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Hodnoceni hospodareni zemédélského podniku

Souhrn

Diplomova prace se zabyva ekonomickou analyzou zemédélského podniku BlSany s. r. o.
v letech 2013 - 2016. Podnik je rozdé€len na rostlinnou a zivo¢isnou vyrobu. Zeméd¢lska
prvovyroba je zaméiena v rostlinné vyrob¢ hlavné na fepu, psSenici, je¢men sladovnicky,
hoft¢ici a péstovani chmele a zivo¢isna vyroba na chov masného skotu. Cilem diplomové
préce je analyzovat hospodateni tohoto zemédélského podniku. V teoretické Casti je
pozornost vénovana finan¢ni analyze, jejim metoddm, postuplim a také nakladovosti
podniku. Analyticka ¢ast se vénuje vybranému zemédélskému podniku a pfedevs§im
nakladiim stiediska. Naklady jsou na zakladé vertikdlni a horizontalni analyzy ¢lenény
podle vyznamnosti a je sledovan jejich vyvoj v ¢ase. Zaroven je podnik hodnocen

Z hlediska majetkové a kapitalové struktury. Také se ¢ast prace vénuje rozboriim
rozdilovych a pomérovych ukazateli. Na zaklad¢ provedenych analyz jsou navrzena

doporuceni pro jejich hospodateni v nasledujicich letech.

Kli¢ova slova: analyza, finan¢ni analyza, ukazatelé finan¢ni analyzy, Gcetni vykazy, ucet

ziskl a ztrat, rozvaha, rentabilita, zadluzenost



Evaluation of farm management

Summary

This diploma thesis deals with the economic analysis of the agricultural enterprise BlSany
s. In the years 2013 - 2016. The enterprise is divided into plant and livestock production.
Agricultural primary production is concentrated in crop production mainly on beet, wheat,
malting barley, mustard and hop growing and livestock production for cattle breeding. The
aim of this diploma thesis is to analyze the management of this agricultural enterprise. In
the theoretical part, attention is paid to the financial analysis, its methods, procedures and
the cost of the company. The analytical part is devoted to the selected farm and, above all,
to the costs of the center. Costs are based on vertical and horizontal analyzes according to
materiality and their evolution over time is monitored. At the same time, the enterprise is
evaluated in terms of property and capital structure. The part of the thesis is also devoted to
the analysis of the difference and ratio indicators. On the basis of the analyzes carried out,
recommendations for their management are proposed in the following years.

Keywords: analysis, financial analysis, financial analysis indicators, financial statements,
profit and loss account, balance sheet, profitability, indebtedness
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1 Uvod

Zakladem hodnoceni fungovani kazdého podniku, jak velké firmy, tak i malého
zivnostnika, by méla byt finan¢ni analyza. Ta vSak je samoziejmosti pouze u velkych
spolecnosti, naopak mali podnikatelé se spiSe rozhoduji na zéklad¢ informaci z vykazu
zisku a ztrat a svych finan¢énich moznosti. Pfitom finan¢ni analyza ukaze, jak dana firma

hospodari, jaké ma finan¢ni zdroje a rezervy.

Je zékladni sloZzkou finan¢niho fizeni a planovani. Pouziva se k posouzeni aktualni
hospodarské situace v podniku a k posouzeni ekonomického zdravi podniku. Finan¢ni
analyza slouzi jako zpétna vazba. V dnes$ni dobé je velice rozsifenym nastrojem
vyuzivanym jak vetejnosti, tak podniky. Finan¢ni analyza je také dilezita pti ziskani

bankovniho uvéru, dotaci, obchodnich partnert ¢i investort.

Zakladem kvalitni finan¢ni analyzy a nasledného posouzeni celé finan¢ni situace podniku
jsou jak pouzité metody, tak predevsim kvalitni informace a zvolena data. Na zakladé
vysledkl finan¢ni analyzy podnik dokaze predvidat sviij budouci vyvoj. Vysledky finan¢ni
analyzy pak zna¢né€ ovliviiuji investi¢ni a finan¢ni rozhodovani v podniku. Je to zaklad pro
finan¢ni planovani pro piisti léta. Chybné provedeni finan¢ni analyzy nebo dokonce jeji
uplna absence muze vést ke Spatnému rozhodnuti a v nejhor$im piipadé az k bankrotu

spolecnosti.

Diplomova prace je rozdélena na teoretickou ¢ast, kterd obsahuje ivod do finanéni
analyzy, jeji cile a uzivatele. Dale budou v této ¢asti identifikovany zdroje dat pro finanéni
analyzu a popsany vybrané ukazatele. K metodice pti zpracovani teoretické ¢asti
diplomové prace bude vyuzita metoda studia odborné literatury a dostupnych
elektronickych zdroji. V druhé praktické ¢asti bude predstaven vybrany podnik, u kterého
bude zjisStovana hospodaiska situace z ucetnich vykazli v ¢asové fade¢, dale pak dle dalSich
podnikovych dokumenti. V zavéru prace bude na zakladé provedenych analyz zhodnoceno
finan¢ni zdravi podniku a bude formulovan navrh pro zvyseni hospodaiské vykonnosti

vybraného podniku.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je na zaklad¢ provedenych analyz, vychazejicich predev§im
zZ finan¢ni analyzy vybrané¢ho zeméd¢lského podniku, zhodnotit ekonomické hospodateni a
odhalit pfipadné poruchy v jejim hospodaieni. Pro posouzeni jsem si zvolila Zemédé€lskou

spolec¢nost Blsany, s.r.o.

Pro provedeni finan¢ni analyzy jsem nejprve ziskala potiebné informaéni zdroje od
vybraného podniku. Vstupni udaje jsou zejména Cerpany z podnikového tGcetnictvi,
konkrétné z U€etnich vykazl, mezi které patii rozvaha a vykaz zisku a ztrat, a také

z vyro¢nich zprav spolec¢nosti. Bude posouzena vynosnost, platebni schopnost a
zadluzenost podniku. Podnik ¢erpa statni dotace 1 dotace z Evropskych dotacnich fondii.
Dalsi informace jsou pievzaty z ptiloh k Gcetni zavérce. VSechny informace pouzité v praci
sleduji obdobi od roku 2013-2016.

Konkrétnéj$im tcelem a smyslem financni analyzy je provést pomoci specialnich
metodickych prostfedkti diagnozu hospodareni podniku a urcit, zda se jedna o finan¢né
zdravy podnik. Za takovy se obecné povazuje ten, ktery je v dané chvili i perspektivné
schopen napliovat smysl své existence. A to je tehdy, pokud ma schopnost trvale
dosahovat takové miry zhodnoceni vloZeného kapitélu, ktera je pozadovana investory
vzhledem Kk vysi rizika, s jakym je ptislusny druh podnikani spojen.

Finan¢ni analyza ptfedstavuje soubor metod a aktivit pouzitelnych k vyhodnoceni
informaci, zejména z ucetnich vykazi, za ucelem posouzeni finan¢ni situace a perspektivy
podniku. Finan¢ni analyza je nepostradatelna pii ptipravé co nejvice spravnych, pfesnych a
uplnych podkladi pro finanéni rozhodovani a fizeni podniku.

Vysledky finan¢ni analyzy zaujimaji klicové postaveni nejen pii hodnoceni souc¢asného a
predvidani budouciho vyvoje podniku, ale i celého odvétvi. Hlavni Glohou finanéni
analyzy je neustdle vyhodnocovat ekonomickou situaci podniku, ktera je vysledkem
pusobeni ekonomickych i1 neekonomickych faktort, a vlivy téchto faktorii zohlednit pfi
interpretaci vysledkl. Sou€asné by se finan¢ni analyza méla snazZit odhadovat budouci
vyvoj jednotlivych ekonomickych velic¢in nebo alespoil vytvoftit zdkladnu pro odhad

moznych zmén ve vyvoji stavajicich trenda.
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2.2 Metodika

Pted zpracovanim diplomové prace bylo nezbytné nejprve vybrat vhodny a zajimavy
podnik pro provedeni analyzy, ziskat potfebné tidaje nejen o jeho hospodareni, ale také o
jeho historii, zaméfeni, vyvoji a celkovém kontextu jeho ¢innosti. Poté bylo nutné
nastudovat velké mnozstvi odborné literatury, vybrat metody pro hodnoceni a zvolit
zpusob a provedeni finan¢ni analyzy. Po provedeni finan¢ni analyzy jsou vypoctené
hodnoty jednotlivych ukazateli posouzeny s doporucenim. Nasledné je k nim pfipojen

komentaf, ktery blize specifikuje pozitivni ¢i negativni vysledky.

Teoreticka ¢ast predstavuje, ze jsem si zvolila jako zakladni nastroj metodu finanéni
analyzy v jeji zakladni podobé¢, predstavuje vybrané skupiny ukazatelli, odhaluje zpiisob
jejich hodnoceni. Pouzivanymi metodami jsou analyzy absolutnich ukazateld, horizontalni
a vertikalni analyza. Provadéné analyzy pouzivaji zdkladnich statistickych metod a
komparativnich metod. ! Déle pfedstavuji vybrany zem&d&lsky podnik a specifika jeho
podnikéni, které ovlivituje zplisob financovani, nejen z vlastni ¢innosti, ale i pomoci
dotaci. V charakteristice podniku je popsana struktura spolecnosti, stav zaméstnancii,
struktura rostlinné a Zivoc¢isné vyroby, ptidni fondy, na kterych podnik v daném obdobi

hospodatil a ¢erpal dotace.

Dle ziskanych odbornych informaci jsem praktickou ¢ast zpracovala pomoci tabulkového
procesoru Excel, ktery nabizi vS§echny potiebné nastroje pro vyhodnoceni, véetné
automatického zpracovani grafii ke vS§em ukazatelim. Kromé vertikalni a horizontalni
analyzy jsem zpracovala vSechny zakladni ukazatele pomérové analyzy (likvidity,
zadluzenosti, rentability a aktivity) a doplnila o vypocty bonitnich a bankrotnich modeld,
Informace ziskané pomoci finan¢ni analyzy mi umoznily dospét k ur€itym zavérim o

celkovém hospodafteni a finan¢ni situaci podniku a navrhnout pfipadné doporuceni.

L KINSLINGEROVA, E. a kol. Manazerské finance. 2. Pieprac. a rozs. Vyd. Praha: C. H.Beck, 2007,
ISBN 9788071799030
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3 Vznik a vyvoj finan¢ni analyzy

Termin ,,finan¢ni analyza“ oznacuje zjednodusen¢ rozbor finan¢ni situace podniku,
predevsim na zdklad¢ udajt ucetni zaveérky. Obecné lze tvrdit, ze tato ¢innost existuje
stejné dlouho jako samotné penize. V dnesni dob¢ se tedy nejedna o novou metodu, jeji
vyvoj byl dlouhy. V podnikové praxi se na vysoké urovni vyuziva jiz nékolik desitek let.
Za zemi jejiho vzniku jsou povazovany Spojené staty americké, tam nejprve financni
analyza spocivala ve zndzorniovani absolutnich zmén ucetnich vysledkt, pozdéji byl zdjem
projevovan o likviditu a nasledné se pozornost obratila i na rentabilitu. V Americe se také
zacaly nejprve sestavovat tzv. odvétvové prehledy, s nimiz jsou firmy srovnavany podle
obort ptisobnosti. I u nas byly publikace i praxe v podnicich nejprve zaméfeny na
znazoriovani zmén ucetnich vysledkil a az pozd¢ji se zacala analyza vyuzivat ke

. I . . . ‘e Ly . .y . )
zjistovani tveérové schopnosti podniku a k zajistovani hospodéarnosti ¢innosti podniku.

V soucasné dob€ si lze pod pojmem finan¢ni analyza ptedstavit rozbor jakékoli
ekonomické ¢innosti, ve které hraji rozhodujici roli penize a ¢as. Analyza a planovani
pohybu penéznich prostredk, kapitalu a finanénich zdroju se staly integralni soucasti

’ v 7 7 ;3
moderniho finanéniho fizeni.

3.1 Podnik

Podnik je v ¢eském pravnim fadu definovan jako organizovany soubor jméni, ktery
podnikatel vytvoftil a ktery z jeho vile slouzi k provozovani jeho ¢innosti. Jedna se tedy o
véc v pravnim smyslu a jde proto o piedmeét, a nikoliv o subjekt prava. Zavod patii
podnikateli a ma jednotné ucelové urceni — nejcastéji mu slouzi k provozu jeho podnikéni
(ptivodné byl podnik vyslovné definovan jako ,,soubor hmotnych, jakoz i osobnich a

nehmotnych slozek podnikéni.*

NYVLTOVA, R.; MARINIC, P. Financni Fizeni podniku: moderni metody a trendy.1. vyd. Praha: Grada,
2010, ISBN 9788024731582

¥ GRUNWALD, R.; HOLECKOVA, I. Finanéni analyza a planovani podniku. 1. vyd., Praha, Ekopress,
2007, ISBN 9788086929262

* SYNEK, M.; KISLINGEROVA, E. a kol. Podnikovd ekonomika. 5., peprac. A dopl. Vyd. Praha: C. H.
Beck, 2010, ISBN 9788074003363
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Podnikem je kazdy subjekt, ktery vykonava ¢innost bez ohledu na jeho pravni formu a je
zakladnim prvkem nérodniho hospodarstvi. Podnik se sklada z hmotnych slozek, jako je
movity a nemovity majetek. Dale také osobni slozky, pod které patii zaméstnanci a
zamgéstnavatelé a posledni slozku tvoii nehmotny majetek (obchodni jméno, patenty,

. o 5
licence, ochranné znamky, know-how.

