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Abstrakt

Tato bakalaiska prace se zabyva hodnocenim vykonnosti podniku Lovochemie, a.s.
v letech 2018 az 2022 pomoci metod finan¢ni analyzy. V praci je vymezeny teoreticky
zaklad finan¢ni analyzy déle jsou metody analyzy aplikovany na zvolenou spolecnost. Na
zaklad¢ vysledkl finan¢ni analyzy a zjiSténych nedostatkl jsou vytvofena doporuceni

ktera by méla zlepsit financ¢ni situaci vybrané¢ho podniku.
Klicova slova

finan¢ni analyza, absolutni ukazatelé, rozdilové ukazatelé, pomérové ukazatelé, soustavy

ukazatelu

Abstract

This bachelor thesis focuses on evaluating the performance of the company Lovochemie,
a.s. from 2018 to 2022 using methods of financial analysis. Theoretical foundations of
financial analysis are defined in the thesis, and the analysis methods are applied to the
selected company. Based on the results of financial analysis and identified shortcomings,
recommendations are formulated to improve the financial situation of the chosen

enterprise.
Keywords

financial analysis, absolute indicators, differential indicators, ratio indicators, indicator

systems
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Uvod

V dnesni dobé jsou za Gspésné podniky povazovany zejména ty, které dokazou generovat
co nejvyssi zisk. Schopnost generovat zisk odrazi finan¢ni situaci ve které se podnik
nachazi. K lep$imu pochopeni finan¢ni situace podniku se vyuziva finan¢ni analyza. Tato

analyza pouziva data z finan¢nich vykazi k nalezeni nedostatkl podniku a jejich feSeni.

V této bakalarské praci se vénuji financni analyze zvolené¢ho podniku. Finan¢ni analyza
ptredstavuje komplexni nastroj pro spravné finan¢ni rozhodovani jejiz vysledky vyuziva
management spolecnosti pifipadné vlastnici nebo investofi. Z tohoto divodu prace

obsahuje také souhrnné modely, které poskytuji piehlednéjsi obraz o situaci spolec¢nosti.

Subjektem této prace je Lovochemie a.s. jde o velkoobchodniho prodejce dusikatych
hnojiv. Lovochemie a.s. je nejvétiim vyrobcem dusikatych hnojiv v Ceské republice
s historii, kterd sahd az do roku 1904. Hlavnimi konkurenty spolec¢nosti jsou mistni i
mezinarodni spolecnosti, které nabizeji podobné nebo komplementarni produkty jako

naptiklad DEZA a.s.

Bakalafska prace je rozdélena na tii Casti, teoretickou, analytickou a navrhovou.
Teoreticka Cast obecné pfiblizuje termin financni analyza, dale metodiku jednotlivych
ukazatelll a dilezité terminy. V analytické ¢asti jsou teoretické poznatky aplikovany na
data zvolen¢ho podniku. Analyza je zpracovdna v podobé slovnich popisi vysledk,
grafil, tabulek a schémat. Zavérecna cast vychazi z vysledkl analytické ¢asti a na jejich
zaklad€ vyvozuje doporuceni pro optimalizaci nebo zlepSeni situace podniku. Doporuceni
jsou opfena o zminéna data a kalkulace.

Cilem této prace je na zéklad¢ analyzy finanéni stability zvolené spole¢nosti za vybrané
obdobi, posouzeni ziskanych informaci a jejich porovnani s teoretickymi podklady
navrhnout vhodné postupy které povedou k optimalizaci a pfipadnému zlepSeni vysledkt

podniku.
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1 Cile a metody prace

1.1.Cile

Hlavnim cilem bakalatrské prace je navrhnout doporuceni, ktera piiznivé ovlivni finan¢ni

situaci podniku Lovochemie s.r.o0., vytvofend na zdklad¢ vysledki metod pouzitych v

analytické ¢asti préce, a to v letech 2018 az 2022.

Diléi cile:

* zpracovat teoretickou ¢ast prace na zéklad¢ odborné literatury

* porovnat Spolecnost s jeji konkurenci,

* jasn¢ formulovat postup vytvoreni navrhovanych doporuceni.

1.2.Metody

K dosazeni cile prace byl vymezen nasledujici postup:

vyhledat vhodnou odbornou literaturu,

ziskat dostate¢né znalosti témata,

zpracovat teoretickou ¢ast prace na zaklad¢ ziskanych znalosti,
predstavit spolecnost,

analyzovat ucetni vykazy podniki za vyuziti metod finanéni analyzy,
vyhodnotit ukazatele finan¢ni analyzy,

provést porovnani mezi zvolenym podnikem a konkurenci,

provést porovnani s oborovymi prameéry,

zjistit hlavni nedostatky analyzované spole¢nosti,

vytvotit doporuceni k feSeni zjisténych nedostatkd.

Pro splnéni hlavniho cile prace je nutné stanovit a dodrZzovat analytické metody. V praci

jsou aplikovany nasledujici metody:

pozorovani — systematické pozorovani skutecnosti. (napt. sbér dat z vyrocnich zprav
spole¢nosti),

rozbor dokumenttl — vyhledavani dat v i€etnich dokumentech,

12



srovnani — provéfovani a porovnavani odliSnosti (napf. porovnani vysledkt analyzy
s oborovym prumeérem),

analyza — rozklad komplexniho celku na ¢asti a zkoumani pravidel, kterymi se fidi,
skladani — skladani souvisejicich poznatkid v hlubsi a vyznamnéjs$i myslenky (napf.
zohlednéni souvislosti tcetnich vykazi),

abstrakce — vynechani nepodstatnych informaci ve prospéch informaci podstatnych,
(napt. vynechani nerelevantnich ukazatelli finan¢ni analyzy)

metody finan¢ni analyzy — vertikalni a horizontalni analyza, rozdilové ukazatele,
pomérové ukazatele, soustavy ukazateld,

matematické metody — kalkulace dle vzorcl, aproximace, vyuziti programti MS

Office.
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2 Teoreticka ¢ast

Teoreticka ¢ast prace piiblizuje a vysvétluje terminy financni analyza, uzivatelé finan¢ni
analyzy a zdroje pro tvorbu financni analyzy. Nasledné popisuje jednotlivé finan¢ni
ukazatele, které vyuziva analyticka ¢ast prace. V zavéru se tato ¢ast vénuje komplexnim

pohlediim na hodnoceni vykonnosti podniku.
2.1.Finan¢ni analyza

Pro volbu vhodnych dlouhodobych plant, strategii a rozhodnuti ve vSech ohledech je
v podniku tfeba provadét pravidelnou kontrolu. Data, ktera tato kontrola poskytuje se
vyuzivaji pro zobrazeni finan¢niho zdravi a vykonnosti podniku. Tyto nezpracovana data
vSak poskytuji pouze netplny obraz finan¢ni situace podniku, pro poskytnuti ptesnych a
uplnych informaci o vykonnosti podniku je tieba tyto data zpracovat a za vyuziti vzorct
z nich vytvofit rizné modely, ukazatele a indikatory. Porovnavani hodnot téchto ukazatelt
s konkurenci a s jejich stavy z minulosti pak poskytuje podklady k hodnoceni situace
podniku a volbé vhodnych strategickych rozhodnuti. Tento proces nazyvame finan¢ni
analyza. (Bartos§, 2023)

Financ¢ni analyza hodnoti finan¢ni situaci podniku. Poméha pfi zjiStovani problému se
ziskovosti, kapitalovou strukturou, vyuzivanim aktiv, splacenim zavazkl a problémui
v jinych oblastech podniku. Znalost sou€asné a minulé finan¢ni situace umoznuje vedeni
firmy ucinit spravnd rozhodnuti pii volbé financovani, finan¢ni struktury, vyuZivani

finan¢nich prosttedkd, rozdélovani zisku apod. (Knapkova a kol., 2017, s. 17).

Podklady, které analyza vytvafi se diky svému charakteru vyuzivaji jak pro dlouhodobé
rozhodovéni, tak i1 pro finan¢ni fizeni podniku. Poskytuji totiz i piehled o splnéni
dosavadnich planu spolecnosti nebo ptipadné o selhani pokusd je splnit ¢i o vzniku

neocekavané udalosti. (Knapkova a kol., 2017, str. 17).

V soucasné dobé¢ jsou podniky nuceny adaptovat se ménicim podminkdm v ekonomice.
Vétsina firem se tak jiz bez komplexniho zhodnoceni své finan¢ni situace nedokaze

spravné rozhodovat ani hodnotit své vysledky. Existuje celd fada definici pojmu finan¢ni

vvvvvv

ziskanych dat, kterd jsou obsazena predevSim v Ucetnich vykazech, ktery obsahuje
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hodnoceni ekonomickych okolnosti podniku v minulosti, soucasnosti a jejich predpoveéd’

do budoucna. (Rackova, 2021, s. 9)
2.2.Uzivatelé financni analyzy

Uzivateli finan¢ni analyzy jsou v§echny osoby, které zajima finan¢ni stav podniku, ¢asto
se vyuziva vyraz ,,stakeholder* (zii¢astnéna strana) protoze maji ve spole¢nosti financni
zajem. Tyto osoby mohou byt soucasti podniku — interni, nebo mimo podnik — externi.

(Knapkova a kol., 2017, s. 17-18).
2.2.1. Interni uzivatelé

ManaZefi — vyuzivaji finan¢ni analyzu a interni informace podniku jako podklady pro
operativni i dlouhodobé rozhodovani a jako nastroj pro meéfeni UspéSnosti plnéni

stanovenych cilti podniku. (Knapkova a kol., 2017, s. 17; Kislingerova, 2010, s. 49)

Zaméstnanci — pro zaméstnance je dilezita jistota zaméstnani a moznosti rastu mzdy,
proto mohou vyuzivat vysledky analyzy k zjisténi vyvoje pozice podniku na trhu,
pripadné k porovnani s konkurenci. (Kislingerova, 2010, s. 49; Knapkova a kol., 2017, s.
17).

Odborari — vyuzivaji finan¢ni analyzu jako podklad pro jednani se zaméstnavateli a jako
nastroj pro odhaleni rizik, ktera mohou ovlivnit pracovni mista a mzdy zaméstnanci, a

jejich minimalizaci. (Kislingerova, 2010, str. 22).
2.2.2. Externi uzivatelé

Vlastnici a investofi — zajima je spravné vyuziti a zhodnoceni jejich investovanych
prostiedkil, pro tuto skupinu je dlilezita velikost vynosu a rizika vloZenych zdroji. Sleduji
vysledky hospodareni, penézni toky v porovnani se zavazky a rentabilitu (Knapkova a

kol., 2017, s. 17).

Obchodni partnefi — Pro tuto skupinu je dlleZitd schopnost podniku splacet své
kratkodobé zavazky, jelikoz chtéji, aby podnik mohl plynule odebirat, a hlavné platit
jejich vyrobky, zbozi €1 sluzby. Sleduji likviditu, solventnost, zadluzenost (Kislingerova,
2010, s. 49; Knéapkova a kol., 2017, s. 17)

Banky a jini véritelé — Tuto skupinu zajima schopnost podniku dlouhodobé ménit svijj

kratkodoby majetek na penézni prostiedky. Podobné jako dodavatele je tedy zajima
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schopnost podniku splacet zavazky ovSem v tomto piipadé¢ se jednda o zavazky
dlouhodobé. Tyto udaje vétitelé uzivaji pti rozhodovani o poskytnuti uvéru ptipadné o
jeho vysi a ostatnich podminkéch. (Knapkova a kol., 2017, s. 17).

Statni organy a instituce — Vyuzivaji data z analyzy pii spravé dani, rozdélovani dotaci
nebo pro ziskdni informaci o podnicich které pracuji na vetejnych zakazkach (Knapkova

akol., 2017,s. 17)
2.3.Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Kvalita a vypovédni hodnota financni analyzy zalezi hlavné na pifesnosti a uplnosti
vstupnich dat. Vyuziti nepiesnych ¢i netiplnych dat pro analyzu zptisobi, ze jeji vysledky
budou zavad¢jici a nebudou piesné zobrazovat finanéni situaci podniku. Jako vstupni data
pro finan¢ni analyzu se vyuzivaji data zGcetni zavérky ptipadné z vyro¢nich zprav
(Ruckova, 2021, str. 21).

Ugetni zavérka je termin, ktery se vyuZiva pro oznaleni souboru uéetnich vykazt
zpracovanych ucetni jednotkou na konci kazdého ti€etniho obdobi. Sklada se z rozvahy,
vykazu zisku a ztraty, vykazu o penéznich tocich, vykazu o zménach vlastniho kapitalu a
prilohy. Velka ¢ast spolecnosti je povinna tyto vykazy zvetejiiovat v obchodnim rejstiiku.
Pro pfistup k témto informacim lze vyuzit napt. web Justice.cz spravovany Ministerstvem
spravedinosti CR. Kromé vefejn& pfistupnych informaci vyuzivaji podniky také interni
ucetni vykazy, ty mohou mit v kazdém podniku jinou formu a obsahuji interni informace,
kterymi déle roz$ituji pfesnost, relevantnost a moznosti vyuziti analyzy (Knapkova a kol.,

2017, s. 18).
2.3.1. Rozvaha

Rozvaha (bilance) je zdkladni Gcetni vykaz, ze kterého vychazeji ostatni vykazy. Rozvaha
poskytuje ptehled majetku podniku (aktiv) a zdroji kryti tohoto majetku (pasiv). Tento
ptehled rozvaha zobrazuje ve stavovych veli¢inach (stav veliiny v dany ¢as) z toho plyne
Ze hodnota aktiv se v rozvaze musi rovnat hodnot€ pasiv tzv. bilan¢ni princip. Rozvaha
musi obsahovat data o stavech aktiv a pasiv jak z konce souc¢asného ucetniho obdobi, tak

z konce obdobi minulého. (Rtackova, 2021, s. 24-26)
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Tabulka 1: Rozvaha
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 24)

Aktiva Pasiva

A. |Pohledavky za upsany ZK | A. |Vlastni kapital

B. |Dlouhodoby majetek Zékladni kapital
Dlouhodoby nehmotny AZio a kapitalové fondy
Dlouhodoby hmotny Fondy ze zisku
Dlouhodoby finan¢ni VH minulych let

C. [Obézna aktiva VH bézného ucetniho
Z4soby Rozhodnuto o zalohach na
Pohledavky B.+C. |Cizi zdroje
Dlouhodobé pohledavky B. |Rezervy
Kratkodobé pohledavky C. |Zavazky
Kratkodoby finan¢ni Dlouhodobé zavazky
Penézni prostredky 0 Kratkodobé zadvazky

D. |Casové rozliSeni aktiv D |Casové rozliSeni pasiv

Aktiva

Aktiva predstavuji v rozvaze majetek firmy cili vSechny prostfedky, kterymi podnik
disponuje. Majetek firmy se déli podle likvidity na dlouhodoby (stdla aktiva) a
kratkodoby (ob&zny majetek).

Likvidita majetku je soubor vlastnosti majetku, které definuji jak narocné a zdlouhavé je
tento majetek premeénit na penéZni prostiedky. Dlouhodoby majetek je narocné preménit
na penize, je proto malo likvidni. Obézny majetek neustdle meni svoji podobu, proto je
snazsi jej preménit na penézni prostiedky a je tedy vice likvidni. Aktiva se v rozvaze vzdy
musi uvadét v hodnotach pred Upravami (v pofizovaci cené-brutto) hodnotach uprav

(napf. odpist-korekce) a upravenych hodnotéch (netto) (Rackova, 2021, s. 27).
Pasiva

Pasiva v rozvaze zobrazuji zdroje financovani majetku podniku nebo finan¢ni strukturu
podniku. Zdroje financovani rozdélujeme podle jejich vlastnictvi na vlastni kapital a cizi
zdroje. Vlastni kapitdl tedy zastupuje vlastni zdroje podniku jako napft. zdkladni kapital
nebo zisk z minulych obdobi, zatimco cizi zdroje jsou vyptjcené a vytvareji podniku

dlouhodobé¢ zavazky (Rickova, 2021, s. 28-29).
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Casové rozliSeni

Posledni ¢asti rozvahy je Casové rozliSeni, tato polozka znézoriiuje Casovy nesoulad
nékterych ucetnich operaci, ktery ma vliv na CF (cash-flow) firmy. V ptipadé aktiv jde o
nesoulad vynost a ptijmu (redlnych pfisuni pen¢z) a také o ucty nakladi ptistich obdobi,
u pasiv pak nesoulad nakladi a vydaju (realnych vydaji penéz) a Gcty vynost piistich

obdobi. (Knapkova, 2017, s. 38)
2.3.2. Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat (vysledovka, VZZ) je vykaz ve kterém spoleCnosti prezentuji své
finan¢ni vysledky za ucetni obdobi. Podobné¢ jako rozvaha je i vysledovka rozd€lena na
dvé ¢asti, a to naklady a vynosy. Vynosy stanovuje VZZ jako penézni prostfedky, které
spolecnost ziskala svou cinnosti za ucetni obdobi. Néaklady pak jako prostiedky
vynaloZzené na ziskani vynosi. Je dilezit¢ zdlraznit, Ze ve vykazu zisku a ztrat se
tim, Ze na rozdil od rozvahy zachycuje VZZ piehled o agregovanych vynosech a
nakladech za ucetni obdobi (tokové veli¢iny). Z tohoto diitvodu VZZ nepocita s dobou
splatnosti zavazku a pohledavek, proto je v praxi bézné, ze ma podnik prebytek ¢i naopak
nedostatek prostfedkti vzhledem ke stavu, ktery vykazuje v rozvaze a VZZ. (Rickova,

2021, s. 33).

Hlavnim diivodem pro sestaveni vykazu zisku a ztraty je zjisténi vysledku hospodateni
(VH). Ten se po upravach vyuziva jako zéklad pii vypoctu dané z piijmu. Vysledek
hospodafteni je rozdil mezi celkovymi vynosy a ndklady. Pokud jsou vys$si vynosy jedna
se o zisk, pokud jsou vyssi ndklady jde o ztratu. Vysledovka pro zjednoduseni rozdé€luje
celkovy vysledek hospodateni na dvé ¢asti, provozni VH (z hlavni ¢innosti podniku) a
finan¢ni VH (hospodateni s penéznimi prostfedky) v minulosti se v n¢kterych piipadech
objevoval 1 VH z mimotfadné ¢innosti (Knapkova a kol., 2017, s. 41-45; DluhoSova,
2021, str. 60).
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Tabulka 2: zKkracena verze struktury VZZ
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Scholleova, 2017, s. 21-22)

L. Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb
II. Trzby za prodej zbozi
A Vykonova spotieba
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
C. Aktivace
D Osobni naklady
E Upravy hodnot v provozni oblasti
III. Ostatni provozni vynosy
F. Ostatni provozni naklady
Provozni VH (I. + II. - A. - B. - C. - D. - E. +1II. - F.)
IV. - Finanéni vynosy
G. - K. | Finan¢ni néklady
* Finan¢ni VH (Finan¢ni vynosy — finan¢ni néklady)
o VH pred zdanénim (provozni VH + finan¢ni VH)
L. Dan z piijmu
ok VH po zdanéni
M. Ptevod podilu na VH spolecnikii
ek VH za ticetni obdobi

2.3.3. Vykaz cash flow

Vykaz cash flow (CF) zobrazuje skutecny pohyb penéznich prostfedkti podniku. Na
rozdil od VZZ se vykaz cash flow zaméfuje na pifijmy (inkasované vynosy) a vydaje
(uhrazené naklady). Diky tomu poskytuje feSeni problému casového nesouladu vynost a
nakladl ve VZZ a také podava piesn¢jsi, nezkresleny obraz o situaci podniku v ohledech
likvidity a solventnosti. Podobné jako u vykazu zisku a ztrat se i ve vykazu cash flow
pouzivaji tokové veli¢iny (Kndpkova a kol., 2017, s. 51-53).
Vykaz CF pro zjednoduseni rozdéluje ptijmy a vydaje do tii skupin:

e provozni ¢innost — hlavni ¢innost podniku,

e financni Cinnost — prehled o pohybech vlastniho kapitdlu a dlouhodobych

zavazcich,
e investi¢ni ¢innost — piehled o prodeji a ndkupu dlouhodobého majetku, ptipadné

poskytovani uvérti (Knapkova a kol.,2017, s. 53).



2.3.4. Priloha

Ptiloha ucetni zavérky je uréena pro dopliujici a uptesiiujici informace k predchozim

dokumentiim. Jelikoz mohou byt t¢etni vykazy velmi komplikované ptiloha vytvaii pro

externi uzivatele prostor, kde mohou najit informace které usnadiuji orientaci v zavérce

a doplnuji jeji obsah (Bfezinova, 2019, str. 143).

2.3.5. Vzijemna souvislost vykazii

Rozvaha je zékladni uetni vykaz. Vykaz zisku a ztraty a vykaz CF ji dopliuji o hodnoty

vysledku hospodaieni a zobrazeni pohybii penéznich prostiedki a jejich kone¢ného stavu.

(Rickova, 2021, s. 43).

Jednotlivé ucetni operace proto mohou ovliviiovat vice vykazi soucasné

rozliSujeme podle vykazu, na které plisobi na:

e ziskove¢ a penézn¢ neucinné — piisobi pouze na rozvahu,

e penézné Ucinné — Ovliviuji vykaz CF a stranu aktiv rozvahy,

e ziskové uéinné — Ovliviji vykaz CF a VZZ,

e penézné a ziskove ucinné — Maji vliv na vSechny tfi vykazy.

(Rickovd, 2021, s. 43)

Vykaz Cash-flow (CF)

Pocatecni
stav CF Dlouhodoby Vlastni
majetek kapital
(z toho cisty zisk)‘
Fitimy Vycaje Obéina Cizi zdroje
e aktiva
Konecny (z toho penézni
stavCF €7 | prostiedky)
2 = z 2 3

Obrazek 1: souvislost vykazi

. Tyto operace

Vykaz zisku a ztraty (VZZ)

Naklady Vynosy
f zisk
b2 b2

(Zdroj: Vlastni zpracovani podle: Ruckova, 2021, str. 43)

2.4.Nedostatky finan¢ni analyzy

I presto Ze finan¢ni analyza doplnénd o interni informace podniku poskytuje podrobny

prehled finan¢ni situace podniku, tak zde existuji omezeni, které je tfeba pii vyuzivani

analyzy zohlednit. Mezi tyto omezeni patii: (Rckova, 2021, str. 139).
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2.4.1. Relevantnost u¢etnich vykazi

Vypovédni hodnota ucetnich vykazi je kli¢ova pro spravné zpracovani finan¢ni analyzy.
Vykazy vSak nemuseji vzdy pfesné zobrazovat skutecnou situaci, ve které se podnik
nachazi. DalSim nedostatkem je rozdilnost zakonu upravujicich ucetnictvi v riznych
statech. V Ceské republice je naptiklad vyznamnym problémem to, Ze Gidetnictvi ocefiuje
majetek v potfizovacich cenach a nebere v potaz budouci hodnotu majetku na trhu. Dal§im
problémem je pak to, ze Gcetnictvi nebere ohledy na zmény ménové politiky centralni

banky ¢i zmény poptavky a nabidky penéz. (Knapkova, 2017 str. 139-141).
2.4.2. ZKkresleni finan¢ni analyzy kviili acetnim hodnotam.

