viech regionech svéta. Spolecnost Syngenta vSak nenabizi pouze
pripravky na ochranu rostlin. Dalsi vyznamnou aktivitou je Slechteni polnich plodin
zeleniny a kvétin. V objemu prodeje osiv ji patri celosvétove treti misto.” [SYNGENTA,
2018, online]

Graf 2: Utetni polozky Rozvahy a Vykazu Z/Z Syngenta v tis. K&.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Syngenta Czech s.r.o

Z grafu ¢. 2 vyplyva, Ze firma vykazuje vysoké stabilni trzby ptes 1 mld. K¢
S meziro¢nim nardstem pramérné o 1,02 %. Hospodarsky vysledek ve sledované ¢asové
fadé¢ se pohybuje kolem 26 mil. K¢ a ve ¢tyfech z péti obdobi ma pozitivni tendenci
vyvoje. Vlastni kapitdl v poslednim roce klesl vlivem snizeni hospodaiského vysledku
z minulych let, kdy doslo k vyplaceni podilu na zisku ovladajici osobg.

V soucasné dob¢ firma zaméstnava 73 osob, z toho 2 osoby v fidich organech.
Spolecnost je vlastnéna korporaci Syngenta Alpha B. V., Nizozemské kralovstvi a je
ovladanou osobou. Nejvice dovazenych vyrobku pochazi z Holandska a Francie. Syngenta
dale vyuziva metody ,,cash pooling®, coz znamend, Ze penézni prostfedky jsou na denni

bazi transferovany na zahrani¢ni Ucet mateiské spoleCnosti a zaroven zdroje dcefiné
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spoleCnosti jsou k dispozici okamzité v podstaté v neomezené vysce. Cash pooling
zajiStuje matetské spolecnosti vyssi vynos z financnich aktiv, které¢ timto kumuluje na
globalnim uctu od vSech dcer, zaroven vyzaduje vysSi trovenn financniho reportingu
a planovani cash flow jednotlivych spolecnosti ve skuping.

V roce 2016 celou korporaci Syngenta koupila pekingskd spolecnost ChemChina,
coz mélo za nasledek zménu lokdlni nakladové i1 persondlni politiky. Néslednou
restrukturalizaci spolecnosti doslo ke snizeni poCtu zameéstnancl, zmrazeni investic,
odprodeji osivové Slechtitelské stanice a k castecnému odlivu know-how. Kombinace

téchto faktord méla za nasledek pokles trzeb spolecnosti v tomto roce.

4.1.2 Bayers.r.o.

Spole¢nost Bayer s.r.o. (dale jen Bayer) je spolecnosti Srucenim omezenym
a spolecnikem firmy Bayer Global Investments B. V. s obchodnim podilem 100 %. Na
Ceském trhu plsobi v oblasti farmaceutickych produkti a agrochemikalii. Firma Bayer
zastfeSuje tii nezavislé divize: Pharmaceuticals, Consumer Health a Crop Science.

Spole¢nost Bayer je jednim z celosvétovych leadrd v oblasti ochrany rostlin.
Produkuje a vyviji velmi kvalitni pfipravky do zemédélstvi, které jsou Setrné k Zivotnimu
prostiedi a bezpeéné pro spotiebitele a uzivatele. V Ceské Republice spolednost Bayer
nabizi velice Siroky sortiment insekticidli, herbicidl, fungicidii, mofidel a prostredkil
komunalni hygieny a v neposledni fad¢ osiv, které jsou ucinnou a spolehlivou ochranou
pro vyznamné druhy polnich plodin, vinohradd, chmelnic a ovocnych sadt. Spolecnost
Bayer nabizi mimo jiné i pfipravky pro ekologicky typ zemédélstvi. ,, K nejzndméjsim
znackam patri: Redigo Pro, Raxil Star, Boogie Xpro, Delaro, Hutton, Tilmor, Prosaro,
Propulse, Proteus, Adengo, Maister power, Betanal maxPro, Biscaya, Cougar
Forte. “[BAYER, 2018, online]
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Graf 3: Uketni poloZky Rozvahy a Vykazu Z/Z Bayer v tis. K&.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer

Spole¢nost Bayer dosahuje za sledované obdobi Vv kazdém roce trzeb pies
3 miliardy korun a v roce 2014 byla dokonce pokofena hranice ¢tyt miliard. V poslednim
vykazovaném roce Cinily trzby 4 325 812K¢ s meziro¢nim ristem v priméru o 8 %.
Nejvétsi meziro¢ni nartst byl zaznamenan mezi roky 2013 a 2014 a to o celych 18 %.
V soucasné dob¢ firma Bayer zaméstnava 182 osob, z toho 6 osob v fidicich organech.
Vysledek hospodareni je ve sledovaném obdobi taktéz rostouci a to meziro¢né¢ vV priméru
0 22 % a Vv poslednim roce dosahoval aZ 174 milioni korun, coz poukazuje na zvySovani
trzniho podilu firmy a jeji finan¢ni stabilitu. Firma vyuziva principu cash-pooling, coz se
jevi jako obvyklé u téchto dcefinych spolecnosti a stejné jako u spole¢nosti Syngenta se to

projevuje na kratkodobém finan¢nim majetku a ¢istém pracovnim kapitalu.

4.1.3 Monsanto CR s.r.o.

Monsanto CR s.r.o. (dale jen Monsanto) je spoleénost s ruéenim omezenym se
sidlem v Brné a ustfedi matefské spole¢nosti se nachazi v St. Louis v Missouri. Firma
Monsanto, kterd ma pobocky na celém svété, nabizi zeméd€lcim Sirokou Skalu velmi
kvalitnich osiv znacky DEKALB a to predevsim kukufice a fepky olejné. Na cesky trh

vstupuje také s produkty biotechnologii na ochranu proti Skidcim. Vedle osiv
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zemédélskych plodin a biotechnologii nabizi spole¢nost Monsanto vysoce kvalitni
pfipravky na ochranu rostlin. Mezi nejzndméjsi pfipravky na ochranu rostlin patii

1 neprodavanéjsi herbicid na svété a velice zndmy produkt Roundup.

Graf 4: Utetni polozky Rozvahy a Vykazu Z/Z Monsanto

Ucéetni polozky Rozvahy a Vykazu Z/Z Monsanto v tis. K&.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Géetnich zavérek firmy Monsanto

Z grafu cislo 4 je patrné, ze spolecnost Monsanto vykazuje nejnizsi trzby ze vSech
sledovanych subjektii. Trzby firmy Monsanto se pohybuji kolem 400 milioni korun
a v poslednim sledovaném roce vykazuji pokles. Alarmujici je fakt, ze velikost zisku je
Vv celé Casové fade klesajici a mezi roky 2012 a 2013 klesl az o 70 % a mezi roky 2013 az
2016 o necelych 50 %. Celkovy vlastni kapitdl ma rostouci tendenci hlavné z diivodu
kumulovaného zisku, ¢ili nerozdéleného zisku z minulych let. Firma Monsanto zaméstnava
v soucasné dob¢ 18 osob a z divodu ovladané osoby nevykazuje osoby zaméstnané

v fidicich organech.

4.2 PEST analyza

Pro analyzu vnéjSiho prostiedi je vyuzita PEST analyza, ktera zkouma vnéjsi vlivy

na podnik z hlediska ekonomického, legislativniho, socialniho a technologického.
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4.2.1 Ekonomické vlivy

Mezi ekonomické vlivy se ftadi naptiklad vyvoj prumémé hrubé mzdy,

nezameéstnanosti, trendy HDP a zmény v danovém zatizeni.

Graf 5: Vyvoj nominalni mzdy v letech 2012 -2016
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU

Primérna hruba mésiéni mzda v Ceské Republice vzrostla mezi roky 2012 a 2016 o
10 % z 25 067K¢ na 27 575K¢. Od roku 2013 ma pozitivni tendenci vyvoje a mezirocné

stoupa v priméru o 2,5 %.

Nezaméstnanost

Nezaméstnanost v Ceské Republice je na historickém minimu 3,9 %. Koncem roku
2012 byla nezaméstnanost 9,4 % a mezi roky 2012 az 2016 klesla na 5,5 %. Neustale
klesajici mira nezaméstnanosti ma negativni vliv na dostupnou kvalifikovanou pracovni

silu pro spolecnosti.

Danové zatiZeni

V Ceské republice existuji tfi sazby dané DPH a to zakladni 21 %, snizend 15 %
a druhd sniZzena sazba dan¢ 10 %. Chemické piipravky na ochranu rostlin spadaji do
polozek, na které se uplatituje zdkladni sazba dan€ 21 %. Zlomovy rok mezi roky 2012 az

2016 byl rok 2013, kdy od 1. 1. 2013 doslo ke zvySeni zékladni sazby dané€ z 20 na 21 %.
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4.2.2 Legislativni vlivy

Piehled pravnich piedpist upravujicich pouzivani ptipravkl na ochranu rostlin dle

HarasSty,2015:

1.
2.