Hlavnimi funkcemi podniku jsou:
e vyrobni,
e dodavatelska,
e védeckotechnicka,
e ckonomicka,
e socialni,
e politicka,
e vzdélavaci,

e bezpecnostni funkee.®

Vyrobni funkce je vyroba spojend s produkci vyrobki a sluzeb. Dodavatelska funkce
uspokojuje urcité potieby trhu. Ekonomicka spociva v tvorbé zisku na zakladé
uspokojovani cizich potteb a vytvareni zdklada pro dalsi rozvoj. Védeckotechnické funkce
se snazi vyuzivat novych védeckych poznatkti, novych technologii. Socidlni je takova
funkce, kdy fungovani zaméstnancli zavisi na piijmech. Politick4 funkce posiluje ¢i
oslabuje politickd rozhodnuti a bezpec¢nostni funkce, kam 1ze zahrnout oblast bezpe¢nosti

r . v ’ v g 7
prace, ochrany majetku a Zivotniho prostiedi.

5 VOCHOZKA, M., MULAC, P., a kol.; Podnikov4 ekonomika, Grada Publishing a. s. Praha 2012; ISBN
978-80-247-4372

® ROSOCHATECKA, E., a kolektiv 2012. Ekonomika podnikii. 10. Vyd. Praha: Ceska zemé&dglska univerzita
v Praze, 2012. P. 209. 978-80-213-2259-2

"VOCHOZKA, M.; MULAC, P. a kol.; Podnikovd ekonomika, Grada Publishing a. s. Praha 2012; ISBN
978-80-247-4372
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3.1.1

Ekonomicka podstata podniku

Pojednava o lidskych potiebach, zpiisobech jejich uspokojovani a o vztazich mezi lidmi pfi

uspokojovani jejich potfeb.8

Odpovida na tfi navazujici otazky, kdy je vymezen predmét zajmu. Tykaji se vyroby:

co vyrabét - jaké statky vyrabét; dle potieb lidi,

jak vyrabét - tedy z jakych zdroju, s jakymi technickymi prostiedky, pracovnimi

silami, s jakymi technologickymi procesy,

pro koho vyrabét — mnozstvi a kvalita, cena, trh (mistni, tuzemsky a zahrani(“:ni).9

Uspokojovani lidskych potieb vyrobou a poskytovanim sluzeb se uskutecituje

prostfednictvim spojovani produkcnich zdroji:

lidé (schopnost prace),

ptirodni zdroje (ptida, voda, vzduch, zdroje energie, ptirodni suroviny),
kapital — penize a vSechny vyroben¢ statky,

fidici prace,

vykonna préce,

hmotny investi¢ni majetek,

materialy.

Podnikova ekonomika se zamétuje na pfimé okoli podniku, které je tvofeno dodavateli,

odbérateli, zakazniky, konkurenty, dluZniky a véfiteli. Vliv okoli na podnik je silny. Za

podstatné okoli se povazuji prirodni zdroje, rozvoj techniky a technologie, trh vyrobkt a

sluZeb, pravni normy, zivotni Urovei a zivotni styl, Zivotni prostfedi, finan¢ni okoli,

socialni faktory, politika.

Kazdy podnik za dobu svého ptisobeni prochazi tzv. zivotnim cyklem, ktery se sklada

z faze vzniku a pocatecniho rozvoje, faze dalSiho rustu, z faze stabilizace a z faze revize

nasleduje dal§i rozvoj podniku nebo jeho zanik.°

8 VOCHOZKA, M., MULAC, P., a kol.; Podnikovd ekonomika, Grada Publishing a. s. Praha 2012; ISBN
978-80-247-4372

9 KALOUDA, F. Financni fizeni podniku, Plzet: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2009, ISBN
9788073801748

YGRUNWALD, R.; HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovéni podniku. 1. vyd., Praha, Ekopress,
2007, ISBN 9788086929262
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3.1.2 Hospodareni podniku

Nejdilezitéjsi ¢asti podniku je jeho hospodareni. To zjistime odectenim nakladt od
vynost. Pokud vynosy prevysuji ndklady, jedna se o zisk. Pfevysuji-li naklady nad vynosy,

jde o ztratu.

Pojem néklad pojednava o slozkach vydanych na vyrobu vlastnich vyrobku za ucelem
vynosu. Slozky nakladt v podniku jsou provozni naklady, do kterych spada spotieba
materidlu a energie. Dalsi polozky jsou odpisy dlouhodobého majetku, finan¢ni naklady a

mimofadné néklady."

Vynosy se déli na provozni vynosy, které podnik ziska svou ¢innosti za prodej v podobé
trzeb. Finan¢ni vynosy jsou takové vynosy, které podnik zjisti iro¢enim z cennych papird,
investic a vkladi. Mimotradné vynosy jsou ty, které podnik ziska pti prodeji odepsaného

dlouhodobého majetku.

Pokud odecteme celkové naklady od celkovych vynost, ziskdme zisk nebo ztratu pied
zdanénim. Od vysledku odecteme dan z piijmu, ktera je dnes jednotna jak pro fyzické, tak

pro pravnické osoby 19% sazbou.*?

Trzby jsou hlavni vynosovou sloZzkou v podniku, které podnik ziskal prodejem vyrobkd,
zbozi a sluzeb za urcité ¢asové obdobi. Déle je nezbytné sledovat ndklady. Vyuzivame
k tomu kalkulaci vlastnich nakladd. SlouZi ke stanoveni vnitropodnikovych nakladd na

vykony. 13

1 BLAHA, Z. S.; INDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3. Rous. vyd. Praha:
Managment Press, 2006, ISBN 8072611453

2 SYNEK, M. a kolektiv Podnikovd ekonomika. 3. vyd. Praha: C. H. Beck, 1999, ISBN 80-7179-736-7

¥ SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 2. vyd. Brno: Computer Press, a. s., 2011, ISBN 978-80-2513-
386-6
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3.1.3 Finance a finané¢ni struktura podniku

K tspésnému podnikani jsou pottebné prostiedky, s kterymi je uskute¢niovan chod
podniku. K zajisténi téchto prostiedktl potfebujeme néjaky zdroj financovani. Konkrétni
prostiedky neboli majetek pofizujeme z finan¢nich zdroja, kterym fikame kapital. Rozvaha
ma podobu uctu, kdy na levé stran€ jsou zachycena vsechna aktiva v podobé majetku. Na
stran¢ pravé jsou zachycena vSechna pasiva v podobé¢ kapitalu. Plati pravidlo, ze aktiva

celkem se musi rovnat celkovym pasiviim.

V podniku délime finan¢ni strukturu na vlastni a cizi kapital. Vlastni kapital je takovy
kapital, ktery je financovan majiteli podniku, diky kterému miizeme zjistit podil na
celkovém kapitalu a posoudit, jak moc je podnik nezavisly. Bez ciziho kapitalu se dnes
zadny podnik neobejde, jedna se o dluh, ktery je za urcitou dobu splatny, a proto jej délime

na kratkodoby a dlouhodoby cizi kapital.**

Kratkodoby cizi kapitdl zahrnuje kratkodobé bankovni tvéry, dodavatelské uvéry, zalohy
prijaté od odbératelt, pijcky, nevyplacené mzdy, nezaplacené dang, které jsou splatné do

jednoho roku.

Dlouhodoby cizi kapital je takovy kapital, ktery je splatny déle jak jeden rok. Patii sem
dlouhodobé bankovni uvéry, terminované ptjcky, vydané podnikové obligace a dluzni
upisy, leasing a jiné dlouhodobé¢ zavazky. S cizim kapitalem se poji ndklady jako je urok a
dalsi naklady spojené s jeho ziskanim. Oproti vlastnimu kapitalu je cizi kapitadl mnohdy
levnéj$im zdrojem. Dlvody financovani cizim kapitalem je nedostatek prostredkti
vlastniho kapitalu, podnikatel nema finan¢ni prosttedky v daném okamziku potieby.
Negativni dopady ciziho kapitalu mize byt zadluZenost podniku, diky které se snizuje

finanéni stabilita. Hrozi zde bankrot.™

¥ VOCHOZKA, M., MULAC, P, a kol.; Podnikovd ekonomika, Grada Publishing a. s. Praha 2012; ISBN
978-80-247-4372

VLACH, J. a kol.; Financni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, s. r. 0., 1999, ISBN 978-80-247-1386-
1
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3.2 Cile Finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyze se nékdy hovoii jako o metod€ rozboru, ve které hraji dominantni roli
finan¢ni ¢astky a cas. Cilem finan¢ni analyzy podniku je zpravidla:

e posouzeni vlivu vnitfniho i vnéj$iho prostiedi podniku

e analyza dosavadniho vyvoje podniku,

e komparace vysledkl analyzy podniku,

e analyza vztahti mezi ukazateli,

e poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

e analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty,

e interpretace vysledkid véetn€ navrhl ve finanénim planovani a fizeni podniku.

Pti provadéni financni analyzy je tfeba brat v tvahu podminku aplikovatelnosti (pouZzivaji
se metody adekvatni praktickym moznostem a podminkdm podniku), efektivnosti
(vynalozené néklady na zpracovani by nemély ptesahnout ocekavané vynosy plynouci

Vil o , P . I v 7 oy 1
z vyuziti vysledki) a uéelnosti (je realizovana k predem vymezenému cili).™

Nezastupitelnou roli zde sehrava ucetnictvi, které zobrazuje hospodatreni podniku.
Poskytuje udaje o majetku a dluzich podniku, o vloZeném a vytvoreném kapitélu,

0 vynosech a nakladech, o penéznich tocich a o dosazeném vysledku hospodateni. Z dat
ucetnich vykazl Ize odvozovat vyvoj finan¢ni pozice podniku v budoucnosti. Finan¢ni

analyza umoziiuje nejen posoudit stavajici financni situaci podniku, ale 1 jeji vyvoj.

3.2.1 Smysl finané¢ni analyzy
Smysl finan¢ni analyzy spociva v tom, Ze kone¢nému uZivateli umozni z béZn¢ dostupnych

informaci ziskat informaci dalsi, jinak nedostupnou.

V oblasti teorie 1 praxe lze najit velké mnozstvi definic pojmu finan¢ni analyza. Jsou

zavislé nejen na uhlu pohledu konkrétniho autora, ale také na konecném uzivateli finan¢ni

¥ RUCKOVA, P., Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. Rous. vyd. Praha: Grada, 2010,
ISBN 9788024733081
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analyzy a na jeho potiebach. Finan¢ni analyza byva Casto charakterizovéana jako metodicky
nastroj, ktery ziskana vstupni data systematicky ttidi, agreguje, pométuje mezi sebou
navzajem, kvantifikuje vztahy mezi daty, hleda kauzalni souvislosti mezi nimi a predikuje
jejich vyvoj. Tim rozsituje jejich vypovidajici schopnost a zvysSuje informac¢ni hodnotu pro

., . 17
finan¢ni rozhodovani.

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je: ,, Vytezit z Vykazu a dalsich zdrojit informaci,
posoudit zdravi podniku a jeho slabiny a pripravit podklady pro potrebna ridici

I4 5‘18
rozhodnuti.

., Financni analyza predstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané
budoucnosti financniho hospodareni firmy. Jejim cilem je poznat financni zdravi firmy,
identifikovat slabiny, které by mohly v budoucnosti vést k problémiim, a determinovat silné

stranky, na kterych by firma mohla stavet. «19

Dle DluhoSové¢ je ukolem finan¢ni analyzy kromé posouzeni minulé, resp. Soucasné
finan¢ni situace podniku také uvazeni moznosti budouciho vyvoje a pfijeti nejruznéjsSich

opatfeni ke zlepSeni finan&ni situace podniku a k zaji§téni jeho dalsi prosperity.?

Vliv riiznych stran zainteresovanych na ¢innosti podniku se projevuje v oblasti vyzkumu a
vyvoje, poskytovani vysoce kvalitnich sluzeb zdkaznikiim a Setrny ptistup k Zivotnimu
prostfedi. Podnikové aktivity:
e Kk akcionafim — vyplacet dividendy, usilovat o rist ceny akcii, potadat
vyrocni valné hromady a jednat ve shodé€ se zdkonnym statutem spole¢nosti,
e Kk vé&fitelim — splacet dluhy v dohodnutych Thitach, vyplacet uroky z pijcek

a vyhybat se nadmérnému riziku,

Y SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 1.vyd. Brmo: Computer Press, 2007, ISBN 9788025118306.

8 KOVANICOVA, D. a KOVANIC, P. Podklady skryté v ucetnictvi. 3. Aktualit. vyd. Praha: POLYGON,
1997, ISBN 80-85967-56-1.

YBLAHA, Z.S. aJINDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3, rous. vyd. Praha:
Managment Press, 2006, ISBN 80-7261-145-3.

 DLUHOSOVA, v. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocefiovdni, riziko,
flexibilita, 3. upr. vyd. Praha: Ekopress, 2010, ISBN 9788086929682
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e Kk zaméstnanciim — vyplacet dohodnuté mzdy, zajist'ovat bezpe¢nost prace a
ochranu zdravi pracovniki a nést spoluodpovédnost v rozhodovacich
procesech,

e Kk zakaznikim — dodrZovat pozadavky na kvalitu, Ihity dodavek a poctivé
jednat,

e k dodavatelim — platit za dodavky v dohodnutych terminech a nezneuzivat
svou velkou kupni silu k porusovani dohodnutych dodéavek,

e K vefejnosti — nést odpoveédnost za zasahy do zZivotniho prostredi a za
zneuziti svého monopolniho postaveni

e ke statu — vcas platit dané a svédomité dodrzovat veskeré zakony.

. . ’ , g ror . v 7 ’ 21
Kvalitativni analyza tak vytvaii zakladni rdmec pro technickou finan¢ni analyzu.

Podle Synka jde u finan¢ni analyzy o zji$téni vykonnosti firmy s cilem pfispét ke zvySeni

jeji hodnoty.?