Vzorce finan¢ni analyzy vychazeji z dat uvedenych v ucetnich vykazech, k tomu, aby tato
data byla skutecné relevantni je vSak potfeba k nim pfidat jeSt€ mnoho informaci.
Naptiklad:

Vysoky ukazatel Earnings Before Interest and Taxes (EBIT) nemusi vzdy znamenat, zZe
firma generuje zisk efektivnim provozem. Miize to byt zplisobeno vysokymi trokovymi

naklady, které ovliviiuji vysledny ukazatel.

Vysoky ukazatel Return on Assets (ROA) nemusi vzdy znamenat, Ze firma efektivné
vyuziva svych aktiv pro generovani zisku. MuZe to byt zptisobeno nizkou hodnotou
celkovych aktiv, coz zvySuje ROA, 1 kdyZ zisk je nizky.

Z toho dlivodu je nutné v praxi zohlediiovat nejen vysledky jednotlivych ukazatelt
finan¢ni analyzy ale také samotna data z ucetnich vykazl, které k vypoctim pouzivame.
Kromé toho takeé existuji veli¢iny, které vyrazné ovliviiuji ukazatele finan¢ni analyzy, ale
nelze je vyjadfit financnimi ukazateli, jde napf. o vyvoj novych technologii, reputaci,
brand a divéryhodnost spolecnosti nebo postoj spolecnosti k enviromentalismu.
Informace o téchto skutecnostech jsou zésadni pro tvorbu korektni a nezaujaté finanéni

analyzy. (Knapkova, 2017, str. 147)
2.4.3. Porovnavani vysledki analyzy s jinymi subjekty

Pro wvysSi objektivnost se vysledky finan¢ni analyzy porovnavaji s podobné
velkymi podniky ve stejném odvétvi (tzv. benchmarking). I v tomto ohledu ma vSak

finan¢ni analyza nedostatky. Nejpodstatnéjsim nedostatkem je, Ze nelze porovnavat dva
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podniky s totoznymi podminkami, a to i v pfipadé Ze, plisobi ve stejném odvétvi. DalSim
omezenim je rozdilnost Gcetnich pravidel a zvyklosti, jenz se vyraznéji projevuje pii

porovnavani podniktl z riznych zemi. (Knapkova, 2017, str.148)
2.4.4. Mimoriadné udalosti

Mimotadné udalosti, které podnik ovliviiuji v pribéhu ucetniho obdobi mohou ménit
hodnotu vysledku hospodaieni a ovliviiovat tak 1 obraz, ktery bude souc¢asné obdobi mit
v porovnani s budoucimi. Proto se na tyto polozky nebere ohled. Tento problém nastal po
roce 2016, nebot” bylo odebrano vyclenéni mimotadnych vynost a nakladd. Dalsi
problém pak muize nastat zaméiuje-li se spole¢nost na prodej sezonniho zbozi ¢i sluzeb

ptipadné jinych sezonnich faktort. (Knapkova, 2017, str. 148).
2.4.5. Naklady obétované prilezitosti, budouci prinosy a rizika

Pii méteni vykonnosti podniku je dobré zohlednit kromé ukazateld rentability také
naklady obé¢tované prilezitosti a velikost rizika podnikani piipadné vyuziti ciziho
kapitalu. Na tento problém se vSak soustfedi ukazatel ekonomické ptfidané hodnoty EVA.

(Knapkova, 2017, str. 149).

2.5.Metody finan¢ni analyzy

Metody finan¢ni analyzy jsou zaloZeny na metoddch matematickych a statistickych.
Finan¢ni analyza pak tyto metody rozdéluje do dvou hlavnich skupin kvalitativni a

kvantitativni. (Rickova, 2021, s. 16 a 45).
2.5.1. Kbvalitativni metody

Kvalitativni analyza (fundamentélni) se zamétuje predevsim na SirSi podhled na situaci,
ve které se podnik nachazi. Popisuje jeho okoli, postaveni na trhu ale také vnitini
ekonomickou situaci, kde zkouma napf: silné a slabé stranky. Tyto okolnosti se v§ak velmi
slozité¢ vyjadiuji konkrétnimi ¢iselnymi hodnotami, proto maji vystupy kvalitativnich
metod slovni formu. Mezi nejvyuZivanéjsi metody patii metody SWOT, PESTLE, a
Porterova analyza. JelikoZ tyto metody vyZzaduji pfistup k internim datim spolecnosti,

tato prace je nebude vyuzivat. (Rickova, 2021, s.46).
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2.5.2. Kvantitativni metody

Kvantitativni metody (technické) vyuzivaji matematické vzorce a statistické metody
k vyjadreni situace podniku v presnych ¢iselnych hodnotach. Diky tomu je poté snazsi
vystupy kvantitativnich metod ekonomicky interpretovat. Podle toho, jaké data metody
vyuzivaji je d€lime na absolutni, tokové, rozdilové, pomérové soustavy ukazatelii

(Knapkova a kol., 2017, s. 65; Dluhosova, 2021, str. 82).
2.6.Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli se rozd€luje na dvé samostatné analyzy. Horizontalni
analyza se zabyva porovnavanim vyvoje polozek vykazu v Case. Vertikélni analyza pak
porovnava individualni polozky s pfedem stanovenou zékladnou. Absolutni analyzou se

nazyva pro konkrétnost (absolutnost) ¢iselnych hodnot (Kalouda, 2017, s. 62).
2.6.1. Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zobrazuje vyvoj polozek v ¢ase. Vypocty jsou zde provadény
postupné vodorovné, coz pfineslo ndzev horizontalni. Zménu vyjadiuje jako Ciselnou
hodnotu (absolutni) nebo jako podil (procento) z ptedchozi hodnoty (Knapkova a kol.,
2017,s.71).

Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_,

Vzorec 1: Horizontalni analyza absolutni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova a kol. str. 71)

absolutni zména * 100

Procentudalni zména =
ukazatel;_,

Vzorec 2: horizontalni analyza procentualni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova a kol. str. 71)

2.6.2. Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se nezaméfuje na absolutni zménu ukazatele, ale porovnava
individudlni polozky vykazu s pfedem zvolenou zékladnou. Vertikalni analyza timto
vytvaii piehled o tom, kolik procent vytvafi jednotlivé polozky ze zvolené zakladny. Pii

rozboru rozvahy se typicky jako zdkladna preferuje vySe celkovych aktiv, respektive
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pasiv, pii rozboru vykazu zisku a ztraty mizeme zvolit ¢astku celkovych nédkladi a
vynost (Knéapkova, 2017, str. 71).
ukazatel,

Vertikalni analyza = zakladna

Vzorec 3: Vertikalni analyza
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova a kol. str. 71).

2.7.Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateli je pouzivana jako podklad pro finanéni fizeni podniku
zejména fizeni likvidity. K tomuto tcelu vyuziva jako zdroj hlavné rozvahu. Jeji vystupy
se Casto oznacuji jako fondy finan¢nich prostredkii. Fond pak vyjadiuje soubor stavovych
ukazatell aktiv ¢i pasiv. RozliSujeme zde 3 zékladni ukazatele: (Knapkova a kol., 2017,

s. 85).
2.7.1. Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni (provozni) kapital (CPK) vyjadiuje v manaZerském piistupu hodnotu
obéznych aktiv ponizenou o velikost kratkodobych zdvazkl. Kratkodobé zavazky
v tomto piipadé znamenaji ¢ast obéznych aktiv vyuzivanou k pokryti kratkodobych
dluhti. V zasad¢ se jedna o tu ¢ast obéznych aktiv, ktera podniku zlistane po tom, co splati
své zavazky s dobou splatnosti kratS$i nez jeden rok. Zbyvajici ¢ast obéznych aktiv pak
podnik teoreticky miZe svobodné vyuZivat napi: pfi neocekavané potiebé likvidnich
prostfedkti. I pfes to je tento ukazatel zrozdilovych ukazateli nejméné likvidni.

(Kubickové a Jindtfichovska, 2022, s. 75).
U vypoétu CPK rozlisujeme 2 piistupy:
« manaZzersky piistup — CPK lze volné vyuzZivat.
o investorsky ptistup — vyjadfuje ¢ast dlouhodobych zdroji, kterou je mozné vyuZzit

na financovani obéznych aktiv.
CPK = obéind aktiva — kratkodobé zavazky

Vzorec 4: CPK manaZersky
(Zdroj: Kubickova a Jindtichovska, 2022, s. 76)
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CPK = dlouhodoba pasiva — dlouhoodby majetek

Vzorec 5: CPK investorsky
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Bartos, 2023)

Interpretace vysledkd:

CPK < 0 — Ukazuje, ze mé podnik nekryté duhy, to mize znamenat budouci problémy
s likviditou pfipadné solventnosti.

CPK > 0 — Ukazuje, Ze podnik je schopny pokryt viechny své zavazky z dlouhodobych
zdroji, ¢im je pak hodnota CPK vys§i tim vice ma podnik volnych prostiedki

(Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 78).

2.7.2. Cisty penéZné pohledavkovy fond

Cisty penézné pohledavkovy fond (Eisty penézni majetek, CPM) je velmi podobny CPK.
Narozdil od n&j vsak zohlediuje nizkou likviditu zasob. Proto CPM od zasob ob&zna
aktiva ocistuje. V n€kterych verzich vzorec zohlediiuje i dlouhodobé pohledavky a

casové rozliseni (Kubickova a Jindfichovska, 2022, str. 80).
CPM = (obéina aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky

Vzorec 6: Cisty pen&Zni majetek
(Zdroj: Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 80)

Teorie finan¢ni analyzy ktomuto ukazateli neddavd zadna konkrétni doporuceni
interpretace. Ukazatel se obvykle vyuZiva k hodnoceni likvidity u pomérovych ukazatelt

(Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 80).
2.7.3. Cisté pohotové prosti-edky

Ukazatel ¢isté pohotové prostiedky (CPP) poskytuje obraz o schopnosti podniku kryt své
okamzité¢ splatné zavazky pomoci zdroji, které lze okamzité vyuzit (pohotovych
penéznich prostiedkil). Vzorec pak miize nabyvat rizné podoby podle toho, jak likvidni
musi prostfedky byt, aby byli podnikem povaZovéany za pohotové penéZni prostiedky

(Knapkova a kol., 2017, s. 86).
CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky

Vzorec 7: Cisté pohotové prostiedky
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Bartos, 2023)
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Interpretace vysledki:
CPP < 0 — nedostatek pen&znich prosttedka pro kryti okamzité splatnych zavazka,

CPP > 0 — dostateéné mnozstvi likvidnich penéznich prostiedkt (Knapkova a kol., 2017,
s. 86; Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 80-81)

2.8.Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou mezi uzivateli finanéni analyzy velmi popularni, nebot’
umoznuji rychle ziskat piehled o finan¢nich okolnostech podniku. Jak napovida jejich
nazev, tyto polozky, podobné jako u vertikdlni analyzy, porovnavaji hodnoty polozek
ucetnich vykaz pomoci jejich podilu. Tento typ ukazatele je charakteristicky také tim,
ze vyuziva vSechny 3 hlavni ucetni vykazy. Pomérové ukazatele se ¢leni do skupin dle

toho, jakou oblast financi podniku ovliviuji.

Skupiny pomé&rovych ukazatell:

ukazatele likvidity,

e ukazatele aktivity,

e ukazatele rentability,

e ukazatele zadluZenosti,

e provozni ukazatelé (Knapkova, 2017, str. 87).
2.8.1. Ukazatele likvidity

Ukazatelé likvidity ukazuji schopnost podniku rychle ménit sva aktiva na penize a jejich
pomoci pak hradit své zavazky. Dulezité je, aby podnik naSel rovnovahu mezi
nedostatkem a pfebytkem likvidnich prostfedkl kterymi disponuje. Pfili§ vysoka likvidita
muze signalizovat, ze podnik drzi zbyte¢n€ mnoho prostredkii ve formé penéz, které sami
nepiindseji zisk. Prili§ nizkd likvidita pak indikuje nedostatek prosttedkii pro pokryti
zavazkl podniku a tim padem i problémy se solventnosti. Obecné pro ukazatele likvidity
plati tvar podilu likvidnich prostfedka ke splatnym zavazkiim (Knapkovéa, 2017, s. 93;
Ruckova, 2021, str. 59).

3 o ¢im je mozno zaplatit
Obecny vzorec pro ukazatele likvidity =

co je nutné zaplatit

Vzorec 8: Obecny Vzorec ukazatelu likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Ruckova 2021, str. 59)
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Podle toho, jak likvidni prostiedky vzorce pouzivaji rozdélujeme tii rizné ukazatele

likvidity:
Bézn4 likvidita

Bézna likvidita vyjadiuje kolikrat jsou obézna aktiva podniku hodnotnéj$i nez jeho
kratkodobé zavazky. Vyjadiuje tedy kolikrat by byl podnik piipraveny uhradit své
kratkodobé zavazky v ptipad¢€, ze by preménil veSkera obézna aktiva na hotové penize.
S ohledem na likviditu je tento ukazatel povazovan za nejméné likvidni z trojice. (Zdroj:

Ruckova, 2021, str. 62; Scholleova, 2017, s. 178-179).

obézni aktiva

B&na likvidita =
Cana et e = G atkodobé zavazky

Vzorec 9: BéZna likvidita
(Zdroj: vlstni zpracovani dle: Scholleova, 2017, s. 178-179).

Idedlni hodnota ukazatele se pohybuje v intervalu od 1,8 do 2.5. Hodnoty se v§ak mohou

lisit dle odvétvi a momentalniho stavu podniku (Scholleova, 2017, s. 178-179).

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je vyrazné podobnd likvidit¢ bézné. Jediné, v ¢em se odliSuje je
ocisténi ob&znych aktiv od malo likvidnich zasob. Zasoby mohou v tomto piipadé
predstavovat cokoli od surovin po dokoncené vyrobky. V ramci likvidity se jedna o
druhou nejméné likvidni pozici (Rickova, 2021, str. 61).

P (obéina aktiva — zasoby)
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Vzorec 10: pohotova likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Ruckova, 2021, s. 61)

Doporucené hodnoty ukazatele jsou v rozmezi 1 az 1,5. Zaroven plati moZnost riznych

hodnot jako u bézné likvidity. (Ruckova, 2021, s. 61).
Okamzita likvidita

Okamzit4 likvidita ukazuje schopnost podniku uhradit své kratkodobé zavazky z aktudlné

dostupnych prosttedkii. Z obéznych aktiv tedy v Citateli ziistava pouze finan¢ni majetek.
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Do finan¢niho majetku patii penézni prostiedky (v pokladné a na uctech) cenné papiry,
podily a ceniny. Jde o posledni druh ukazatele likvidity, ktery zobrazuje likviditu v dany

okamzik.

finantni majetek

sith likvidita —
Okamzita likvidita kratkodobé zavazky

Vzorec 11: Okamzita likvidita

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Bartos 2023)

Idedlni hodnoty ukazatel nabyva v intervalu od 0,2 do 0,5. I zde plati, ze se hodnoty

mohou liSit v zavislosti na odvétvi ve kterém spolecnost podnika (Ruckova, 2021, s. 61).

2.8.2. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti vdzanost zdrojii v riznych formach aktiv. Jednoduse vyjadiuji,
jak velkou ¢ast celkovych zdrojii vyuziva podnik na pofizovani piipadné udrzbu aktiv.
Pouzivaji se ke zjistovani informaci o efektivité¢ vyuzivani kapitalu podniku na ziskévani
aktiv. Kromé toho také zkoumayji, jaky vliv ma vazanost prostiedkii v aktivech na likviditu
podniku. Ukazatele aktivity se déli na dvé skupiny ukazatele obratu (kolikrat trzby
pfevysuji polozku) a ukazatele doby obratu (primérnd doba po kterou jsou v polozce
vazané zdroje ¢i prostfedky). Pfi posuzovani dosazenych vysledka je ideélni, aby doba

obratu byla co nejnizsi, a aby naopak byla vyssi obratovost (Dluhosova, 2021, s. 96).

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obrat celkovych aktiv vyjadifuje pomér trzeb k celkovym zdrojim vazanym
v majetku podniku (aktivech). Poskytuje informace o tom, jak efektivné podnik vyuziva
aktiva k vytvafeni trzeb. Vyslednd hodnota ukazuje kolikrat pfevySuje suma trZzeb za
urCity Casovy interval (nejCastéji rok/ucetni obdobi) celkovou hodnotu aktiv podniku

(Riigkova, 2021, s. 75).

trzby

Obrat celkovych aktiv =
rat celtkovycn axtiv celkova aktiva

Vzorec 12: Obrat celkovych aktiv
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Rackova, 2021, s. 75)

Doporuc¢ena hodnotu 1ze nalézt v intervalu 1,6 - 3. V piipad¢ nizsi hodnoty je doporuceno

provéieni moznosti efektivniho snizeni aktiv (Bartos, 2023). Obecné ze vzorce vyplyva,
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ze vy$$i hodnota znamena lepsi situaci podniku, doporuc¢ené hodnoty se vSak odlisuji dle

odvétvi podnikani. (Knapkova, 2017, s. 75).

Obrat stalych aktiv

Tento ukazatel vznikl pro zjistovani efektivity vyuzivani stalych aktiv. Podobné jako
predchozi ukazatel vyjadiuje pomér trzeb vaci aktiviim, tentokrat vSak se zaméfenim
pouze na dlouhodoby majetek. Vysledek ukazuje, kolikrat se hodnota stalych aktiv obrati
v trzbach za urcité obdobi (opét nejcastéji rok). Obrat stalych aktiv je vyuzivan jako
podklad pti rozhodovani o potizeni nového dlouhodobého majetku.

trzby

Obrat stalych aktiv = —————
stala aktiva

Vzorec 13: Obrat stalych aktiv
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: (Knapkova a kol., 2021, s. 108).

Hodnota vysledku je ovliviiovana hodnotami odpisti dlouhodobého majetku, to znamena,
ze pti vysoké mife odepisovani miize podnik vykazovat vysoky obrat stalych aktiv i pii
nizké hodnoté trzeb. Podobn¢ ukazatel ovliviiuje i mira vyuzivani leasingu. Doporucené
hodnoty pak kolisaji v zavislosti na odvétvi, ve kterém spolecnost podniké. V ptipade, ze
je hodnota ukazatele niz$i nez primér odvétvi, podnik pravdépodobné pln€ nevyuziva

celou svou produkéni kapacitu (Sedlacek, 2011, str. 61).
Obrat zasob

Obrat z4sob ukazuje kolikrat byla polozka zasob vyskladnéna a opé&tovné nakoupena
v pritbéhu obdobi (nej¢astéji roku). Je vyuZzivan pro zjisténi, zda-1i ma podnik v piebytek
zasob, ve kterych jsou vazany likvidni prosttedky. (Scholleova, 2017, s. 180).

trzby

Obrat zasob = ———
zasoby

Vzorec 14: Obrat zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Scholleova, 2017, s. 180)

Hodnota tohoto ukazatele neni vzdy objektivni z divodu oceflovani zdsob pofizovaci
cenou, ackoliv trzby jsou uvadény v trznich hodnotach. Tento jev pak mliZze zplsobovat

nadhodnoceni ukazatele. Dalsi slabinou je, Ze trzby jsou tokova veli¢ina a vysledek
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¢innosti podniku za celé obdobi, v kontrastu s tim zasoby (stavova veli¢ina) zobrazuji

stav ve vztahu k danému okamziku.

Doba obratu zasob

Tento ukazatel vyjadiuje délku obdobi (ve dnech), po které jsou v zasobach vazany
likvidni prostfedky az do doby jejich spotieby ¢i prodeje. Z toho vyplyva Ze ukazatel
hodnoti i likviditu zasob v podniku. (Scholleova, 2017, s. 180)

, zasoby * 360
Doba obratu zassob = ———
trzby

Vzorec 15: Doba obratu zasob

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Scholleova, 2017, s. 180)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je ukazatel, ktery zobrazuje dobu potfebnou na preménéni
pohledavek v penézni prostiedky nebo dobu od okamziku prodeje na obchodni Givér (na
fakturu) do uhrazeni pohledavky. Vyjadiuje tedy cas, ktery musi podnik ¢ekat na
inkasovani svych pohledavek od odbératelt (Knépkova, 2017, str. 108).

pohledavky * 360
trzby

Doba obratu pohledavek =

Vzorec 16: Doba obratu pohledavek
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, str. 108)

Vysledek se nejcastéji uvadi ve dnech. Obecné plati Ze ¢im niZsi je vysledna hodnota
doby obratu pohledavek, tim lepsi je situace podniku v ramci likvidity a solventnosti.
Nizka doba obratu pohledavek znamena, Ze spole¢nost nema své zdroje pfili§ dlouho
vazané v pohledavkach a mize jimi v ptipad¢ potfeby volné disponovat. V opacném
ptipadé¢ mlZe vzniknout potieba Gvéru a tim padem zvysSeni ndkladl spole¢nosti

(Knapkova, 2017, str. 108).
Doba obratu zavazku

Ukazatel je velmi podobny dob¢ obratu pohledavek s tim rozdilem, ze tento ukazatel
méfi, jak dlouho podniku primérné trva uhradit své zdvazky vici dodavatelim (ve
dnech). Také poskytuje informace o likvidité a solventnosti, zaroven vypovida o platebni

disciplin€ spolecnosti. (Rackova, 2021, s. 75-76; Knapkova a kol., 2017. s. 109)
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kratkodobé zavazky * 360
triby

Doba obratu zavazku =

Vzorec 17: Doba obratu zavazki
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Rickova, 2021)

Vysledek je stejné jako u predchoziho ukazatele vyjadien ve dnech. Z hlediska hodnoceni
vysledkil je dobré, pokud ma doba obratu zavazk vysSi hodnotu nez doba obratu
pohledavek. V takové situaci podnik inkasuje své pohledavky jesté pred uplynutim doby
splatnosti jeho zavazkl. Pokud tomu tak neni, ¢eli podnik problémim s likviditou a

solventnosti. (Knapkova a kol., 2017. s. 109; Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 116).

2.8.3. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou nejsledovangj$imi ukazateli v podniku. Vyjadiuji zhodnoceni
vlozeného kapitéalu, coz je jeden z hlavnich cili podnikéni. Tento typ ukazatelli srovnava
vlozené zdroje a prostredky (vstupy) s vysledky vytvorenymi podnikatelskou ¢innosti
(vystupy). Jako vstupy jsou nej€astéji vyuzivany stavové veli€iny (rozvaha, VZZ), a jako
vystupy velic¢iny vysledkové (VH v riznych podobach). Pfi interpretaci vysledkl
ukazatelii rentability plati, Zze investovany kapital vyuzivaji 1épe podniky s vySSimi
vyslednymi hodnotami. Vysoké hodnoty mohou znamenat také pouze to, Ze se spole¢nost
vyhyba riziku a pfili§ svilij kapital neinvestuje. (Knapkova, 2017, str. 100; Schoellova,
2017, str. 177)
Pro vypocet jednotlivych ukazateld jsou vyuZivany rizné formy vysledku hospodareni.
Jedna se o:
e EBIT - zisk pfed uhradou ndkladovych uroki a dané z pfijmu, slouzi pro
porovnani firem s riznym Urokovym zatiZenim,
e EAT - zisk po zdanéni, také Cisty zisk,
e EBT - provozni vysledek hospodateni snizeny/zvySeny o finan¢ni a mimotadny
vysledek hospodareni, také hruby zisk (pfed zdanénim), slouzi pro srovnani firem

s riznym daniovym zatiZenim
Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Rentabilita celkovych aktiv (ROA, Return on assets) hodnoti rentabilitu vlozenych
prostiedkt jako celku. Ukazatel porovnéava zisk (EBIT/EAT) a celkova aktiva spole¢nosti,
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pfi¢emz nebere ohled na to, jaky druh kapitalu (vlastni/cizi) podnik pouZil na jejich

financovani. (Bartos$, 2023; Rtuckova, 2021, str. 66).