10.

11.

12.

Zéakon ¢.326/2004 Sb.,o rostlinolékaiské péci, v platném znéni

Vyhlaska €. 327/2012 Sb., o ochran¢ vcel, zvéfe, vodnich organizmi
a dalsich necilovych organizm, pii pouziti pfipravkii na ochranu rostlin
Vyhléska ¢. 32/2012 Sb., o ptipravcich a dalSich prostiedcich

Vyhlaska ¢. 205/2012 Sb., 0 obecnych zasadach integrované ochrany
Vyhlaska €. 207/2012 Sb., o profesiondlnich zafizenich pro aplikaci
pripravka

Vyhlaska ¢. 206/2012 Sb., o odborné zpusobilosti pro nakladani
S ptipravky

Smérnice EP a Rady 2009/128/ES, kterou se stanovi rdmec pro ¢innost
Spolecenstvi za ticelem dosazeni udrzitelného pouzivani pesticidli

Natizeni EP a Rady (ES) ¢. 1107/2009 o uvadéni pfipravkt na ochranu
rostlin na trh

Zakon ¢. 350/2011 Sb., o chemickych latkach a chemickych smésich

Natizeni EP a Rady (ES) ¢. 547/2011 — o pozadavcich na oznacovani
ptipravki
Narizeni EP a Rady (ES) ¢. 1272/2008 — o klasifikaci, baleni a oznacovani

latek a smési

Zakon €. 258/2000 Sb., o ochrané vetejného zdravi, v platném znéni

4.2.3 Socialné — kulturni vlivy

Mezi socidlné¢ — kulturni vlivy se fadi demograficky vyvoj populace, mobilita

obyvatelstva nebo troven vzdélanosti.

Demograficky vyvoj populace

Dle Ceského statistického ufadu populace Ceské Republiky neustale roste. V roce

2016 ptibylo narozenim a zahrani¢ni migraci celkem 25 tisic obyvatel. Od roku 2011 do

roku 2016 vzrostl celkovy pocet populace o 92 tisic obyvatel na t¢émét 10 600 000 lidi.
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Vzdélanostni struktura

Ceska populace je &im dal vzdélangjsi, procento vysokoskolsky vzdé&lanych
obyvatel stouplo na 12,32 % celkové populace Ceské Republiky. Dle Ceského
statistického uradu je momentalné 1,3 milionti absolventll vysoké skoly, coz je o 750 tisic
vice nez pted dvaceti lety. PoCet osob se zdkladnim vzdélanim klesl za 20 let o 500 tisic.
Ke snizeni doslo 1 u osob se stiedoskolskym vzdélanim bez maturity a to o 125 tisic. Vyvoj

poctu pracujicich do roku 2015 dle vzdélani je zobrazen v grafu Cislo 6.

Graf 6: Vyvoj po¢tu pracujicich dle vzdélani mezi roky 1995 - 2015
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Vngj§i vlivy maji na spoleCnosti negativni i pozitivni dopady. Z hlediska
ekonomického, kdy ve sledovaném obdobi meziroéné¢ rostou mzdy a klesa pocet
nezaméstnanych osob, se zvySuje mezipodnikova fluktuace zaméstnancl, firmy jsou
nuceny pro udrZeni si kvalifikovanych lidi, nabizet odpovidajici mzdu a tim rostou naklady
firmy. Klesajici pocet nezaméstnanych také zplisobuje nedostatek kvalifikované pracovni
sily. Demograficky vyvoj populace v Ceské republice potazmo v Evropé plisobi na
sledované spolecnosti pozitivné, jelikoz se diky ristu populace pieSlo na intenzivni
zemedélstvi, kde jsou zapotiebi chemické ptipravky na podporu a ochranu rostlin, na které
se tyto spolecnosti zamétuji. Velky negativni dopady maji predevSim legislativni vlivy,

kdy se zvySuji naroky na ochranu Zivotniho prostfedi a zdravi lidi a zvifat, firmy jsou
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nuceny neustale investovat do vyzkumu a vyvoje novych chemickych piipravkl, které

budou K ptirodé a lidem Setrnéjsi.

4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateld se zabyva analyzou a vyvojem cistého pracovniho
kapitalu (Net Working Capital, NWC), ktery slouzi v omezené mife pro urceni solventnosti
podnikd. Timto kapitalem je financovan hladky provoz hospodaiské Cinnosti a kratkodobé
dluhy. Hodnota NWC by neméla byt pfili§ vysoka a doporucuje se, aby byla nizké kladné

¢islo.

Graf 7: Vyvoj sloZek ¢istého pracovniho kapitalu Syngenta

Vyvoj slozek Cistého pracovniho kapitalu Syngenta v tis K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Syngenta

V grafu ¢islo 7 je zobrazen vyvoj Cistého pracovniho kapitalu firmy Syngenta. Je
ztejmé, Ze velikost NWC je plné dostacujici pro thradu kratkodobych zavazki a lze
100 miliond korun dosahuje firma vroce 2016 a nejvyssi hodnoty v roce 2015 a to
181 miliont korun. V priméru dosahuje cisty pracovni kapitdl za sledované obdobi
necelych 165 miliont korun. Nejvyssi podil na tvorbé cistého pracovniho kapitdlu maji

zasoby a pohledavky.
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Graf 8: Vyvoj slozek ¢istého pracovniho kapitilu Bayer

Vyvoj slozek Cistého pracovniho kapitalu Bayer v tis. K¢

1500 000

1 000 000 mm Kratkodobé zavazky

500 000 — m Financni majetek
0 . T ; . . mm Pohledavky
-500 000  Z3soby
-1 000 000 NWC
Rok 2012 Rok 2013 Rok2014 Rok 2015 Rok 2016

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer

Z grafu Cislo 8 je patrné, Ze spolecnost Bayer je z hlediska cistého pracovniho
kapitalu likvidni a je schopna dostat svym kratkodobym dluhtim, jelikoz NWC, tedy rozdil
obéznych aktiv a kratkodobych zavazka, je v kazdém roce kladny. Nejvyssi hodnoty 409
milion korun dosahuje v poslednim sledovaném roce. Nejvyssiho podilu na ¢istém

pracovnim kapitalu dosahuji zasoby a pohledavky.

Graf 9: Vyvoj sloZek ¢istého pracovniho kapitilu Monsanto

Vyvoj slozek Cistého pracovniho kapitalu Monsanto
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Monsanto

Z grafu c¢islo 9 vyplyva, Zze firma Monsanto je plné solventni z hlediska Cistého
pracovniho kapitélu, ktery se v kazdém roce pohybuje kolem 400 milionti korun. Hodnotu
¢istého pracovniho kapitalu tvoii pievazné pohledavky. Takovato vySe NWC znamena, Ze
je provoz firmy financovéan z dlouhodobych cizich zdroji nebo vlastnich zdroji a jeho

hodnota by se méla sniZit.
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Tabulka 2: Komparaéni tabulka NWC sledovanych firem

NWC (tis. K¢.) 2012 2013 2014 2015 2016 | Primér Body
Syngenta 160588 | 218812| 161607| 181282 99747 | 164407
Bayer 259084| 267813| 235611| 288189| 409302| 292000
Monsanto 404 204| 460404| 480793| 518969| 503860| 473646

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozboru Gcetnich zavérek sledovanych firem

V tabulce ¢islo 2 je vyobrazen vysledek mezipodnikového srovnani pomoci metody
prostého potadi dle Cistého pracovniho kapitalu. Doporucena hodnota pro Cisty pracovni
kapitél je nenulové, nizké a kladné ¢islo. Na zaklad¢ tohoto doporuceni splituje nejlépe

poZadavky firma Syngenta, poté Bayer a v posledni fadé¢ Monsanto.

4.4 Analyza pomérovych ukazateli
Analyza pomérovych ukazateli se zabyva piedev§im vypoltem a rozborem

ukazatell rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity a produktivity.

4.4.1 Ukazatele rentability
Skupina pomérovych ukazateli, kterda pométuje zisk s vlozenymi prostiredky.
Poukazuje na ziskovost €1 vynosovost firmy. Je sledovana rentabilita aktiv, rentabilita

vlastniho kapitalu a rentabilita trZzeb firem Syngenta, Bayer a Monsanto za roky 2012—

2016.