Dle Sedlackové je smyslem finan¢ni analyzy zkoumat finan¢ni perspektivy dané
spole¢nosti a vytvofit zdklad pro finanéni plan. Mini tak na zékladé¢ tii Casové Grovné
vyhodnocovani — hodnoceni podnikové minulosti, soucasnosti, ale i ptedpovidani

’ v s ’ v s v v r . ’ 2
budoucich finan¢nich podminek. Vse je zaloZzeno na Casovém hledisku analyzy. 3

3.3 Technicka analyza podniku

Technické analyza pouZiva matematickych, statistickych a dalSich metod ke
kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat s naslednym ekonomickym posouzenim
vysledki. Postup analyzy zahrnuje obvykle nésledujici etapy:

1. Charakteristika prostiedi a zdrojli dat — vybér srovnatelnych podniki, ptiprava dat a

ukazateld, sbér dat a ovéteni pouZitelnosti ukazateld.

2L KALOUDA, F. Financni Fizeni podniku. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2009, ISBN
9788073801748

2 SYNEK, M. Manazerskd ekonomika. 5., aktualit. a dopl. vyd. Praha: Grada, 2011, ISBN 978-80-247-3494-
1.

2 SEDLACKOVA, H.; BUCHTA, K. Strategickd analyza. 2., pteprac. a dopl. vyd. Praha: C. H. Beck, 2006,
ISBN 8071793671
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2. Vybér metody a zakladni zpracovani dat — volba vhodné metody analyzy a vybér
ukazatelti, vypocet ukazatelii, hodnoceni relativni pozice podniku.

3. Pokrocilé zpracovani dat — identifikace modelu dynamiky (analyza vyvoje
ukazatelll v Case), kauzalni analyza hodnotici vztahy mezi ukazateli (pyramidalni
rozklady), korekce a zjisténi odchylek.

4. Navrhy na dosazeni cilového stavu — variantni ndvrhy na opatteni, odhady rizik

. R TR v 4 . 24
variantnich feSeni, vybér doporucené varianty.

Podle ucelu, ke kterému analyza slouzi, a podle dat, ktera pouziva, se rozlisuje:
1. Analyza absolutnich dat (stavovych i tokovych)
e analyza trendl (horizontalni analyza)
e procentni rozbor (vertikalni analyza)
2. Analyza rozdilovych ukazateld (fondu finan¢nich prostiedk)
3. Analyza pomérovych ukazatelt
e rentability
o aktivity
e zadluzenosti a financ¢ni struktury
o likvidity
e kapitalového trhu
e provozni ¢innosti
e cashflow
4. Analyza soustav ukazatell
e pyramidové rozklady
e komparativné analytické metody
e matematicko-statistické metody

e kombinace metod®®

Na potiebach a ucelu hodnoceni podniku zavisi 1 vynaloZzené ndklady, respektive cena

produktu nabizeného analy’[iky.26

* SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, a. s., 2009. ISBN 978-80-251-1830-6

» SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, a. s., 2009. ISBN 978-80-251-1830-6
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3.4 Uloha finanéni analyzy

Finan¢ni analyza pfedstavuje vyznamnou soucast komplexu finanéni fizeni podniku, nebot’
zajisStuje zpétnou vazbu mezi predpokladanym efektem fidicich rozhodnuti a skute¢nosti.
Je uzce spojena s financnim ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro finan¢ni
rozhodovani prostfednictvim zékladnich finan¢nich vykazi: rozvahy, vykazu zisku a ztrat
a pfehledu o finan¢nich tocich (cashflow), ptilohy k ucetni zavérce. Zdrojem pro finan¢ni
analyzu jsou i dalsi zdroje z oblasti vnitropodnikového ucetnictvi, ekonomické statistiky,
penézniho a kapitdlového trhu. Nedostatkem ucetnich informaci z hlediska finan¢niho
fizeni je, Ze nezobrazuji minulost a vyhledy do budoucnosti. Samostatné souhrnné vystupy
neposkytuji Gplny obraz o hospodateni a finanéni situaci podniku, o jeho silnych, slabych
strankach, nebezpecich, trendech a celkové kvalit¢ hospodateni. K ptekonani téchto
nedostatkll se vyuziva finan¢ni analyza jako formalizovand metoda, kterd pométuje
ziskané daje mezi sebou navzajem a rozsituje tak jejich vypovidajici schopnost, umoziuje
dospét k uréitym zaveérim o celkovém hospodareni a finan¢ni situaci podniku. Finan¢ni
analyza ptedstavuje ohodnoceni minulosti, souc¢asnosti a pfedpokladané budoucnosti

finanéniho hospodaieni podniku.?’

3.5 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

»~Financni analyza potrebuje velké mnozZstvi dat z riiznych informacnich zdroju a ruzné
povahy. Vytézit z vykazii a dalsich zdrojii informaci, posoudit financni zdravi podniku a

pripravit podklady pro potiebna ridici rozhodnuti je hlavnim ukolem financni anal)?zy.“28

Uspésnost finanéni analyzy z velké ¢asti zavisi také na kvalité a komplexnosti pouzitych
vstupnich informaci. Je diilleZité pamatovat na to, Ze v tivahu je tfeba vzit vSechna data,

kterd by mohla jakymkoliv zplisobem ovlivnit vysledky hodnoceni finan¢ni situace

26 KALOUDA, F. Financni fizeni podniku. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2015, ISBN
978-80-7380-174-8

2t Valach, J. a kolektiv. 1999. Financni rizeni podniku. Vydani Il. Praha: Ekopress, 1999.

ISBN 9788086929712

% GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovani podniku. 1. vyd., Praha, Ekopress,
2007, ISBN 978808692962
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podniku. O tom, které zdroje informaci budou pfi zpracovani financni analyzy vyuzity,

rozhoduje jeji ucel a cilova skupina uzivatell.

Vychozim a zédkladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou vykazy finan¢niho

;v . ’ 7 ;v rro v r % . ;29
ucetnictvi, zejména ucetni zadvérka. Ta podle zdkona o Gcetnictvi

obsahuje rozvahu,
vykaz zisku a ztraty a ptilohu. Dobrovolné¢ mohou spolecnosti sestavovat také vykaz o
penéznich tocich (vykaz cashflow), piehled o zménach vlastniho kapitalu a vyro¢ni
Zprévu.30 Vykazy finan¢ni ucetnictvi patii k informacim interniho charakteru, nebot’ se

pfimo dotykaji analyzovaného podniku.

3.5.1 Rozvaha

Rozvaha je zékladnim Gc¢etnim vykazem. Uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv,
zachycuje stav majetku v podniku a zdroju jeho kryti ke zvolenému ur¢itému okamziku,
vétSinou k poslednimu dni ucetniho obdobi, v penéznim vyjadieni. S vysledovkou rozvahy
spojuje vysledek hospodateni, vzdjemnym pojitkem mezi rozvahou a vykazem cashflow je
bilance piijmu a vydaja.

Rozvaha zachycuje v penéznim vyjadieni stav majetku v podniku a zdroju jeho kryti

o .. : . . 31
k ur¢itému okamziku, tj. k rozvahovému dni.®

Aktiva

Clenéni aktiv (majetku) na dlouhodoby majetek (stala aktiva) — hmotny, nehmotny,
finan¢ni majetek. Kratkodoby obézny majetek (obézna aktiva) — zasoby, pohledavky,
finan¢ni majetek a prechodné ucty aktiv.

Clenéni pasiv (zdroje) vlastni pasiva, respektive vlastni kapital — zdkladni kapital,
kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledky hospodafeni minulych let, vysledky

hospodareni béZzného tcetniho obdobi. Cizi pasiva, respektive cizi zdroje, které maji

29§18 odst. 1 zakona €.563/1991 Sb., o t&etnictvi, ve znéni pozdgjsich predpist.

%0 Spolegnosti, které splni podminky podle §20 a §21 zakona &. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni
pozdé¢jsich predpist, tyto vykazy sestavuji povinné. Jedna se o piekroceni alespoil dvou z téchto tif kritérii:
aktiva vice nez 40 mil. K¢, thrn roéniho obratu vice nez 90 mil. K¢, pfepocteny pocet zaméstnanct vyssi nez
50.

31 SUVOVA, H. a kol. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. 1. vyd., Praha: Bankovni
institut, 1999, ISBN 8072650270

28



zavazkovy charakter — rezervy, dlouhodobé zavazky, kratkodobé zavazky, bankovni avéry

a vypomoci, prechodné ucty pasiv.

Pro ¢lenéni aktiv na dlouhodoby majetek a kratkodoby majetek je rozhodujici, zda se jejich
pfeména v penize uskuteéni do jednoho roku ¢i déle, ptipadné zda bude dané aktivum

uzito. (j. spotiebovano, prodano apod.) b&hem jednoho provozniho cyklu. ¥

Dlouhodoby majetek — v prub&hu reprodukénich cyklu zachovava svou podobu, je
odepisovan a svou hodnotu postupné do hodnoty produkce. Z ¢asového hlediska se

dlouhodoby majetek nachazi v podniku déle jako neZ jeden rok.*

Obézna aktiva — svou podobu v prib&hu reprodukéniho cyklu méni a piechazi do spotieby
jednorazové. Doba vézanosti a vyuZitelnosti ob&znych aktiv je méné neZ jeden rok. Casové

rozliSeni aktiv zachycuje naklady a pi{jmy piistich obdobi.**

Mnozstvi 1 forma aktiv, ktera podnik vlastni, zavisi piedev§im na charakteru
vykonavanych aktiv. Tim Ze predmétem prace je finan¢ni analyza zemédé€lského podniku,
je nutné upozornit na nékteré skupiny aktiv, které maji pro zemédélskou €innost specificky
vyznam. Jedna se predevs§im o zivé organismy, #. zvirata a rostliny, které jsou jak
pfedmétem a prostfedkem, tak 1 vysledkem zeméd¢€lské ¢innosti. Pti klasifikaci (a také pii
ocenovani) téchto biologickych aktiv se vychazi z uzitkd, které tato aktiva pfinasSeji,
pricemz rozhodujici je, zda tyto uzitky souvisi se zemed¢€lskou ¢innosti ¢i nikoliv.
Specifické uctovani vyzaduji zejména aktiva, jejichz uzitky jsou tésné spjaté se
zemé&délskou ¢innosti. U téchto aktiv je tfeba dusledné rozliSovat mezi dokoncenou a
nedokoncenou vyrobou, protoZe pravé od tohoto ¢lenéni se odviji jejich zatfazeni mezi
aktiva obé€Zzna ¢i dlouhodoba. U obéZnych aktiv vznika zemé&dé€lska produkce v okamzZiku
sklizng, kterd pro aktivum ptedstavuje ptreruSeni jeho zivotniho procesu. Dlouhodoba

aktiva jsou povaZovana za ,,dokoncena‘“ v okamziku, kdy jsou schopna piinaset

2 HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. 1. vyd. Praha: ASPI, 2008, ISBN 9788073573928

% KALOUDA, F. Financni fizeni podniku. Plzen: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales§ Cengk, 2009, ISBN
9788073801748

% KALOUDA, F. Financni Fizeni podniku. Plzen: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales§ Cengk, 2009, ISBN
9788073801748
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dlouhodobé¢ uzitky. Za tento okamzik je u zvifat zpravidla povazovano dosazeni
rozmnozovaci schopnosti, u rostlin péstovanych za ucelem sklizné€ se jedna o moment, kdy

dosahuji plné plodnosti.35

Tabulka ¢&.1 - Aktiva

Klasifikace biologickych aktiv ObéZna aktiva

Dlouhodob4 aktiva

Zivo&i¥na vyroba Zivo&i¥na vyroba

= dospéla zvirata — zakladni stada = mlada zvifata a dospéla chovna zvirata
» dospéla zvitata k hospodarskému nezatazena do dlouhodobych aktiv (napf.
uzivani jatecni, uréend k prodeji)

* Rostlinna vyroba - trvalé porosty Rostlinna vyroba
= nedokoncena rostlinna vyroba (napf.
jednoleté nebo dvouleté rostliny)

Zdroj: International accounting standart n. 41. Agriculture; ocenovani biologickych aktiv a zeméd¢lské
produkce v ramci vstupu CR do EU

Pasiva

Pasiva neboli zdroje kryti majetku zobrazujeme v rozvaze na strané pravé a délime je na
zdroje vlastni, které si podnik vytvofil sém, nebo byly do podniku vlozeny spole¢niky a
zdroje cizi, ptedstavujici dluh spolecnosti, ktery musi byt v rizné dlouhém casovém
horizontu uhrazen.

Stejné jako u aktiv se i u pasiv rozliSuje ¢asové hledisko na polozky splatné do jednoho
roku (kratkodoba pasiva) a polozky s delsi splatnosti nad jeden rok (dlouhodobé pasiva)

nebo polozky, které nemaji zavazkovy charakter (rezervy).*®

Vlastni kapital — je tvoten zakladnim kapitalem, ktery reprezentuje penézni vyjadieni
vkladii vSech spole¢nikll do spolecnosti, dale kapitalovymi fondy, fondy ze zisku,
vysledkem hospodatfeni minulych let a vysledkem hospodateni béZzného ucetniho obdobi.
V porovnani s cizim kapitalem predstavuje daleko vétsi riziko pro véftitele. Jeho podil na

celkovém kapitalu je ukazatelem financni jistoty a nezavislosti podniku.

¥ DVORAKOVA, D. Specifickd iicetnictvi a oceitovini v zemédélstvi. Praha: Wolters Kluwer, 2012, ISBN
9788073579616

% GRUNWALD, r. a HOLECKOVA, J. 2007. Finanéni analyza a planovani podniku. Praha: Ekopress,
2007. ISBN 978-80-86929-26-2
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Cizi zdroje — tvoti rezervy podniku, dlouhodobé zavazky a dlouhodobé bankovni uvéry,

kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Gvéry a vypomaoci 3

Vykaz zisku a ztrat

Je tieba upozornit na zasadni rozdil mezi rozvahou a vykazem zisku a ztraty. Rozvaha je
vzdy sestavovana k ur¢itému ¢asovému okamziku a vypovida o aktudlnich stavech
vykazovanych polozek aktiv a pasiv. Vysledovka (vykaz zisku a ztrat) se sestavuje za
urcity Casovy interval a zobrazuje ptitoky (vynosy) a odtoky (néklady), které béhem
daného obdobi nastaly. %

Vykaz zisku a ztrat konkretizuje, které ndklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti se podilely
na tvorb¢ vysledku hospodateni bézného obdobi, ktery je pak v rozvaze zobrazen jako
jediny udaj. Slouzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny kapital.