EBIT (EAT)
ROA = . -
celkova aktiva

Vzorec 18: Rentabilita celkovych aktiv
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Bartos, 2023; Knapkova a kol., 2017, str. 102)

Me¢ftena rentabilita neboli vykonnost je ¢asto nazvana také produkéni sila podniku. Pfi

pouziti EBIT ukazatel nebere ohled na nakladové uroky (Ruckova, 2021, str. 66).
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE (Return on equity) je ukazatel velmi podobny ukazateli ROA s tim rozdilem, Ze se
zamétuje pouze na vlastni kapital. Ukazatel vyjadiuje, kolik korun ¢istého zisku ptipada
na 1 korunu vlastniho kapitalu. Méfi tak velikost zhodnoceni kapitalu vlozeného vlastniky
podniku. (Scholleova, 2017, s. 177; Rackova, 2021, s. 66—67)

EAT
vlastni kapital

ROE =

Vzorec 19: Rentabilita vlastniho kapitalu
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Bartos, 2023)

Tento ukazatel je klicovy zejména pii volbé vhodné investice diky tomu, ze umoziuje
porovnani rizika a vynosu investice. Vysledna hodnota by méla byt vyssi nez Uroky z

jinych moZnosti investovani. (Knapkova, 2017, str. 103).
Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb (Return on sales) méfi, jak velky zisk je podnik schopen vygenerovat
z 1 koruny trZeb. Jinymi slovy hodnoti, jak velka ¢ast z 1 koruny trzeb zlstava podniku
jako zisk. Tento ukazatel byva Casto oznacovan jako ziskové rozpéti, jelikoz umoziuje
podniku sledovat, jak je na trhu ziskovy. V ptipad€é neptiznivého vysledku tohoto
ukazatele, l1ze predpokladat nepfiznivy vysledek také u ostatnich ukazatelli rentability
(Ruckova, 2021, str. 69).

_ EAT (EBIT)

ROS
trzby

Vzorec 20: Rentabilita trzeb
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: (Knapkova a kol., 2017, s. 100).
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Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Rentabilita zaméstnaného kapitdlu (Return on Capital Employed), vyjadiuje miru
zhodnoceni veSkerého dlouhodobého kapitalu investovaného akcionafi a jinymi vétiteli
spolecnosti. Pouzity kapital zahrnuje veskery kapital financovany z vlastnich zdroji a
zavazki spolecnosti, ktery vytvaii naklady. Rentabilita vlozeného kapitalu je klicovym
ukazatelem pro hodnoceni efektivnosti investovaného kapitdlu a meéfeni ziskovosti

podnikatelskych aktivit.

EAT + Uroky

ROCE =
oc vlastni kapital + dlouhodobé zavazky

Vzorec 21: Finan¢ni paka
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 143-144).

ROCE méti efektivitu dlouhodobého kapitalu a vyjadiuje efektivitu hospodareni
spoleCnosti tim, Ze zohlednuje piinosy prostiedki vlozenych vlastniky a akcionafi.

(Vochozka, 2020, s. 42; Knapkova, 2017, s. 105).
2.8.4. Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji v majetkové
struktute podniku, tedy mezi tim, jakou ¢ast majetku podnik financuje z vlastnich zdroj,
ana jakou ¢ast vyuziva zdroje cizi. Tento typ ukazatell méfi vysi rizika, kterou spole¢nost
nese pii stavajici majetkové struktufe. Mira rizika, kterou spolecnost nese je primo
umérna jejimu zadluZeni. Riziko pak ovliviiuje cenu kapitalu, jelikoz vétsi riziko
znamena vys§i Urok pro investory, mensi zadluZeni pak vede k levnéjSimu kapitalu.
Spravny pomér vlastnich a cizich zdroji v§ak mliZe byt pro podnik prospésny, nebot’ cizi
kapital poskytuje moznost vyuzit tzv. danovy stit. Danovy §tit je efekt, pii kterém podnik
ziskava moznost snizit svij zisk o uroky, které ma povinnost platit za cizi kapital, tim se
snizuje 1 vySe dané. Slabou strankou téchto ukazatel je majetek potfizeny na leasing,
ktery se do nich nepromitne, jelikoZz ovliviiuje ukazatele vychazejici z vykazu zisku a

ztrat. (Knapkova, 2017, str. 87)
Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je zakladnim prvkem ukazatel zadluZenosti. Vyjadiuje pomeér

vyuziti cizich zdrojii na financovani majetku podniku. (Knapkova a kol., 2017, s. 88).
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cizi zdroje

Celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva

Vzorec 22: Celkova zadluZenost
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Knapkova a kol., 2017, s. 88)

Doporucené hodnoty vysledku by se méli pohybovat mezi 0,3-0,6 v zavislosti na odvétvi.
Mezi rizikem pro véfitele a zadluZzenosti plati vztah pfimé imérnosti. Pokud je rentabilita
kapitalu vyssi, néz procento urokt z ciziho kapitélu (riziko) je pro véfitele vyhodnéjsi

vys$$i mira zadluzeni podniku. (Ruckova, 2021, str. 72).
Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani dopliiuje ukazatel celkové zadluzenosti. V podstaté ukazuje,
zjaké casti je majetek podniku financovan z vlastnich zdroji. Soucet koeficientu
samofinancovani a celkové zadluzenosti by pak mél byt roven pfiblizn€ 1. Nesrovnalosti

mohou byt zpiisobeny nezohlednénim ¢asového rozliSeni pasiv (Kalouda, 2017, s. 76).

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Vzorec 23: Koeficient samofinancovani
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Kalouda, 2017, s. 76)

Doporucené hodnoty se pohybuji od 0,4-0,7, podobné¢ jako u celkové zadluzenosti se vSak

méni v zavislosti na odvétvi. (Kalouda, 2017, s. 76)
Urokové kryti

Tento ukazatel hodnoti, kolikrat je podnik schopny hradit uroky z ciziho kapitalu ze svého
zisku pied zdanénim (EBIT). Urokové kryti hodnoti, jak dobie podnik zvlad4 unést
dluhovou zaté€z. Ukazatel rovné€Z poskytuje véfitelim obraz o bezpeci jejich investic,
jelikoZ vysledna hodnota ukazuje kolikandsobné je zisk vyssi neZ troky ciziho kapitalu

(nakladové troky) (Rickova 2021, s. 73).

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

Vzorec 24: Urokové kryti
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Bartos, 2023)
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Cim vétsich hodnot ukazatel dosahuje, tim je podnik stabiln&jsi a tim je mensi riziko pro
vétitele. Pokud ukazatel nabyvéa hodnoty 1 znamena to, Ze na pokryti ndkladovych trokt

potiebuje cely sviij zisk. (Riackova 2021, s. 73; Scholleova, 2017, s. 183).
Mira zadluZenosti

Mira zadluzenosti vyjadiuje pomér cizich zdrojii a vlastniho kapitdlu. V podstaté jde o
ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu, protoze poskytuje uzivateliim analyzy obraz o
tom, kolikrat jsou cizi zdroje vysSi nez vlastni kapital podniku. Tento ukazatel opét
poskytuje vétitelim informace o zabezpeceni jejich investice do podniku. V praxi je
vyuzivan také pfi zadostech o dodatecné financovani cizimi zdroji. Je proto dilezité
peclivé sledovat vyvoj tohoto ukazatele v ¢ase (Dluhosova, 2021, s. 89; Knapkova a kol.,

2021, s. 89).

cizi zdroje

Mira zadluZenosti = - —
vlastni kapital

Vzorec 25: Mira zadluZenosti
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Knapkova a kol., 2021, s. 89)

Vysledna hodnota vyjadiuje, jak velkd ¢ast vlastniho kapitalu je potfebnad na uhrazeni
zavazkl vazanych na cizi zdroje, ptipadné kolikanadsobné by musel byt vlastni kapital
hodnotnéjsi, aby stacil na jejich pokryti. Doporu¢ené hodnoty se li§i v zavislosti na

odvétvi podnikani spolecnosti (DluhoSova, 2021, s. .89; Knapkova a kol., 2021, s. 89)

2.8.5. Provozni ukazatele

Skupina provoznich ukazatelli je charakterizovana svou specializaci na interni fizeni
podniku. Tyto néstroje vyuziva piedevS§im vedeni podniku, jelikoz poskytuji piehled o
vyvoji vykonnosti podniku v zavislosti na poctu zaméstnancli nebo velikosti osobnich

nakladu. (Schoellova, 2017, str. 183).
Produktivita z pridané hodnoty

Ukazatel produktivity z pfidané hodnoty znazoriiuje, kolik pfidané hodnoty vytvoii jeden
primérny zaméstnanec. Ukazatel se také vyuziva pro porovnani ohodnoceni zaméstnance
s velikosti pfidané hodnoty, kterou pro podnik vytvafi (obtiznosti pracovnich tkoli).
Vysledna hodnota pak vyjadiuje efektivitu zaméstnanct v podniku. Vysoka produktivita

prace a nizka primérnd mzda jsou pro podnik optimalni. Podnik v§ak musi brat ohled na
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to, aby udrzel hodnotu primérné mzdy dostatecné vysoko, aby dale motivovala

zaméstnance k optimalnim pracovnim vykontim (Schoellova, 2017, str. 186).

. .. i pridana hodnota
Produktivita z ptidané hodnoty =

pocet pracovniki
Vzorec 26: Produktivita z pridané hodnoty
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Schoellova, 2017, str. 186)

Mzdova produktivita

Ukazatel vyjadiuje hodnotu vynost, které podniku pfinese 1 K¢ vynalozena na mzdy.
V ptipad¢ potieby ocisténi od urcitych polozek (materidl, energie, sluzby) Ize do Citatele
dosadit pfidanou hodnotu. Optimalnim vysledkem je, aby mzdova produktivita

vykazovala rostouci trend (Sedlacek, 2011, str. 71).

osobni (mzdové) naklady

Primérna mzda na pracovnika = - —
pocCet pracovniki

Vzorec 27: Priimérna mzda na pracovnika
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Schoellova, 2017, str. 186; CSU 2024)

vynosy (pridana hodnota)

Mzdova produktivita =
mzdy

Vzorec 28: Mzdova produktivita
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, str. 71)

Nakladovost vynosi

Naékladovost vynosti ukazuje pomér naklada a vynost spole¢nosti. Poskytuje obraz o tom,
jaké mnozstvi nakladii musi podnik vynalozit pro ziskani aktudlni hodnoty vynosi.
Vyjadiuje tedy ndkladové zatizeni vynost. Pfi hodnoceni vysledki je u tohoto ukazatele
vhodny klesajici trend (Ruckova, 2021, s. 134-135).

naklady

Nakladovost vynosi = ————
Vynosy

Vzorec 29: Nakladovost vynosi
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Rackova, 2021, s. 135)
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Materialova naro¢nost vynosi

Materidlova narocnost vynosu hodnoti, kolik materidlu, energie piipadné sluzeb musi
podnik spotfebovat pro vytvoreni 1 K¢ vynost. Zobrazuje tedy materidlové zatizeni
vynosu. Pti hodnoceni vysledkl je u tohoto ukazatele je opét vhodny klesajici trend.

(Sedlagek, 2011, str. 71)

Spotteba energie a materialu (sluzeb)

Materialova narocnost vynosi = -
vynosy

Vzorec 30: Materialova naro¢nost vynosi

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, str. 71)

Vazanost zasob na vynosy

Tento ukazatel mnozstvi zasob, které je potifeba na vytvoreni 1 K¢ vynosi. Vysledna
hodnota by méla byt co nejnizsi. (Sedlacek, 2011, s. 71)
zasoby

Vazanost zasob na vynosy = ———
vynosy

Vzorec 31: Vazanost zasob na vynosy
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 71)

2.9.Soustavy ukazatelu

Pro objektivni zobrazeni situace podniku je nutné kromé jednotlivych ukazateli vyuzit
také soustavy ukazatelll. Nevyhodou samostatnych ukazatelii je zejména jejich
neprovazanost a také to, Ze se kazdy zamétuji pouze na oddélené ¢asti podniku namisto
zohlednéni Sir§iho prostfedi v podniku. Vyuziti soustav ukazateli poskytuje feSeni,
jelikoz spojuje nékolik ukazatell do vzajemnych souvislosti a tim pak dokaze jednim
vypoétem zhodnotit vétsi oblast ptisobeni podniku. Jejich vysledek ma také veétsi
vypovédni hodnotu, protoze zohlediiuje okolnosti z vice thli. Soustavy jsou v nékterych
ptipadech oznacovany také jako modely v€asné vystrahy nebo predikéni modely. Analyza
soustav ukazatelli se proto pouziva pro rychlé vytvoieni obrazu o situaci spolecnosti a
také pfi vzdjemném porovnavani podnikl (Rickova, 2021, s. 86; Schoellova, 2017, str.

191)

Ruackova (2021, str. 86—87) rozliSuje soustavy ukazatelit do dvou zakladnich skupin:
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2.10. Soustavy s hierarchicky usporadanymi ukazateli

Vyzivaji zejména matematické provazanosti. Jde piedevsim o pyramidové soustavy, které
se zam¢ruji na rozlozeni komplexniho ukazatele, ktery znazoruji jako vrchol pyramidy.
Pro piehlednost jsou ¢asto zobrazovany graficky. Soucasti této skupiny je spravné urceni
finan¢ni situace a predikce dalSiho vyvoje. Déle jsou soucasti této skupiny také bankrotni

a bonitni modely (Rickova, 2021, s. 86-87).

2.10.1. Bankrotni modely

Bankrotni modely, nékdy také predikéni modely informuji uzivatele analyzy o tom, zda-
li spolecnosti v blizké budoucnosti hrozi bankrot. Ukazatele této skupiny se zamétuji na
jisté symptomy, které vykazuji spole¢nosti, které bankrotu ¢eli nebo k nému smétuji. Jde
napf. o problémy s béznou likviditou s rentabilitou vloZzeného kapitalu nebo vysi Cistého
pracovniho kapitalu. Situaci podniku hodnoti bankrotni modely pomoci bodi. Nejcasteji
jsou vyuzivany véfiteli z divodu ochrany jejich vkladi. Do této skupiny patii napft.

Altmanovo Z-skoére a model IN (Kubickova a Jindfichovska, 2022, s. 147).
Altmantv model (Z-skore)

Altmaniv model také Altmaniv index nebo Z-skoére je jeden z nejpouzivanéjSich
bankrotnich model. Jelikoz je Lovochemie a.s. soukroma spole¢nost a neni
obchodovatelnd na vefejnych burzach je pro vypocet Altmanova Z-skore vyuZit
alternativni vzorec. Vysledek vyjadiuje soucet péti pomerovych ukazateli, kdy ma kazdy
pridélenou véhu (koeficient) dle vyznamnosti. Altmaniv model hodnoti zadluzenost,
rentabilitu, likviditu a strukturu kapitdlu. Diky zohlednéni téchto veli¢in dokaZze
Altmantv model podle jediného ¢isla rozlisit spole¢nosti, které maji blizko k bankrotu od

finan¢né stabilnich podnikl (Rickova, 2021, str. 90; Vochozka, 2020, str. 110-113).
Z=12X;+14X, +3,3X; + 0,6X, + X5

Vzorec 32: Altmaniv index
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 134)

Kde:
X, = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva

X, = nerozdéleny zisk minulych let / celkova aktiva
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X; = EBIT/ celkova aktiva
X, = vlastni kapital / cizi zdroje

X5 = trzby / celkova aktiva (Rackova, 2021, str. 81; Knapkova, 2017, str. 132)

Podle vyslednych hodnot (Z) pak Altmantv index rozdéluje spole¢nosti do 3 skupin.
V z6né€ prosperity jsou podniky finan¢né stabilni, v Sedé zoné jsou podniky ohrozené

vvvvv

je riziko bankrotu. Posledni zona obsahuje bankrotni podniky.

e 7.>12,9 - zb6na prosperity
o 1,2<7<2,9—Seda (stiedni) zona

e 7 <1,2 - bankrot (Rackova, 2021, str. 81; Knapkova, 2017, str. 132)

INOS index

Indexy IN byly navrzeny manzeli Neumaierovymi jako alternativa pro Altmantv model,
kterd by dokazala 1épe zohlednit prostfedi na ceském trhu. Podobné jako Altmantv
vyuziva tento index matematicko-statistické metody hodnoceni (koeficienty) a vybrané
ukazatele s cilem piedpovidat ekonomickou pfidanou hodnotu. Model Neumaierovych
prosel za dobu své existence mnoha upravami, aby dokézal objektivné zobrazit situaci
spolecnosti na ménicim se trhu. Prvni podobu ziskal jako index IN95 (1995), tato podoba
indexu byla urcena hlavné pro véfitele podniku, proto je nékdy nazyvana také vertitelska.
Naésledujici forma byl Index IN99 (1999). Tento model byl urcen pro vlastniky podniku.
Dalsi vyvoj pfiSel v podobé INO1 (2001), ktery pfinesl spojeni predchozich metod.
Nejaktualngjsi je zatim verze indexu INO5 (2005). Index INOS je povaZovan jako

nejvhodnéji pro hodnoceni podnikii v Ceské republice (Ruckova, 2021, str. 82;

Knapkova, 2017, str. 133).
INO5 = 0,13X; +0,04X, + 3,97X; + 0,21X, + 0,09X;

Vzorec 33: Index INOS
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 134)

X, = celkové aktiva / cizi zdroje
X, = EBIT / nakladové uroky

X3 = EBIT/ celkova aktiva
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X, = vynosy / celkova aktiva
Xz = obézna aktiva / kratkodobé zavazky (Knapkova a kol., 2017, s. 134).
Vysledek se pak interpretuje dle nasledujicich intervalt:
e INOS5 > 1,6 — podnik tvoii ekonomickou pfidanou hodnotu,
e 0,9 <INO05<1,6—Seda zona,
e INOS < 0,9 — podnik nevytvati ekonomickou pfidanou hodnotu (Knépkova a kol.,
2017, s. 134; Ruckova, 2021, s. 93)

2.10.2. Bonitni modely

Bonitni modely slouzi pro hodnoceni bonity neboli schopnosti podniku splacet své
finan¢ni zavazky véas a v plné vysi. V kontrastu s bankrotnimi modely tak modely bonitni
nehodnoti ohrozeni podniku, ale zamétuji se spise na jeho Gspésnost ¢i vydélecnost. Tyto
modely vyuZzivaji k hodnoceni spole¢nosti bodovy systém, diky kterému je jednoducha
interpretace vysledku a zaroveii je vhodny pro mezipodnikové porovnavéani. Mezi
nejcasteji pouzivané metody patii Kralickiiv Quicktest a Index bonity (Knapkova a kol.,

2017, s. 132; Ruckova, 2015, s. 95).

Index bonity

Index bonity vyuziva k hodnoceni bonity spole¢nosti Sest riiznych ukazatell. Tento index
rozde€luje podniky podle vysledkli do dvou skupin, bonitni a bankrotni. Z toho vyplyva,
ze hodnoti jak ohroZeni spolecnosti bankrotem, tak jeji bonitu. Zaporna hodnota ukazatele
znamena, ze podnik je v bankrotu, kladnd hodnota zase indikuje bonitu. Oba tyto stavy

jsou odd¢leny nulou (Vochozka, 2020, str. 95).

Index bonity = 1,5X; + 0,08X, + 10X5 + 5X, + 0,3Xs + 0,1X,

Vzorec 34: Index bonity
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Vochozka, 2020, str. 95)

X, = cash flow / cizi zdroje
X, = celkova aktiva / cizi zdroje
X3 = zisk pfed zdanénim / celkové aktiva

X, = zisk pfed zdanénim / celkové vykony
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X5 = zéasoby / celkové vykony

X¢ = celkové vykony / celkova aktiva (Vochozka, 2020, str. 95).

Vysledky lze interpretovat takto:

IB <-2 - tém¢f jisty bankrot

-2 <IB <-1 - velmi $patna ekonomicka situace

-1 <IB < 0 - Spatna ekonomicka situace

0 <IB <1 - problematicka situace

1 <IB <2 - dobra ekonomicka situace

2 < 1IB < 3 - velmi dobra ekonomicka situace

3 <IB - prosperujici podnik

Kralickiiv quicktest

Tento model hodnoti situaci podniku podle ¢tyf ukazateld. Prvni dvé ze Ctyf rovnic se
zaméfuji na financni stabilitu podniku, dal$i dvé hodnoti vynosnost. Postup vypoctu je
nasledujici, vysledky jednotlivych ukazatelli (R, - R4) se dosadi do hodnotici tabulky,
podle které jsou jim pfifazeny body. Poté se sectou ptifazené body prvni dvojice
ukazatell, které se vydeli dvéma, stejny postup se pak opakuje u druhé dvojice ukazatelil.
Dvé¢ vysledné hodnoty se pak opét sectou a vydéli dvéma. Konecna hodnota poskytuje

informace o situaci podniku (Ruckova, 2021, str. 96-97).

R, = vlastni kapital / celkova aktiva

R, = cizi zdroje — penéZni prostfedky / provozni CF

R3; = EBIT / celkové aktiva

R, = provozni CF / vykony

Tabulka 3: hodnoceni Kralickova testu

(Zdroj vlastni zpracovani dle: Ruckova, 2021, str. 96-97)

Ukazatel 0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R, <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-03 0,3<
R, >30 30-12 12-5 53 3>
Rs <0 00,08 | 008012 | 0,12:015 | 0,15<
R, <0 0-0,05 | 0,05-008 | 0,08-0,1 1<




Po pouziti tabulky lze vyslednou hodnotu interpretovat takto:

R > 3 — podnik je bonitni,
1 <R <3 — podnik je v Sedé zong,
R <1 - podnik je bankrotni (Ruckova, 2021, s. 96-97).
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3 Predstaveni podniku a kontext pro analyzu

Obsah této kapitoly je zdkladem pro praktickou ¢ast prace. V této kapitole je ptiblizeno
odvétvi, ve kterém spolecnost podnikd a podnik samotny. Dale jsou zde uvedeny
relevantni informace, jez dodavaji kontext analytické ¢asti prace. Vystupem této kapitoly

je souhrn informaci potiebnych pro lepsi porozuméni analytické ¢asti prace.
3.1. Predstaveni odvétvi (CZ-NACE 20)

Vyroba chemickych latek a ptipravki je v Ceské republice dilezitym primyslovym
odvétvim. Chemicky primysl je propojen s ostatnimi odvétvimi jako naptiklad
automobilovym priimyslem, vyrobou plastl, textilnim a elektronickym primyslem ¢i
stavebnictvim, a dodava jim dilezité suroviny. Nejvétsi podil zde mé vyroba zakladnich
chemikalii, hnojiv, plastii a syntetického kaucuku (CZ-NACE 20.1), kde vynikaji podniky
jako Unipetrol, Synthos, Deza, Lovochemie ¢i Synthesia. Dale je vyznamna vyroba
vybusnin a chemickych pfipravki pro specidlni Gcely, zde jsou vyznamné spolecnosti
Indet Safety a Austin Detonator. Tteti nejvyznamnéjsi pozici obsazuji vyrobci mydel a

kosmetickych piipravki jako Schwan Cosmetics CR a Procter&Gamble. (mpo.cz, 2019)

Dalsi dilezitou informaci je velikost odvétvi CZ-NACE 20.1. Pocet aktivnich
podnikatelskych subjektti v odvétvi v pritbéhu sledovaného obdobi klesl z 1162 na 1042,
pramérny pocet aktivnich podnikatelskych subjektt je 1 110. Celkové v odvétvi CZ-
NACE 20 bylo aktivnich primémé 1 802 podnikd. (mpo.cz, 2024)

V soucasnosti jsou nejvétsimi vyzvami pro chemicky primysl v Ceské republice zvysena
mezinarodni konkurence, zvySovani cen energie a vstupnich surovin, legislativni tlak na
ucinngj$i vyuziti dostupnych zdrojii a potifeba inovaci. Pracovnikii v chemickém
pramyslu v poslednich letech pfibyva, predstavitelé chemického primyslu ovSem
poukazuji na rostouci nedostatek kvalifikovanych pracovnikii a nevelky zajem o studium
chemie. Chemie je navic vyuZivana v celém zpracovatelském primyslu a chemicti

odbornici jsou pozadovani i v jinych technickych oborech. (mpo.cz, 2019)
3.2. Predstaveni vybraného podniku

Lovochemie, a.s., je nejvétSim vyrobcem hnojiv v Ceské republice, vyrobni program

spolecnosti vyznamné ptispél k rozvoji ¢eského zeméde€lstvi. V soucasnosti se zvoleny
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podnik zamétuje na vyrobu a prodej dusikatych a viceslozkovych hnojiv v pevném a

kapalném stavu. Cely proces vyroby a prodeje, je certifikovan podle normy CSN ISO
9001. (Lovochemie.cz, 2024)

Nazev spolecnosti: Lovochemie, a.s.