Tabulka 3: Ukazatele rentability Syngenta

Vstupni veli¢iny (tis. K¢) Rok 2012 Rok 2013 Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
EBIT 32238 35230 38 215 32870 26 177
EAT (Cisty zisk) 25 056 27 807 30 546 26 594 17 151
Aktiva 273 872 324 057 302 980 355 509 216 467
Vlastni kapital 153 639 181 447 112 991 139 585 71737
Trzby 1 062 535 1140106 1206649| 1229748 1153 292
Ukazatele rentability (%)

ROA (=EBIT/A) 11,77 10,87 12,61 9,25 12,09
ROE (=EAT/VK) 16,31 15,33 27,03 19,05 23,91
ROS (=EATIT) 2,36 2,44 2,53 2,16 1,49

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Syngenta
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NejrentabilnéjSim rokem firmy Syngenta lze konstatovat rok 2014, kdy vSechny
ukazatele rentability dosahly svého maxima. Rentabilita vlastniho kapitadlu cinila
uspokojivych 27 %, coz bylo zpiisobeno nejvyssimi trzbami ze sledované Casové tady.
zasob, kdy se nepodaftilo firmé naskladnit zbozi svym distributorim. Rentabilita vlastniho
kapitalu si udrzuje stabilni hodnoty a v polednim sledovaném roce dosahuje necelych
24 %. Negativni trend je zaznamenan u rentability trzeb v roce 2016, kdy vykazuje nejnizsi

hodnotu 1,49 %, to muze byt zpiisobeno zménou transferové cenové politiky.

Tabulka 4: Ukazatele rentability Bayer

Vstupni veli¢iny (tis. K<) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
EBIT 104 100 127049| 136851| 162182| 183699
EAT (Cisty zisk) 83 409 96199| 106997| 123483| 174673
Aktiva 572 421 698 361| 682417| 830308 1209726
Vlastni kapital 289 309 285507 | 242504| 245985| 360658
Trzby 3245228 3437669|4054221| 4276 605| 4 325 812
Ukazatele rentability (%)

ROA (=EBIT/A) 18,19 18,19 20,05 19,53 15,19
ROE (=EAT/VK) 28,83 33,69 44,12 50,20 48,43
ROS (=EAT/T) 2,57 2,80 2,64 2,89 4,04

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer

V tabulce ¢islo 4 je zobrazeno, jak efektivné spolecnost Bayer hospodaii se svymi
vlozenymi prostiedky. Rentabilita aktiv vykazuje stabilni hodnoty kolem 18 %, svého
maxima dvaceti procent dosdhla vroce 2014, nejniz$i hodnotu méa vroce 2016 a to
z diivodu vysokého nartstu celkovych aktiv o necelych 400 miliond korun, zpisoben
vysokym narastem zasob, které se nepodafilo prodat svym distributorim a neadekvatné
zvySenému zisku. Rentabilita vlastniho kapitalu vykazuje kvalitni vysledky, v roce 2015
dokonce piesahla hranici 50 %, coZ se d4 oznacit za velmi vysokou vynosnost vloZenych
prostiedkti. Rentabilita trzeb ma rostouci tendenci a roste v praméru o 0,3 %, Vv poslednim

sledovaném roce dosahuje hodnoty 4,04 %.
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Tabulka 5: Ukazatele rentability Monsanto

Vstupni veli¢iny (tis. K&) Rok 2012 |Rok 2013 |Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
EBIT 119178 40 818 35 848 22 766 19 244
EAT (Cisty zisk) 94 458 27 808 30 546 17 481 14 654
Aktiva 534 611 581516 701 499 673192 707 886
Vlastni kapital 336 093 388 100 407 795| 425276| 439930
Trzby 366 066 395 638 431110 435952| 411320
Ukazatele rentability (%)

ROA (=EBIT/A) 22,29 7,02 511 3,38 2,72
ROE (=EAT/VK) 28,10 7,17 7,49 4,11 3,33
ROS (=EAT/T) 25,80 7,03 7,09 4,01 3,56

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Monsanto

V tabulce ¢islo 5 jsou zobrazeny ukazatele rentability firmy Monsanto, které

nevykazuji ptili§ dobré hodnoty. VSechny hodnoty ukazatelli dosdhly svého maxima v roce

2012, poté maji klesajici tendenci a dosahuji az neptiznivé nizkych hodnot. Vyjma roku

2012 ukazatele ziskovosti nepiesahly zadny rok 10 %. Rentabilita aktiv klesla v poslednim

roce az na 2,72 %, to je zpusobeno piedev§im neustdlym snizovanim vysledku

hospodateni. Rentabilita vlastniho kapitalu klesa v priméru o 60 % ro¢né a v poslednim

roce dosahuje jiz pouze 3,33 %, naprosto stejny trend vykazuje rentabilita trzeb.

Tabulka 6: Komparaéni tabulka ukazateli rentability sledovanych firem

Syngenta 2012] 2013|  2014| 2015 2016 |Pramér |Body
ROA 11,77 10,87 12,61 9,25 12,09 11,318 2
ROE 16,31 15,33 27,03 19,05 23,91 20,326 2
ROS 2,36 2,44 2,53 2,16 1,49 2,196

Bayer 2012‘ 2013‘ 2014‘ 2015‘ 2016 | Primér | Body
ROA 18,19 18,19 20,05 19,53 15,19 18,23

ROE 28,83 33,69 44,12 50,20 48,43 41,054

ROS 2,57 2,80 2,64 2,89 4,04 2,988
Monsanto 2012‘ 2013‘ 2014‘ 2015‘ 2016 | Primér | Body
ROA 22,29 7,02 511 3,38 2,72 8,10 3
ROE 28,10 7,17 7,49 4,11 3,33 10,04 3
ROS 25,80 7,03 7,09 4,01 3,56 9,50 1

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozboru tcetnich zavérek sledovanych firem

Bodové hodnoceni: 1 = nejlepsi, 3= nejhorsi

52




V tabulce ¢islo 6 je zobrazena komparace sledovanych firem na zaklad¢ ukazatelti
rentability. VSechny sledované podniky nedosahly rentability trzeb nad 10 %, to je v tomto
odvétvi naprosto normalni, jelikoz jsou to firmy, které se zabyvaji pfedevSim obchodem
a je to zpusobeno rychlym obratem zasob a vysokymi trzbami. Z hlediska rentability se
nejlépe umistila firma Bayer se 4 body, kterd dosahla nejlepsich vysledkii u rentability
aktiv a rentability vlastniho kapitdlu. Spolecnosti Syngenta a Monsanto dosahly ve
sledované skupin¢ ukazateli stejného poctu bodi, a to 7. Firma Syngenta se v zddném
ukazateli neumistila na prvnim misté. Spolec¢nost Monsanto ziskala prvenstvi v rentabilité
trzeb hodnotou 9,50 %, coz ale velmi ovlivnila transferova cenova politika zbylych dvou

firem

4.4.2 Ukazatele aktivity

V této skupiné pomérovych ukazateli je sledovdno nékolik ukazatelt aktivity,
kterymi jsou rychlost obratu aktiv, rychlost obratu zisob, rychlost obratu pohledéavek,
rychlost obratu kratkodobych zavazkii, doba obratu zasob, doba obratu pohledavek a doba
obratu kratkodobych zavazkl u firem Syngenta, Bayer a Monsanto za roky 2012—-2016.
Tyto ukazatele odrazeji predevSim dobu obratu aktiv a pasiv ve dnech a pocet obratl

konkrétnich poloZek za rok.

Tabulka 7: Ukazatele aktivity Syngenta

Vstupni veliCiny (tis. K<) Rok 2012 |Rok 2013 |Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Trzby 1062535 1140106| 1206649| 1229 748| 1153292
Aktiva 273872 324 057 302 980 355 509 216 467
Zasoby 168 390 160 044 145 397 186 969 125961
Pohledavky 96 665 155 864 150 545 162 466 89012
Kratkodobé zavazky 104 530 97 166 134 483 168 271 115 244
Ukazatele aktivity (-)

Obrat aktiv 3,88 3,52 3,98 3,46 5,33
Obrat zasob 6,31 7,12 8,30 6,58 9,16
Obrat pohledavek 10,99 7,31 8,02 7,57 12,96
Obrat kratkodobych zavazka 10,16 11,73 8,97 7,31 10,01
Doba obratu zasob 57,05 50,54 43,38 54,73 39,32
Doba obratu pohledavek 32,75 49,22 44,91 47,56 27,79
'Z)é"vl;;‘(’f‘l’mt“ kritkodobych 35,42 30,68 40,12 49,26 35,97

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Syngenta
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Tabulka ¢islo 7 zobrazuje vysledky vybranych ukazateld aktivity firmy Syngenta.
Obrat aktiv ma v pribéhu sledovaného obdobi pozitivni tendenci, hodnota tohoto ukazatele
Vv kazdém roce ptesahuje doporucenou hranici 1. Podobny vyvoj je zaznamenan
1 u rychlosti obratu zasob, v roce 2016 se zasoba prodala a naskladnila jiz béhem 39 dni.
Pozitivnim jevem také je, Ze spole¢nost hradi své zavazky v primérné dobé splatnosti 2
mesict. Velky skok v poslednich letech je zaznamenan u doby obratu pohledavek, coz
znacCi zvySeni spolehlivosti odbératelli a mensi potieby zdroji k financovani pohledavek,
takto nizka hodnota doby obratu pohledavek je zpiisobena tim, ze nejvétsi odbératelé jako
z hlediska ukazatell aktivity 1ze konstatovat rok 2016, kdy vSechny ukazatele dosahovaly
nejlepSich hodnot. Firma navic spliiuje pravidlo vyrovnanosti doby obratu pohledavek
a kratkodobych zavazki, to je vysledkem interniho systému schvalovani faktur.