Z ekonomickych ukazateli ma vysledek hospodareni, zisk nebo ztrata jednoznac¢nou
prioritu, pfi vyc¢isleni vysledku hospodateni (VH). VH provozni a finan¢ni ¢innosti udéva
celkem VH za béznou ¢innost, piipo¢tenim VH mimotadného dostavame VH pied
zdanénim a po odecteni dan¢ je vysledkem VH za icetni obdobi, ktery je zobrazen ve
vlastnim jméni v rozvaze. Vykaz zisku a ztrat je sestavovan pii uplatnéni tzv. aktualniho
principu. Vynosy a naklady jsou ¢lenény do tfi skupin, podle jejich vztahu k ¢innosti

: . s 39
podniku — na provozni, finanéni a mimotadné.

3.5.2 Prehled o finan¢nich tocich (Cashflow)
Metody vypoctu penéznich tok:
o Pfima metoda — existuji dva vypocty, a to standardni pfimou metodou, ktera
vychazi z penéznich piijmi a vydaji firmy (metoda Cerpad z informaci na uctech
penéZznich prostfedkll) — velmi pracna metoda, pro kterou je nutné upravit ucetni

systém. Z téchto divodu vznikla tzv. upravend piima metoda, kterd spociva v

" HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. 1. vyd. Praha: ASPI, 2008, 208 s., ISBN 9788073573928
8 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 1. vyd. Brno: Computer Press, 2007, ISBN 9788025118306
¥ HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. 1. vyd. Praha: ASPI, 2008, ISBN 9788073573928
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pfeméné nakladl a vynost ve vysledovce na pfijmy a vydaje skrze zmény na
uctech aktiv a pasiv.
o NepFima metoda — zjednodusSen¢ je vysledek hospodateni upraven o nepenézni a

mimof¥adné polozky hospodafeni a o zmény polozek rozvahy.*

Ackoli je nepfima metoda jednodusi, ¢eské i mezinarodni ucetni standardy povolu;ji
nepfimou metodu jen pro vypocet provozni ¢innosti podniku-vysledek hospodafeni méni v
cashflow. Nicméné i tento vypocet miize obsahovat nepenézni transakce. Zpravidla tedy
firmy sestavuji cashflow za pomoci pfimé i nepfimé metody s tim, ze nepiima metoda je

pouzita na vypodet cashflow z provozni &innosti podniku.**

Cashflow z provozni ¢innosti zahrnuje piijmy a vydaje souvisejici s béznou ¢innosti
podniku. Jeho vyse je ovlivnéna zménami pracovniho kapitalu (tj. zmé€nami zasob,
pohledéavek a kratkodobych zavazki z provozni ¢innosti). Nedilnou soucasti provozniho
cashflow je také cashflow ze samofinancovani. PenéZni toky z investiéni ¢innosti zahrnuji
vydaje na potizeni dlouhodobého majetku a piijmy z jeho prodeje. Spadaji sem také platby
souvisejici s ptijetim a poskytnutim uvért, pijcek a financnich vypomoci sptiznénym
firmam. Cashflow z finanéni ¢innosti obsahuje pfedev§im zmény vlastniho

kapitalu a priristky.*

3.5.3 Priloha k Géetni zavérce

Ptiloha se stala nedilnou soucasti ucetni zavérky. Obsahuje informace, které v rozvaze a
vykazu zisku a ztraty nenalezneme. Ptiloha pfispiva k objasnéni skutecnosti, které jsou
vyznamné z hlediska externich uzivateli ucetni zavérky, aby si mohli vytvofit spravny
usudek o finan¢ni situaci a vysledcich hospodateni podniku, provést srovnani s minulosti a

odhadnout mozny budouci vyvoj 3

Je nedilnou soucasti G€etni zavérky a mnohdy poskytuje velmi vyznamné informace pro

uzivatele Ucetni zavérky, které se nedaji vycist jen z vykazi. Je nutné zdlraznit, ze priloha

“0 http://www.faf.cz/Cash_flow/Metody-vykazovani-cash-flow.htm

! http://www.faf.cz/Cash_flow/Metody-vykazovani-cash-flow.htm [cit.2018-03-20]

*2 SEDLACEK, J. Cash-Flow. Brno: Computer Press, 2003, ISBN 8072268759

* KNAPKOVA, A.; PAVELKOVA, D. Financni analyza: komplexni privvodce s priklady. 2. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2013, ISBN 9788024744568
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je zvefejniovana vzdy bez ohledu na kategorizaci ucetni jednotky (méla by tedy byt

uloZena do sbirky listin spolu s rozvahou).*

3.6 Pomérova finan¢ni analyza

Pomérova finan¢ni analyza je rozbor finanéni situace podniku zalozeny na pomérovych
ukazatelich. Patii k nejoblibenéj$§im ekonomickym metoddm, pfedevsim pro svou
jednoduchost. Jeji hlavni prednosti je, Ze pirevadi objemové (extenzivni) ukazatele
ruznych podniki na spole¢nou srovnatelnou bazi. Umoznuje tak srovnavat aktualni
ukazatele daného podniku s jeho historickymi hodnotami nebo s ukazateli jinych
spole¢nosti. Pomérova analyza je hlavnim reprezentantem technické analyzy a obvykle

vyuziva elementarni matematické postupy a metody.*

Vychdézi z Géetnich vykazl rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Zakladem je podil dvou
absolutnich ukazatelli. Napt. zadluzenost podniku vyjadiime jako podil celkovych dluhi na
celkovych zdrojich v %, rentabilitu trzeb jako podil zisku ptipadajiciho na 1 K¢ trzeb
(obvykle v %), obratovost zasob jako pocet obratek za rok (napt. 6 *) nebo ve dnech.
Pomérové ukazatele umoziiuji rychly obraz o zdkladnich finan¢nich charakteristikach

firmy. MtZeme je oznacit jako ur¢ité sito, které zachyti oblasti vyjadfujici hlubsi analyzu.*

3.6.1 Ukazatel — hlavni nastroj analyzy

Ekonomicky ukazatel je obecné popisovan jako ¢iselny obraz ekonomické €innosti
podniku. Kazdy ukazatel v sob¢é obsahuje nejen vysledek minulého vyvoje, ale i zarodek
vyvoje budouciho. K tomu, aby se dalo posoudit, zda vyvoj ukazatele je pozitivni ¢i
negativni, je tieba znat podnikové cile. Interpretace vysledkl analyzy ukazateld by méla
byt orientovana, stejn¢ jako cile spolecnosti, na budoucnost. Nejde jen o prosté

komentovani a popisovani uplynulych ¢innosti a jejich dopadi, ale je tfeba k vysledkim

* https://portal.pohoda.cz/dane-ucetnictvi-mzdy/ucetnictvi/priloha-k-ucetni-zaverce-od-roku-2016/
* KALOUDA, F. Ziklady firemnich financi. Brno: MU ESF, 2004, ISBN 80-210-3584-6
*® http://www.vlastnicesta.cz/metody/pomerova-analyza/ [cit.2018-03-20]
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analyzy prtihlizet, pfijimat ndpravna opatteni a snazit se vyvoj ukazatelli finan¢ni analyzy

optimalizovat a fidit."’

Zjisténé hodnoty ukazateld mizeme vyhodnocovat n¢kolika zplsoby, a to bud’ srovnanim
V Case, srovnanim v prostoru (benchmarking), porovnanim s planem nebo vyhodnocenim

na zaklad¢ expertnich zkuSenosti.

Pozadavky, kterym by ukazatele mély vyhovovat:

- pouzivany ukazatel by mél byt v souladu s jevy, které méfi a mél by mit potiebnou
vypovidaci schopnost,

- pro analyzu by mél byt pouzivan pfiméfeny pocet ukazatel,

- ukazatele musi byt pro urc¢ité obdobi stabilni, aby byla zajis§téna srovnatelnost v Case,
zaroven by vSak mély byt citlivé na vyvojové zmény,

- m¢éla by existovat dostupnost udaji pro jejich naplnéni.

Finan¢ni ukazatele mizeme rozdé¢lit do skupin podle hlavnich rysi finan¢ni situace
podniku, napt. ukazatele likvidity, finan¢ni stability, zadluzenosti, rentability, aktivity,
produktivity, na bazi penéznich toki nebo ukazatele pro hodnoceni podniku z pohledu

kapitalového trhu.*®

Toto rozdéleni ukazateld do skupin je dllezité i z toho diivodu, Ze pifi analyze hrozi
skupiny ukazateli jsou rozebrany v dalSich kapitolach této prace. Vzhledem k rozsahu
prace jsou dale vynechany ukazatele produktivity, ukazatele na bazi cash flow a ukazatele
kapitalového trhu. Naopak pozornost je vénovana ekonomickym modeliim hodnoceni

celkové finan¢ni situace podniku, tzv. bonitnim a bankrotnim modeltim.*°

" BREALEY, R. A.; MYERS, S. C. Teorie a praxe firemnich financi. 1. vyd. Praha: Computer press, 2000,
ISBN 8072261894

“ BREALEY, R. A.; MYERS, S. C. Teorie a praxe firemnich financi. 1. vyd. Praha: Computer press, 2000,
ISBN 8072261894

* HOLECKOVA, J. Financni analyza firmy. 1. vyd. Praha: ASPI, 2008, ISBN 9788073573928
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podniku. Vyjadiuje schopnost podniku ,,... dosahovat priméreny zisk a zhodnocovat tim

kapital do podniku viozeny. «50

Analyza rentability v rznych variantach pométuje zisk ke kapitdlovym vstuptim. Je
V soucasnosti velmi vyuzivana, predevsim pfi strategickych rozhodovacich procesech, kdy
. j€ treba brat v uvahu, jakého ekonomického prinosu bylo dosazeno nebo se dosdahne

v ’ ve s w7 % o Ve s r v 51
vynaloZenim urcite castky prostiedkii na urcity ucel.

3.6.2 Analyza likvidity

Analyza likvidity byvéa také nazyvana rozborem platebni schopnosti ¢i solventnosti
podniku. Solventnost ptedstavuje obecnou schopnost podniku ziskat v¢as prostfedky na
uhradu svych zavazki. Likvidita je chdpana jako momentalni schopnost uhradit penézi
splatné zavazky (je méfitkem okamzité solventnosti). Dobré likvidita je povazovéana za
jednu ze zékladnich podminek fungovani firmy v trzni ekonomice. Pomérové ukazatele
likvidity v podstaté pométuji to, ¢im je mozno platit (Citatel), k tomu, co je tfeba zaplatit
(Jmenovatel). K nejlikvidnéjsim formam majetku patii pokladni hotovost, penize na
bankovnich tctech, splatné a dobytné pohledavky a ¢ast kratkodobych cennych papiri. Do
Citatele ukazatele dosazujeme majetek s riznou dobou likvidnosti a dostavame tak nékolik

modifikaci ukazatele.>

Bézna likvidita - ukazatel béZné likvidity je v n€které literatute nazyvan také likvidita II1.
stupné. Ukazatel se pouziva pro béZnou orientaci o platebni pohotovosti podniku.
Porovnava obéZzny majetek se splatnymi, popt. v nejblizsi dobé splatnymi, zavazky k
urcitému dni. Ukazatel prezentuje, kolikrat pokryvaji obé€zna aktiva kratkodobé zavazky
podniku, coZ znamena, kolikrét je podnik schopen uspokojit své kratkodobé véfitele,
kdyby proménil veskera obézna aktiva v daném okamziku na penézni hotovost. Cim je

vys8i hodnota ukazatele, tim je obecné pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti

% GRUNWALD, r. a HOLECKOVA, J. 2007. Financni analyza a planovdni podniku. Praha: Ekopress,
2007. ISBN 978-80-86929-26-2

5t GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, I. 2007. Financni analyza a planovani podniku. Praha: Ekopress,
2007. ISBN 978-80-86929-26-2.

2 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydani. Brno: Computer Press, a. s.,
2011, ISBN 978-80251-3386-6
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podniku. Tento pomér zajima predevsim kratkodobé véfitele podniku z hlediska
pravdépodobnosti uhrazeni jejich pohledavek. Ukazatel bézné likvidity je ovlivnén také
zpusobem ocenéni zasob. Nevyhodou je, Ze neptihlizi ke struktufe obéznych aktiv

z hlediska jejich likvidnosti, ani ke struktufe zavazki.>

Pohotova likvidita - ukazatel pohotové¢ likvidity neboli likvidity II. stupné je svou
vypovidaci schopnosti ur¢en pro rozhodovani banky, zda poskytnout podniku kratkodoby
uver ¢ nikoliv. Charakterizuje schopnost podniku kryt svymi pohledavkami a penéznimi
prostiedky své bézné potieby a kratkodobé dluhy. Cilem ukazatele je odstranit vliv zasob,
které mohou byt zbytecné vysoké a nékdy i neprodejné. Ukazatel porovnéava tzv. pohotova
obézna aktiva ke kratkodobym zdvazklim a mé vyssi vypovidaci schopnost nez bézna
likvidita. Pro zvySeni vypovidaci schopnosti pohotové likvidity se doporucuje ocistit Citatel
poméru o nedobytné pohledavky.>*

Penézni (hotovostni) likvidita - penézni likvidita, neboli likvidita I. stupné, charakterizuje
nejptesnéji platebni pohotovost, tj. schopnost podniku kryt svymi pené¢znimi prostiedky
své bézné potieby. Cilem penézni likvidity je odstranit pii vypoctu vliv pohledavek.