Sidlo spolecnosti: Terezinska 57, 410 02 Lovosice

Pravni forma: Akciova spolec¢nost

Datum vzniku a zapisu: 1. listopadu 1993

Identifikacni ¢islo: 491 00 262

Spisové znacka: B 471 vedena u Krajského soudu v Usti nad Labem
Predmét podnikani: vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3
zivnostenského zédkona

Pocet zaméstnancti: 654 (2022)

Jediny akcionaf: Agrofert, a.s., IC: 26185610

Akcie: 1 ks kmenové akcie na jméno v zaknihované podobé ve jmenovité hodnoté
1 141 382 000,- K¢

Zakladni kapital: 1 141 382 000,- K¢, Splaceno: 100%

Logo:

LOV% CHEMIE

_—r

Obrazek 2: logo Lovochemie, a.s.
(Zdroj: Lovochemie, a.s., 2024)
Statutarni orgéan: predstavenstvo

Clenové piedstavenstva:

o Predseda: Ing. Petr Cingr

o Mistopfedseda: Ing. Jan Stoklasa

o Mistopfedseda: Ing. Radomir Vék

o Clen: JUDr. Miloslav Spévacek

o Clen: Ing. Toma§ Tesaiik

o Clen: Agrofert, a.s. zastoupen panem Pavlem Hanusem
Dozor¢i rada:

o Ptedseda: JUDr. Jiti Vesely

o Clen: Mgr. Michal Kurka

o Clen: Milan Martinek (Justice.cz, 2024)
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3.2.1. Historie spolecnosti

Za zacatek produkce hnojiv lze oznacit rok 1904, kdy podnikatel Adolf Schram

vybudoval tovarnu na vyrobu kyseliny sirové a superfostatu. Po druhé svétové valce byla

vybudovéna nova vyrobni jednotka kyseliny sirové, o n¢kolik let pozdéji byla dokonéena

stavba prvniho bloku vyroby kyseliny dusi¢né a ledku amonného s vdpencem. Tim vznikl

rozséhly chemicky kombinat pod ndzvem Tovarna na strojena hnojiva. V roce 1958

vznikl fazi s Ceskou tovarnou na umélé hedvabi narodni podnik Severoceské chemické

zavody (SCHZ) Lovosice. (Lovochemie.cz, 2024)

Obrazek 3: Areal Lovochemie, a.s., Lovosice
(Zdroj: Lovochemie.cz, 2024)

Historicka data

1904
1923
1951
1954
1958
1969
1993
1996
1997
2002
2008
2010

Adolf Schram zahajuje vyrobu kyseliny sirové a superfosfatu
Ztizena Ceska tovarna na umélé hedvabi

Tovarna na strojena hnojiva

Zahajena vyroba kyseliny dusi¢né a ledku amonného s vapencem
Severoceské chemické zavody (SCHZ)

Soucast vyrobné-hospodaiské jednotky Chemopetrol

Vznik akciové spole¢nosti Lovochemie

Dokonceni privatizace akciové spolecnosti, majoritnim vlastnikem Proferta, s.r.o.
Clen skupiny AGROFERT a UNIPETROL

Cely areal Lovochemie, a.s., byl zasazen katastrofalni povodni
Jedinym akcionéafem se stala DEZA, a.s.

Jedinym akcionafem se stal AGROFERT HOLDING, a.s. (Lovochemie.cz, 2024)
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3.2.2. Organiza¢ni struktura

Jediny
akcionar
Dozoréi rada :l:
PFedstavenstvo
spolecnosti
N
Generalni Usek
PFedstavitel vedeni Feditel generélniho
pro environmentalni Feditele
management a Péci R
o vyrobky || Finanéni
usek
. . o ( )
PFedstavitel vedeni . .
iakost | Vyrobni
proja - usek
—
\ J Personalni
/ﬁ usek
PFedstavitel vedeni Usek
pro BOZP a PZH | — logistiky a
nakupu
%j Obchodni
uasek

Obrazek 4:organizacni struktura

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: Lovochemie, a.s., 2024)
Jedinym akcionafem spolecnosti je Agrofert, a.s. ktery ji fidi jako clena koncernu
Agrofert. Akcionaf jmenuje predstavenstvo a spolu s nim je kontrolovan dozor¢i radou.
Ptedstavenstvo je zodpoveédné za dohled nad generalnim feditelem spolecnosti a jemu se

zodpovidaji vedouci jednotlivych tsekl spolecnosti. (justice.cz, 2024)
3.2.3. Dusikata a vicesloZkova hnojiva (produkt)

Dusik je jedna z nejvyznamnéjSich zivin pro vSechny zivé organismy. Patii mezi zakladni
prvky pro tvorbu nejpodstatnéjsi ¢asti Zivé hmoty — bilkovin. Rostliny pfijimaji dusik ve
form¢ iontu, a to kationtu amonného (NH4+) nebo aniontu nitratového (NO3-).
Z piijatého dusiku pak rostliny vytvareji organické dusikaté slouceniny jako je naptiklad
chlorofyl. (mojehnojiva.cz, 2019; Lovochemie.cz, 2024; agpjicin.cz, 2024)

Dusikata hnojiva patfi mezi hnojiva jednoduchd, ty obsahuji pouze jednu zivinu — N
(Dusik), P (Fosfor), K (Draslik), Ca (Vapnik). PouZivaji se jako zékladni hnojiva nebo

pii nedostatku vhodného viceslozkového hnojiva. VicesloZzkova hnojiva obsahuji vice
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hlavnich Zivin, ptipadné také doplnkové Ziviny. Jejich pouzivanim je piihnojovani
zjednoduseno a zefektivnéno. Dusikata hnojiva doddvaji rostlinam rychle ptistupny dusik
a tim poskytuji zeméd€lctim ekologicky piijatelna feseni vedouci ke zvySovani produkce
potravin a energie. Zemédélci v Cesku roéné spotiebuji kolem 128 kilogramii umélych
hnojiv na hektar orné pidy, primér v Evropé je pfiblizné¢ 170 kilogramii. (oslavan.cz,
2024; asz.cz, 2022; mojehnojiva.cz, 2019)

Mineralni hnojiva ¢eli v souc¢asné dobé dvéma vyzvam, potfebe nasytit neustale rostouci
svétovou populaci a co nejvice omezit dopady zmény klimatu. Odhaduje se, ze mineralni
hnojiva pfispivaji vice nez z poloviny ke svétové potravinové produkci a zasobeni
bilkovinami. (Lovochemie.cz, 2024)

Pro vyrobu dusikatych hnojiv jsou mimo jiné klicové dvé latky, oxid uhli¢ity a amoniak.
Amoniak se vyrabi pomoci pfimé reakce vodiku s dusikem, zdrojem vodiku je zemni
plyn. Vyrobni proces také vyzaduje vysokou spotiebu elektrické energie. (asz.cz, 2022)
Postupné zvy$ovani cen energii v Ceské republice zagalo v roce 2018 z diivodu zmény
cen emisnich povolenek v ramci systému ETS. DalSim faktorem byla vysoka poptavka
po zemnim plynu a omezeni produkce ropy ze strany organizace OPEC. Podobny trend
mély ceny energii i vroce 2019. V roce 2020 doslo nésledkem pandemie k poklesu
poptavky po zdrojich energie a tim byl rostouci trend docasné prerusen. V roce 2021 se
ekonomika zacala obnovovat, poptdvka po zdrojich se zacala opét zvySovat. V obdobi
od prosince 2020 do prosince 2021 se dovozni ceny energii v eurozoné vice nez
zdvojnasobily. V roce 2022 se ceny energii zvysily v disledku konfliktu na Ukrajiné a
naslednych  omezeni dodavek  vyrobnich prostiedkii zRuska a  Ciny.
(ct24.ceskatelevize.cz, 2017; kurzy.cz, 2018; www.bp.com, 2018; enviprofi.cz, 2020;

data.consilium.europa.eu, 2024)
Cena elekttfiny v K¢/kWh
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Graf 1: Cena elektfiny v K¢/kWh

(Zdroj: kurzy.cz, 2024)
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Cena zemniho plynu v K&/m3

Graf 2: Vyvoj ceny zemniho plynu v m3/K¢
(Zdroi: kurzv.cz. 2024)

Objem produkce dusikatych, fosfore¢nych a draselnych hnojiv spolecnosti Lovochemie,
a.s. vobdobi 2018-2022 ukazuje vyznamné zmény. Produkce dusikatych hnojiv klesla
z 233 724 tun Cistych zivin v roce 2018 na 192 359 tun v roce 2022, k poklesim doslo
v letech 2020 a 2022. Fosforecna hnojiva vykazuji podobny trend s poklesem v letech
2019-2020 a prudkym snizenim v roce 2022. Draselnd hnojiva zaznamenala kontinualni
pokles po celé obdobi. (vyro¢ni zpravy Lovochemie, a.s., 2018-2022)

Tabulka 4: Objem vyroby Lovochemie, a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

2018

2019

2020

2021

2022

Vyroba (v t. ¢istych Zivin)

Dusikata hnojiva 233724 224 525 193 215 221171 192 359
Fosforecnd hnojiva 1818 1635 1573 1888 853
Draselna hnojiva 1201 1000 864 974 698

Ceny hnojiv v obdobi 2019 az 2020 klesaly. Pti¢inou byl hlavné pokles jejich spotieby o
13 %, ktery zpusobil piebytek nabidky nad poptavkou na trhu a nizké ceny vstupnich
surovin. Od roku 2020 zacala cena surovin a spotfeba hnojiv rist, to se promitlo i do
jejich ceny. V roce 2022 oborové svazy uvadeély, ze hnojiva zdrazovala v mezirocnim
srovnani v fadu stovek procent. (asz.cz, 2022; ceskenoviny.cz, 2023; eagri.cz, 2022;

eagri.cz 2023)
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Index ceny hnojiv (2016 = 100)

Graf 3: Index ceny hnojiv (2016 = 100)
(Zdroj: kurzy.cz, 2024)

3.3.Vyvoj makroekonomickych ukazatelt

Pro poskytnuti ptesnéj$iho obrazu o finan¢nim stavu spole¢nosti je dualezité zohlednit
vyvoj makroekonomickych ukazateli. V pribéhu sledovaného obdobi se tyto ukazatele

vyvijeli nasledné.
HDP (Hruby domaci produkt)

Béhem sledovanych péti let byl vyvoj HDP pievazné pozitivni, i pies jeden vyrazny
vykyv. Na zacatku sledovaného obdobi byla hodnota meziro¢niho ristu HDP 3,3 %.
V roce 2019 byl meziro¢ni rist 2,4 %. V roce 2020 byla ekonomika postiZzena vysokym
poklesem HDP o -5,6 %, ve druhém Cctvrtleti tohoto roku dosdhla jeho hodnota
historického minima, ukazatel meziro¢né klesl o 10,7 %. V roce 2021 a 2022 se situace
zlepSovala s rustem o 3,3 % a 2,4 %. Celkove¢ se sledované obdobi uzavielo s prumérnym
meziro¢nim rastem HDP ve vysi 0,54 %. (kurzy.cz, 2024a; czso.cz, 2024; Rozpoctova

rada Ceské republiky, 2020)
Mira nezaméstnanosti

V roce 2018 dosahovala mira nezaméstnanosti hodnoty 3,1 % a v roce 2019 klesla na 2,9
%, coz svédci o zlepSeni situace na trhu prace. Nicméne v roce 2020 doslo vlivem
pandemie k nartistu miry nezaméstnanosti na 4 %, tato hodnota postupné klesla na 3,5 %

v roce 2021. V roce 2022 ovSem opét stoupla na 3,7 %. (kurzy.cz, 2024b; czso.cz, 2024)
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Zména primérné mzdy

Primémé mzdy v roce 2019 poklesly o 1 % ptfiC¢emz mira nezaméstnanosti klesla o
pouhych 0,2 %. V roce 2020 ovlivnili ekonomicky vyvoj nasledky pandemie Covid-19.
Nezaméstnanost v tomto roce stoupla a primérné mzdy se snizily ze 7,1 % na 4,4 %.
Pokles nezaméstnanosti v roce 2021 spolu s rastem HDP zpusobili nartst praimérnych
mezd na 6,1 %. V poslednim roce se opét nepatrné zvySila nezaméstnanost ale také

pramérnd mzda. (kurzy.cz, 2024c; czso.cz, 2024)
Inflace

V pribehu obdobi inflace pouze rostla, v roce 2019 k jejimu nartstu vedlo snizeni miry
nezaméstnanosti. V roce 2020 ji ovlivnilo utlumeni ekonomiky a v roce 2021 opét klesla
nezaméstnanost. Nejvyssiho nartstu 15,1 % dosahla inflace v roce 2022. Tento nahly
nariist je vSak zpusoben hlavné nasledky vypuknuti Ukrajinsko-rusého konfliktu.

(kurzy.cz, 2024d; czso.cz, 2024)

Tabulka 5: Makroekonomické ukazatele
(Zdroj: vlastni zpracovani dle dat CSU a webu Kurzy.cz)

Rok 2018 2019 2020 2021 2022

HDP v % 3,0 2,4 -5,6 3,3 -0,4
Mira nezameéstnanosti v % 3,1 2.9 4,0 3,5 3,7
Zména prumérné mzdy v % 8,1 7,1 4.4 6,1 6,5
Meziroc¢ni inflace v % 2,1 2,8 3,2 3.8 15,1

Celkovée lze konstatovat, Ze ¢eska ekonomika prosla obdobim s proménlivym vyvojem
makroekonomickych ukazatelli. Zmény HDP, miry nezaméstnanosti, primérné mzdy a
inflace v tomto obdobi odrazeji vnitrostatni a mezinarodni faktory, které ovliviiovaly

ekonomické prostiedi v Ceské republice.
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4 Finan¢ni analyza

Obsahem této kapitoly je prakticka Cast prace. V této kapitole je vybrany podnik
prezentovan, analyzovan a porovnan s oborovym pramérem. Vystupem této kapitoly je
nezavisla, vnéjsi finan¢ni analyza na jejimz zakladé bude vytvotena nasledujici kapitola.
Finan¢ni analyza firmy Lovochemie, a.s., bude provadéna prostfednictvim zkoumani
absolutnich, rozdilovych, pomérovych, provoznich a soustav ukazatell, jez byly
podrobné popsany v teoretické casti. Tyto ukazatele budou sledovat finan¢ni stav
spolecnosti v obdobi 2018-2022. Hlavnimi zdroji pro tvorbu finan¢ni analyzy byly

rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow a ostatni informace z vyro¢nich zprav.
4.1.Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatelii obsahuje horizontdlni a vertikdlni analyzu rozvahy a

horizontélni analyzu vykazu zisku a ztraty.
4.1.1. Horizontalni analyza rozvahy

Prvnim krokem je analyza zmén hodnot polozek v ¢ase, zndma také jako horizontalni
analyza. Nasledujici tabulka zaznamenava jak absolutni zmény v tisicich korun ¢eskych,
tak 1 procentudlni zmény polozek. (Kalouda, 2017, s. 62)

Tabulka 6: Horizontalni analyza aktiv

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyrocnich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Obdobi 2018-2019 2019-2020 20202021 2021-2022

Polozka Tis. K¢ % Tis. K¢ % Tis. K¢ ) Tis. K¢ %

(’j‘elﬁ?;‘;‘l 65063| 0,96| -587857| -8,57| 213586 3,41|1601641| 24,71
Stala aktiva 21930 042] -132907| -2,55| -246227| -485| 135619| 2,81
DNM 100561 | 169,96| 63721| 39,89 -32100| -14,37| 210011] 109,75
DHM 112503 2,18| -209838| -4,16| 201111 -416] -67592| -146
DFM o] 0,00 13200 199,82] -13006] -65,67| -6800]-100,00
Ob&na aktiva | 86250|  5,61| -445263| -27,42| 448079| 38,02|1460074| 89,77
Zasoby 210746 26,69| 274 622| 27,45 238026 32,80 800397| 83,05
Pohledavky | -153651| 22,72| -222339| -42,55| 181446| 60,44| 679288] 141,04
Pendzniprost. | 31155| 44,69 51698] 5125 28607| 18,75 -19611] -10,82
Slf‘tsi'vromem 743| 3,94 -9687| -49,40| 11734| 11825 5948| 27,46
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Aktiva celkem

Celkova aktiva béhem sledovaného obdobi vykazovala narGst i pokles. V obdobi 2018-
2019 byla tato polozka stabilni, nejvyssi pokles ve sledovaném obdobi nastal v roce 2020
a to o 8,57 procent. Od pocatku roku 2021 ma hodnota celkovych aktiv rostouci trend

s vyraznym nartistem o 24,71 % v roce 2022.
Stala aktiva

Stala aktiva se od celkovych a obéznych aktiv odliSuji svym chovanim v obdobi 2020-
2021. V prvnim sledovaném roce hodnota nartistd o 0,42 %, nasleduje klesajici trend
v obdobi 2019-2021. V roce 2022 vykazuji podobné jako celkova a obézna aktiva nejveétsi

narlst ve sledovaném obdobi nicméné jde pouze o 2,81 %.
ObéZna aktiva

Obézna aktiva se ve sledovaném obdobi chovaji velmi podobné celkovym aktiviim.
V roce 2019 vykazuji narist 5,61 % po kterém nasleduje prudky pokles 0 27,42 % v roce
2020. Podobné¢ jako celkovéa aktiva pak v nasledujicim obdobi vyjadiuji rostouci trend.
Nejvyssi nartst je pak v roce 2022 o 89,77 % tento neobvykly nartist je zpisoben velkym
objemem zasob (hlavné vyrobki) a pohledavek z obchodnich vztahti v tomto obdobi.
Oborovy primér v tomto obdobi vzrostl 0 22,24 % coz miliZe znacit rist hodnoty odvétvi,

zvySeny objem investic, a zlepSeni finan¢ni situace na trhu.

Vyvoj aktiv Lovochemie, a.s.
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e Aktiva celkem Stala aktiva Obézna aktiva

Graf 4: Vyvoj aktiv Lovochemie, a.s. (v tis K¢)
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyrocnich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)
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Tabulka 7: Horizontalni analyza pasiv
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Obdobi 2018-2019 2019-2020 20202021 2021-2022

Polozka

Pasiva celkem 65063| 096] -587857| -8,57| 213586| 3,41] 1601641] 24,71

Vlastni kapitdl | 228996 6,82 -160753| -4,48| 26421 0,77 592038 17,14

Zékladni kapitdl | 6000 -0,52 0] 0,00 0| 0,00 0| 0,0

AZio a kap. 0| 0,00 0| 0,00 0| 000| 181000| 40401

Fondy

VH minulychlet | -4735] -0,21| 208753 9,44 -140414| -580| 19856| 0,87

VH b&zného

obdobi 213488| 12095| -350666| -162,91| 167750| -123,88| 392155 1212

Cizi zdroje -175572| -512| -418502| -12,86| 183488| 6,65| 1002985| 33,16

Rezervy -20296| -58,63|  3815| 26,64| 375177 | 69853] 17,76

Zévazky -125279| -3,69| -452317| -13,83| -186689| -6,62| 933132| 3546

Dlouhodobé 52095 3159| -31169| -1436| 2181| 117| 84247| 4481

zavazky

Kritkodobe -177374| -549| -421148| -1379| -188870| -7,18| 848885| 34,74

zavazky

g:ssi'v rozliSeni 1638| 6300| 1399 3301 -1506| -2672|  6801| 164,63
Vlastni kapital

Celkovy vlastni kapital spole¢nosti v pribéhu sledovaného obdobi rostl, vyjimkou je rok
2020 kdy poklesl o 4,48 % tato zména se da ptipocCist zmén¢ celkové situace na trhu, kde
pramér klesl o 8,61 %. Narist vlastniho kapitalu v roce 2022 o 17,14 % je zptisoben
poskytnutim nepenézniho ptiplatku do vlastniho kapitalu od spole¢nosti Agrofert, a.s.

Cizi zdroje

Celkové cizi zdroje spole¢nosti v prvni poloving sledovaného obdobi klesaji s nejvyssim
poklesem v roce 2020 o 12,86 %. Ve druhé polovin€ pak rostou, v poslednim obdobi se

zvySuji 0 33,16 %.
Zavazky

Kratkodobé zavazky spolec¢nosti maji az do pocatku roku 2022 klesajici dynamiku.
Nartst vroce 2022 o 33,74 % je zpisoben vysSim Cerpanim uvért z kratkodobych
uvérovych linek a vnitropodnikové zaptjcky. Dlouhodobé zdvazky se méni pouze
odloZenim danovych zavazku.

Rezervy

Zvyseni rezerv vroce 2021je zplUsobeno vytvorenim rezervy na budouci ztratové
obchody ve vysi 372737 tis. K¢ z divodu neocekavanych vyrobnich ndkladl a soucasné

jiz uzavienych smluv na prodej produktt v cendch pted zvySenim cen vstupnich surovin.
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Vyvoj cizich zdrojl spole¢nosti Lovochemie a.s.
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Graf 5: Vyvoj cizich zdroji Lovochemie a.s.