Dulezit¢ je také podotknout, ze ukazatele aktivity jsou zkresleny sezonnosti

a vSechny zasoby pochazeji od zahrani¢ich dodavateld.

Tabulka 8: Ukazatele aktivity Bayer

Vstupni veli¢iny (tis. K¢&) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Trzby 3245228 | 3437669 4054221| 4276605| 4325812
Aktiva 572 421 698 361 682 417 830308 | 1209726
Zasoby 193 297 185 309 229 747 263 128 681911
Pohledavky 334 672 421771 425014 545 736 502 036
Kratkodobé zavazky 279 890 410 421 426 144 521611 780 222
Ukazatele aktivity (-)

Obrat aktiv 5,67 4,92 5,94 5,15 3,58
Obrat zasob 16,79 18,55 17,65 16,25 6,34
Obrat pohledavek 9,70 8,15 9,54 7,84 8,62
Obrat kratkodobych zavazku 11,59 8,38 9,51 8,20 5,54
Doba obratu zasob 21,44 19,41 20,40 22,15 56,75
Doba obratu pohledavek 37,13 44,17 37,74 45,94 41,78
Doba obratu kratkodobyeh 31,05| 4298 3784 4391 64,93

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer

Rychlost obratu aktiv spole¢nosti Bayer ma negativni tendenci vyvoje, ale ve vSech
letech dosahuje hodnoty pievySujici doporuc¢enou hodnotu 1 a Vv poslednich letech

meziro¢né klesla o 31 %. Velky propad rychlosti obratu zasob na hodnotu pouze 6,34
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obratek za rok je zaznamendn v roce 2016 zplsoben vysokymi zasobami distributorti
spole¢nosti, coz vyrazné¢ prodlouzilo i dobu obratu zasob a je stale vice kapitalu vazano
V zasobach, nejvyssi hodnotu tohoto ukazatele firma zaznamenala v roce 2013. Negativnim
jevem je pokles rychlosti obratu kratkodobych zavazka témét o polovinu oproti roku 2012
a v poslednim roce doba obratu zavazka ptesdhla hranici 60 dni, coz je vice nez 2 mésice

na splaceni zavazki. V poslednim sledovaném roce také doslo k znacnému rozdilu mezi

dobou obratu pohledavek a kratkodobych zavazki.

Tabulka 9:Ukazatele aktivity Monsanto

Vstupni veli¢iny (tis. K<) Rok 2012 |Rok 2013 |Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Trzby 366 066 395638 | 431110| 435952| 411320
Aktiva 534 611 581516| 701499| 673192| 707 886
Zéasoby 25 566 31920 33397 39971 53 558
Pohledavky 508 200 548506| 667193| 650750 634110
Kratkodobé zavazky 129 709 120226| 219850| 171810| 183836
Ukazatele aktivity (-)

Obrat aktiv 0,68 0,68 0,61 0,65 0,58
Obrat zasob 14,32 12,39 12,91 10,91 7,68
Obrat pohledavek 0,72 0,72 0,65 0,67 0,65
Obrat kratkodobych zavazkii 2,82 3,29 1,96 2,54 2,24
Doba obratu zisob 25,14 29,04 27,89 33,01 46,88
Doba obratu pohledivek 499,78 499,10 557,14 537,38 554,99
Doba obratu kratkodobych zavazki 127,56 109,40 183,59 141,88 160,90

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Monsanto

Spole¢nost Monsanto, jako jedind ze sledovanych firem, nedosahla doporucené
hodnoty v rychlosti obratu aktiv, ktera se v zadném roce nerovnala ani nepickrocila
doporuc¢enou hodnotu 1. Alarmujici jsou ukazatele doby obratu pohledavek a doby obratu
zavazkl, doba obratu pohledavek se dokonce pohybuje kolem hranice 500 dnti a po tuto
dobu firma poskytuje bezplatny uvér svym odbératelim Vv podobé poskytnutého zbozi.
Tento ukazatel ovlivnila hlavné vySe pohleddvek na konci roku oproti nizké hodnoté trzeb.
Negativni tendenci vyvoje vykazuje 1 dobra obratu zasob, kterd se kazdym rokem zvysuje
V priméru o 5 dni. Spole¢nost Monsanto vykazuje naprostou nevyrovnanost mezi dobou
obratu pohledavek a kratkodobych zavazkl plynouci ze Spatného systému schvalovani

faktur.
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Tabulka 10: Komparaéni tabulka vybranych ukazateli aktivity sledovanych firem

Syngenta 2012 2013 2014 2015 2016 | Primér |Body
Obrat aktiv 3,88 3,52 3,08 3,46 533| 4,034 2
Doba obratu zasob 57,05 50,54 43,38 54,73 39,32 49,00 3
Doba obratu 3275 4922 4491 4756  27.79| 40,45 1
pohledavek

2GRS 3542 30,68 4012 4926  3597| 38,29 1
zavazku

Bayer 2012 2013 2014 2015 2016 | Primér |Body
Obrat aktiv 5,67 4,92 5,94 515 3,58 5,05 1
Doba obratu zasob 21,44 19,41 20,4 22,15 56,75 28,03

2ol CIE 3713 4417 37,74 4594  4178| 41,35 2
pohledavek

Doba obratu kr. 31,05 42,98 37,84 4391  6493| 44,14 2
zavazku

Monsanto 2012 2013 2014 2015 2016 | Primér |Body
Obrat aktiv 0,68 0,68 0,61 0,65 0,58 0,64 3
Doba obratu zasob 2514 2904 27,89 3301  4688| 32,39 2
200 BiEL 499,78 4991 557,14 537,38 554,99 529,68 3
pohledavek

Doba obratu kr. 12756 10940 18359 14188 160,90 144,67 3
zavazku

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozboru Gcetnich zavérek sledovanych firem

Na zakladé¢ mezipodnikového srovnani metodou prostého potadi sledovanych firem
vybranych ukazatel aktivity S vynechdnim ukazateld rychlosti obratu, jelikoz od nich se
pfimo umérné odviji 1 doba obratu, se nejlépe umistila spole¢nost Bayer s celkovym
sledovanych ukazateld aktivity. Firma Syngenta se s 7 body umistila na druhém misté
a ziskala prvenstvi v nejkrat§i dobé obratu pohleddvek a kratkodobych zavazki.
U spolecnosti Monsanto dosahuji ukazatele aktivity negativnich hodnot a soucet
hodnoticich bodt je roven 11. Pfekvapujici je doba obratu pohledavek vyssi né€z 500 dni, to
je ovSem zpiisobeno typem zbozi, které firma prodava a pii prodeji osiv je béZna doba

splatnosti pohledavek kolem 1 roku, i tak je doba obratu zavazkt vysoka.

4.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele, které hodnoti podil vlastnich a cizich zdrojii na financovani podniku

a také vyjadiuji miru vétitelského rizika. V této skupiné ukazatelt je proveden vypocet
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celkové a dlouhodobé zadluzenosti. Ukazatel Grokového kryti nelze hodnotit, protoze ne

vSechny firmy vykazuji ndkladové uroky.

Tabulka 11: Ukazatele zadluZenosti Syngenta

Vstupni veliciny (tis.K¢) Rok 2012 |Rok 2013 |Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Cizi zdroje 120 233 142 610 189 989 215 924 144 730
Aktiva 273 872 324 057 302 980 355 509 216 467
Dlouhodobé cizi zdroje 0 0 0 0 0
Ukazatele zadluZenosti (-)

Celkova zadluzenost 0,44 0,44 0,63 0,61 0,67
Dlouhodoba zadluzenost 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle u€etnich zavérek firmy Syngenta

Dlouhodoba zadluzenost spole¢nosti Syngeta je ve vSech sledovanych letech
nulovd a nehrozi ohrozeni z nesplaceni dlouhodobych cizich zdroji. Tento jev se da
hodnotit pozitivné. Celkova zadluzenost l1ze hodnotit kladné pouze v roce 2012 a 2013, kdy
byla pod doporucenou hranici a odvétvovym priimérem 60 %, ve zbylych letech podnik
presahuje doporucené hodnoty, ale ne tak vyrazn€, aby to ohrozilo jeji fungovani.

Nejvétsim podilem na celkové zadluZenosti vstupuji kratkodobé zavazky z obchodnich

vztahu.