V citateli ukazatele jsou uvedeny jen likvidni prostiedky I. stupné, tj. penize a jejich
ekvivalenty. Ukazatel informuje o tom, jakou ¢ast kratkodobych cizich zdroji je podnik
schopen okamZité uhradit pomoci prosttedki, které ma rychle k dispozici (hotovost,
ceniny, vklady u penéznich tstavli bez nebo s kratkou vypovédni lhtitou, obchodovatelné
cenné papiry, Seky aj.). Vysoka hodnota sice poukazuje na dobrou likviditu, zdroven vSak

upozoriiuje na drzeni ptili§ velké hotovosti, jakozto neproduktivniho aktiva.>

>3 GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, J. 2007. Financni analyza a planovéani podniku. Praha: Ekopress,
2007. ISBN 978-80-86929-26-2.

54 GRUNWALD, Rolf a HOLECKOVA, Jaroslava. 2007. Financni analyza a planovdni podniku. Praha:
Ekopress, 2007. ISBN 978-80-86929-26-2

»SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydani. Brno: Computer Press, a. s., 2011,
ISBN 978-80251-3386-6
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3.6.3 Analyza finanéni stability

Ukazatele zvané téz jako ukazatele finan¢ni urovné vypovidaji o skladbé kapitalu.
Zakladnim ukazatelem financni stability je ukazatel podkapitalizovani, tzv. ,,zlaté bilan¢ni
pravidlo®, které vyjadiuje podil kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalem. Ukazatel by
mél dosahnout hodnoty mensi nez 1, protoze musi existovat urcita ¢ast vlastniho kapitalu,
ktera je nutna pro kryti béznych aktiv (tzv. Cisty pracovni kapital). Hodnota vétsi nez 1 by
signalizovala nestabilni situaci podniku a financovani stalych aktiv kratkodobymi cizimi

zdroji.

LDilezZité pri analyze financni struktury podniku je brat v uvahu i naklady souvisejici

s viastnim kapitdalem. Casto se vedeni podnikii chovd, jako by byl viastni kapitdl zadarmo,
ale opak je pravdou — viastni kapital je obecné drazsi nez kapital cizi. Pri urceni ndakladi
na viastni kapital obvykle vychazime ze vzorce pro vazeny nadklad kapitalu, bere se v uvahu
i danova sazba, protoze tyto ndklady nejsou na rozdil od nakladii ciziho kapitdlu (uroki)
danove uznatelné, a potrebujeme zndt trzni hodnotu viastniho kapitalu. Toto vymezeni
optimalni kapitalové struktury lépe vystihuje prevazujict dlouholetou praxi financniho
Fizeni v této oblasti jak ve vyspélych primyslovych zemich, tak i v Ceské republice

s nedokonale fungujicim kapitalovym trhem. >

Cisty pracovni kapital

Rozdilové ukazatele - rozdilové ukazatele jsou vypocteny jako rozdil urcité polozky aktiv
s urcitou polozkou pasiv. Tyto rozdily se ve finan¢ni analyze oznacuji jako fondy. Mezi
nejcastéji pouzivané fondy patii Cisty pracovni kapital, ¢isté pohotové prostredky, Cisté

pen&zné - pohledavkové finanéni fondy.

Cisty pracovni kapital je nejéast&ji pouzivanym rozdilovym ukazatelem, ktery je
vypocteny jako rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy bez dlouhodobych pohledavek a

celkovymi kratkodobymi dluhy. Pfebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi zavazky,

%SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydéani. Brno: Computer Press, a. s., 2011,
ISBN 978-80251-3386-6

" BARINOVA, D., VOZNAKOVA, J. Vyhodnoceni a vyuZiti iicetnich vykazii pro manazery, spolecniky a
akciondre. 1. vyd. — Praha: Grada, 2005 ISBN 80-247-1115-X

® GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, J. Finanéni analyza a planovani podniku. V'yd. 1. Praha: Ekopress,
2009 ISBN 978-80-86929-26-2
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nas opraviuje o podniku usuzovat, ze hospodati opatrné, jelikoz v ptipadé vyskytu
nepiiznivé financni udélosti mé podnik urcity finanéni polstar ve formé Cistého pracovniho

kapitétlu.59
Cisty pracovni kapital = obéznd aktiva — kratkodobd pasiva

Alternativné lze Cisty pracovni kapital vypocitat jako rozdil dlouhodobych zdrojt (vlastni
kapital + dlouhodobé¢ zavazky) a dlouhodobého majetku.
Cisty pracovni kapitdal = dlouhodobé zdroje — dlouhodoby majetek

Cisté pohotové prostiedky

Nékdy pod oznacenim ¢isty penézni majetek nebo penézni financni fond je ptisnéjsi
ukazatel nez Cisty pracovni kapital, jelikoz vychazi pouze z pohotovych penéznich
prostredki, tedy nejlikvidnéjsich aktiv, pfi¢emz ale jako od¢itanou hodnotu pouzivame
okamzité splatné zavazky. Z bézné dostupnych tcetnich zavérek vSak ukazatel vypocitat

nelze, kviili chybgjicim vstupnim datim. Proto je v praci uveden jen pro uplnost.®

Cisté pohotové prostiedky = pohotové financni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond

Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond predstavuje kompromis mezi &istym pracovnim
kapitalem a ¢istymi penéznimi prostiedky. Pii vypoctu se od obéznych aktiv od¢itaji
zasoby a nelikvidni pohledavky, nasledné jsou pak od takto upravenych obéZnych aktiv

odecteny kratkodobé zavazky.™

Cisty penézné-pohledavkovy financni fond = obézna aktiva — zdsoby — nelikvidni
pohledavky — dlouhodobé pohledavky — (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uivery

a vypomoci)

5 GRUNWALD, Rolf a HOLECKOVA, Jaroslava. 2007. Financni analyza a planovdni podniku. Praha:
Ekopress, 2007. ISBN 978-80-86929-26-2.

60 RUCKOVA, P. 2010. Financni analyza metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. Rozsitené vydani. Praha:
Grada Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3308-1

61 GRUNWALD, R.: Analyza financni divéryhodnosti podniku, Praha, Ekopress, 2001, ISBN 80-86119-47-
5
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3.6.4 Analyza zadluZenosti

V analyze zadluzenosti podnik sleduje dlouhodobou finanéni rovnovéhu podniku.
Ukazatele, které pouziva, byvaji ozna¢ovany také jako ukazatele struktury zdroji nebo
jako ukazatele finan¢ni nezavislosti. V anglosaském prostiedi je rozbor zadluzenosti
nazyvan analyzou finan¢ni paky. Je nutno zdiraznit, Ze neexistuje piima souvislost mezi
rustem finan¢ni paky a insolventnosti podniku. Zadluzenost nelze brat u podniku jako
vyslovené zaporné hodnoceni firmy. U finan¢né stabilniho podniku mize docasny rist
zadluzenosti vést ke zvyseni celkové rentability. Podstatnou roli zde také hraje Cas a vySe
rizika - ¢im vyssi je riziko, tim vyS$$i je cena zdroju, ¢im kratsi doba potieby zdroji, tim
62

niz8i cena za né.

Tyto ukazatele jsou vyrazem schopnosti firmy pfildkat investory, s cilem dosdhnout co
oboru nebo odvétvi firma pracuje. Jsou obory, kde je mira zadluzeni vysoka a naopak,

proto je nutné pii hodnoceni vysledki brét toto hledisko v tivahu.®®

Celkova zadluZenost - tento pomé&r byva oznacovan také jako ukazatel vétitelského rizika,
nebot’ vyjadiuje, v jaké mife jsou cizi zdroje kryty majetkem podniku. Plati, ze ¢im je
hodnota ukazatele vétsi, tim vyssi je i financni riziko podniku. Pfi vysledku hodnoty
ukazatele pod hranici 60 % se jedna o pozitivni vyvoj, pii piekroceni této hranice o
negativni vyvoj. Svétovy prameér se pohybuje mezi 30-60 %. Vyssi hodnoty jsou rizikem
pro soucasné 1 budouci véfitele, predevSim pro banku. Nejedna se o ukazatel, ktery se
manazefi firem snazi maximalizovat, spiSe je stimuluje k tomu, aby se snazili najit
optimalni rovnovahu mezi vyhodami a nevyhodami financovani ¢innosti cizim

kapitélem.64

2 RUCKOVA, P. Financni analyza. 1.vydani Praha: Grada Publishing, 2007 ISBN 978-80-247-1386-1
8 KNAPKOVA, A.; PAVELKOVA, D. Financni analyza“ komplexni privvodce s priklady. 2. Rous. vyd.
Praha: Grada, 2013 ISBN 9788024744568

% RUCKOVA, P. Financni analyza. 1.vydani Praha: Grada Publishing, 2007 ISBN 978-80-247-1386-1
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Finanéni nezavislost - vyjadiuje proporci, v niz jsou aktiva podniku financovana penézi
vlozenymi vlastniky. V ¢itateli je vlastni kapital a ve jmenovateli celkova aktiva. Ukazatel

by se mél pohybovat mezi 40 — 50 %. 6

ZadluZenost vlastniho kapitalu — ukazatel vyjadiuje vysi dluh pfipadajicich na 1 K¢
vlastniho kapitalu podniku. Tento pomér je nejcastéji pouzivanym vyjadienim finan¢ni
paky. Hodnota pomé&ru by se méla pohybovat do 100 %. Vyssi hodnota je mozna jen
docasné, trvale vyssi hodnota je pak piijatelna jen u podniki s bezpecnymi a stabilnimi
pfijmy. V pfipadé vyuzivani leasingového financovani investic je nutno do Citatele
zahrnout zustatky leasingovych zavazki, protoze zavazuji podnik k sérii pevnych plateb

v budoucnu a jejich objemy se v rozvaze nezobrazi.®®

3.6.5 Analyza finanéni stability

Ukazatele zvané téZ jako ukazatele finan¢ni Grovné vypovidaji o skladbé kapitalu.
Zakladnim ukazatelem financni stability je ukazatel podkapitalizovani, tzv. ,,zlaté
bilanéni pravidlo®, které vyjadiuje podil kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitalem.
Ukazatel by mél dosdhnout hodnoty mensi nez 1, protoze musi existovat urcita ¢ast
vlastniho kapitalu, kterd je nutné pro kryti béznych aktiv (tzv. ¢isty pracovni kapital).
Hodnota vétsi nez 1 by signalizovala nestabilni situaci podniku a financovéni stalych

aktiv kratkodobymi cizimi zdroji.®’

Urokové kryti - na rozdil od vyse popsanych ukazatelil, bere tento ukazatel v uvahu troky
placené z avérh, které vyznamné ovliviiuji celkovou finan¢ni stabilitu podniku. V itateli
zlomku je provozni zisk a ve jmenovateli placené uroky. Ukazatel naznacuje, do jaké miry
jsou urokové povinnosti podniku kryty vytvafenym ziskem, tedy kolikrat je zajiSt€no
placeni troki. Urokové kryti zajima predevsim banky z pozice hodnoceni bonity Zadatele

o aver.%®

% SUCHANEK, P. Podnikohospoddiskd analyza. 2. preprac. vyd. Brno: Masarykova univerzita, 2010. ISBN
978-80-210-5412-7

% HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. Vyd. 1. Praha: ASPI, 2008, ISBN 978-80-7357-392-8

" RUCKOVA, P. Financni analyza. 1.vydani Praha: Grada Publishing, 2007 ISBN 978-80-247-1386-1

% SUCHANEK, P. Financni management: distancni studijni opora. Vyd. 1. Brno: Masarykova univerzita,
Ekonomicko-spravni fakulta, 2007, ISBN 978-80-210-4277-3
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3.6.6 Analyza rentability (ziskovosti, vynosnosti)

Ukazatele rentability patii mezi zdkladni ukazatele v kazdém oboru podnikani a jejich
hodnota umoziuje piimé srovnani podnikové vynosnosti s bankovnimi tirokovymi
sazbami. Ukazatele rentability sleduji vydatnost tvorby zisku. Jsou métitkem schopnosti
podniku vytvéret nové zdroje, tj. dosahovat zisku pouzitim vloZeného kapitalu. Pocitaji se
jako podil vyprodukovaného hospodarského vysledku viici vlozenému kapitalu. Vlozeny
kapital 1ze chépat rizn€ — z ekonomického hlediska jako podnikovy majetek, z finan¢niho
hlediska jako vlastni kapital nebo z trzniho hlediska jako trzby. Tomuto rozdéleni také
odpovida slozeni jednotlivych ukazatell této skupiny. V Citateli ukazatele se vyskytuje
nejcastéji n€ktera z podob hospodatského vysledku (celkovy zisk, zisk z provozni €innosti,
EBIT, EBITDA apod.) nebo trzby. Ukazatele rentability maji mit obecné rostouci tendenci,
ale jejich velikost a rust siln¢ zavisi na konkrétnim odvétvi podnikani.

Vynosnost vlozeného kapitdlu je métitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje,
dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry zisku, ktera

v trzni ekonomice slouZi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.®

Rentabilita majetku (ROA) - ukazatel rentability aktiv (Return on assets)

- je povazovana za zékladni verzi ukazatele rentability. Nékteti autoti ho nazyvaji
,»ukazatelem produkéni sily*. Poméfuje provozni zisk viici celkovym aktiviim. Hodnoti
efektivnost hospodatskych prosttedki bez ohledu na zdroje kapitalu a intenzitu zdanéni.
Je pfimym ekvivalentem bankovniho troku z vkladu. Tento ukazatel stimuluje

k vyfazovani nepotfebnych zasob a dlouhodobého majetku.”