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro¢nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Tabulka 8: Horizontalni analyza CZ-NACE 20.1

(Zdroj: vlastni zpracovani dle dat z Panorama MPO)

Obdobi 2018 - 2019 2019 - 2020 2020 - 2021 2021 - 2022
Polozka Tis. K¢ ‘ ) Tis. K¢ ) Tis. K¢ % Tis. K¢ %
';'I‘lt(';’; 657757 -0,38| -7454309| -433| 31466730| 19,12| 31193316 1591
Stala aktiva 2 505 154 2,88 | 1998445 2,23| 6086085 6,64 | 8486782 8,69
DNM 132 840 5,16 215018 7,94 435957 | 1491| 1313088| 39,08
DHM 2376 418 321| 2355623 3,09| 3375797 429| 9994759| 12,18
DFM -4104| -0,04| -572196| -540| 2274331| 2270 -2821065| -22,94
gkl;f\f:a -3168379| -3,78| -9437723| -11,70| 25403357 3567| 21691200| 22,45
Zasoby 2 343 262 798| -4662093| -1470| 10077051| 37.26| 7849874 21,15
Pohleddvky | -5124868| -10,70| -5598962| -13,09| 13136930| 3535| 14427003| 28,68
KFM a

pen&zni 220592 |  -3,45 773007| 12550| 2099855| 30,19| -538580| -5.95
prostiedky

E:fk"é; 657756| -038| -7454302| -433| 31466723| 19,12| 31193315| 1591
Vlastni

Kapitl 341271 0,32| -9328559| -861| 11462226| 11,58| 26082092| 23,61
Zakladni 910202| 233 -1937790| -479 362586 | 0,94 ; ;
kapital

X]ﬂoé’fmeho -12337050| -56,37| -11244011| -117,75| 18331852| -1081| 14077229| 84,61
Cizi zdroje -828557| -1,29| 1783976 282| 19964120 30,66 - -
Rezervy 354969 | -14,44 324941| 1545| 1354906| 5581| 1918145| 50,71
Zavazky 473584 |  -077| 1459023 238| 18609225| 29,69 3056727 3,76
Dlouhodobé 5523|  -0,07 701 425 854| 1885828| 21,15 512 754 4,75
zavazky

Kritkodobe 468061| -088| 757598|  143| 16723397 3111| 2543973| 3,61
zavazky
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4.1.2. Vertikalni analyza rozvahy

V této kapitole je provedena vertikdlni analyza rozvahy. Jako zakladny jsou zvolen

celkova aktiva a pasiva. Hodnoty jsou uvedeny v procentech.

Tabulka 9: Vertikalni analyza aktiv
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Polozka v % aktiv 2018 2019 2020 2021 2022

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Stala aktiva 77,09 76,03 81,04 74,58 61,48
DNM 0,87 2,33 3,56 2,95 4,96
DHM 75,97 73,61 77,16 71,52 56,51
DFM 0,10 0,10 0,32 0,10 0,00
Obé&zna aktiva 22,64 23,68 18,80 25,09 38,18
Zasoby 11,63 14,59 11,58 14,87 21,82
Pohledavky 9,96 7,62 4,79 7,43 14,36
Penézni prostiedky 1,03 1,47 2,43 2,79 2,00
Casové rozligeni 0,28 0,29 0,16 0,33 0,34

Spolecnost udrzuje vétSinu svého majetku ve formé stalych aktiv, konkrétné
dlouhodobého hmotného majetku, tato struktura se shoduje s podniky v oboru. Nicméné
pomér stalych a obéznych aktiv podnikd v tomto odvétvi je pfiblizn¢ 1:1, zatimco u
vybraného podniku vyrazné pievazuji stala aktiva, tento pomer se ¢aste€né vyrovnava az

v roce 2022. Hlavni pfi¢inou vyrovnani je vétsi objem zasob nez v piedchozich letech a

niz§i dlouhodoby hmotny majetek.
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Graf 6: Struktura majetku Lovochemie a.s.,
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro¢nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)
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Struktura obéznych aktiv Lovochemie, a.s.
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Graf 7: Struktura obéZnych aktiv Lovochemie, a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Zasoby maji ve sledovaném obdobi vice nez 50 % podil na obéznych aktivech
spoleCnosti. V rdmci oboru pritom zasoby tvoii pouze 1/3 obé&znych aktiv. V ramci
vybraného podniku a ostatnich podnikli v odvétvi zaznamenaly zasoby narist v roce
2019, ale pokles v roce 2020. V letech 2021 a 2022 vykazuje tato poloZka rostouci trend.
Pohledavky spolecnosti tvoti ve sedovaném obdobi mezi 25 % a 43 % obéznych aktiv,
pro odvétvi je ve zvoleném obdobi typické, ze pohledavky tvoii pres 50 % obéznych
aktiv. V letech 2019 a 2020 pohledavky klesaly ale v letech 2021 a 2022 zaznamenaly

trend rostouci jak u vybrané spole¢nosti, tak u oborového prioméru.

Tabulka 10: vertikalni analyza pasiv
Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro¢nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Polozka v % pasiv 2018 2019 2020 2021

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 49,46 52,33 54,67 53,28 50,05
Zékladni kapital 16,89 16,65 18,21 17,61 14,12
AZio a kapitalové fondy 0,01 0,01 0,01 0,01 2,24
Fondy ze zisku 0,01 0,01 0,03 0,02 0,00
Vysledek hosp. min. let 32,61 32,23 38,59 35,15 28,43
VH bézného obdobi 0,03 3,14 -2,16 0,50 5,25
Cizi zdroje 50,50 47,46 45,24 46,66 49,82
Rezervy 0,51 0,21 0,29 6,07 5,73
Zavazky 49,99 47,69 44,95 40,59 44,09
Dlouhodobé zavazky 2,43 3,16 2,96 2,90 3,37
Kratkodobé zavazky 47,57 44,53 41,99 37,69 40,72
Cas rozliSeni pasiv 0,04 0,06 0,09 0,06 0,14
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Struktura kapitalu Lovochemie a.s.
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Graf 8: Struktura kapitalu Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyrocnich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Na strané pasiv lze pozorovat stabilitu vlastniho kapitalu, jenz ptevdzné vychazi z
akumulovanych hospodarskych vysledki minulych obdobi. Tato hodnota predstavuje
priblizné 50 % celkovych pasiv po celou sledovanou dobu. V odvétvi je podil vlastniho
kapitalu znatelné vyssi, ten zde pfedstavuje nejméné 64 %. Vlastni kapitadl ma v odvétvi
klesajici trend, naopak vlastni kapitdl spolec¢nosti v letech 2018-2020 roste. Podil
zékladniho kapitalu na pasivech spolecnosti Lovochemie, a.s., vykazuje primémeé o 5,07

% niz$i hodnotu nez ostatni spolecnosti v pfislusném odvétvi.

Strukutra cizich zdroja Lovochemie a.s.
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Graf 9: Struktura cizich zdroja Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyrocnich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)
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Cizi zdroje jsou druhou nejvétsi polozkou pasiv vybraného podniku, v priméru tvoii 48
%, pro podobné podniky jsou hodnoty o néco nizsi, v priméru 33 %. Podniky v odvétvi
vytvafely ve sledovaném obdobi rezervy v priméru o velikosti 1 % celkovych pasiv. U
vybraného podniku tvofily rezervy v letech 2018-2020 primérné pouze 0,34 % celkovych
pasiv. V letech 2021 a 2022 podnik vytvarel rezervy na jiz uzaviené zakazky, které se
kvili zvyseni cen vstupnich surovin staly ztratovymi, proto se v tomto obdobi hodnota

rezerv zvysila v priméru na 5,9 % celkovych pasiv.

Prevaha kratkodobych zavazki nad dlouhodobymi u spolecnosti odpovidd trendu
v odvétvi s tim rozdilem, Ze ostatni podniky maji pfiblizné€ az o 7 % vice dlouhodobych
zavazkl v ramci vSech zavazki. Lovochemie, a.s. ma kratkodobé zavazky k avérovym
institucim v prumeéru ve vysi 24,46 % celkovych pasiv, oborovy prumér je 27 %. Pro
vybrany podnik jsou kratkodobé zavazky tvoreny predevSim dodavatelskymi uvéry a
zavazky z obchodnich vztah.

Dlouhodobé zavazky tvoii v oboru pftiblizné¢ 10 % celkovych pasiv a ptiblizné¢ 31 %
celkovych zavazku, zatimco u Lovochemie, a.s. se pohybuji v rozmezi 2-3 % celkovych

pasiv a 6,5 % celkovych zavazki.

Tabulka 11: Vertikalni analyza rozvahy CZ-NACE 20.1
(Zdroj: vlastni zpracovani dle dat z Panorama MPO)

Polozka v % aktiv/pasiv 2018 2019 2020 2021 2022
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Stala aktiva 50,44 52,09 55,66 49,83 46,72
DNM 1,49 1,57 1,78 1,71 2,06
DHM 42,81 44,35 47,79 41,84 40,50
DFM 6,14 6,16 6,09 6,27 4,17
Obézna aktiva 48,54 46,89 43,28 49,29 52,07
Zasoby 17,00 18,43 16,43 18,93 19,79
Pohledavky 27,73 24,86 22,58 25,66 28,49
Penézni prostredky 3,71 3,59 4,23 4,62 3,75
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 68,05 67,87 67,04 64,68 64,08
Zakladni kapital 12,28 12,40 11,66 11,23 -

VH bézného obdobi 7,21 5,84 6,83 5,38 4,96
Cizi zdroje 31,39 31,78 32,52 34,91 -
Rezervy 0,81 0,88 1,02 1,29 0,89
Zavazky 30,58 30,91 31,50 33,62 34,59
Dlouhodobé zavazky 10,05 11,13 10,27 10,19 8,69
Kratkodobé zavazky 20,53 19,78 21,23 23,44 25,91
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4.1.3. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Pti analyze vysledovky byly pouzity jen nékteré polozky. V dajich za odvétvi se znovu

vychazi z udajiit MPO, kde vSak nejsou nékteré polozky financni ¢asti vykazu dostupné.

Tabulka 12: Horizontalni analyza VZZ
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Obdob 018-2019 019-2020 020-20 0 0

X 010 % 00 006 006
Trzby 264568 |  6,04| -639514| -13,77(2151592| 53,74 |5383895| 87,47
Vykonova 151550 |  409| -867837| -22.51|2174632| 72.81|5223473| 101,20
spotieba

Zmeéna stavu

zasob vlastni 131095 | -180,05| 508350 | 24931| -505987 | -166,20 | -411 425 | -204,14
¢innosti

Osobni naklady 20684 457 -13102| -2.77 6619 1,44 115331| 24,69
Upravy hodnot 6990 -2,02| 37447| 11,06 2152 -0,04| 142662| 37,97
v provozni oblasti

Ostatni provozni 34307| 12,99| -94240| -31,57| 281255| 137,72| 53733 11,07
vynosy

Ostatni provozni 8617| -4,07| 24766| 12,18 644770| 282,71| 254339| -29,14
Naklady

Provozni VH 277321 798,71 -430574| -137,99 | 137873 | -116,32| 593 699 | 3069,64
Vymosovétroky |y 501 117 2217 -9442 379| 28931 23| 4373
a podobné vynosy

Ostatni finanéni |1y cun0 | _6443| 31115| 4843| -32889| -3449| 69646| 11147
Vynosy

Ostatni finanéni | 17000 | _6930| 57428| 10127| -71468| -62.62| 54492| 127.71
naklady

Finan¢ni VH 215347| 5230|  -3357|  7.51| 63226|-131,58| -85693 | -564.66
VH pfed 261974| 4873 | -433931] -162,31| 201099 | -120,72| 508 006 | 1471,76
zdanénim

Dait 7 pfijmu 48486 | 1343| -83265|-159,83| 33349 -106,99| 115851 |5314,27
Da z ptjmu 48486 | 1343| -83265|-159,83| 33349 -106,99| 74 587|3421,42
odloZena

ZS;&“““ 213488 | 12095| -350666| -162,91| 167750 -123,88 | 392 155 1212,71
Cisty obrat 172355|  3,56| -704856| -14,07|2436329| 56,61|5477026| 81,26
za Ucetni obdobi

Béhem sledovaného obdobi dochdzelo v podniku k fluktuacim trzeb, odpovidajicim

trendu v odvétvi, s vyjimkou naristu trzeb v roce 2019, kdy vzrostly o 6,04 %. V roce

2020 doslo k poklesu trzeb o necelych 14 %, coz bylo zpiisobeno pandemii Covid-19 a

technickymi problémy vyrobny kyseliny dusicné. Objem prodeje hnojiv v roce 2020 klesl

v porovnani s rokem 2019 o 5,6 %. Vysoky narlst trzeb v poslednich dvou letech byl

zpusoben zvySenim cen produkt kvili rastu poptavky a cen vstupnich surovin. Kli¢ové

bylo vertikéalni uspotfadani distribuce hnojiv v ramci koncernu Agrofert, které umoznilo
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udrzeni prodejnich kanali navzdory napéti vyvolanému ruskou invazi do Ukrajiny

(Agrofert a.s., 2022).

Vykonova spotieba v roce 2020 klesa kvili niznimu objemu vyroby. V letech 2021 a
2022 vyrazné roste, coz odpovida i trendu v oboru podnikani, pfesto zde nejsou zmény
tak vyrazné. Vyvoj osobnich néakladi také odpovida vyvoji této polozky v odvétvi,

jedinou vyjimkou je maly pokles o 2,77 % v roce 2020 a vyrazné&jsi nartist v roce 2022.

Vyvoj vybranych polozek VZZ Lovochemie a.s.
14000000
12000000
10000000

8000000

v tis. K¢

6000000
4000000

2018 2019 2020 2021 2022

0

Etrzby ®Vykonova spotieba Osobni naklady

Graf 10: Vyvoj vybranych poloZek VZZ

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Provozni vysledek hospodareni v roce 2019 vyrazné ovlivnilo dokonceni strategického
investi¢niho rozvoje v predchozim roce, které vedlo k diverzifikaci portfolia vyrobk,
navyseni marzi a zvySeni celkové vynosnosti spole¢nosti, coZ mélo za nésledek znacné
zvySeni trzeb a provozniho VH. V roce 2020 doslo k poklesu provozniho vysledku
hospodateni z diivodu technickych problémd, sniZzeni marze a objemu vyroby. Navzdory

vys$§im provoznim nakladim v roce 2021 se podniku podatilo dosdhnout opét kladné

hodnoty provozniho vysledku hospodateni. V roce 2022 byl provozni VH také kladny.

Na finan¢nim vysledku hospodatfeni podniku v roce 2021 se velmi projevily vynosy
z dlouhodobého finanéniho majetku. Ve vSech zbyvajicich letech byl ovlivnén predevsim
finan¢nimi néklady, které vyrazné ptesahovaly vysi finan¢nich vynost.

Vysledek hospodafeni ptred zdanénim téméf kopiruje vyvoj provozniho vysledku
hospodateni. To je dano niz§i hodnotou finanéniho VH v porovnéni s provoznim VH.
Zaroveti je zde vidét, ze provozni VH souvisi s riistem trzeb. Cisty obrat zaznamenal

kromé roku 2020 rist, tento trend je podobny vyvoji této polozky v celém odvétvi.
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Tabulka 13: Horizontalni analyza VZZ — CZ-NACE 20.1
(Zdroj: vlastni zpracovani dle dat z Panorama MPO)

Obdobi 2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022

Polozka Tis. K¢

Trzby 2765008| -1,11| -74849180| -30,46| 78798072| 46,10| 131376320| 52,61

Vikonovd | 1 917619| _088| -66696596| -3098| 60423729 4066| 93207334 4459

spotieba

Zména

f/tlzgnfas"b 301792| -16,89| 5880736 -396,03| -10831734| -246,41| 13397937 | -208,17

¢innosti

Osobni 864820 7,90 277459 2,35 735017| 6,08| 1280932| 9,98

naklady

VH pfed 129931 5919 -12059 246 | -101,33| 19957383 | -12655 ; ;

zdanénim 441

Dan z 656391 | -21,82 -815235| -34,66| 1625531| 105,76 - -

piijmt

VHza 412337 ;

Geetni 56,37 | -11244011|-117,75| 18331852 14077229| 84,61
, 050 1081,76

obdobi

Cisty obrat

zatdetni | -8608927| -321| -61833953| -23.85| 76791663| 38,89 142185049| 51,85

obdobi

4.2.Analyza rozdilovych ukazateli

Studie rozdilovych ukazateld hodnoti schopnost podniku plnit své zadvazky s ohledem na
ruzné formy rezerv. Penézni prostfedky jsou uvedeny v tisicich ¢eskych korun, relativni

vyjadieni v %. (Sedlacek, 2011, s. 35; Knapkova a kol., 2017, s. 85)
4.2.1. Cisty pracovni kapital

Doporuéena hodnota CPK by méla dosahovat minimalné 30 % hodnoty celkovych aktiv.
Tuto podminku podnik nespliuje v Zadném obdobi. Zaporné CPK naznacuje nedostatek
likvidnich aktiv k pokryti kratkodobych zavazki, coz signalizuje finan¢ni potize a mtize
komplikovat plnéni finan¢nich zévazki, véetné uvéra a plateb dodavatelim. Podnik
vyuziva levngj$i ale vice rizikovou strategii financovani pomoci ciziho kapitélu,
konkrétné kratkodobych uvért. Spolecnost tedy spoléha na dostupnost ciziho kapitalu pro

plnéni svych finan¢nich zavazki.

Pro objektivni srovnani s oborovym primérem jsou hodnoty CPK vyjadieny
v procentudlnim podilu obéznych aktiv. Na tomto srovnani mizeme vidét, Ze se
spolecnost vyrazné odliSuje od podniki v oboru. Vzhledem k jeji velikosti ve vztahu

k podnikiim v tomto odvétvi je tato odliSnost pochopitelna.
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Tabulka 14: Vyvoj CPK
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

2020
-1 453 697
17 459 461
-1 467 548
14 654 627

2021

-816 748
26 139 421
-1192 719
19 809 200

2022

-205 559
45 286 648

-652 053
30 394 468

Polozka v tis. K¢ ‘
CPK (manazerské)
CPK (manaZerské)
CPK (investorské)
CPK (investorské)

PAONRS]
-1 693 206
30355100
-1711 554
27 501 352

2019
-1429 582
27 654 782
-1 408 533
25391933

Lovochemie, a.s
CZ NACE 20.1
Lovochemie a.s.
CZ NACE 20.1

Tabulka 15: Porovnani CPK
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro¢nich zprav Lovochemie a.s.2018-2022 a dat z Panorama MPO)

Polozka v % OA |

PAONRS] 2019 2020 2021 2022

Lovochemie, a.s. | CPK (manazerské) | -110,13 -88,04| -123,36 -50,21 -6,66
CZNACE 20.1 |CPK (manazerské) 36,21 34,29 24,51 27,05 38,28
Lovochemie, a.s. | CPK (investorské) | -111,32 -86,75| -124,53 -73,33 -21,13
CZ NACE 20.1 |CPK (investorské) 32,81 31,48 20,58 20,50 25,69

Primérna hodnota manaZzerského CPK vybraného podniku za pét let je -75,68 %, zatimco
oborovy primér ¢ini 32 %. Pozitivni zpravou pro podnik je pozorovatelny rostouci trend
Cistého pracovniho kapitdlu. Nartst v priabé¢hu poslednich dvou let muize byt
z manazerského hlediska pfic¢itan vysokym hodnotam zasob na skladé. Z pohledu
investorl je vyznamnym faktorem vytvofeni kapitdlového fondu a vysoky vysledek
hospodateni v poslednim roce. Na zdkladé vyvoje ukazatele je pravdépodobné, Ze

vybrany podnik dosdhne v budoucnosti vyssich hodnot.
4.2.2. Cisty penéZné pohledavkovy fond

Nejvyssi hodnota ¢istého penézné-pohledavkového fondu (CPM) byla dosaZena v roce
2021, a to -1 780 tis. K¢&. VSechny hodnoty ukazatele jsou negativni, coZ naznacuje, ze
spoleCnost by v tomto obdobi nedokézala splacet své zavazky pouze z penéZnich
prosttedkii a kratkodobych pohledavek. Rostouci trend CPM nicméné naznaduje
zlep3ujici se finanéni situaci. Zaporné hodnoty CPM jsou patrné také v odvétvi v obdobi

2019-2021, s rostoucim trendem pozorovatelnym az v roce 2022.

Tabulka 16: Vyvoj CPM
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Subjekt Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Lovochemie, a.s |CPM v tis. K& | -2482777| -2429899| -2179392| -1780469| -1969 677
CZ-NACE 20.1 |CPM v tis. K¢& 993 081 | -4050499| -9583727|-10980 818 316 535
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Tabulka 17: Porovnani CPM
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. 2018-2022 a dat z Panorama MPQ)

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Lovochemie, a.s. [CPM v % OA | -161,48| -149.65| -18494| -10946| -63,81
Oborovy prumér CPM v % OA 1,18 -5,02 -13,46 -11,36 0,27

Relativné vyjadrené hodnoty cCistého penézné pohledavkového fondu vzhledem k
obéznym aktiviim potvrzuji pozitivni trend. Na rozdil od pfedchozi tabulky zde hodnota
CPM v roce 2020 klesa. Pii srovnani s primérem v odvétvi lze pozorovat, ze vybrany
podnik trpi nedostatkem CPM. Primérny pomér CPM k obé&znym aktivim (OA) v
odvétvi béhem sledovaného obdobi ¢ini -5,68 %, zatimco u vybran¢ho podniku dosahuje
-133 %. Tento jev je prevazné zpuisoben nedostatkem likvidnich prostfedki, pricemz
strategické drzeni malého objemu téchto prostiedkd je zdivodnéno moznosti vyuziti
uvért v piipadé potieby. Nicméné tento pfistup muze také zvysit riziko zavislosti na

kratkodobém financovani a zranitelnost va¢i zménam na finanénich trzich.
4.2.3. Cisté pohotové prosti-edky

V pribéhu sledované¢ho obdobi se hodnoty tohoto ukazatele pohybovaly ve vyrazné
zapornych Cislech, av§ak od roku 2018 dochazi k postupnému nartstu. V nasledujicich
tiech letech se hodnota CPP primérné zvysovala o piiblizné 300 miliont K& roéng. Rist
Cistych penéznich prostiedk se zastavil v roce 2022. Z toho vyplyva, zZe spole¢nost neni
schopna okamZité pokryt své kratkodobé zavazky prostiednictvim penéZznich prostiedkii
v pokladné ¢i na bankovnich tGctech.

Tabulka 18: Vyvoj CPP
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Subjekt Polozka 2018 2019 2020 2021 2022

Lovochemie, a.s. |CPP v tis. K& | -3160955| -2952426| -2479580| -2262103| -3 130599
CZ-NACE 20.1 |CPP v tis. K& | -47 071 041 | -46 823 572 | -46 808 163 | -61 431 705 | -64 514 258

Tabulka 19: Porovnani CPP k OA

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. 2018-2022 a dat z Panorama MPO)

Subjekt Rok 2018 | 2019 2020 2021 2022
Lovochemie, as. |CPPv % OA[  -20559| -181,83| -21041] -139,08] -101,43
CZ-NACE20.1 [CPPv%OA|  -56,15] -5805] -6572] -63,58] -54,53

Vyvoj CPP oborového priiméru i podniku sleduji podobny rostouci trend. Vysoky nértist
CPP podniku v roce 2021 je zptisoben nejvyssi hodnotou penéznich prostiedkii a zaroven

nejniZ$i hodnotou kratkodobych zavazkl ve sledovaném obdobi.
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4.3.Analyza pomérovych ukazatela

Pti analyze finan¢nich ukazatell je klicové porovnavat ziskané hodnoty s primérem ve
stejném odvétvi, ve kterém analyzovana spolecnost ptisobi. Pro kazdou skupinu ukazateli
je k dispozici porovnani s jinymi podniky piisobicimi v rdmci kategorie CZ-NACE 20.1.