Tabulka 12: Ukazatele zadluZenosti Bayer

Vstupni veliéiny (tis.K<) Rok 2012 | Rok 2013 |Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Cizi zdroje 279 890 410421| 438269 583 468 | 845 867
Aktiva 572 421 698 361 682 417 830308 | 1209 726
Dlouhodobé cizi zdroje 0 0 0 0 0
Ukazatele zadluZenosti (-)

Celkova zadluZenost 0,49 0,59 0,64 0,70 0,70
Dlouhodoba zadluZenost 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer

Dlouhodoba zadluzenost spolecnosti Bayer je ve vSech sledovanych obdobich

kladn¢ hodnocena, jelikoz je vkazdém roce pod hranici 25 %. Firma nemda Zzadné
dlouhodobé cizi zdroje. Celkova zadluzenost 1ze hodnotit pozitivné pouze v prvnich dvou

sledovanych letech kdy je pod hranici 60 %. Celkova zadluzenost spolecnosti meziro¢né
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roste o témeét 6 % a v poslednich dvou letech se ustalila na 70 %, to je o 10 procent vice

nez je celosvétovy prumér tohoto ukazatele.

Tabulka 13: Ukazatele zadluZenosti Monsanto

Vstupni veliciny (tis. K<) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Cizi zdroje 198518| 193416| 293704| 247916| 267955
Aktiva 534611| 581516| 701499| 673192| 707 886
Dlouhodobé cizi zdroje 0 0 0 0 0
Ukazatele zadluZenosti (-)

Celkova zadluZenost 0,37 0,33 0,42 0,37 0,38
Dlouhodoba zadluZenost 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Monsanto

Celkova zadluzenost firmy Monsanto vykazuje stabilni charakter kolem 38 % a ve
vsech letech se drzi pod hladinou 60 %, coz lze hodnotit velmi kladné, vzhledem k vysoké
hodnoté doby obratu kratkodobych zavazki. Dlouhodoba zadluZenost firmy je v celé

casové fadé nulova, jelikoz spolenost nema zadné dlouhodobé cizi zdroje.

Tabulka 14: Komparaéni tabulka ukazateli zadluZenosti

Syngenta 2012] 2013| 2014] 2015] 2016 |Pramér |Body
Celkova zadluZenost 0,44 0,44 0,63 0,61 0,67 0,558 1
Dlouhvodoba 0 0 0 0 0

zadluZenost 0

Bayer 2012| 2013] 2014] 2015 2016 |Pramér |Body
Celkova zadluZenost 0,49 0,59 0,64 0,7 0,7 0,624 3
Dlouhodoba

zadluzenost 0 0 0 0 0 0
Monsanto 2012| 2013] 2014] 2015 2016 |Pramér |Body
Celkova zadluZenost 0,37 0,33 0,42 0,37 0,38 0,374 1
Dlouhodoba

zadluzenost 0 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozboru ucetnich zavérek sledovanych firem

Z pohledu zadluZenosti se jevi jako nejméné zadluZzena firma Monsanto, kde je
celkova zadluZenost pouze 37,4 % a v celé Casové fade si udrzuje stabilni hodnoty. OvSem
zZ jiného pohledu takto nizka zadluzenost ovliviiuje negativné rentabilitu vlastniho kapitalu.
Firma Monsanto a Syngenta spadaji do celosvétového rozmezi zadluZenosti, které se

pohybuje mezi 30-60 %, proto jsou tyto firmy hodnoceny stejné bodem 1. Nejvyssi
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zadluzenost vykazuje firma Bayer a to 62,4 %, to se ovSem stale blizi doporu¢enému

maximu 60 % a neni tento jev nikterak alarmujici. Dlouhodoba zadluzenost je u vSech tii

sledovanych firem nulova, proto nebude zohlednéna v mezipodnikové komparaci.

4.4.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity méfi momentalni schopnost hradit své splatné¢ zavazky a jsou

méfitkem okamzité solventnosti.

Tabulka 15: Ukazatele likvidity Syngenta

Vstupni veli¢iny (tis. K¢) Rok 2012 |Rok 2013 |Rok 2014 Rok 2015 | Rok 2016
Obézna aktiva 265118 315978 292 090 349 553 214 991
Zasoby 168 390 160 044 145 397 186 969 125961
Pohledavky 96 665 155 864 150 545 162 466 89 012
Finan¢ni majetek 63 70 148 118 18
Kratkodobé zavazky 104 530 97 166 134 483 168 271 115 244
Ukazatele likvidity (-)

BézZna likvidita 2,54 3,25 2,17 2,08 1,87
Pohotova likvidita 0,93 1,60 1,09 0,97 0,77
Okamzita likvidita 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Syngenta

Bézna likvidita firmy Syngenta dosahuje kvalitné dobrych hodnot, nejvyssi
hodnoty jsou zaznamenany v roce 2013, kdy béZzna likvidita presdhla doporu¢enou hodnotu
2,5 z ditvodu poklesu kratkodobych zavazki. Od roku 2014 se bézna likvidita pohybuje
V doporuceném rozmezi hodnot 1,5 — 2,5. Pohotova likvidita vykazuje podobny trend jako
likvidita béZzna a ve 4 z 5 sledovanych obdobi dosahuje doporucenych hodnot, jen v roce
2013 mirné piekrocila optimalni hodnotu dle Valacha. Okamzita likvidita je v kazdém roce
nulova, to je zplisobeno finan¢ni strategii firmy, kterd operuje na bazi cash poolingu tj.
nulového bankovniho zistatku a denné pfesunuje financni prostfedky na ucet mateiské
spolecnosti. Spolecnost lze hodnotit jako pIné solventni. Nulové hodnoty okamzité
likvidity neznamenaji, Ze by firma nebyla schopna hradit své zavazky, jelikozZ si kdykoliv

muze vypujcit penézni prostiedky v rdmci obchodni skupiny.
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Tabulka 16: Ukazatele likvidity Bayer

Vstupni veli€iny (tis. K¢) Rok 2012 |Rok 2013 | Rok 2014 Rok 2015 | Rok 2016
Obézna aktiva 538 974 678 234 661 755 809 800| 1189524
Zasoby 193 297 185 309 229 747 263 128 681 911
Pohledavky 334672 421771 425 014 545 736 502 036
Finan¢ni majetek 11 005 71154 6 994 936 5577
Kratkodobé zavazky 279 890 410 421 426 144 521611 780 222
Ukazatele likvidity (-)

Bézna likvidita 1,93 1,65 1,55 1,55 1,52
Pohotova likvidita 1,24 1,20 1,01 1,05 0,65
Okamzita likvidita 0,04 0,17 0,02 0,00 0,01

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer

Bézna likvidita firmy Bayer dosahuje optimalnich hodnot a v Zddném roce nebyla

niz8i nebo vyssi, neZ je doporuceno. Pohotova likvidita je také na optimalni Grovni, pouze

v roce 2012 a 2013 vyraznéji piekrocila doporué¢ené hodnoty. Okamzita likvidita vykazuje

podobné hodnoty jako spole¢nost Syngenta, je to zplsobeno tim, ze firma Bayer obdobné

vyuziva metodu cash pooling a denné nuluje bankovni zlstatek. Na zakladé ukazatelti

likvidity lze konstatovat, Ze firma Bayer je pln€ schopna hradit své zavazky a je likvidni.

Tabulka 17: Ukazatele likvidity Monsanto

Vstupni veli€iny (tis. K<) Rok 2012 |Rok 2013 |Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Obézna aktiva 533 953 580 630 700 643 671 980 706 495
Zasoby 25 566 31920 33 397 39971 53 558
Pohledavky 508 200 548 506 667 193 650 750 634 110
Finan¢ni majetek 187 204 53 58 28
Kratkodobé zavazky 129 709 120 226 219 850 171 810 183 836
Ukazatele likvidity (-)

Bézna likvidita 4,12 4,83 3,19 391 3,84
Pohotova likvidita 3,92 4,56 3,04 3,68 3,55
Okamzita likvidita 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek firmy Monsanto

Na zaklad€ bézné i pohotové likvidity lze konstatovat, Ze spole€nost Monsanto je

pln¢ solventni, nicméné hodnoty téchto ukazateli az nékolikanasobné prekracu;ji

doporucené hodnoty, coz je zpisobeno hlavné vysokou hodnotou pohledavek a nizkymi

kratkodobymi zavazky. Okamzita likvidita je v celém sledovaném obdobi nulova a lze
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sledovat, ze vSechny firmy, jelikoz jsou to dcefiné spolecnosti, vyuzivaji stejné fizeni

Vv oblasti finan¢niho majetku.

Tabulka 18: Komparaéni tabulka ukazateli zadluZenosti

Syngenta 2012| 2013| 2014| 2015| 2016 | Pramér | Body
Bézna likvidita 2,54 3,25 2,17 2,08 1,87 2,382
Pohotova likvidita 0,93 16 1,09 0,97 0,77 1,072
Bayer 2012 ’ 2013 ’ 2014 ’ 2015 ’ 2016 | Primér Body
Bézna likvidita 1,93 1,65 1,55 1,55 1,52 1,64
Pohotova likvidita 1,24 1,2 1,01 1,05 0,65 1,03
Monsanto 2012| 2013| 2014| 2015| 2016 | Primér | Body
Bé&zna likvidita 4,12 4,83 3,19 3,91 3,84 3,978
Pohotovs likvidita 3,92 4,56 3,04 3,68 3,95 3,75

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozboru tcetnich zavérek sledovanych firem

Firmy jsou hodnoceny z hlediska likvidity dle doporu¢enych hodnot podle Valacha
(bézna likvidita) a Sedlacka (pohotova likvidita). Firmy Syngenta a Bayer jsou
ohodnoceny na zakladé bézné likvidity 1 bodem, jelikoz spadaji do doporuc¢eného rozmezi
1,5 — 2,5. Monsanto je sice nejlikvidnéjsi, ale je nejdal vzdaleno od doporucenych
porovnavanych hodnot, coZ znamena Spatné strukturovanid obéZna aktiva, predev§im
nedobytné pohledavky, proto se v likvidité tato spole¢nost umistila na poslednim misté.
Z hlediska pohotové likvidity vitézi Bayer, ktery se nejvice blizi doporu¢enym hodnotdm

0,7-1.