Rentabilita celkového kapitalu vyjadiuje celkovou vykonnost podniku, jeho vydélecnou
schopnost nebo také reprodukéni silu. Méfi rentabilitu bez ohledu na to, z jakych zdroji
byly podnikatelské ¢innosti financovany a bez vlivii dané z piijmi. Cim je ukazatel vyssi,

v

tim je situace piiznivéjsi. Ukazatel udava, kolik korun zisku vynesla kazdéa koruna

vvvvvv

69 RUCKOVA, P. 2010. Financni analyza metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. Rozsifené vydani. Praha:
Grada Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3308-1

" GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, I. Financni analyza a pléanovani podniku. \V'yd. 1. Praha: Ekopress,
2009 ISBN 978-80-86929-26-2
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m¢éla byt minimalné 8 %, (vynos z bezrizikového aktiva 3,5 % + inflace + riziko +

pozadovany vynos)

Podle Holec¢kové ,, ... informuje o tom, jaka by byla rentabilita podniku, kdyby neexistovala

. . 71
darn ze zisku.*

ROA = Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) / Celkova aktiva*100

ROA = rentabilita aktiv
EBIT = zisk pfed zdanénim a uroky

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) — ukazatel rentability vlastniho kapitalu

(Return on eguity)

- vyjadfuje navratnost vlozeného vlastniho kapitalu, tj. jaky zisk dosahuji vlastnici podniku
v poméru ke svému majetku. Sestavuje se zadsadné z Cistého zisku. Dosazend hodnota by
méla byt vyssi nez u ukazatele ROA, v opa¢ném piipad¢€ neni pro vlastniky vyhodné
vyuZiti cizich zdrojl pro financovani jejich podniku. Pomér by mél byt rovnéz vyssi nez
vynosova mira bezrizikové investice na finan¢nim trhu, napt. uroky ze statnich dluhopis.

Ny . . oo . 72
Ukazatel je dale vhodné porovnavat se situaci v celém oboru.

Ukazatel vyjadiuje, s jakou ucinnosti piisobi vlastni kapital podniku, hodnoti pouze
rentabilitu kapitalu, ktery vloZili vlastnici podniku akcionafi. Investofi posuzuji dosazenou
miru rentability s ohledem na vynosnost jinych forem investic a pozaduji vyS$si vynosnost
zohlednujici pfirdzku za podstoupené riziko. Minimalni hodnota je10%. Tento ukazatel je

velice dillezity pro vlastniky spolec¢nosti a pro budouci inves‘tory.73

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ,,...vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu

viozeného akcionari ¢i viastniky (primo nebo neprimo prostiednictvim akumulace

""HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. Vyd. 1. Praha: ASPI, 2008, ISBN 978-80-7357-392-8

2 RUCKOVA, Petra. 2010. Financni analyza metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. Rozsitené vydani. Praha :
Grada Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3308-1

3 RUCKOVA, Petra. 2010. Financni analyza metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. Rozsitené vydani. Praha:
Grada Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3308-1

42



nerozdéleného zisku. “"*ROE vyjadiuje, kolik K& je podnik schopen vytvofit z 1 K& svého

zakladniho kapitalu.

ROE = Zisk po zdanéni (EAT) / Vlastni kapital * 100

ROE = rentabilita vlastniho kapitalu
EAT = zisk po zdanéni

Rentabilita trzeb (ROS) - ukazatel rentability trZeb (Return on sales)

- ukazatel je nazyvan také jako ziskové rozpéti a ma zdsadni vyznam. Pométuje Cisty zisk
proti celkovym trzbam a vyjadiuje tak, kolik zisku vyprodukuje podnik kazdou korunou
trzeb. Vliv na hodnotu ukazatele mé také mira daniového zatizeni a vySe trokovych sazeb.
Proto se n¢kdy pouziva tzv. provozni ziskové rozpéti, které poméiuje provozni zisk vici
nakladiim. Tento ukazatel 1épe odrazi cenovou strategii spolecnosti a zejména

hospodérnost. Dosazend hodnota by méla byt co nejvyssi.

Predstavuje pomér v Citateli zahrnujici vysledek hospodateni a ve jmenovateli trzby.
Vyjadiuje podil ziskové prirazky — marze, na celkovych trzbach, fika se mu ziskové
rozpéti, udava, kolik ¢istého zisku dokaze podnik vyprodukovat na 1 K¢ trzeb. Hodnota
tohoto ukazatele je velmi zavisla na odvétvi a pohybuje se od 2 % do 50 %. Pozadovana
hodnota by méla byt nad 10 %. Tento ukazatel je velmi dulezity pro srovnani

s konkurenci.”

Dle Ruckové tento ukazatel patii k bézn¢ sledovanym ukazatelim finanéni analyzy. ,,Jeho
nizka uroven dokumentuje chybné rizeni firmy, stredni uroven je znakem dobré prace
managementu firmy a dobrého jména firmy na trhu, vysoka uroven ukazatele na

o v r 4 ((76
nadpriimérnou uroven firmy.

ROS = Zisk EAT / Trzby * 100

ROS = rentabilita trzeb
EAT = zisk po zdanéni

"HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. Vyd. 1. Praha: ASPI, 2008, ISBN 978-80-7357-392-8

" GRUNWALD, R. a HOLECKOVA, J. Finanéni analyza a planovani podniku. 'yd. 1. Praha: Ekopress,
2009 ISBN 978-80-86929-26-2

"® RUCKOVA, Petra. 2010. Financni analyza metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. Rozsitené vydani. Praha :
Grada Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3308-1
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3.7 Analyza aktivity

Pomérové ukazatele aktivity pométuji pfedevSim intenzitu vyuzivani majetku a vyjadiuji
vazanost kapitalu neboli likviditu majetku. Charakterizuji, jak efektivné podnik hospodafi
s urcitymi slozkami aktiv, a s velikosti vstupli pométuji vystupy, nejcastéji trzby. MéEii jak
celkovou rychlost jeho obratu jako celku, tak i obratkovost jednotlivych majetkovych
slozek. Pro vypocet téchto ukazatelt je tieba pouzit primérné hodnoty veli¢in ziskanych

Z rozvahy. Obecné plati, ze ¢im je pocet obratek vyssi (a doba obratu kratsi), tim je situace

v

priznivési. V Citateli se objevuje veli€ina, jejiz obrat méiime, a ve jmenovateli triby.77

Doba obratu stalych aktiv - ukazatel vypovida o intenzité, s jakou podnik uziva stala
aktiva pro dosaZeni trzeb. Pocita se jako pomér stalych aktiv a trzeb pfepocteny dle poctu
dni za po¢itané obdobi. Cim je doba obratu stalych aktiv kratsi, tim 1épe. Obecné Zadouci
pokles mtze vSak byt také disledkem nedostate¢né obnovy stalych aktiv, proto je vétSinou
potieba provést hlubsi analyzu dat vstupujicich do V}'/poétu.78

Ukazatel obratu celkovych aktiv, oznacovén jako vazanost celkového vloZeného kapitalu

ma nasledujici tvar:

Obrat celkovych aktiv = trzby / aktiva

Doba obratu zasob - tento ukazatel vyjadiuje pocet dni, po které jsou zasoby vazany
V podnikéni, to znamena ¢asovy interval od okamziku ndkupu materialu do doby prodeje

vyrobkll. Pomér 1ze sledovat i za jednotlivé slozky zasob. Vypoctend hodnota by méla byt

v v

y e « - , ;o .7
sledovat pfedevsim vyvoj ukazatele v ase a ve srovnani s planovanymi hodnotami. ’

Ukazatel udava, kolik dni je tfeba prodavat, aby se zaplatily zasoby. M4 nasledujici tvar:

Doba obratu zdasob = zasoby | trzby/365

" SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydani. Brno: Computer Press, a. s.,
2011, ISBN 978-80251-3386-6

"®NYVLTOVA, R.; MARINIC, P. Financni fizeni podniku: moderni metody a trendy. 1. vyd. Praha: Grada,
2010, ISBN 9788024731582

" KNAPKOVA, A.; PAVELKOVA, D. Financni analyza“ komplexni privvodce s priklady. 2. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2013, ISBN 9788024744568
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Doba obratu pohledavek - vypovida o tom, kolik dni je kapital podniku vézan ve formée
pohledavek. Mluvime o primérném inkasnim obdobi, které vyjadiuje, za jak dlouho jsou
pohledavky splaceny. Pocita se jako pomér pohledavek, vétSinou z obchodniho styku, a

celkovych trzeb ptfepocteny na sledované obdobi. Hodnota ukazatele by méla byt opét co

cvwr

sestupnou tendenci.®

Doba obratu pohleddavek = pohledavky | trzby/365

Doba obratu zavazkii - vyjadiuje priimérné platebni obdobi, coz znamena dobu, ktera

V priuméru uplyne mezi ndkupem materidlu, zbozi ¢i sluzeb a jejich thradou. Hodnota
ukazatele by méla byt piiblizné v souladu s praimérnou dobou obratu pohledavek, pokud
mozno delsi, protoze se ve vétsing pripadd jedna o levny neuroceny dodavatelsky uvér. Do
Citatele se vétSinou uvadi kratkodobé zavazky bez bankovnich uvérti a pometuji se

s trzbami.®!

Doba obratu zdavazkii = zavazky | trzby/365

,,Obecné je mozno konstatovat, ze doba obratu zavazkii by méla byt delsi nez doba obratu

, v v o7 4 v 82
pohledavek, aby nebyla narusena financni rovnovaha ve firme.

% SEDLACEK, J. Ucetni data v rukou manazera: financni analyza v Fizeni firmy. 2. dopl. vyd. Brno:
Computer Press, 2001, ISBN 8072265628

8 RUCKOVA, Petra. Financni analyza metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. Rozsifené vydani. Praha: Grada
Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3308-1

82 RUCKOVA, Petra. Financni analyza metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3. Rozsitené vydani. Praha : Grada
Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3308-1
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3.8 Ekonomické modely v navaznosti na ucetni zavérku

V soucasné praxi je velmi frekventované pouzivat pro celkovou analyzu finan¢ni situace
podniku a zhodnoceni jejiho financniho zdravi soustavy ukazateli. Jejich hlavni vyhodou
je, ze se jedna o rychlou a srovnatelnou analyzu. Uzivatelé analyzy si stanovi ukazatele,

které by chtéli sledovat, a vétSinou je modifikuji dle své potfeby.83

Soustavy ukazateli mizeme prakticky rozd¢lit na bonitni modely a bankrotni modely.
Podle Kaloudy®* bankrotni a bonitni modely vypovidaji o finanénim zdravi podniku, pfip.
o finan¢ni tisni. Financni tisen je mozno definovat jako ztratu likvidity podniku, kterou je
nutno fesit bud’ zménou ve zpisobu financovani firmy, nebo zménou organizace vyrobniho

procesu, jejichz cilem je zastavit a odvratit smeéfovani k upadku.

Bonitni modely jsou orientovany spise na investory a vlastniky. Jsou to diagnostické

modely, které urcuji, zda jde o dobrou nebo Spatnou firmu. Jsou z velké miry zaloZeny na
teoretickych zakladech a umoznuji posoudit pozici firmy v komparaci s vét§im souborem
srovnavanych subjektii nebo s odvétvovymi praméry. Z ¢asového hlediska se vypocitavaji
»€Xpost™ a jsou zaméteny na popis dosazenych vysledkii a poznani pfic¢in. Odrazeji kvalitu
firmy podle vykonnosti. Maji vypovidajici schopnost pfedevsim smérem k vlastniktim a

investorim, ktefi nemaji k dispozici iidaje pro propocet Cisté souc¢asné hodnoty ﬁrmy.85

Bankrotni modely jsou naopak urceny piedevsim vétiteliim. Maji predik¢ni funkci.

Informuji o tom, zda firm¢ hrozi v blizké budoucnosti bankrot. Jsou odvozeny na zakladé
dat firem, které v minulosti zkrachovaly nebo naopak prosperovaly. Vychazi
z predpokladu, Ze ve spolecnosti dochazi jiz tii az pét let pfed apadkem nebo ohroZenim

K porucham a anomaliim a Ze lze tyto symptomy typizovat a identifikovat.

8 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydani. Brno: Computer Press,
a.s., 2011. ISBN 978-80251-3386-6

% KALOUDA, F. Financni fizeni podniku. Plzet: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2009. ISBN
978-80-7380-174-8

8 NEUMAIEROVA, 1. a NEUMAIER, L. Vykonnost a trzni hodnota firmy. Praha: Grada Publishing, 2002.
ISBN 80-247-0125-1
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»-.. Charakterizuji schopnost firmy dostat svym zavazkim a jsou diilezité zejména pro
<86

veritele.
Quicktest - tento bankrotni model vznikl v Rakousku kolem roku 1990. Jedna se o systém
Ctyt ukazatell profesora Kralicka. Z kazdé oblasti analyzy (stability, rentability, likvidity a
hospodaiského vysledku) vyhodnoti jeden zakladni ukazatel. Zakladem testu je, ze pro
kazdy ukazatel existuje norma, podle které je mozné oznamkovat zkoumany podnik od
jedné do péti. Primérnéd hodnota ukazatelti pak prozradi, jak si podnik vede. ,, ... poskytuje
rychlou moznost s pomérné velmi dobrou vypovidajici schopnosti ,, oklasifikovat

87
analyzovanou firmu.