Data pro tato srovnani byla ziskdna z webu ministerstva primyslu a obchodu.
4.3.1. Ukazatele likvidity
Bézna likvidita

Bézna likvidita je dlouhodobym ukazatelem, jehoZz doporucené hodnoty se pohybuji mezi
1,5 az 2.5, ptfiCemZ se nikdy nemély klesnout pod 1,0. Hodnoty oborového priméru
spliiuji stanovené podminky ve vét§iné zkoumanych let, bézné likvidita se zde pohybuje
mezi 1,32 az 1,62. Spole¢nost Lovochemie, a.s. vykazuje hodnoty mezi 0,45 az 0,94, coz
opét naznacuje nedostatek likvidnich prostiedkl a vysoké kratkodobé zavazky. Obecné
lze konstatovat, Ze v roce 2021 byly nejslabsi ukazatele Bézné a Pohotové likvidity,

Okam?zit4 likvidita pak byla nejslabsi v roce 2019.
Pohotova likvidita

Minimalni doporucené hodnoty Pohotové likvidity se pohybuji mezi 0,7 a 1,5.
Dosahované hodnoty v odvétvi se pohybuji mezi 0,82 a 1,02. Spole¢nost Lovochemie,
a.s. vykazuje hodnoty v rozmezi 0,17 az 0,4. V porovnani s oborovym primeérem je tak
zietelny nedostatek pohledavek spolecnosti. Nejnizsi hodnota dosazena podnikem je 0,17
v roce 2021 v tomto obdobi dosahuje minima i oborovy prameér. Rist pohotové likvidity

v nasledujicim roce naznacuje zlepSeni finan¢ni situace.
Okamzita likvidita

Okamzita likvidita udrzuje u spolecnosti hodnotu od 0,02-0,07 coZ nedosahuje minimalni
doporu¢ené hodnoty 0,2. Tento trend je pozorovatelny i v odvétvi, kde se hodnoty
ukazatele v pribéhu vSech let pohybuji pod doporucenou hranici v intervalu 0,12-0,13.
Hlavni pfic¢inou je nizky objem drZenych penéznich prostfedkl v kombinaci s vysokymi

kratkodobymi zavazky.
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Tabulka 20: Ukazatele likvidity Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Likvidita Lovochemie, a.s. 2019 2020 2021 2021

Bézna likvidita 0,48 0,53 0,45 0,67 0,94
Pohotova likvidita 0,23 0,20 0,17 0,27 0,40
Okamyzita likvidita 0,02 0,03 0,06 0,07 0,05

Tabulka 21: Ukazatele likvidity CZ-NACE 20.1
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. 2018-2022 a dat z Panorama MPO)

Likvidita CZ-NACE 20.1 2019 2020 2021 2021 2022

BéZna likvidita 1,57 1,52 1,32 1,37 1,62
Pohotova likvidita 1,02 0,92 0,82 0,84 1,00
Okamzita likvidita 0,12 0,12 0,13 0,13 0,12

Ukazatele likvidity Lovochemie a.s.
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0,90
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e Qkamzita likvidita === Pohotova likvidita Bézna likvidita

Graf 11: Ukazatele likvidity Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

4.3.2. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou dilezitym néstrojem pro posouzeni efektivnosti vyuzivani aktiv.
Analyza aktivity umoznuje ziskat dtlezité poznatky o efektivité vyuziti aktiv, likvidité,
pohybu zasob a spravé pohledavek a zavazkd podniku. Dale se analyzou ukazatelii
aktivity zjiSt'uje, kolikrat se vybrané hodnoty obrati za rok, coZ mlze byt uzitecné pii

rozhodovani o financovani a investicich.
Ukazatele obratu

Analyza ukazatelli obratu je diilezitou soucasti finan¢ni analyzy, nebot’ tato data poskytuji

dalezité informace o vyvoji trZzeb spolecnosti. Obrat vyjadiuje dobu, za kterou spole¢nost
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dokaze promenit své zasoby, pohledavky a zavazky na trzby. Jedna se o vyznamna data,
kterd umoznuji posouzeni efektivity vyuziti zdrojii spolecnosti a rychlost generovani

piijmu.
Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv se u spolecnosti Lovochemie, a.s. pohybuje od 0,64 do 1,43 coz

znamena, ze v daném obdobi dochdzelo k vyraznym zménam v poméru trzeb a aktiv.
Hodnota 0,64, kterou podnik doséahl v letech 2018 a 2020, je relativné nizkd. Minimalni
uroven tohoto ukazatele by méla dosahovat hodnoty 1. Kromé toho je v odvétvi bézné,
ze obrat aktiv pievysSuje tuto minimalni hranici. Nicmén¢ obrat celkovych aktiv podniku
vykazuje od roku 2020 rostouci trend a v roce 2022 je téméf shodny s oborovym

primé&rem. Stoupajici hodnota ukazatele naznacuje efektivnéjsi hospodateni s majetkem.
Obrat stalych aktiv

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku v prvnich tiech letech dosahuje vyrazné nizsich
hodnot, nez je prumér v odvétvi. V roce 2022 doslo k pievodu systému ,.distribuce
hnojiv* do vlastniho kapitdlu Lovochemie, a.s. od spole¢nosti Agrofert, a.s. Diky tomto
pfevodu a rlstu cen hnojiv dokédzala spole¢nost v tomto roce zvysit trzby az o 87,5 %
v porovnani s pfedchozim rokem. Rostouci trend ukazatele odpovida rostoucimu trendu

trzeb stejné jako mirné klesajicimu trendu stalych aktiv (Agrofert a.s., 2022).
Obrat zasob

Ve sledovanych letech, je patrny nizsi vykon spole¢nosti proti oborovému primeéru.
Avsak je dulezité zdlraznit, ze spole¢nost dosahuje obratu zasob v rozmezi doporuc¢enych
hodnot od 4,5 do 6, coz indikuje dostatecnou rychlost procest fizeni zasob. I piesto, ze
hodnoty podniku jsou nizsi nez primérné hodnoty v ramci daného odvétvi, vykazuji
podobny trend.

Tabulka 22: Ukazatele obratu Lovochemie, a.s.

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. 2018-2022 a dat z Panorama MPQ)

2019 2020 2021 2022
Obrat celkovych aktiv 0,64 0,68 0,64 0,95 1,43
Obrat stalych aktiv 0,84 0,89 0,79 1,27 2,32
Obrat zasob 5,55 4,64 5,52 6,39 6,54
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Tabulka 23: Ukazatele obratu CZ-NACE 20.1
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. 2018-2022 a dat z Panorama MPQ)

Rok ‘ 2018 2019 2020 2021 2022

Obrat celkovych aktiv 1,35 1,35 0,98 1,21 1,59
Obrat stalych aktiv 2,85 2,74 1,87 2,56 3,59
Obrat zasob 8,46 7,75 6,32 6,73 8,47

Vyvoj ukazatel(i obratu
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
1,00

0,00

2018 2019 2020 2021 2022
e Obrat celkovych aktiv =~ e====Qbrat stalych aktiv obrat zasob

Graf 12:Vyvoj ukazateli obratu Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro¢nich zprav Lovochemie a.s)

Ukazatele doby obratu

Tyto ukazatele poskytuji dilezité informace o efektivit¢ procesti a vyvoji trzeb
spoleCnosti. Doby obratu zasob, pohledavek a zavazki piredstavuji klicové meéfitko
aktivity podniku a umoziuji zhodnotit, jak rychle spolecnost proménuje své investice na
trzby a jak efektivné spravuje své zdroje. Tato ¢ast analyzy se zamé&fuje na identifikaci a

vyklad téchto ukazateltl.
Doba obratu zasob

S vyvojem obratu zasob souvisi doba obratu zasob, kterd urcuje po kolik dni jsou penize
vazany v zasobach. Hodnoty podniku jsou vys$si nez hodnoty odvétvi primérn€ o 18,12
dne. Nejvyssi dosazend hodnota je 79,74 dni, v roce 2019 ji pfevazné zpiisobili vyrazné
vys$$i objem zasob a stabilni hodnota trzeb v tomto obdobi ve srovnani s lety 2018 a 2020.
Odvétvi dosahlo nejvyssi hodnoty 56,96 dnii v roce 2020, coz muze byt pticteno vlivu
pandemie na odbyt a fizeni zasob. Klesajici trend doby obratu zasob odpovida rostoucimu

trendu obratu zasob z ptedchozi skupiny ukazatelti.
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Doba obratu pohledavek

Ve sledovaném obdobi doba obratu pohledavek klesala. Na zacatku obdobi ¢inila doba
obratu pohledavek 55,59 dnd, zatimco v roce 2020 se snizila na 26,99 dni, coz je pro
sledovanou spole¢nost nejlepsi hodnota. V porovnani s odvétvim jsou tyto hodnoty velmi
pfiznivé. Primérnd doba splatnosti dosahovand spolecnosti ¢ini 37,5 dnl, zatimco
pramérna doba v odvétvi je 68,79 dnti. Od roku 2020 je hodnota ukazatele v odvétvi ve
srovnani se spolec¢nosti vzdy nejméné dvojndsobnd. Zajimava je rozdilnost hodnot z roku
2020, kdy spolecnost dosdhla minima a odvétvi naopak maxima, coz je dusledek

zpomaleni distribuce, na které spolecnost reagovala 1épe, diky své mateiské spole¢nosti.
Doba obratu zavazki

Primérna doba obratu zavazki spole¢nosti ¢ini 205,4 dntl, coz je o 117,61 dntll vice nez
je primér v odvétvi. V roce 2018 trvalo podniku uhradit své zavazky v priméru piiblizné
9 mésicti, nejvyssi hodnota dosazena ve sledovaném obdobi v odvétvi byla pouze necelé
4 mésice. Tyto vysoké hodnoty jsou pievazné dusledkem strategie financovéni
spole¢nosti a nizsich trzeb v prvni ¢asti sledovaného obdobi. Je dalezité také brat v potaz
predmét podnikani a velikost samotného podniku. Vysoké hodnoty také znamenaji, ze
podnik v priméru inkasuje své pohledavky 136,61 dne ptfed uplynutim doby splatnosti
jeho zavazki. Klesajici trend tohoto ukazatele lze interpretovat jako zlepSujici se platebni

schopnost, mensi riziko problémut s likviditou a efektivnéjsi fizeni cash-flow.

Tabulka 24: Ukazatele doby obratu Lovochemie, a.s.

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

2018

2019

2020

2021

2022

Doba obratu zasob (dny) 68,10 79,74 68,52 59,29 56,86
Doba obratu pohledavek (dny) 55,59 40,51 26,99 28,17 36,22
Doba obratu zavazki (dny) 265,61 236,73 236,67 142,90 102,71

Tabulka 25: Ukazatele doby obratu CZ-NACE 20.1

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. 2018-.2022 a dat z Panorama MPO)

2018

2019

2021

2022

Doba obratu zasob (dny) 42,53 46,44 56,96 53,51 42,48
Doba obratu pohledavek (dny) 69,37 62,64 78,28 72,52 61,15
Doba obratu zavazk (dny) 77,46 77,64 113,24 101,62 68,99
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Ukazatele doby obratu Lovochemie a.s.
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Graf 13:Vyvoj ukazatelii doby obratu Lovochemie, a.s.

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

4.3.3. Ukazatele rentability
Rentabilita aktiv

Aktiva podniku se udrzovala na relativné stabilni urovni, s vyjimkou poklesu o 8,57 % v
roce 2020, coz bylo zpisobeno snizenim hodnoty zasob a stalych aktiv. Hodnota aktiv se
také vyznamné zménila v roce 2022 kdy vzrostla o 24,71 % diky narastu zasob a vkladu
od spolecnosti Agrofert a.s. Ukazatel ROA dosahl svého minima v roce 2020 kdy
vykazoval hodnotu -2,66 % z divodu zaporného vysledku hospodateni. Maximalni
hodnoty 6,71 % doséhl podnik v roce 2022 a to diky vyraznému rastu trzeb. Porovnani s
primé&rnymi hodnotami v odvétvi ukazuje vyznamné rozdily, coz je disledek relativné
mensi velikosti podniku ve srovnani s odvétvim. Hodnoty ukazatele vykazuji v letech
2020-2022 podobny trend jako celé odvétvi, pficemz v poslednim roce piekrocCily

doporucenou minimalni hranici 5 %.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel ROE vykazuje podobny trend jako ptfedchozi ukazatel ROA. V roce 2020
zaporného vysledku hospodafeni a soucasné stabilni hodnoty vlastniho kapitélu.
Vyznamné zvyseni vlastniho kapitalu bylo zaznamenano pouze v roce 2022, nicméné k
poklesu tirovné ROE nedoslo, diky dosazeni vysokého EBIT. V ramci odvétvi se ukazatel

ROE pohyboval v rozmezi od -1,71 % do 22,49 % a sledoval podobny trend jako ukazatel
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ROA. Zajimavé je, ze u spolecnosti Lovochemie a.s. je ukazatel ROA ve vétSiné obdobi
nizsi nez ROE, cozZ je zpiisobeno vhodnym slozenim pasiv a financovanim s pfiblizné
rovhomérnym pomérem vlastniho a ciziho kapitalu. Tato situace je v odvétvi podobna,

avsak s niz§im podilem cizich zdrojt.
Rentabilita trzeb

ROS u zvolen¢ho podniku kolisd podobné jako predchozi ukazatele rentability.
Minimalni dosazend hodnota byla -4,16 % v roce 2020, maximalni 5,76 v roce 2019. Na
rozdil od piedchozich ukazatelli zde maximum nenastava v roce 2022. To je dano tim, ze
podnik vroce 2019 dosdhl druhého nejlepsiho vysledku hospodateni za sledované
obdobi, ktery byl pfiblizn¢ 120x vyssi nez predchozi rok, a soucasné se hodnota trzeb
oproti predchozimu roku zvedla pouze o 6,04 %. Toho spolecnost dosahla diky nizké
nakladovosti vynosi. V odvétvi je maximalni dosaZzena hodnota ROS 10,22 % v roce

2018 a nejnizsi 0,15 % v roce 2020. Ob& minima Ize pficist vlivu pandemie Covid-19.
Rentabilita dlouhodobych zdroji

V roce 2018 dosahovalo ROCE pouze 1,12 %, dosazeny zisk byl v porovnani s vloZenym
kapitalem velmi maly. V nésledujicim roce 2019 doslo k vyraznému zlepSeni na 7,09 %,
coz je vysledek vyssiho VH. Propad ROCE na -2,93 % v roce 2020 zpisobila vykazana
ztrata. V roce 2021 doslo k mirnému zlepSeni na 1,66 %, stav ukazatele se opé€t zlepsil
diky dosaZeni kladného vysledku hospodaieni. V roce 2022 byl zaznamenan vyrazny
nartst na 12,26 %, podnik mél v tomto roce nejvyssi dosaZeny zisk za sledované obdobi.
Pti celkovém zhodnoceni ukazatelii je patrné, ze rentability podniku jsou niz$i nez
pramérné hodnoty v jeho odvétvi. Tento rozdil se s v pribéhu obdobi postupné snizuje.
Hlavnim faktorem je proménlivy a obCas nizky vysledek hospodateni, jez naznacuje
neefektivni vyuziti vloZeného kapitdlu. Proménlivost VH je zplisobena hlavné
dokoncenim investi¢ni faze podniku v roce 2018 a néslednou reorientaci ¢asti vyrobniho
portfolia. DalS§im faktorem byly vysoké naklady na emisni povolenky v letech 2018-2020,

vliv pandemie Covid-19 a klesajici trend spotteby dusikatych hnojiv v Némecku.
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Tabulka 26: Ukazatele rentability Lovochemie, a.s.

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Ukazatele rentability

Lovochemie, a.s. v % 200 20 2020

ROA 0,08 3,90 -2,66 0,53 6,71
ROE 0,05 6,00 -3,95 0,94 10,49
ROS 0,12 5,76 -4,16 0,56 4,70
ROCE 1,12 7,09 -2,93 1,66 12,26

Tabulka 27: Ukazatele rentability CZ-NACE 20.1
(Zdroj: vlastni zpracovani dle dat z Panorama MPO)

Ukazatele rentability

CZ-NACE 20.1 v % 2018 2019 2020
ROA 14,70 7,20 0,15 10,33 -
ROE 20,26 8,81 -1,71 15,06 22,49
ROS 10,22 5,04 0,15 8,11 -
ROCE 19,26 8,61 -1,19 14,09 -
Ukazatele rentability Lovochemie a.s.
15,00%
10,00%
5,00% I I

-5,00%

-10,00%
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Graf 14: Vyvoj ukazatelu rentability Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

4.3.4. Ukazatele zadluzZenosti

Lze konstatovat, Ze ukazatele zadluzenosti spole¢nosti Lovochemie a.s. se nejvice blizi
primérnym hodnotdm v odvétvi ve srovnani s ostatnimi skupinami pomérovych
ukazatelti, kde byly hodnoty obecné nizsi. Ukazatele zadluzenosti jsou mezi vSemi
ukazateli nejméné spojeny s velikosti podniku a souvisi vice se strategii spole¢nosti. Diky

tomu lépe odrazi finan¢ni stabilitu firmy.
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Celkova zadluZenost

V roce 2018 dosahl tento ukazatel hodnoty 50,5 %, coZ piedstavuje maximalni dosazenou
hodnotu béhem sledované¢ho obdobi. Tento vrchol byl dosazen ptfedevSim vyuzivanim
uveéri a vysokymi zdvazky k obchodnim partnerim. Postupnym snizovanim téchto
zavazkl v nasledujicich letech se ukazatel ustalil na primérné urovni piiblizn€ 47 %.
Vyssi zadluzenost muze prinaSet vétsi potenciondl ristu podniku a nizs$i vazenou cenu
kapitalu. Celkova zadluzenost v odvétvi se pohybuje kolem 39 %, tedy v dolni poloviné

doporuceného intervalu od 30 do 60 %.
Mira zadluZenosti

Optimalni pomér ciziho a vlastniho kapitalu je z pohledu véfitele ptfiblizné 1:1, coz
odpovida hodnoté 100 % tohoto ukazatele. S ohledem na miru rizika, se preferuje vetsi
podil vlastniho kapitalu. Lovochemie a.s. se svoji liberalni finan¢ni strategii vykazuje
hodnoty v rozmezi 82,75 % az 102,11 %. Nejbliz§i hodnota k optimalnim 100 % byla
zaznamenana v roce 2022, konkrétn¢ 99,55 %. Primérna hodnota tohoto ukazatele ¢ini
92,54 %, zatimco prumér v odvétvi dosahuje 65,14 %. Je tieba zdlraznit, ze tento pomér
muze byt zkreslen v disledku nedostupnych dat z odvétvi pro rok 2022. Prestoze vybrany
podnik operuje s vy$$imi hodnotami nez primér odvétvi, nejedna se o negativni znak
pouze o zvolenou strategii. Z tohoto uhlu pohledu podniky v odvétvi nedostatecné

vyuzivaji potencial ciziho kapitalu. (faf.cz, 2024)
Koeficient samofinancovani

Z tohoto ukazatele je moZné vyvodit stejné zavery jako z ukazatele celkové zadluzenosti.
Jedna se pouze o pomér vlastniho kapitalu s celkovymi aktivy. Lze tedy konstatovat, Ze
podnik vyuzZiva na financovani velké ¢asti aktiv cizi kapital, coZ mu pfinasi nizs$i naklady
na kapital a mozZnost vyuZiti danového Stitu ale zaroven 1 riziko spojené se zavislosti na

cizim kapitalu.
Urokové kryti

Podle odborné literatury je doporuceno, aby hodnoty trokového kryti presdhly minimalné

5 a optimalni hodnoty se pohybuji v rozmezi 6 az 8. Vybrany podnik piekrocil tuto

cvwvr
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dosazena v roce 2020, kdy podnik vykazoval zéporny vysledek hospodateni. V roce 2022
dosahl podnik vysokého VH ktery byl 5,17krat vyssi nez ndkladové uroky a podobné
naklady. Celkov¢ 1ze konstatovat, ze urokové kryti spolecnosti Lovochemie, a.s. je nizsi

v

a proménliveéjsi nez prumer v odveétvi.

Tabulka 28: Ukazatele zadluZenosti Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

ZadluzZenost Lovochemie, a.s. \ 2018 2019 2020 2021

Celkova zadluzenost v % 50,50 47,46 45,24 46,66 49,82
Koeficient samofinancovani v % 49,46 52,33 54,67 53,28 50,05
Mira zadluZenosti v % 102,11 90,70 82,75 87,57 99,55
Urokové kryti 0,14 4,90 -5,66 1,23 5,17

Tabulka 29: Ukazatele zadluZenost CZ-NACE 20.1
(Zdroj: vlastni zpracovani dle dat z Panorama MPO)

2018

2019

2020

2021

Zadluzenost CZ-NACE 20.1

Celkova zadluzenost v % 37,15 36,81 39,56 43,39 -
Koeficient samofinancovani v % 62,55 62,99 60,17 56,36 60,10
Mira zadluzenosti v % 59,39 58,44 65,75 77,00 -
Urokové kryti 50,35 24,17 -0,38 44,08 -
Ukazatele zadluZzenosti Lovochemie a.s.
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Graf 15: Vyvoj ukazateli zadluZenosti Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

4.3.5. Provozni ukazatele
Produktivita z pridané hodnoty

Pro zkoumany podnik je vzhledem k oborovému priméru hodnota pfiblizn€ polovi¢ni.
Trend ukazatelit vykazuje rostouci tendenci s vyjimkou roku 2020, kdy doslo ke snizeni

v disledku pandemie Covid-19. Avsak v nasledujicim obdobi se hodnoty opét zvySuji.
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Nizsi hodnotu v porovnani s primérem odvétvi zpiisobuji nizsi trzby spolu s vysokou
spotfebou vykontl. Dal§im faktorem muze byt nadmérny pocet zaméstnancti, coz by v

piipadé spolecnosti Lovochemie a.s. nemé¢l byt problém.
Mzdova produktivita

Primérna mzda na pracovnika byla v obdobi piiblizné 540 tis. K¢ ro¢né, coz odpovida
ptiblizné 45 tis. K& meésicné. Spolecnost zaméstnavala primérné 670 zaméstnancti.
Primérnd mzda v odvétvi je ve sledovaném obdobi piiblizné 44,4 tis. K¢. V pribehu

obdobi spolecnost vygenerovala primémeé 3,04 K¢ na 1 korunu vyplacenych mezd.
Nakladovost vynost

Spole¢nost musela v praméru vynalozit 0,97 K¢ k dosazeni 1 K¢ vynost. Trend
vyslednych hodnot vykazuje v prvnich dvou letech stabilni tendenci, s nejveétsi zménou
pozorovanou v roce 2021, kdy ukazatel vzrostl o 9 setin. V tomto roce dosahla spolec¢nost
hodnoty 1,02 K¢, coz bylo zptisobeno vysokymi provoznimi ndklady. V ostatnich letech
byly vynosy spolecnosti vyssi nez naklady. V poslednim sledovaném roce se spole¢nosti

podafilo snizit hodnotu ukazatele na 96 %.
Materialova naro¢nost vynosti

Spolec¢nost dosahuje v priméru hodnoty 74 %. Vyrazné se zméni jen v roce 2020, kdy
nastal pokles o 9 setin proti pfedchozimu roku. Maximalni hodnotu 82 % spole€nost
dosahla v roce 2022, jelikoZ byly v tomto roce vysoké ceny produktl je pochopitelné, Ze

se spolecnost snaZila vyrobit a prodat co nejvétsi objem vyrobk.
Vazanost zasob na vynosy

Podnik potiebuje mit vazanych primérmné 0,16 K¢ v zasobach na vytvoteni 1 K¢ vynost.
V priibéhu obdobi mél ukazatel ptevazné klesajici trend. Nejvyssi hodnotu dosahl v roce
2020 vzhledem k vysokému objemu zasob v tomto obdobi a nizkym vynostim. Nejnizsi

hodnotu 0,14 K¢ podnik udrzuje v obdobi 2021-2022 diky vysokym vynostm.