4.5 Bilancni pravidla financovani

Tyto pravidla doporucuji sloZeni kapitalové struktury a financovani podniku. Jsou
zde hodnoceny pravidla vyrovnani rizika a zlaté bilan¢ni pravidlo. Pravidlo vyrovnani
rizika je splnéné, jsou-li vlastni zdroje vyssi nez zdroje cizi a zlaté bilancni pravidlo je

splnéno za ptedpokladu, Ze dlouhodoby majetek je financovan jen dlouhodobymi zdroji.
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Graf 10: Zlaté bilan¢ni pravidlo Syngenta
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zaveérek firmy Syngenta

Z grafu cislo 10 je patrné, ze spolecnost Syngenta nespliiuje pozadavky zlatého
bilan¢niho pravidla financovani. Dlouhodoby kapital vyrazn¢ pievySuje stav dlouhodobého
majetku a je zfejmé, Ze firma vyuZzivad dlouhodoby kapital na financovani kratkodobého

majetku.

Graf 11: Zlaté bilan¢ni pravidlo Bayer
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zaverek firmy Bayer
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Zlat¢ bilan¢ni pravidlo financovani neni splnéno ani u spolecnosti Bayer,
dlouhodoby kapital vysoce prevazuje nad dlouhodobym majetkem, a navic dlouhodoby
majetek neustale klesd napfi¢ tomu, Ze dlouhodoby kapitdl v poslednim roce narostl téméf

0 50 %.

Graf 12: Zlaté bilan¢ni pravidlo Monsanto
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Géetnich zavérek firmy Monsanto

Graf cislo 12 poukazuje na nesplnéni zlatého bilan¢niho pravidla u firmy
Monsanto. Dlouhodoby kapital vyrazné pievySuje hodnotu dlouhodobého majetku, navic
dlouhodoby kapitadl v kazdém roce stoupd, zatimco dlouhodoby majetek ziistdva beze

zmeny.

Graf 13: Pravidlo vyrovnani rizika Syngenta
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Syngenta
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Pravidlo vyrovnani rizika spolecnosti Syngenta je splnéno pouze v roce 2012
a 2013, kdy hodnota vlastnich zdroji pfesahuje hodnotu cizich zdroji o 39 miliond korun.
Od roku 2014 firma nesplituje ptredpoklady pro plnéni pravidla vyrovnani rizika, jelikoz
cizi zdroje prevySuji zdroje vlastni v priméru o 75 milionli korun. Tento jev se projevi

predevsim v ukazatelich zadluZenosti.

Graf 14: Pravidlo vyrovnani rizika Bayer
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer

Firma Bayer plni pozadavky pro pravidlo vyrovnani rizika jen v roce 2012, kdy
vlastni zdroje pfevySovaly zdroje cizi 0 9 milioni korun. Od roku 2013 cizi zdroje rostou
a snimi i podil cizich zdroji na financovani podniku. Timto jevem vzrostla celkova

zadluzenost v poslednim roce az na 70 %.
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Graf 15: Pravidlo vyrovnani rizika Monsanto
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Spole¢nost Monsanto jako jedina plni pravidlo vyrovnani rizika ve vSech péti

sledovanych obdobich. Vlastni zdroje jsou v priméru o 159 miliont korun vyssi nez zdroje

cizi, to se odrazi i v dlouhodobé zadluzenosti, kterd se dlouhodobé pohybuje kolem 35 %,

naopak to velmi sniZuje rentabilitu vlastniho kapitalu.

Tabulka 19: Komparaéni tabulka bilanénich pravidel financovani

Syngenta 2012 | 2013| 2014| 2015| 2016 | Body
Pravidlo vyrovnani rizika | ano ano ne ne ne 2
Zlaté bilancni pravidlo ne ne ne ne ne

Bayer 2012 | 2013| 2014| 2015| 2016 | Body
Pravidlo vyrovnani rizika | ano ne ne ne ne 3
Zlaté bilancni pravidlo ne ne ne ne ne

Monsanto 2012 | 2013| 2014| 2015 2016 | Body
Pravidlo vyrovnani rizika | ano ano ano ano ano 1
Zlaté bilanc¢ni pravidlo ne ne ne ne ne

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozboru t¢etnich zavérek sledovanych firem

Z tabulky cislo 19 je patrné, ze zadna z uvedenych firem neplni zlaté bilancni

pravidlo ani vjednom sledovaném roce, coz je zpusobeno tim, ze firmy vyuZzivaji

piedevsim kratkodobého majetku a vysoka mira dlouhodobého majetku v tomto stylu

podnikani neni potieba. Z hlediska pravidla o vyrovnani rizika vitézi firma Monsanto,
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ktera plni toto pravidlo ve vSech sledovanych obdobich a dlouhodobé zadluzenost je mensi
nez 50 %, na druhém misté stoji spole¢nost Syngenta, ktera plni toto pravidlo v letech

2012 a 2013 a na poslednim misté Bayer, ktera plni pravidlo pouze v jednom roce.

4.6 Bonitni a bankrotni modely

Na zédkladé bonitnich a bankrotnich modeli se rozhoduje, zda je spolecnost

ohroZena bankrotem.

Tabulka 20: Altmaniiv index sledovanych firem

Altmantv index 2012 2013 2014 2015 2016 | Prumér |Body
Syngenta 5,43 5,13 5,08 4,52 6,24 5,28 2
Bayer 7,06 6,13 7,05 6,17 4,51 6,184 1
Monsanto 3,01 2,8 2,32 2,54 2,37 2,608

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek sledovanych firem

Tabulka ¢islo 18 zobrazuje hodnoty Altmanova indexu sledovanych firem mezi
roky 2012 az 2016. Spole¢nosti Syngenta a Bayer se v Zzadném roce nepfiblizily Sedé zong,
ktera za€ind od hodnoty 2,9 a nejsou ohrozeny krachem. NejlepSich hodnot Altmanova
indexu dosahuje firma Bayer. Spolecnost Monsanto se dlouhodobé pohybuje v tzv. Sedé
z6ng, tj. mezi hodnotou 1,2 — 2,9. Znadi to nepfiznivou finan¢ni situaci, nicméné firma

zatim neni ohrozena bankrotem, a navic je kryta matefskou spole¢nosti v ramci skupiny.
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5 Zhodnoceni a doporuceni

Tabulka 21: Komparaéni tabulka ukazateli finanéni analyzy

Ukazatel / Firma Syngenta | Bayer Monsanto
ROA 2 1 3
ROE 2 1 3
ROS 3 2 1
Obrat aktiv 2 1 3
Doba obratu zasob 3 1 2
Doba obratu pohledavek 1 2 3
Celkova zadluZenost 2 3 1
Doba obratu kratkodobych zavazki 1 2 3
Altmaniv index 2 1 3
Bézna likvidita 1 1 3
Pohotova likvidita 2 1 3
Pravidlo vyrovnani rizika 2 3 1
SUMA BODU 23 19 29