Index IN95 — jedna se o index divéryhodnosti, vhodny pro podminky nasi ekonomiky.
Vznikl na zdkladé matematicko - statistickych modelt ratingu a z praktickych zkuSenosti
pti analyzach podniku. Sklada se ze Sesti ukazatell z oblasti zadluzenosti, aktivity,
vynosnosti i likvidity s riznou vahou. Kriterialni hodnoty ukazatelli jsou stanoveny jako
vazeny priameér za jednotlivé obory. Je stanoveno, v jakych hodnotach by se méla vyse

ukazatele pohybovat, aby mohl byt podnik povazovan za bonitni.®®

Altmanovo bankrotni skore — bankrotni model, znamy také jako Altmantv index
divéryhodnosti ,,Z*. Patii u nds mezi nejznamé;jsi a je nejvice pouzivanym modelem.
Profesor Altman sestavil index obsahujici pét ukazatelli s riznymi vahami na zakladé
analyzy provedené v Sedesatych az osmdesatych letech v n€kolika desitkach podnikd.
Hodnoceni se zamétuje predev§im na ukazatele efektivnosti. ProtoZe v indexu chyb¢l
ukazatel definujici v soucasné dobé& nasi ekonomiku, a to ukazatel charakterizujici vysokou
platebni neschopnost, vznikl 1 modifikovany index pro podminky ceské ekonomiky, ktery

obsahuje ukazatelil Sest.®®

8 SYNEK, M. Ekonomickd analyza. vyd. 1 Praha: Oeconomica, 2003. ISBN 80-245-0603-3

8 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydani. Brno: Computer Press,
a.s., 2011. ISBN 978-80251-3386-6

8 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydani. Brno: Computer Press,
a.s., 2011. ISBN 978-80251-3386-6

8 KALOUDA, F. Financni fizeni podniku.Plzei: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2009. ISBN
978-80-7380-174-8
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Index bonity — fadime mezi bonitni modely. Nejvice se pouziva v némecky mluvicich
zemich. Sklada se ze souctu Sesti ukazateld s riznou véhou dilezitosti. Rovnéz v prubehu

let prosel n&kolika modifikacemi.*

Tafleruv test - patii mezi bankrotni modely. Pan Tafler ho publikoval v roce 1977.
Vyhodnocuje pouze Ctyfi pomérové ukazatele, kterym piisoudil vdhy v %. Vice nez
padesatiprocentni dilezitost ptisoudil ukazateli porovnavajicimu pasivni stranu rozvahy, a
to zisk pfed zdanénim (jako zastupce vlastniho kapitalu) ke kratkodobym zavazkim (jako

zastupce ciziho kapitalu). Ostatni ti ukazatele pak maji vahu kazdy mezi 13-18 %."

% SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydani. Brno: Computer Press,
a.s., 2011. ISBN 978-80251-3386-6
%' SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Druhé aktualizované vydani. Brno: Computer Press,
a.s., 2011. ISBN 978-80251-3386-6
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3.9 Dotace

Dotaéni zdroje 1ze v Ceské republice (CR) rozdélit na dvé zakladni skupiny podle zdroje
finanénich prostiedki. Po vstupu CR do Evropské unie (EU) jsou zemédélskym podnikim
nabizeny evropské dotacni programy, které¢ jsou vhodné doplnény narodnimi dota¢nimi
programy, které jsou plné hrazeny ze statniho rozpoétu CR. Evropské dota¢ni programy
jsou vétsinou &asteéné kofinancované ze statniho rozpoétu CR. Evropské dotaéni programy
spolu s narodnimi doplitkovymi platbami administruje a vyplaci Statni zemédelsky

intervenéni fond.%?

Statni zemédélsky intervencni fond je pravnickou osobou se sidlem v Praze a jeho ¢innost
se fidi zakonem o Statnim zemédélském intervencnim fondu ¢. 256/2000 Sb., ve znéni
zakona €. 128/2003 Sb. a ve znéni zékona ¢. 85/2004 Sb. a provadécimi pravnimi piedpisy
ve formé& natizeni vlady. Statni zemédé€lsky intervencni fond (SZIF) je akreditovanou
platebni agenturou-zprostiedkovatelem finan¢ni podpory z Evropské unie a narodnich
zdrojii. Dotace z EU jsou v ramci Spolecné zemédélské politiky poskytovany z
Evropského zemédé€lského zaru¢niho fondu (EAGF) a Evropského zemédélského fondu
pro rozvoj venkova (EAFRD) a v ramci Spolecné rybaiské politiky z Evropského
namoiniho a rybarského fondu (ENRF). Program rozvoje venkova (PRV), ktery Cerpa
finan¢ni prostfedky z EAFRD, nahradil Horizontalni plan rozvoje venkova (HRDP) a

Operacni program rozvoj venkova a multifunkéni zeméedélstvi (OP RVMZ).93

3.9.1 Primé platby

a) Jednotna platba na plochu (SAPS — Single Area Payment Scheme)

Ptimé platby jsou ve vSech oblastech stejné, jejich pfijem neni podminén

dosazenim urcité produkce, ale vztahuji se na rozlohu — pocty hektarti zemédélské pady.
Dotace je poskytnuta orné ptd¢, trvale travnim porostim, sadiim, na chmelnice, vinice,
zahrady a také Skolka a jina kultura. Neni z hlediska naroku na dotace dtlezité, jakym

plodindm bude rozloha vénovéna. Dochézi tak k nahrazovani mén¢ poptavanych potravin

% http://eagri.cz/public/web/mze/dotace/ [cit.2018-03-06]
% http://www.szif.cz/cs/szif [cit.2018-03-06]
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témi vice vyhledavanymi, coz je pozitivnim faktem. Je faktem, Ze ptimé platby se lisi v
zévislosti na méné piiznivych oblastech. Cim méné kvalitni oblast, tim mensi podporu
ziska. Pouze jednotné platby na plochu témto oblastem zaruci stejné piijmy. Mén¢ ptiznivé
oblasti tak budou zavislé na dalSich pomocich bez ohledu na pHimé platby.**

Natizeni vlady ¢. 47/2007 Sb., v navaznosti na piimo pouzitelné predpisy Evropskych
spoleCenstvi. Stanoveni n¢kterych podminek poskytovani jednotné platby na plochu
zem¢delské pdy a n€kterych podminek poskytovani informaci o zpracovani

zem&d&lskych vyrobki pochazejicich z piidy uvedené do klidu.®

b) Narodni dopliikové platby (TOP-UP)
Patfi k ptimym podporam a jsou poskytovany v souladu s nafizenim vlady ¢. 112/2008 Sb.,
V navaznosti na ptimo pouZitelné predpisy Evropskych spoleéenstvi. Stanoveni nékterych
podminek poskytovani narodnich doplitkovych plateb k pfimym podporam.®
Slouzi k dorovnani vybranych komodit, které byly zjednodusenim plateb v systému

jednotné platby na plochu zeméd¢€lské piidy (SAPS) znevyhodnény oproti plnému systému
ptimych podpor v plivodnich, tzv. starych zemich EU.

3.9.2 Program rozvoje venkova 2014-2020

Evropska komise schvalila finalni znéni zakladniho programového dokumentu Programu

rozvoje venkova CR na obdobi 2014-2020 dne 26. 5. 2015.

Diky Programu rozvoje venkova do ¢eského zemédélstvi poputuje v piistich letech témér
3,5 miliardy EUR (vice nez 96 miliard korun). Z toho bude 2,3 miliardy EUR (62 miliard

korun) z unijnich zdrojii a 1,2 miliardy EUR (34 miliard korun) z Geského rozpo&tu.”’

Hlavnim cilem programu je obnova, zachovani a zlepSeni ekosystémi zavislych na

zemé&délstvi prostfednictvim zejména agroenviromentalnich opatfeni, dale investice pro

% STRELECEK, F, LOSOSOVA. Economic impact of several variants of additional

direct payments for the years 2005 and 2006 on Czech agriculture. Agricultural

Economics [on-line]. 2005, ISSN 1805-9295.

% https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2007-47 [cit.2018-03-06]

% https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2008-112 [cit.2018-03-06]

% http://eagri.cz/public/web/mze/dotace/program-rozvoje-venkova-na-obdobi-2014/[cit.2018-03-06]
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konkurenceschopnost a inovace zemédélskych podnikii, podpora vstupu mladych lidi do

zem&d8lstvi nebo krajinna infrastruktura.®®

3.9.3 GREENING

— platba pro zemédélce dodrzujici zeméd€lské postupy ptiznivé pro klima a Zivotni
prostiedi

Cilem je podpotit zemédélské postupy se zaméienim na oblasti klimatu a zivotniho
prostiedi. Jako zakladni postupy byly vymezeny: diverzifikace plodin, zachovani urovné
trvalych travnich porostli a ztizovani ploch v ekologickém z4jmu. Podpora bude vyplacena

formou piiplatku o opatieni SAPS.%
3.9.4 Platba pro mladé zemédélce

Podpora je ur¢ena mladym zemédélctim, kteti zacinaji podnikat v zemédélstvi, at’ jiz jako
fyzicka nebo pravnicka osoba. Cilem podpory je usnadnit zalozeni zeméd¢€lského podniku

a jeho rozvoj v poc¢atecnich letech podnikani. Bude vyplacena formou piiplatku k opatieni
SAPS.'%

3.9.5 Dobrovolna podpora vazana na produkci

Podpora je produkci brambor uré¢enych pro vyrobu skrobu, konzumnich brambory, chmele,
ovocnych druhti s vysokou pracnosti, ovocnych druhi s velmi vysokou pracnosti,
zeleninovych druht, cukrové fepy, bilkovinnych plodin, chov telete masného typu, chov

. . . Y Yy . 101
kravy chované v systému chovu s trzni produkei mléka, chov bahnice nebo chov kozy.™

3.9.6 LFA - vymezeni jednotlivych oblasti

Informace pro Zadatele o novele narizeni vlady €. 75/2007 Sb. a souvisejicich narizeni

vlady

% http://eagri.cz/public/web/mze/dotace/program-rozvoje-venkova-na-obdobi-2014/ [cit.2018-03-06]
% https://www.szif.cz/cs/greening [cit.2018-03-06]

190 hitps:/fwww.szif.cz/cs/mladyz [cit.2018-03-06]

108 https://www.szif.cz/cs/ves [cit.2018-03-06
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Dne 1. bfezna 2014 vstoupilo v platnost nafizeni vlady ¢. 29/2014 Sb., kterym se méni
natizeni vlady €. 75/2007 Sb., o podminkach poskytovani plateb za ptfirodni znevyhodnéni
v horskych oblastech, oblastech s jinymi znevyhodnénimi a v oblastech Natura 2000 na
zemedelské pude, ve znéni pozdéjsich predpist, a nékterd souvisejici nafizeni vlady.
Novela natizeni vlady ¢. 75/2007 Sb. umoznuje v roce 2014 zadat o platby v méné
ptiznivych oblastech a oblastech Natura 2000 na zeméd¢€lské ptidé v ramci jednotné zadosti

k 15.5.2014.1%2

3.9.7 NATURA

Natura 2000 je soustava chranénych tizemi, kterou spole¢né vytvareji ¢lenské staty

Evropské unie. Je ur¢ena k ochrané nejvzacnéjsich a nejvice ohrozenych druhi Zivocichd,
rostlin a nejvzacnéjsich ptirodnich stanovist na izemi Evropské unie. Zamérem Natury

2000 je ochrana biologické rozmanitosti a jednotliva izemi jsou navrhovana podle presné
03

’ ORI
stanovenych kritérii.

3.10 Dopady dotaci na produkci

Bylo zjisténo, Ze podniky piijimajici dotace zaznamenaly rostouci vysledek hospodaieni,
prestoze jejich produkce klesla. Vysledek hospodateni byl zvySen vlivem piijatych dotaci.
Piimé platby nemotivuji podniky k vétsi produkei, jelikoZ piijem dotaci zvySuje vysledek
hospodafteni bez vztahu k velikosti produkce.’® Dochézi k nahrazovani méné poptavanych

potravin témi vice vyhledavanymi.

Vliv dotaci na piijem podniku je zavisly na typu dané dotace. Podle analyzy bylo
zjisténo, Ze prijeti dotace ma stejné dopady na dafiovou povinnost u vSech typii zeméd¢€lct
(pravnické a fyzické osoby). Investi¢ni dotace snizuji vstupni cenu dlouhodobého

odpisovaného majetku a tim snizuji vysi danovych odpist. Investicni dotace, které jsou

192 http://eagri.cz/public/web/mze/dotace/program-rozvoje-venkova-na-obdobi-2007/opatreni-osy-ii/platby-
za-prirodni-znevyhodneni/ [cit.2018-03-06]

103 https://cs.wikipedia.org/wiki/Natura_2000 [cit.2018-03-06]

104TRNKOVA, G. Et al. Analysis of the Effects of Subsidies on the Economic

Behavior of Agricultural Businesses Focusing on Animal Production. Agricultural

Economics, 2012. ISSN 1805-9295. http://ageconsearch.umn.edu/bitstream/146287/2/agris_on-
line_2012_4 special_trnkova_mala_vasilenko.pdf
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urceny pro pofizeni hmotného majetku, maji tak negativni vliv na dan z pfijmu. Investi¢ni
dotace podniku snizi pofizovaci cenu dlouhodobého majetku, ktery je odepisovan.
Vedlejsim efektem investi¢nich dotaci je pozitivni vliv na podnik v podob& moznosti
odepsani majetku v ramci DPH. Naopak provozni dotace je uctovana do vynost, a proto se
ji tyké dan z piijmu, jelikoz zvysuje hospodaisky vysledek. V ptipadé€ ptevahy provoznich
dotaci nad investicnimi dochazi k vyhodnéjsi situaci v podobé dané z ptidané hodnoty nad

negativnim dopadem investi¢nich dotaci na dan z pfijmu a naopak.105

Vliv dotaci na piijmy byl posuzovan z podhledu zeméd¢€lskych vyrobcet, ale také

z pohledu vlastniki pady, jelikoZ je v CR vice nez 85 % zemédélské pady pronajiméano.
Ptevéazna vétSina vlastnikli zemédélské piidy Zije ve méstech a tim dochazi k odlivu piijmi
smérem od zemé&délskych producentt a tim k odlivu pfijm mimo venkovsky prostor.
Podpory ovliviiuji také ceny zeméedélské pudy, prestoze vliv neni vyznamny. Podpory,
které jsou zavislé na velikosti produkce, neptimo ovliviiuji ceny pozemkd, jelikoz vyssi
produkce je mozné dosahnout pomoci napi. dodate¢né zemédélské produkce na dalSich
pozemcich. Podpory jsou dodateénym piijmem a maji tedy pozitivni vliv na cenu
zemédelské pudy. Vyzkumem bylo dokazano, ze podpory predstavuji cca 15 - 30 % z ceny

pozemku.'%

V roce 2008 byl podil dotaci na zem&délskych piijmech zemé&délet 20 % a kazdym rokem
vySe dotace stoupd. Zemédélci se kazdym rokem vice stavaji zavislymi na ptijatych
dotacich a podle Severové je tedy vhodnéjsi pouzivat jiny druh podpor, jako snizeni dané
Z ptijmu, aby se zachovalo sobésta¢né a konkurenc¢ni zem&délstvi.”’