Hodnoty uvedené v tabulce odvétvi jsou vypocitany z dostupnych dat webu MPO, kvili

nedostupnosti presnych dat vynosii a ndkladt byla pro vypocet vyuzita aproximace.
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Tabulka 30: Provozni ukazatele Lovochemie a.s.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Rok 2018 2019 2020 2021 2022

Produktivita z ptidané hodnoty (tis. K¢) 1115,54| 1515,42| 1123,86 | 1902,00 | 2741,93
Mzdova produktivita (K¢/vloZzena K<) 2,33 2,94 2,18 3,63 4,14
Néakladovost vynost (%) 98 98 93 102 96
Materialova naro¢nost vynosi (%) 73 75 66 73 82
Vazanost zasob na vynosy (K&/K¢ vynost) 0,16 0,20 0,17 0,14 0,14

Tabulka 31: Provozni ukazatele CZ-NACE 20.1
(Zdroj: vlastni zpracovani dle dat z Panorama MPO)

RO 018 019 02( | |

Produktivita z ptidané hodnoty (tis. K<) 2047,85| 1971,59( 1125,65 | 2902,84 4424
Mzdova produktivita (K¢/vlozena K¢) 4,34 3,91 2,14 5,26 7,24
Nakladovost vynost (%) 99 102 117 103 101
Mat. naro¢nost vynosi (%) 81 83 85 77 76
Vézanost zasob na vynosy (K¢/ K¢ Vynost) 0,12 0,13 0,16 0,15 0,12

Lovochemie a.s. vyuziva k financovani pfiblizn€ stejny podil vlastniho a ciziho kapitélu.
Jde o strategii, kterd vyuZziva vyvazenosti vlastniho a ciziho kapitalu k dosaZeni nizkych
nakladl na celkovy kapital. Zaroven umoznuje spolecnosti efektivné vyuzivat vlastni

kapital, vyuzivat danovy §tit a pfinasi vyssi hodnotu pro soucasné akcionate.
4.4.Analyza soustav ukazateli

4.4.1. Bankrotni modely
Altmani model

Spolecnost se pohybuje ve stiedni zon¢ hodnot ukazatele. Ukazatele X, X3, a X5 maji
v pribéhu obdobi velmi podobnou dynamiku. To z divodu relativné stalé hodnoty
celkovych aktiv. Ukazatel X; ovliviiuje narist CPK, hodnotu X3 vyvoj vysledku
hospodareni a nértst Xs zpsobuje zvyseni trzeb.

Podobny vyvoj maji také ukazatele X2 a X4, které od roku 2020 klesaji. Pokles X2 je
zpisoben tvorbou rezerv a narastem aktiv v poslednich dvou letech. Pokles X4 zptisobuje
nartst absolutni hodnoty cizich zdroji v roce 2022 témét dvojndsobné ve srovnani se
zvySenim absolutni hodnoty vlastniho kapitalu.

Nejnizs$i hodnotu mél Altmaniiv model v roce 2018 a to pouhych 1,38 tato hodnota se

piiblizuje hodnoté pti které se spolecnost povazuje za bankrotni. V obdobi 2018-2020

75



hodnoty ukazatele kolisaji kolem hodnoty 1,5. Od roku 2020 se hodnota zvysuje a v roce
2022 uz k dosazeni minimalni hodnoty prosperity pouze 0,31. Jelikoz model vychazi
z propoctu globalnich indext, vypoveédni hodnota tohoto ukazatele je pro ceské prostredi

diskutabilni.

Tabulka 32: Altmantiv model
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Rok 2018 ‘ 2019 2020 2021 2022

X -0,30 -0,25 -0,28 -0,15 -0,03
X> 0,46 0,45 0,54 0,49 0,40
X3 0,00 0,13 -0,09 0,02 0,22
X4 0,60 0,68 0,74 0,70 0,62
X5 0,64 0,68 0,64 0,95 1,43
Z-skore 1,41 1,68 1,56 2,01 2,63
AltmanUv model
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Graf 16 : Altmaniv model
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022
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Graf 17: Vyvoj ukazateli Altmanova modelu
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)
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Index INO5

Na vyvoji ukazatele X; se projevuje rychlejsi nartst celkovych aktiv nez cizich zdroja
v poslednich dvou letech. Ukazatele X2, X3 a X4 maji opét podobny vyvoj. Ukazatelé X»
a X3 tento trend sleduji kvtli chovani EBIT a podobnému vyvoji celkovych aktiv a
nakladovych trokt. Hodnotu ukazatele X4 nejvice ovliviiuji trzby. Ukazatel Xs se vyviji
inversn¢ k ukazateli Xi, a to v dusledku rychlejsiho rGstu obéznych aktiv nez

kratkodobych zavazk.

V letech 2018-2021 se hodnoty indexu pohybuji pod stanovenym minimem 0,9.
Pravdépodobnost bankrotu podniku byla v tomto obdobi pfiblizn¢ 70 %. Velikost
podniku a jeho Clenstvi v koncernu Agrofert, a.s. vSak tuto pravdépodobnost snizuji.
V roce 2019 se hodnota zvysila téméf dvojnasobné proti ptedchozimu roku. V roce 2020
podnik dosahuje minimalni hodnoty ve sledovaném obdobi, pfi¢inou je vliv pandemie
Covid-19 na objem vyroby a nepfizniva cenova situace na trhu. Spole¢nost méla v tomto
roce vysoky cash flow a diverzifikované vyrobnim portfolio, coz ji pomohlo se bankrotu
vyhnout. Od roku 2020 ukazatel roste a vroce 2022 se opét téméf zdvojnasobi v
porovnani s rokem 2021. Rostouci trend znamend zlepSujici se situaci a je mozné

predpokladat, ze spolecnost v nasledujicich letech ptekroci hranici 1,6.

Tabulka 33: Index IN05

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

2019 2020 2021
X1 0,26 0,27 0,29 0,28 0,26
X2 0,01 0,20 -0,23 0,05 0,21
X3 0,00 0,15 -0,11 0,02 0,27
X4 0,15 0,15 0,14 0,22 0,32
X5 0,04 0,05 0,04 0,06 0,08
INO5 0,46 0,83 0,14 0,63 1,14
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Index INO5
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Graf 19 Index INOS
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)
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Graf 18: Vyvoj ukazatelu indexu IN0S
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

4.4.2. Bonitni modely
Index Bonity

V roce 2018 byl index bonity podniku nizky, pouze 0,31. Pii pohledu na jednotlivé
ukazatele 1ze vidét, ze pomér cash flow k cizim zdrojiim X; byl jen 0,02, coz znamena,
ze schopnosti podniku generovat dostatecné CF na pokryti zdvazkl byla nedostate¢na.
Pomér celkovych aktiv k cizim zdrojim X byl 0,16, coz odpovida strategii financovani
podniku. Pomér zisku pted zdanénim k celkovym aktiviim X3 byl pouze 0,01, to znamena

nizkou efektivitu vyuziti aktiv.

78



Vroce 2019 se hodnota Indexu bonity v porovnani s piedchozim rokem vice nez
ztrojnasobila, tim se velmi pfiblizila hodnoté 1, kterd oznacuje spodni hranici pro podniky
v dobré ekonomické situaci. ZlepSeni penéznich tokid spolecnosti zajistilo zvySeni
pomeéru cash flow k cizim zdrojim X;. Pomér zisku pied zdanénim k celkovym aktivim
X3 a vykonim X4 také vyrazné vzrostly, coz znamena ze spolecnost v tomto roce 1épe
vyuzivala sva aktiva.

V roce 2020 se kvili zapornému vysledku hospodareni index bonity dostal do zapornych
hodnot. Pomér zisku pied zdanénim k celkovym aktiviim X3 i k celkovym vykonim X4
byl zéporny. Jelikoz je podobny trend poklesu vysledku hospodateni vidét i v odvétvi, 1ze
konstatovat, ze tento pokles byl zpisoben Spatnou situaci na trhu, kterou zptsobila
pandemie.

Po utlumeni pandemie v roce 2021 zacala hodnota indexu opé¢t riist. Pomér zisku pred
zdanénim k celkovym aktiviim X3 a k celkovym vykontim X4 se zlepsil. Pomér aktiv k
cizim zdrojim X3 zlstal relativné stabilni na Grovni 0,17. V roce 2022 doslo k piekroceni
hodnoty 1 tedy spodni hranici dobré ekonomické situace. Diky vysokym trzbam se
zvysila rentabilita, kterd ovliviiuje X3 1 vynosnost aktiv tedy X4. Pomér celkovych aktiv
k cizim zdrojim se diky nartistu aktiv mirné snizil, to naznacuje sniZeni zavislosti
podniku na cizim financovani. Pomér zasob k celkovym vykonim se mirné snizil, coz
Celkové lze vidét, Ze vyvoj indexu bonity podniku od roku 2018 do roku 2022 byl
proménlivy, ale nakonec pozitivni. To naznacuje, Ze podnik Usp&Sné prekonal finanéni
potize a dosahl vyznamného zlepseni své finanéni stability a vykonnosti. Je dilezité, aby
podnik pokracoval v monitorovani své finan¢ni situace a provadél opatieni k udrZeni a
dal§imu zlepSovani svého indexu bonity.

Tabulka 34: Index bonity
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Rok ‘ 2018 2019 2020 2021 2022

X1 0,02 0,01 0,03 0,01 -0,01
X2 0,16 0,17 0,18 0,17 0,16
X3 0,01 0,39 -0,27 0,05 0,67
X4 0,01 0,27 -0,22 0,03 0,22
X5 0,05 0,06 0,06 0,05 0,04
X6 0,07 0,07 0,06 0,10 0,15
Index Bonity 0,31 0,98 -0,17 0,41 1,24
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Graf 20: Index Bonity
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)
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Graf 21: Vyvoj vybranych ukazateli Indexu bonity
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Kralicktuv quicktest

Na rozdil od indexu Bonity bere Kralickliv quicktest ohled na cash flow a poskytuje tak
presnéjsi informace o situaci podniku. Jednotlivé ukazatele Kralickova quicktestu
v pribéhu obdobi kolisaly. Vyjimkou je ukazatel R, ktery vyjadfuje pomér vlastniho
kapitalu k celkovym aktiviim. Béhem celého sledovaného obdobi byla hodnota ukazatele
R konstantni, primérn¢ dosahoval hodnoty 0,52, coz dle tabulky hodnoceni odpovida 4
bodiim. Stabilni hodnota znaci, ze md podnik stabilni zdroje financovani, a to mu

umoziuje efektivné vyuzivat vlastni kapital.
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Ukazatel R» vyjadfuje pomér cizich zdroji bez penéznich prostiedkii k provoznimu cash
flow. V prubchu let 2018 az 2021 mél R klesajici tendenci diky klesajicim hodnotam
cizich zdrojl a rostoucimu provoznimu cash flow. V roce 2022 podnik vykazuje zaporné
provozni cash flow, proto je i hodnota R» zdporna. Zaporné provozni cash flow je

znamkou Spatné situace a mize v budoucnu zptisobit problémy s likviditou.

Pomér vysledku hospodaieni pfed zdanénim a celkovych aktiv neboli R3 si v pribéhu
obdobi udrzoval stabilni hodnoty, nejvyrazn€jsi zménou byl rok 2020, kdy vysledek

ukazatele ovlivnil ztratovy EBIT.

Pomér provozniho CF k vykoniim dosahoval primérné hodnoty 0,08. Nejvyssi hodnoty
dosahl v letech 2020 a 2021, ve kterych podnik dosahoval vysokého cash flow. Kvili

kolisani vysledki provozniho CF je 1 hodnota ukazatele v obdobi proménliva.
Finan¢ni stabilita

Bodové ohodnoceni finan¢ni stability v pribéhu sledovaného obdobi postupné rostlo, coz
naznacuje zlepsujici se finan¢ni situaci podniku a jeho schopnost udrzet stabilni strukturu

financovani. Rist tohoto ukazatele je pozitivnim signdlem pro investory a véfitele.
Vynosova situace

Bodové ohodnoceni vynosové situace vykazuje proménlivy vyvoj, s nejvétsim bodovym
ohodnocenim v roce 2020, konkrétné 2 body a néaslednym poklesem v roce 2022 na 0,5
bodu. Tento trend znamena, Ze podnik ma nedostatky v generovani stabilniho provozniho

CF, coz ovliviiyje 1 vynosnost podniku.
Celkové vyhodnoceni

Kone¢né bodové hodnoceni podniku se vletech 2018 az 2022 pohybovalo mezi
hodnotami 1,75 az 2,75. Hodnota kone¢ného ukazatele v prib¢hu obdobi neklesla pod 1,
dle Kralickova quicktestu tedy nenastala ohroZujici situace. Ackoliv se ji pfiblizil, podnik
nepiekrocil ani hranici 3, coz znamen4, Ze se pohybuje v Sedé zoné. Spolecnost vykazuje
postupné zlepSovani finan¢ni stability a vynosové situace s vyjimkou posledniho roku,

nejvetsi vyzvou je nestabilni a kolisavy vysledek hospodaieni.
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Rok

Finan¢ni stabilita (body)

Tabulka 35: Kralickiv quicktest
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)
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(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro¢nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)
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5 Navrhova cast

V této kapitole je predstaveno ne¢kolik doporuceni pro spolecnost Lovochemie, a.s., ktera
by vedla ke zlepseni ekonomické situace podniku, zvysSeni hospodaiského vysledku,
zvySeni hodnoty podniku nebo také lepsi rentabilité pro akcionate. Z vysledkl
jednotlivych ukazatell vyplyva, ze spolecnost prosla tézkym obdobim, dle analyzy
soustav ukazatelli se spolecnost pohybuje v Sedych zonach. Déle je dilezité zminit, ze
spolecnost v poslednim sledovaném roce vykazuje pomérn¢ vysokou rentabilitu. Naopak

vytknout 1ze nizkou likviditu.
5.1.Rizeni zasob

Prvnim vyznamnym nedostatkem spolec¢nosti jsou zaporné hodnoty rozdilovych
ukazatelll a s nimi spojené nedostatecné hodnoty ukazatell likvidity. To je zpisobeno
vy$§imi hodnotami kratkodobych zavazkii nad obéznymi aktivy a penéznimi prosttedky.
Podnik by tedy mél snizit hodnotu kratkodobych zavazki a zvysit objem penéznich
prostfedkli. Spolec¢nost v pribéhu sledovaného obdobi zvySovala hodnoty zasob,
v poslednim sledovaném roce tvotily zasoby az 57,15 % obéznych aktiv. Dobrym
zpusobem, jak vytesit problémy rozdilovych ukazateld a problémy s likviditou je moznost
prodeje ptebyte¢nych zasob. Timto krokem podnik omezi ndklady na fizeni zasob, uvolni

vazany kapitdl a ziska likvidni finan¢ni prostiedky.
5.1.1. Aktualizace Fizeni zasob

Jako prvni krok bych spole¢nosti doporucil zvazit kontrolu a aktualizaci zasobovacich
procest. Takovy audit by vzhledem k velikosti spole¢nosti byl pravdépodobné nékladny,
avSak prospesny. Obrat zasob podniku dosahuje doporuc¢enych hodnot, ovSem je nizsi
nez oborovy prumér. Podobné je tomu u doby obratu zasob. Spole¢nost ma v tomto
ohledu dobré¢ vysledky, ovSem vzhledem k rostoucimu trendu zdsob ve sledovaném
obdobi, ktery muze v budoucnosti pokracovat by optimalizace zadsobovacich procesl
mohla sniZit provozni nédklady podniku. Kontrola by mohla pfinést uZitecné informace
pro piipravu na vysS$i objem zasob a odhalit moZnosti optimalizace. Diky tomu by

spole¢nost mohla v budoucnu usetfit nadklady na zasobovani.
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5.1.2. Prodej zasob

U tohoto kroku je kli¢ové zajistit rovnovahu tak, aby v podniku ztistal dostatek zasob pro
plynulou vyrobu a piebytecné zasoby se prodaly. Z vyro¢nich zprav spolecnosti je ziejmé,
ze podnik odebira suroviny od ostatnich ¢lenti koncernu Agrofert. Z toho plyne, Ze prode;j
¢asti zasob by spole¢nost nemusel nutn€ ohrozit, protoze ma stabilni dodavatelské vztahy.
Také je dulezité upozornit na kolisdni ceny zasob a jeji nejisty vyvoj v budoucnosti.
Nasledujici tabulka zobrazuje strukturu zasob ve sledovaném obdobi.

Nartst ceny hnojiv byl v roce 2022 zpiisoben predev§im dvéma faktory, a to rostouci
spotebou a vysokymi cenami vstupnich surovin potfebnych na jejich vyrobu. Pokud by
podnik v tento okamzik prodal zasoby 1 za cenu mozného ohrozeni plynulé vyroby, mohl
by vyrazné zvysit svoje trzby a vysledek hospodateni. Ceny vstupnich surovin v
nasledujicim roce klesly a na trhu diky vysokym cendam prevladala nabidka. Podnik si
mohl ponechat jen dostate¢nou ¢ast zasob na udrzeni plynulé vyroby, snizit ndklady na
nakup zasob za vysoké ceny v roce 2022 a koupit je levnéji v nasledujicim obdobi. Zasoby
mohly byt podle jednotlivych druhi prodany do potravinafstvi, farmacie nebo
spole¢nostem v odvétvi primyslové chemie 2022; 2023;

(eagri.cz, eagri.cz

chemicalsafetyfacts.org, 2023; kurzy.cz, 2024).

Tabulka 36: Struktura zasob

(Zdroj: vlastni zpracovani dle: vyro€nich zprav Lovochemie a.s. v letech 2018-2022)

Polozka v tis. K¢ 2019 2020 2021

Zasoby 789571| 1000317 725 695 963721 | 1764118
Material 530 082 541924 566 603 600 771 879 884
Nedokonc¢ena vyroba 21716 40 694 12522 25 888 103 292
Vyrobky 237773 417 603 144 415 337 040 780 658
Zbozi 0 96 2 155 22 284

Zasoby spolecnosti se snizili pouze v obdobi 2019-2020 po zbytek sledovaného obdobi
rostly. Mezi lety 2020 a 2021 se zasoby zvysily o 32,8 %. NejvySsi nariist nastal v roce
2022, kdy se zvysily o 83,05 % v porovnani s pfedchozim rokem. Priimé&ra hodnota
zasob ve sledovaném obdobi je ptiblizné¢ 1 000 000 tis. K¢, tuto hodnotu tedy lze
povazovat za dostateCnou pro zajisSténi plynulé vyroby. Podnik by si tak mohl dovolit
prodat az 764 118 tis. K& piebytenych zasob. Cast ziskanych penéznich prostiedki by
podnik mohl vyuZit na uhrazeni kratkodobych zavazkil, coz by zlepsilo stav rozdilovych

ukazatell a Cast drzet jako penézni prostiedky pro vylepSeni ukazatelt likvidity. Pro
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zlepsSeni rozdilovych ukazateltl je zvoleno 70 % (534 883 tis. K<) ziskanych prostredkt
vyuzit na uhrazeni zavazkl a 30 % (229 235 tis. K<) pouzit pro zvyseni likvidity.

Tabulka 37: Efekt prodeje zasob na vybrané polozky rozvahy

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Polozka v tis. K¢ Pi‘ed prodejem Po prodeji

Aktiva celkem 8084 431 7 549 548
Obézna aktiva 3086 608 2551725
Zasoby 1764 118 1 000 000
Penézni prostredky 161 568 390 803
Pasiva celkem 8084 431 7 549 548
kratkodobé zavazky 3292 167 2757 284

Vliv prodeje zdsob na polozky rozvahy

3500000
3000000
2500000
< 2000000
1500000
1000000
500000 I
-
Pohotové p. p. Kratkodobé zavazky Obézna aktiva Zasoby
H pred prodejem M po prodeji
Graf 23: Vliv prodeje zisob na polozky rozvahy
(Zdroj: vlastni zpracovani)
Tabulka 38: Efekt prodeje zasob na ukazatele fin. analyzy
(Zdroj: vlastni zpracovani)
Polozka Pi‘ed prodejem Po prodeji ‘
CPK (manazerské) (tis. K¢&) -205 559 -205 559
CPM (tis. K<) -1 969 677 -1 205 559
CPP (tis. K<) -3 130599 -2 366 481
CPK (manazerské) (v % OA) -6,66 -8,06
CPM (v % OA) -63,81 47,24
CPP (v % OA) -101,43 -92,74
Doba obratu zasob (dny) 55,04 31,20
Okamzita likvidita 0,05 0,14
Pohotova likvidita 0,40 0,56
Bézna likvidita 0,94 0,93
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Prodej zasob bohuzel nemé vliv na ukazatel CPK, jelikoz se obé veli¢iny ve vzorci snizi
o stejnou hodnotu. Nicméné tento ukazatel dosahuje v ramci rozdilovych ukazatelti
nejvyssSich vysledka, a tak by se podnik mél vice soustfedit na zbyvajici dva ukazatele.
Hodnoty CPM a CPP se timto korkem zvysi o piiblizng 1/3. Doba obratu zasob by pfi
udrzeni stejné hodnoty vynost klesla na 31,2 dni. Objem zdsob ovSem hraje pfi
generovani trzeb velkou roli, a tak je dulezité zohlednovat jejich vzajemnou provazanost.
Pokud by podnik dosahoval primérné hodnoty trzeb za sledované obdobi, délka doby by
naopak vzrostla na 58,59 dni. Pokud by trzby podniku klesly ve stejném poméru jako
zasoby, na hodnotu doby obratu by to nemélo vliv. Ukazatele okamzité a pohotové
likvidity se vyznamné zlepSuji a sniZzeni hodnoty bézné likvidity je velmi malé, pouze

0,01.
5.2.Management pohledavek

Vysledky vSech ukazatelti likvidity byly ve sledovaném obdobi pod doporucenymi
hodnotami, pro dosazeni doporucenych vysledkil je tfeba pfijmout opatfeni vedouci
k jejimu zvySeni. Obecné 1ze konstatovat, Ze pokud chce podnik zvysit objem drZenych
finan¢nich prostiedk, a tim likviditu, musi bud’ zvysit hodnotu pasiv, nebo snizit hodnotu

jiné polozky aktiv, tak aby stéle platilo bilan¢ni pravidlo rovnosti.

Zlepseni likvidity podniku zavisi na délce doby splatnosti pohledavek a platebni moralce
odbératelli. Dobu inkasa pohledavek lze snizit vyuzitim skonta. To motivuje odbératele
slevou v ptipadé, Ze plati ihned hotové nebo ptfed dohodnutou lhiitou splatnosti. Pokud se

podnik chce vyhnout poskytovani slev, dal§i moznosti je prodej samotnych pohledavek.
(penize.cz, 2024a)

Podnik v pribéhu sledovaného obdobi dosahoval vysokych hodnot pohledavek, které
tvorily témét 1/3 obéznych aktiv a doba obratu pohledavek v poslednich 2 letech rostla.
Prodej pohledavek by tedy mohl zlepSit ekonomickou situaci podniku. V praxi je

nejcastéji pouzivan prodej pohledavek ve formé faktoringu.
5.2.1. Faktoring

Faktoring je finan¢ni sluzba, ktera umoznuje firmam zlepsit likviditu prostfednictvim
odkupu kratkodobych pohledavek, obvykle s minimalni ztratou pro ptivodniho véfitele.