Zdroj: vlastni zpracovani dle vysledkti finan¢nich ukazateli

Firmy jsou metodou prostého potadi, ktera je jednou z metod mezipodnikového
srovnani, sefazeny dle vysledného souctu bodii dosazenych ve vybranych ukazatelich
finanéni analyzy. Ukazatele k hodnoceni byly vybrany nasledujici: rentabilita aktiv,
vlastniho kapitalu, trZeb; obrat aktiv, doba obratu zasob, pohledavek, kratkodobych
zavazkl; celkovd zadluzenost; béznéd likvidita, pohotova likvidita; Altmantv index;
pravidlo vyrovnani rizika. Nebyly vybrany ukazatele rychlosti obratu, jelikoz piimo
ovlivituji dobu obratu. Dlouhodobéd zadluzenost nebyla vybrana, protoze je u vSech
sledovanych firem nulova, stejn¢ tak okamzita likvidita, kterd je nulova z diivodu cash
poolingu. Zlaté bilan¢ni pravidlo neni mezi firmami komparovano, jelikoz ho zadna
spole¢nost neplni, proto by soucet bodl neovlivnil vysledek.
dosahla nejlepSich vysledkli ve vice nez poloviné zvolenych ukazateld. Firmé bych
doporucil, aby pokraovala nadale v trzni expanzi a snazila se snizit celkovou zadluzenost
na hodnotu kolem 60 %, ¢imz i snizi své riziko podnikani. Na druhé pozici skoncila firma
Syngenta s23 body, ktera dosahla nejkratS$i doby obratu pohledavek a doby obratu
kratkodobych zavazkl. Od roku 2016 doslo ke zméné vlastnika matetské spolecnosti
a velkym personalnim zménam s odlivem zkuSenych pracovnikii. Firm& bych doporucil
znovu navysit persondlni kapacity a fidit ze zahrani¢i pouze Ucetnictvi, nikoliv celé

hospodaieni spole¢nosti. Nejhtife je hodnocena spole¢nost Monsanto s 29 body, ktera
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Vv ukazatelich finan¢ni analyzy dosahuje horsich vysledkli a dopadla nejhlife ve vice nez
poloving hodnoticich charakteristik, coz je zptisobeno i tim, Ze se zaméfuje spise na prode;j
osiva nez chemickych ptfipravkli na ochranu rostlin a doba splatnosti faktur trvd nékdy
1 déle nez jeden rok. Firmé bych doporucil zavést systém schvalovani faktur a tim uvést do
rovnovahy ukazatele aktivity a pohybovat splatnost pohledavek kolem 1 roku. U této firmy
by také nebylo na Skodu zvysit zadluzenost z dosavadnich 30 %, ¢imz by doséhly vyssi

rentability vlastniho kapitalu.
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6 Zavér

Cilem mé diplomové prace bylo zhodnotit finan¢ni zdravi podniki na trhu
s chemickymi piipravky na ochranu rostlin a osiv: Syngenta Czech s. r. 0., Bayer s. r. 0.
a Monsanto CR s. r. 0. a na zakladé ucetnich vykazi z let 2012-2016 zjistit nedostatky
v hospodareni a navrhnout zlepSujici opatfeni. Déle provést komparaci hodnot finan¢ni
analyzy s doporu¢enymi hodnotami a mezipodnikové srovnani pomoci vicekriteridlniho
hodnoceni. Toho bylo dosazeno aplikaci metod finan¢ni analyzy a vypoctem jednotlivych
finan¢nich ukazateli firem, které¢ byly ohodnoceny dle stupnice metody potadi a sefazeny
podle vysledného souctu bodu.

Nejlépe hodnocenou firmou se stala spolecnost Bayer s. r. 0., kterd od roku 2012
navysuje trzby mezirocné€ v priméru o 8 %, ¢imz zvySuje neustale sviyj trzni podil 1 diky
sve diverzifikaci portfolia a finan¢ni ukazatele vykazovaly pozitivni tendenci vyvoje vyjma
celkové zadluzenosti, ktera Cinila v poslednich dvou letech 70 %. Firma vykazuje stabilni
rentabilitu, optimdlni stupen bézné likvidity 2,3 a nizké doby obratu zasob, pohledavek
1 kratkodobych zavazkd.

Druhou nejlépe hodnocenou firmou byla Syngenta. Tato spole¢nost zaznamenala
nahly pokles trzeb v poslednim sledovaném roce témét o 10 %, divodem tomu bylo, Ze od
roku 2016 je skupina Syngenta vlastnéna spole¢nosti ChemChina a doSlo k velkym
persondlnim zménam. Velké personalni zmény zapfii€inily zna¢ny odliv kvalifikovanych
pracovnikt a tim i cenného know-how. Zhor$eni finan¢ni situace v roce 2016 zpusobil také
fakt, Ze spole¢nost zrusila finanéni oddéleni v Ceské republice a piesunula ho do zahranigi
a finan¢ni hospodateni firmy tak nema pfimou kontrolu.

S nejvyssSim souctem bodi a tim nejhlife hodnocenou spolecnosti se stala firma
Monsanto. Od roku 2013 vykazovaly finan¢ni ukazatele negativni tendenci vyvoje.
U firmy byla zaznamendna zna¢n¢ vysoka doba obratu pohledavek ve vysi az 500 dnti
S naprosto nevyrovnanou dobou obratu zavazkl a také nizka zadluzenost kolem 30 %.
Spolecnost se také jako jedind pohybovala v Sedé z6n€ Altmanova indexu S primérnou
hodnotou 2,6.

Do budoucna lze ptedpokladat, ze firmy budou udrzovat stabilni nebo rostouci
trzby ovSem s ohledem na vyvoj trhu agrobyznysu jako celku, ristem nebo poklesem cen
jednotlivych komodit a vyvojem nepfedvidatelného pocasi, které ma znacny vliv na

zemédélskou vyrobu.
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Piilohy

Piiloha 1: Rozvaha firmy Syngenta ve zkraceném rozsahu

Rozvaha (v tis.K¢) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Aktiva celkem 273872 324057 302980 355509| 216467
Pohledavky za upsané jméni 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 7397 6126 5643 5300 1091
z toho: Dlouhod. nehmotny majetek 53 0 0 0 0
Dlouhod. hmotny majatek 7 344 6126 5643 5300 1091
Dlouhod. finanéni majetek 0 0 0 0 0
ObéZna aktiva 265118 | 315978| 292090| 349553| 214991
z toho: Zasoby 168390| 160044| 145397| 186969 125961
Dlouhodobé pohledavky 4 375 11 103 11 827 11 245 7962
Kratkodobé pohledavky 92290| 144761| 138718| 151221 81 050
Finan¢ni majetek 63 70 148 118 18
Ostatni aktiva 1357 1953 1247 656 385
PASIVA 273872 324057 302980 355509| 216467
Viastni kapitdl 153639| 181447| 112991| 139585 71737
Viastni kapital 153639 181447| 112991| 139585 71737
z toho: Zéakladni kapital 21100 21100 21 000 21100 21100
Fondy ze zisku 32 549 32 549 32 549 32 549 30439
Hosp. vysledek z minulych
let 74914 99 991 28 796 59 342 3047
Hosp. vysledek bézného 1c.
obd. 25076 27 807 30 546 26 594 17 151
Cizi zdroje 120233 | 142610] 189989| 215924 144730
z toho: Rezervy 15703 45 444 55 506 47 653 29 486
Dlouh. zavazky vc¢.
odloz.daf.zav. 0 0 0 0 0
z toho: odloz. danovy zavazek 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 104 530 97166| 134483| 168271| 115244
z toho: zavazky z obchod.
vztahii 44 466 63502| 118740 132375 57 832
Bankovni tivéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Ostatni pasiva 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Syngenta dostupné z: www.justice.cz
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Piiloha 2: Vykaz Z/Z firmy Syngenta ve zkraceném roszahu

Vykaz zisku a ztraty (v tis.K¢) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Vykony a prodej zbozi 1062535| 1140106 |1206649|1229 748 |1 153 292
z toho: Trzby za prod.vlast.vyr.a
sluzeb 1044502|1123549|1182151|1182016|1 136 682
Vykony 18 033 16 557 24 498 47 732 16 610
Vykonova spoti. a nakl.na prodané zb. | 938 341| 983452| 1065 612|1 090064 |1 051 708
z toho: Néklady vynalozené na zbozi 831560| 865126| 942152 969911| 937603
Vykonova spotieba (mat., en.,
sluzby) 108 781| 118326| 123460| 120153| 114105
Piidana hodnota 124194 156654| 141037| 139684| 101584
Osobni naklady 90 312 84 371 83086| 106191 83 880
Dané¢ a poplatky 2674 2 387 2 255 5771 2 876
Jiné prvozni vynosy 13021 5938 1804 4 8920
Jiné provozni naklady 13782 7796 9439 1433 -4193
Provozni hospodarsky vysledek 32 361 34714 39 397 33 240 27 272
Zictovani rezerv a oprav. pol.do
fin.vynosti 0 0
Zmeéna stavu rezerv a oprav.pol.ve
fin.obl. 0 0
Jiné finanéni vynosy 1796 1799 857 1807 377
z toho: Vynosové uroky 1410 392 625 309 215
Jiné finanéni naklady 2108 1675 2 664 2177 1472
z toho: nakladové uroky 189 104 0 0 0
dai z ptfijmti ze béznou Cinnost 6 993 7319 7 669 6 276 9 026
- splatna 6 702 14 047 8393 5694 5742
- odlozena 291 -6 728 =124 582 3284
Finan¢ni vysledek hospodaieni -312 412 -1807 -370 -1095
Hosp.vysl. za béZnou ¢innost 25 056 27 807 30 546 26 594 17 151
Mimotadné vynosy 0 0 0 0 0
Mimotadné naklady 0 0 0 0 0
z toho: dan z pfijmil z mimof.¢innosti
splatna 0 0 0 0 0
Mimoi‘adny hospodai'sky vysledek 0 0 0 0 0
Hosp. vysledek za icetni obd. 25 056 27 807 30 546 26 594 17 151

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Syngenta dostupné z: www.justice.cz
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Priloha 3: Rozvaha firmy Bayer ve zkraceném rozsahu

Rozvaha (v tis.K¢) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Aktiva celkem 572421| 698361| 682417 830308| 1209726
Pohledavky za upsané jméni 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 30 482 17 067 15174 16 070 16 083
z toho: Dlouhod. nehmotny
majetek 1051 395 504 1011 2800
Dlouhod. hmotny majatek 20 028 16672 14670 15059 13 283
Dlouhod. finan¢ni
majetek 9403 0 0 0 0
ObézZna aktiva 538974| 678234 661755 809800 1189524
z toho: Zasoby 193297| 185309| 229747| 263128 681911
Dlouhodobé pohledavky 7807 9 654 11 945 20 351 20134
Kratkodobé pohledavky 326865| 412117 413069| 525385| 481902
Finan¢ni majetek 11 005 71154 6 994 936 5577
Ostatni aktiva 2 965 3 060 5488 4 438 4119
PASIVA 572421| 698361| 682417 830308| 1209726
Viastni kapital 289309| 285507| 242504| 245985| 360658
Viastni kapital 289309 | 285507 242504| 245985| 360658
z toho: Zéakladni kapital 108 000| 108 000 108 000 108 000 108 000
Fondy ze zisku 44 368 10 800 10 800 14 504 14 504
Hosp. vysledek z minulych
let 53 536 70 508 16 707 0 63 481
Hosp. vysledek bézného uc¢.
obd. 83 405 96 199 106 997 123 481 174 673
Cizi zdroje 279890 | 410421 438269| 583468| 845867
z toho: Rezervy 0 0 12 125 61 857 65 645
Dlouh. zavazky v¢.
odloz.dan.zav. 0 0 0 0 0
z toho: odloz. danovy
zavazek 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 279890 410421 426144| 521611| 780222
z toho: zavazky z obchod.
vztahii 146 446| 187930 230399| 203546 168 242
Bankovni Givéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Ostatni pasiva 3222 2433 1644 855 3201

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer dostupné z: www.justice.cz
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Priloha 4: Vykaz Z/Z firmy Bayer ve zkraceném rozsahu

Vykaz zisku a ztraty (v tis.K¢) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Vykony a prodej zbozi 3245228 | 3437669 | 4054221 |4 276 605 | 4 325 812
z toho: Trzby za prod.vlast.vyr.a
sluzeb 2484 537|2545219| 3046 076 |3 294 030 | 3 258 845
Vykony 760691 | 892450|1008 145| 9825751066 967
Vykonova spotf. a nakl.na prodané zb. | 2 873 174 | 2 986 729 | 3 555 316 |3 684 416|3 705 170
z toho: Néklady vynaloZené na zbozi |2 482 301 |2 575327 |3 112679 |3 264 615|3 276 138
Vykonova spotieba (mat., en.,
sluzby) 390873 | 411402| 442637| 419801| 429032
Piidana hodnota 372054 | 450940| 498905| 592189| 620642
Osobni naklady 242833 | 277195 296756| 323911 303376
Dan¢ a poplatky 12 531 16 972 9863 15 304 7 665
Jiné prvozni vynosy 11 135 7298 6173 2 765 6 089
Jiné provozni néklady 25778 35679 53 798 49 304 91130
Provozni hospodarsky vysledek 104350| 127868| 139053| 163714 227857
Zictovani rezerv a oprav. pol.do
fin.vynositi 0 0
Zména stavu rezerv a oprav.pol.ve
fin.obl. 0 0
Jiné finan¢ni vynosy 1010 2073 22 298 11
z toho: Vynosove uroky 461 69 18 22 21
Jiné finan¢ni naklady 3339 7009 3745 1874 3832
Z toho: nakladové uroky 2079 4117 1521 42 0
dan z pfijmt ze béznou ¢innost 18 612 26 733 28 333 38 657 9026
- splatna 17 650 20798 30 624 47 053 5742
- odloZena 962 5935 -2 291 -8 406 3284
Finan¢ni vysledek hospodareni -2.329 -4 936 -3723 -1576 -3821
Hosp.vysl. za béZnou ¢innost 83 409 96199| 106997| 123483| 174673
Mimotadné vynosy 0 0 0 0 0
Mimotadné naklady 0 0 0 0 0
z toho: dan z pfijmd z mimoft.¢innosti
splatna 0 0 0 0 0
Mimoi‘adny hospodai'sky vysledek 0 0 0 0 0
Hosp. vysledek za icetni obd. 83 409 96199| 106997| 123483| 174673

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Bayer dostupné z: www.justice.cz
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Priloha 5: Rozvaha firmy Monsanto ve zkriaceném rozsahu

Rozvaha (v tis.K¢) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Aktiva celkem 534611| 581516| 701499| 673192| 707886
Pohledavky za upsané jméni 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 248 431 416 919 1039
z toho: Dlouhod. nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhod. hmotny majatek 238 421 406 909 1029
Dlouhod. finan¢ni majetek 10 10 10 10 10
ObéZna aktiva 533953 580630| 700643| 671980| 706495
z toho: Zasoby 25 566 31920 33 397 39971 53 558
Dlouhodobé pohledavky 14 148 15 503 15 430 15478 17 607
Kratkodobé pohledavky 494052 533003| 651763| 635272| 616503
Finan¢ni majetek 187 204 53 58 28
Ostatni aktiva 410 455 440 293 352
PASIVA 534611| 581516| 701499| 673192| 707886
Viastni kapitdl 336093 388100| 407795| 425276| 439930
Viastni kapital 336 093| 388100| 407795| 425276| 439930
z toho: Zakladni kapital 100 100 100 100 100
Fondy ze zisku 10 10 10 10 10
Hosp. vysledek z minulych
let 241525| 335982| 387991| 407685| 425166
Hosp. vysledek bézného uc¢.
obd. 94 458 52 008 19 694 17 481 14 654
Cizi zdroje 198518 | 193416| 293704| 247916| 267955
z toho: Rezervy 68 809 73191 73 854 76 106 84 199
Dlouh. zavazky v¢.
odloz.dan.zav. 0 0 0 0 0
z toho: odloz. danovy zavazek 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 129709| 120226| 219850| 171810| 183836
z toho: zdavazky z obchod.
vztahii 103 118 76 510| 134 366 59 870 64 413
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Ostatni pasiva 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Monsanto dostupné z: www.justice.cz
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Priloha 6: Vykaz Z/Z firmy Monsanto ve zkraceném rozsahu

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K<) Rok 2012 | Rok 2013 | Rok 2014 | Rok 2015 | Rok 2016
Vykony a prodej zbozi 366 066| 395638| 431110 435952| 411320
z toho: Trzby za prod.vlast.vyr.a
sluzeb 345174 374839| 410386| 416597| 394741
Vykony 20 892 20799 20724 19 355 16 579
Vykonova spotf. a nakl.na prodané zb. | 254 042| 300707| 371887| 380054| 357042
z toho: Naklady vynalozené na zbozi 177648| 205873 276963| 285359| 297591
Vykonova spotieba (mat., en.,
sluzby) 76 394 94 834 94 924 94 695 59 451
Pridana hodnota 112 024 94 931 59 223 55 898 54 278
Osobni néklady 21 207 21382 23 465 23 663 20371
Dané a poplatky 282 376 312 323 355
Odpisy nehm. a hmotného ivenst.
majetku 536 144 101 148 295
Zména stavu
rez.,oprav.pol.,nakl.ptist’.obd. -36 570 6 684 116 475 11437
Jiné prvozni vynosy 281 239 165 11 46
Jiné provozni naklady 5185 1232 10 576 7878 3204
Provozni hospodaisky vysledek 121 665 65 821 24775 23 444 18 661
Zucétovani rezerv a oprav. pol.do
fin.vynosti 0 0
Zmeéna stavu rezerv a oprav.pol.ve
fin.obl. 0 0
Jiné finanéni vynosy 10 415 1192 3947 1901 2211
z toho: Vynosové uroky 1143 360 154 154 70
Jiné finan¢ni naklady 14 045 3880 2 055 2733 1699
z toho: nakladové uroky 375 529 435 514 671
dan z ptijmt ze béznou ¢innost 24 345 12 481 4 867 4771 3919
- splatna 17 530 13735 4 895 4819 6 048
- odlozena 6 815 -1 254 -28 -48 -2 129
Finan¢ni vysledek hospodareni -2 862 -1032 -214 -1192 -89
Hosp.vysl. za béZnou ¢innost 94 458 52 008 19 694 17481 14 654
Mimotadné vynosy 0 0 0 0 0
Mimortadné naklady 0 0 0 0 0
z toho: daf z pfijmil z mimof.¢innosti
splatna 0 0 0 0 0
Mimoi‘adny hospodaisky vysledek 0 0 0 0 0
Hosp. vysledek za ucetni obd. 94 458 27 808 30 546 17 481 14 654

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek firmy Monsanto dostupné z: www.justice.cz
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