Faktoring je provadén pomoci uzavieni faktoringové smlouvy, kterd urcuje prava a
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povinnosti zucastnénych stran. Faktoringové spolecnosti si za odkup pohledavek uctuji
provizi, ktera je obvykle vy vysi jednotek procent z hodnoty pohledavky. Tento obchod
je pro faktoringové spolecnosti také béznou podnikatelskou Cinnosti, a tak ocekavaji 1
zisk z urokt. Existuji dva zakladni typy faktoringu skryty a otevieny. Pii skrytém
faktoringu dluznici nevédi o prodeji svého zavazku, zatimco u otevieného faktoringu jsou

o0 této skuteCnosti informovani. (factoringcs.cz, 2024; penize.cz, 2024b)

V roce 2022 ¢inily hodnoty kratkodobych pohledavek 1 159 745,- tis. K&. Spolec¢nost
piisobi na dvou hlavnich trzich, v Ceské republice a Némecku, pfi¢emz podil trzeb je
rozdelen pfiblizné na polovinu. Pokud budeme pocitat, Ze by spolecnost tuzemskym
faktoringem postoupila pouze 50 % svych pohledavek dostaneme hodnotu 579 873.- tis.
K¢. Pro porovnani jsem zvolil 2 banky z divodu jejich velikosti, divéryhodnosti a jistoty
plnéni.

Pro vypocet byl zvolen bezregresni faktoring, coz je druh faktoringu, u kterého pfi
financovani pohledavek prechazi riziko nezaplaceni dluhu na banku nebo faktoringovou
spole¢nost. Urokové sazby jsou uvedeny dle informaci poskytnutych na webech
jednotlivych spolecnosti. Velikost faktoringového poplatku a ihned inkasované casti
pohledavky je vzdy zvolena nejvyssi, kterou spolecnosti uvadéji. (penize.cz, 2024b;

factoringkb.cz, 2024)
Faktoring u Komerc¢ni banky

Komer¢ni banka poskytuje spolecnostem ihned 85-90 % hodnoty pohledavky s tim, ze
zbylych 15-10 % zaplati po inkasu pohledavky od dluznika. VySe faktoringového
poplatku se pohybuje mezi 0,1-0,8 % z hodnoty pohledavky. Velikost urokové sazby
spole¢nost uvadi na stejné urovni jako sazba kratkodobych uvéri. Sazba podnikatelskych
uveri spolecnosti je vazana na sazbu Pribor. Zvolena tirokova sazba je primérna hodnota

ro¢ni sazby Pribor za rok 2023.

e Thned zaplacena cast pohledavky: 90 %
e Faktoringovy poplatek: 0,8%
o Urokova sazba: 6,95 % (factoringkb.cz, 2024; cnb.cz, 2024)
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Faktoring u Ceské spo¥itelny

Ceska spofitelna poskytuje spoleénostem ihned 90 % hodnoty faktury s tim, Ze zbylych
10 % zaplati po inkasu pohledavky od dluznika. Vyse faktoringového poplatku se
pohybuje mezi 0,3-1,5 % z hodnoty pohledavky. Velikost irokové sazby spole¢nost uvadi
na stejné urovni jako sazba kratkodobych uvért. Zvolena je stejna tirokova sazba jako u

pfedchozi banky.

o Thned zaplacend ¢ast pohledavky: 90%
» Faktoringovy poplatek: 1,5%
« Urokova sazba: 6,95 % (factoringcs.cz, 2024; cnb.cz, 2024)

Tabulka 39: Porovnani moZnosti faktoringu
(Zdroj: vlastni zpracovani dle: factoringcs.cz, 2024; factoringkb.cz, 2024; cnb.cz, 2024)

Banka ‘ Komer¢ni banka Ceska spo¥itelna
Céstka 579 873 000 579 873 000
. s 90 % 90 %
thned inkasovand Cast 521 885 700 521 885 700
. , 0,8 % 1,5%
Faktoringovy poplatek 4638 984 8698 095
Urok 6,95 % 36 271 056 36 271 056
Celkové naklady faktoringu 40910 040 44 969 151

Vyhodnéjsi variantou je faktoring Komer¢ni banky, jehoz celkové naklady pii postoupeni

579 873,- tis. K¢ jsou 40 910 tis. K¢.

Vliv faktoringu na strukturu OA
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Graf 24: Vliv faktoringu na strukturu OA

(Zdroj: vlastni zpracovani)

88



Tabulka 40: Efekt faktoringu
(Zdroj: data z vyro¢nich zprav Lovochemie, a.s. 2022 a vlastni zpracovani)

Ukazatel ‘ pied faktoringem po faktoringu

Kratkodobé pohledavky (tis. K¢) 1159 745 579 872
Penézni prostiedky (tis. K<) 161 568 696 472
Okamzita likvidita 0,05 0,21
Doba obratu pohledavek (dny) 36,22 18,09

Vyuziti faktoringu na 50 % pohledavek spolecnosti by vyznamné ovlivnilo likviditu
spolecnosti. Ukazatel okamzité likvidity by vzrostl ptiblizné o 0,16. Diky tomu by
okamzita likvidita spolecnosti dosdhla minimalni doporu¢ené hodnoty. Efekt na
okamzitou likviditu by byl vyraznéjsi pti kombinaci tohoto navrhu s prodejem zasob, ta
by v tomto ptipad¢ dosahla az hodnoty 0,39. Pii udrZeni stalé¢ hodnoty trzeb by se doba
obratu pohledavek by timto krokem zkrétila pfiblizné na polovinu. Pokud by spole¢nost
udrzovala primérnou hodnotu trzeb ve sledovaném obdobi, doba obratu pohledavek by
klesla pouze na 33,97 dni. Spole¢nost by také disponovala vétSim objemem volnych
finan¢nich prostredki, které by mohla investovat do rozvoje, inovaci nebo opét uhradit
kratkodobé obchodni zavazky. Nasledné by spolecnost mohla zvazit také faktoring dalsi

¢asti pohledavek.
5.3.Konzistentni dosahovani dostatecné vysokého VH

Spolecnost v pribchu sledovaného obdobi vykazovala velmi proménlivé trzby i vysledky
hospodareni. Pravidlem ovSem byla mala velikost vysledku hospodateni v porovnani
s hodnotou celkovych trzeb. Timto jsou zpusobeny nizké hodnoty rentability trzeb
podniku. Tento problém lze feSit pomoci snizeni ndkladd nebo zvySeni vynosl

spolecnosti. Navrh se zamé&fuje na sniZeni nakladi.
5.3.1. SniZeni nakladovosti vynost

Podnik v priitbéhu sledované¢ho obdobi dosahoval vysokych hodnot nakladovosti vynosi
coz znamend, Ze na dosazeni 1 K¢ vynosii musel vynalozit skoro stejnou hodnotu nékladi,
to zptsobuje nizkou ziskovost a nutnost prodeje velkych objeml produktii. Pro zlepSeni

hodnoty tohoto ukazatele existuje nékolik moznych feSeni.
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Energeticky tisporna opatieni

Prvnim doporucenim pro snizeni nakladovosti vynost je snizeni energetické narocnosti
vyrobniho procesu. Kvili vysoké ndroCnosti vyrobniho procesu na spotfebu energie
vlastni spolecnost prostfedky na jeji vyrobu. Energie zde vznika jak vlastni vyrobou, tak
vyuzitim odpadniho tepla a jinych zdroji z vyrobniho procesu. Zde je nutné zminit, ze
ptiblizné 50 % vygenerované elektiiny pochazi z fosilnich paliv, kterd jsou vysoce
nakladna na pofizeni i zpracovani a jejich vyuzivani ma Spatny vliv na Zivotni prostiedi.
Prostfedkem pro snizeni energetické naro€nosti je modernizace vyrobnich zafizeni a
procest nebo vyuzivani vétSiho objemu obnovitelnych zdroji energie. (vyro¢ni zpravy
Lovochemie, a.s. 2018-2022; responsiblecare.cz, 2024; www.ddpsinc.com, 2018;

esfccompany.com, 2024)
Inovace vstupnich surovin

Spolecnost by se mohla zaméfit na hledani novych, levnéjSich ¢i ekologictéjSich surovin
pro vyrobu. Tento krok by snizil vstupni ndklady vyroby a zaroven i ndklady na emisni
povolenky. Mezi mozna feseni v tomto sméru patii v souc¢asné dobé vyuzivani odpadnich
a vedlejsich produktt z jinych pramyslovych procesti coby surovin pro vyrobu hnojiv.
Jako konkrétni piiklad lze uvést recyklaci amoniaku z odpadnich vod nebo vyuZiti
biomasy jako zdroje energie a nasledné vyuZzivani popela jako hnojiva. (Daj¢l, 2019;

Kaplan, 2020; drexel.edu, 2022)
Zlepseni logistiky a skladovani

Optimalizace distribu¢nich a skladovacich procesii by snizila ndklady na pfepravu a
skladovani zbozi. Tento krok by spolecnosti mohl uSetfit velky objem néakladt, kdyz

vezmeme v potaz rostouci trend hodnoty zasob. Viz. Kapitola 5.1.
Diverzifikace produkti

Diverzifikace portfolia jiZ ve spolecnosti probéhla pied zacatkem sledovaného obdobi.
Navrhuji proto sousttedit se hlavné na alternativy dusikatych hnojiv. Hlavni alternativy
jsou biohnojiva nebo hnojiva vyrobend z primyslovych vedlejSich produktt, jako jsou
popilek z biomasy nebo digestat z bioplynovych stanic. Mnoho odbératelit v dne$ni dobé

oceni ekologiCtéjsi alternativy k bézné pouzivanym dusikatym hnojiviim jako jsou
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nizkoemisni hnojiva nebo hnojiva vyuzivajici inhibitory nitrifikace podobné jako produkt
LOVOGRAN IN a organicko-mineralni alternativy s niz§imi ekologickymi dopady. Pro
vyrobu nékterych druhti produktl by ovSem bylo nutné investovat do dlouhodobého
majetku potfebného k jejich vyrobé, coz by pro spole¢nost nemuselo byt vyhodné. (Dajc¢l,

2019; Kaplan, 2020; Lovochemie.cz, 2024; mojehnojiva.cz, 2019; agromanual.cz, 2020)
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Z.avér

Téma této prace bylo hodnoceni finan¢ni situace podniku. Jako subjekt prace byla
zvolena spolecnost Lovochemie, a.s. Hodnoceni bylo provedeno v letech 2018-2022
pomoci nastrojii finan¢ni analyzy, na zdkladé¢ vysledkii byly vytvofeny navrhy pro
zlepseni ekonomické situace podniku. Data pro analyzu byla ziskana z ucetnich vykazl

spolecnosti. Bakalarska prace byla rozdélena na tii ¢asti.

V ramci prvni ¢asti byla charakterizovana finan¢ni analyza jeji uzivatelé, zdroje a
nedostatky. Poté byly na zékladé odborné literatury vysvétleny vybrané financ¢ni

ukazatele, kazdy z vybranych ukazateli byl doplnén vzorcem.

V druhé casti prace byla pomoci vypoctu jednotlivych ukazatelli provedena samotna
finan¢ni analyza. Vysledky jednotlivych ukazateld byly okomentovany a vyobrazeny
pomoci tabulek a grafii. Nékteré ukazatele se vyrazné odliSovaly od doporucenych
hodnot, jedna se hlavné o rozdilové ukazatele a ukazatele likvidity. Spolecnost také
v poslednim roce vykazovala ptebytek zasob. Na zdklad¢ téchto nedostatkli byla

vypracovana nadvrhova cast.

V névrhové ¢asti byly vypracovano né€kolik navrhil na zlepSeni situace podniku. Jako
hlavni 1ze zminit faktoring pohledavek a prodej pfebytecnych zasob. Tyto navrhy byly
rozvedeny pomoci vypocti jejich efektu na polozky rozvahy a vybrané finanéni
ukazatele. Provedeni téchto navrhit by mélo spolecnosti pomoct zvysit hodnoty

vybranych ukazatelli a zlepsit jeji financni zdravi.
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Piiloha I: PoloZKy rozvahy

(Zdroj: vlastni zpracovani dle vyroénich zprav Lovochemie, a.s. 2018-2022)

Polozka v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022
Aktiva celkem 6791998| 6857 061| 6269 204 | 6 482 790 | 8 084 431
Stala aktiva 5235663|5213733| 5080826 |4834599| 4970 218
Dlouhodoby nehmotny majetek 590168 | 159729| 223450 191350| 401361
Nehmotné vysledky vyvoje 0 15134 10 090 5045 0
Ocenitelna prava 8 765 9616 5448 4 383 4070
Software 5501 5318 2377 1708 2169
Ostatni 0. prava 3264 4 298 3071 2675 1901
Ostatni dl. nehmot. majetek 48169 120745| 176193| 166852| 236943
Poskytnuté zalohy na D.N.M. 12 222 14 234 31729 15
a nedokonceny D.N.M. 070 16 124
1
Poskytnuté zalohy na DNM 000 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehm. | 17 22| 14234 31729 15070| 16124
majetek
Dlouhodoby hmot. majetek 5159901| 5047398 | 4837560 | 4636449 | 4 568 857
Pozemky 200777 200777 199098| 198775| 198774
Stavby 2294 478| 2363237| 2301858 2254532| 2234226
Hmotné movité véci a jejich 2443889 | 2361 275| 2188 949 | 2 025936 | 1919 171
soubory
Ost_atni dlouhodoby hmotny 1977 129 1758 21333 1339
majetek
1977 12 17 2 1

Jiny dlouhodoby hmotny majetek o o 58 333 339
Poskytnuté zdlohy na DHM a 218780| 121980| 145897| 154873| 215347
nedokonceny DHM
Poskytnuté zal. na dlouh. hmotny 12 152 16 208 4529 5184 6334
majetek
Nedokonceny dlouh. hmotny 206628| 105772 141368| 149689| 209013
majetek

) . 6 606 6 606 19 806 6 800 0
Dlouhodoby fin. majetek

) 6 606 6 606 19 806 6 800 0

Podily ovlddand/ovladajici 0s.
Obé&zna aktiva 1537468|1623718|1178455| 1626 534 | 3 086 608
Zasoby 7895711000317 725695| 963721|1764118
Material 530082| 541924| 566603| 600771 879884
Nedokoncena vyroba 21716 40 694 12 522 25888| 103292
Vyrobky 237773 417603| 144415| 337040 780658
Zbozi 0 96 2 155 22 284
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
Pohledavky 676178| 522527 300188| 481634| 1160922
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Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 1177
Kratkodobé pohledavky 678178 | 522527| 300188| 481634 1159 745
544607 | 423059| 204673| 379028, 982236
Pohledavky z obchodnich vztahii
Pohledavky ovladana nebo 8100 8200 150 750 0
ovladajici osoba
Pohledavky ostatni 125471 91 268 95365| 101856| 177509
Stat danové pohledavky 36 069 25 494 38 755 32 601 61 256
Kratkodobé poskytnuté zalohy 10 585 11 695 7589 3655 14 871
Dohadné ucty aktivni 49 203 49 207 43 747 59 479 88 010
Jiné pohledavky 29 614 4872 5374 6121 13372
Kratkodoby fin. majetek 0 0 0 0 0
PenéZni prostredky 69 719| 100874| 152572| 181179| 161568
Penézni prostredky v pokladné 94 87 92 71| 161459
Penézni prostfedky na Gctech 69625| 100787| 152480| 181108 109
Casové rozliseni 18 867 19 610 9923 21 657 27 605
Naklady piistich obdobi 18 242 19 065 9 808 21513 27 605
Piijmy piistich obdobi 625 545 115 144 0
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Piiloha II: PolozKky vykazi zisku a ztraty

(Zdroj: vlastni zpracovani dle vyroénich zprav Lovochemie, a.s. 2018-2022)

Polozka v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022

Trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb 4174008 4516046 3812812 | 5851764 (11 168 800
Trzby za prodej zbozi 204683 | 127213| 190933| 303573 370 432
Vykonova spotieba 3702978 | 3854528 | 2986691 | 5161323 |10 384 796
Naklady na vynaloZené na
prodané zbozi 179857 | 113276| 171738| 274044 319 619
Spotieba materidlu a energie 2907 3603083502 |2170766|4198379| 9240734
Sluzby 615761 657750 644187 688900 824 443
Zména stavu zdsob vlastni innosti -72811| -203906| 304444| -201543| -612968
Aktivace (-) -32357| -36335 -29139| -54 057 -25 820
Osobni naklady 452940 473624 460522 | 467 141 582 472
Mzdové naklady 335407 | 349965| 340383| 344657 432711
Naklady na soc. zabezp. a zdrav.
pojisténi a ostatni naklady 117533 123659| 120139| 122494 149 761
Naklady na soc. zabezp. a zdrav.
pojisténi 108839| 113661| 110700| 112057 139 613
Ostatni naklady 8 694 9998 9439 10 437 10 148
Upravy hodnot v provozni oblasti 345462 | 338472| 375919| 375767| 518429
Upravy hodnot dlouh. nehmot. a
hmotny majetek — trvalé 340052 | 346069| 360778| 360434 402 368
Upravy hodnot dlouh. nehmot. a
hmotného majetku — docasné 12 421 -2 968 -715 -889 12 890
Upravy hodnot zasob -7 983 9197| 16070| 16347 103539
Upravy hodnot pohledavek 13393| -13826 -214 -125 -368
Ostatni provozni vynosy 264159 | 208466 | 204226| 485481 539 214
Trzby z prodaného dl. majetku 33231 2 157 16 890 6478 4351
Trzby z prodaného materialu 5219 1085 902 1239 477
Jiné provozni vynosy 225709 | 295224 | 186434| 477764 534 386
Ostatni provoz. naklady 211917 203300 228066| 872836 618 497
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku 28 633 909 2162 1042 287
Prodany material 5249 1085 876 1123 395
Dané a poplatky 7180 8320 8822 13 106 9218
Rezervy v provozni oblasti a
komplexni naklady pfistich obdobi

16909| -20293 3815| 375177 69 853
Jiné provozni néklady 153946| 213279| 212391| 482388 538 744
Provozni vysledek hospodareni 34721| 312042| -118532 19341| 613040
Vynosy z dl. fin. majet, podilt 0 0 0| 35992 5521
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Vynosy z dl. fin. maj.

ovladand/ovladajici 0s. - 35992 5521
Néklady na prodané podily 0 13 006 6 800
Vynosové uroky souvisejici s

ostat. dlouh. fin. maj. 0 0 0 0 0
Vynosové tiroky apod. vynosy 12 468 2348 131 510 733
Vynosové uroky -

ovladana/ovladajici 0s. 159 233 38 29 57
Ostatni vynosové uroky a podobné

vynosy 12 468 2115 93 481 676
Nakladové uroky a podob.

naklady 37757 54 584 29411 28 129 104 934
Naklad. uroky

ovladana/ovaladajici os. 10 349 12 546 6 034 9035 45 250
Ostatni nakladové uroky apod.

naklady 27 408 42 038 23 377 19 094 59 684
Ostatni finan¢ni vynosy 180 652 64 252 95 367 62 478 132124
Ostatni finan¢ni naklady 184 709 56709 | 114137 42 669 97 161
Finanéni vysledek hospodareni -29346| -44693| -48050 15176 -70 517
Vysledek hospodaieni pred

zdanénim 5375| 267349 -166582 34 517 542 523
Dail z pfijmu 3610 52 096 -31 169 2180 118 031
Dan z ptijmu odloZzena 3610 52096| -31169 2180 76 767
Dan z piijmu splatné 0 0 0 0 41 264
Vysledek hospodaieni po zdanéni 1765| 215213| -135413 32337| 424492
Pievod VH spole¢nikiim 0 0 0 0 0
Vysledek hospodaieni

za ucetni obdobi 1765 215253| -135413 32 337 424 492
Cisty obrat za uéetni obdobi 4835970 |5008325| 4303469 673979812216 824
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Priloha III: Vykaz Cash-flow
(Zdroj: vlastni zpracovani dle vyroénich zprav Lovochemie, a.s. 2018-2022)

Polozka v tis. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022
Stav penéz. prostredkt a
penéz. ekvivalentti na zacatku
obdobi 33475 69 719 100 874 152 572 181179
Ugetni zisk nebo ztrata z
bézné Cinnosti pred zdanénim 5375 267 349 -165 582 34 517 542 523
Upravy o nepenézni operace 384 406 369 208 394 627 846 907 744 486
Odpisy stalych aktiv a
pohledavek 327 687 346 095 361 139 36 447 402 632
Zmeéna stavu opravnych
polozek 17 831 -7 597 15 142 15 331 116 062
Zmgéna stavu rezerv 16 909 -20 293 3815 375177 39 853
Kurzové rozdily 24 516 15 -21 -489 1541
Zisk (ztrata) u prodeje stalych
aktiv -6 598 -1248 -14 728 -28 422 -2785
Vyuctované nakladové a
vynosové uroky 25 289 52 236 29 280 27 619 104 201
Ostatni nepenéZni operace -23 228 0 0 97 244 52 982
Cisty pen&Z. tok z provozni
¢innosti pfed zdanénim 389781 636 557 228 045 881424 | 1287009
Zmeéna stavu nepenéznich
slozek pracovniho kapitalu 133 062 -194 641 481 494 -236 815| -1278144
Zmgena stavu zasob -162 481 -219 943 258 551 -254 372 -903 937
Zména stavu obchodnich
pohledavek 45 316 119793 218112 -178 134 -607 708
Zmeéna stavu ostatnich
pohledavek z provozni
¢innosti +/- aktivnich G¢td -76 171 -45 411 5710 -18 105 -82 658
Zména stavu obchodnich
zavazkil 100 548 -107 427 -29 640 238 292 230 873
Zmeéna stavu kratkodobych
zavazkl z provoz ¢innosti +/-
pasivnich uctl -40 275 -32 475 28 761 -24 496 85 286
Cisty penézni tok z provozni
¢innosti pied zdanénim 258 718 441 916 709 539 644 409 8 865
Vydaje z plateb uroki s
vyjimkou kapitalizovany
uroktli -36 654 -55 645 29 538 -28 129 -105 249
Zaplacena dan z piijmi za
béznou ¢innost 12 476 0 0 1 -1
Cisty penézni tok z provozni
¢innosti 232 540 386 271 680 001 616 481 -96 385
Vydaje spojené s poiizenim
stalych aktiv -351 318 -420 765 -238 509 -201 801 -380 328
Piijmy z prodeje stalych aktiv 107 645 3782 16 441 42919 9872
Poskytnuté pujcky a tvéry -3 800 -100 8 050 -600 750
Prijaté aroky 11 878 3853 131 510 733
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Cisty penézni tok vztahujici

se k inv. ¢innosti 235595 -413 230 -213 887 -158 972 -368 973
Zména stavu dlouhodobych,

popi. kratkodobych zavazku 45 415 64 370 -409 075 -422 986 451 720
Dopady zmén vlastniho kap.

na penéz. prostiedky -6 116 -6 256 -5341 -5 916 -5 973
Piimé platby na vrub fondid

Vyplacené podily na zisku 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok vztahujici

se k fin. ¢innosti 39 299 58 114 -414 416 -428 902 445 747
Cisté zvyseni res. Snizeni

penéznich prostiedki 36 244 31155 51598 28 607 -19 611
Stav penéz. prostiedk a

penéz. ekvivalentt na konci

obdobi 69 719 100 874 152 572 181179 161 568
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