SZP po roce 2013 navrhuje zavedeni stropu pro dotace na farmu a tim by byla CR

V nevyhodg.

105 pSENCIK, Jifi: KOURILOVA, Jindiiska; SEDLACEK, Jaroslav. Analyza dotaci v
soukromém sektoru na bazi podniku. Acta oeconomica Pragensia, Praha: VSE v

Praze, 2010, 18: 60 — 61.

106 LATRUFFE, L et al. Capitalisation of the government support in agricultural land
prices in the Czech Republic. Agricultural Economics 2008, ISSN 1805-9295.
htg)://WWW.agricuIturejournals.cz/publicFiIes/02471.pdf
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CR by tedy zavedenim stropu pro vyplaceni podpor utrpéla vyznamnou finanéni ztratu.
Poskytnuti dotace z mikroekonomického hlediska stanovuje cenu nad jeji rovnovaznou
urovni a vysledny dodavatelsky ptebytek je urcen k vladnimu odkupu. V piipadé
neodkoupeni piebytkli vladou by byl zemédélec nucen snizit cenu a tim by nésledovalo
snizeni jeho pfijma. Na druhé stran€ jsou zarucené piijmy z vladnich odkupt lakavou
vidinou zisku pro podnikatele z ostatnich odvétvi, a tak zvysuji poptavku po zemédéelské

pudé, ktera zvysSuje cenu zeméedeélskych pozemkﬁ.108

108 SEVEROVA, L et al. Microeconomic aspects of government subsidies in the
agricultural market. Agricultural Economics [on-line]. 2012, 58, 542-548, [cit.
2013-09-21]. ISSN 1805-9295. http://www.agriculturejournals.cz/publicFiles/78752.pdf
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4 Prakticka cast
4.1 Predstaveni analyzované spolecnosti

Zemédelska spole¢nost BlSany s.r.0. podnika jako spole¢nost s ru¢enim omezenim,
jedinym spole¢nikem je spolecnost Agro ZZN, a.s. Jeji sidlo je v Blsanech ¢p. 107, 439 88;
ICO: 47782455. Tato spolecnost vznikla 1. dubna 1993.

Pfedmét podnikani je zeméd¢lstvi, véetné prodeje nezpracovanych zemédélskych vyrobki
za ucelem zpracovani nebo dalSiho prodeje, nejde-li o provozovani odbornych ¢innosti na
useku rostlinolékatské péce zednictvi, opravy ostatnich dopravnich prostredki a
pracovnich strojii vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 a 3 Zivnostenského

zakona

Zemédelska spole¢nost Blsany s.r.o0. podnika v oboru zemédélska prvovyroba — zamétena
na rostlinnou vyrobu (hlavnimi vyrobky fepka ozimad, pSenice ozima, je€men jarni
sladovnicky, hot¢ice, chmel) a Zivo¢isnou vyrobu (chov masného skotu - plemeno skotu

masného uzitkového typu, vychazejici, ze strakatého skotu s kombinovanou uzitkovosti.

Je to nenarocné, dobfe piizptsobivé plemeno s vynikajici ristovou schopnosti telat).
Spole¢nost na konci roku 2016 obhospodatovala 3866 ha zemédélské pudy, z toho

vlastnila 1108 ha, ostatni piidu si pronajimala od vlastnikii pozemkd.

V oblasti ochrany zivotniho prostiedi postupuje a dodrzuje zakladni enviromentalni

opatfeni, které pfiznivé pisobi na obhospodatovani zemédélské pidy.

V prubéhu roku 2016 primérny piepocteny stav pracovnikii 79 zaméstnanci, k poslednimu

dni sledovaného obdobi pak ¢inil 56 zamé&stnanci. '

199 https://or.justice.cz/ias/uilvypis-sl-firma?subjektld=558881 [cit.2018-03-05]
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Predpokladany budouci vyvoj spolecnosti a hlavni rizika a nejistoty

Podle Projektu rozdéleni odStépenim sloucenim ze dne 23.11.2016 dle zdkona o
pfeménach obchodnich spolecnosti a druzstev je spolecnost jednim z uc¢astnikli procesu

pfemény. Rozhodnym dnem pifemény je 1. leden 2017. Rozd¢lovana spoleénost je

spolecnost ZOS Bésno s.r.0., se sidlem Strojetice, Bésno 1, PSC 43988, okres Louny; ICO
25461991 zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném u krajsky soud v Usti nad Labem,

v oddile C, vlozka 19359 a néstupnicka spole¢nost je spole¢nost Zemedélska spole¢nost
Blsany s.r.o.; ICO 47782455 se sidlem Bliany ¢p.107, PSC 43988, okres Louny, zapsana
v obchodnim rejstiiku u krajsky soud v Usti nad Labem, v oddile C, vlozka 3965.

V disledku prechodu odstépované ¢asti jméni nedochazi k zaniku rozdélované spolecnosti
a nastupnicka spolecnost se ve vztahu k odstépované ¢asti jméni stane univerzalnim

pravnim nastupcem rozdélené spolecnosti.

Spolec¢nost bude pokracovat ve své ¢innosti, zejména péstovani olejnin a obilovin a
produkce chmele. Hlavnim ¢innosti spole¢nosti je rostlinnd vyroba, kterd je zavisla na
ptirodnich podminkach, vyvoji cen na trhu, jak z hlediska cen vstupt (ceny osiv, hnojiv,
agrochemie, sluzeb (tak z hlediska cen vystupti (vykupni ceny komodit — fepka, pSenice,
je¢men, chmel), proto je rozvoj spole¢nosti odvisly od téchto faktori. V roce 2016 a podle
dosavadnich skutecnosti je vyznamnym faktorem, ktery ovliviiuje rozvoj spolecnosti, 1

neustale se zvysujici ndjemné a pachtovné.110

4.2 Vychodiska pro finan¢ni analyzu

Pro Casové srovnani ukazatell bylo zvoleno ¢asové rozmezi 4 po sobé nasledujicich let, ke
kterym byly k dispozici udaje z vefejné dostupnych zdroji. Posledni zvefejnéna ucetni
zavérka a vyrocni zprava je za rok 2016, proto je finan¢ni analyza zpracovana za roky
2013-2016. Toto obdobi zhlediska vyhodnoceni aktualniho stavu spolecnosti je

dostatecné.

19 https:/for.justice.cz/ias/uilvypis-sl-firma?subjektld=558881 [cit.2018-03-05]
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Pro roky 2013-2015 byla dle Zakona o ucetnictvi platna jina struktura zvefejnovanych
oficidlnich vykazl nez pro rok 2016. Zmény nejsou vyrazné, presto bylo nutné zvolit, zda
prevést vSechny vykazy do jednotné formy. Vzhledem k faktu, ze pouzita literatura
dostupna pro vypocet konkrétnich ukazatelti financni analyzy pracuje s ptiivodni verzi
oficidlnich vykazt, byla pro uvedeni, zjednodusena formy rozvahy i vykazu zisku a ztrat,
které jsou svou strukturou blizsi oficialnim vykazim platnym do 31. 12. 2015, ale obsahuje

vSechny dulezité polozky pro vypocet zvolenych ukazatell, predevsim pomérové analyzy.

Pro zpracovani praktické ¢asti finan¢ni analyzy a vypocet konkrétnich ukazatelii byl
zvéazen vybér nekterého ze softwarti, které jsou k dispozici na internetu pro zpracovani
detailni finan¢ni analyzy, ale vhodnéjsi pro zjednoduseni, ndzornost a prihlednost vypoctl

se ukazalo vhodnéjsi zpracovat analyzu samostatn¢ pomoci tabulkového procesoru.

Z velkého mnozstvi/ ne/ ukazatelti byly pouzity pro vyhodnoceni skupinu zakladnich
ukazatelti pomérové analyzy, rozdélenych do nékolika hlavnich kategorii. Pfidany

k vyhodnoceni stability i pouziti rozdilovych ukazateli. Pro vyhodnoceni celkové situace
se zvolily ze soustav ukazatelli reprezentanty bonitnich a bankrotnich modeld, které se

V dnesni dob¢ pouzivaji firmami, které se na hodnoceni celkové bonity jen na zaklade
zvetejiiovanych vykazi zamétuji a zaruc€uji tak dostatecnou divéryhodnost 1 bez znalosti
dalSich detail o konkrétnim podniku. Pro uplnost je provedeno i struéné vyhodnoceni

absolutnich ukazatelli pomoci horizontalni a vertikalni analyzy.

4.3 Horizontalni a vertikalni analyza

Prvni letmé vyhodnoceni podniku provedeme podle horizontalni analyzy konkrétnich

polozek vykazu zisku a ztrat a rozvahy.

Horizontalni analyza (neboli také analyza trendil) sleduje zmény absolutnich ukazatelti
obsaZenych v ucetnich vykazech v ¢asové fad€. Na zdklad¢ analyzy ¢asovych fad je mozné
zkoumat pritbé¢h zmén a odhalovat trendy vyznamnych polozek rozvahy i1 vysledovky. Pro
analyzu trendd je vhodné mit srovnatelné ¢asové fady tidaji za obdobi alespon 4-5 let,

protoze je vhodna pro vyhodnoceni mnou zvoleného podniku. Horizontalni analyza se
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provadi po fadcich jednotlivych Gcetnich vykazi tim zpisobem, Ze zjistujeme jak relativni,

vvvvvv

vvvvvv

fizeni podniku — rozvahy, nasledné odvozeného vykazu zisku a ztrat. Rozvaha vyjadiuje
sloZzeni majetku spole¢nosti (aktiva) a strukturu jeho financovani (pasiva). Polozka
celkovych aktiv nam fika, jaké je i€etni hodnota evidovaného majetku podniku. Vidime,
ze od roku 2013 se kazdorocné zveda, celkem za sledované tii roky o 68 mil. K¢, tedy

0 36 %.

Hodnota stalych aktiv (pozemki, budov, stroji a zvifat) se zda stabilni, celkovy nartst ¢ini
8 %, coz je 19 mil. K¢.

Hodnota obézného majetku se zvysila o cca 60 mil. K¢, finan¢ni prostfedky mély na
zvySeni vliv 14 mil. K¢, zasadnéji se vSak zvysily kratkodobé pohledavky, a to o 31 mil.
K¢.

Z pohledu na pasivni stranu rozvahy jako na zdroje financovéani zvySeni vySe uvedenych
aktiv mizeme konstatovat, ze se zvysily, jak vlastni, tak cizi zdroje. Vlastni zdroje
zaznamenaly riist za sledované obdobi ve vysi 45 mil. K¢, cizi zdroje pak 23 mil. K¢,
predevsim v polozce kratkodobych zavazkii o 34 mil. K¢. Bankovni uvéry za analyzované

obdobi naopak poklesly o 7 mil. K¢.

Vykaz ziskl a ztrat vyjadiuje zplisob tvorby hospodatského vysledku spolecnosti, ktery je
jednim z vlastnich zdroji financovani spole¢nosti (pasiv v rozvaze). Porovnanim vyvoje
hlavni polozky vykazu ziskt a ztrat, zisku po zdanéni, vidime, Ze ve vSech letech 2013 az
2016 dosahovala spole¢nost stabilniho kladného hospodatského vysledku, zisku ve vysi 16
az 34 mil. K¢ rocné.

Druhou zasadni polozkou z vykazu ziski a ztrat, poskytujici nam informaci o vykonnosti
podniku, je dozajista fadek Trzby. Ve sledovaném obdobi vzrostly ro¢ni trzby témét o

24 mil. K&, coZ ¢ini navySeni o 27 %.

Proti tomu jsou patrné uspory v ndkladech na vyrobu v polozce Vykonova spotieba, kdy i
ptes vyssi vykony, doslo k poklesu zhruba o 5 mil. K¢, tedy z roku 2013 do roku 2016

0 8 %.
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Vyznamné ovliviiuje tvorbu hospodarského vysledku i vyvoj polozky Osobni naklady. Za
sledované obdobi postupné kleséa prepocteny stav zaméstnanci, predevsim vlivem odchodt
zamestnanct do starobniho diichodu, coz jsou udaje, které miizeme vycist z vyroCnich
zprav v jednotlivych letech. I pfesto celkové osobni naklady vzrostly v roce 2016 proti

roku 2013 o 3 mil. K¢, coz predstavuje nartist o 10 % za 3 roky.

Polozka Odpisy stalych aktiv kazdoro¢né klesa, celkové v roce 2016 na 56 % hodnoty

v roce 2013. Tento fakt poukazuje na umirnénou investi¢ni strategii a bez pohledu do
hlubsi minulosti nelze fict a na sloZeni odpisované¢ho majetku nelze trend hodnotit.
Podstatnou vertikalni analyzy (neboli procentni analyza komponent) je ureni podilu
dil¢ich polozek tcetnich vykazl na jedné poloZce, ktera je povazovana za zéklad.

V rozvaze plni ulohu zékladu celkové aktiva, ve vykazu zisku a ztrat obvykle velikost
celkovych vynost. VSechny ostatni polozky jsou pak vyjadireny jako procentni podil ze
zakladu. Timto zpisobem se daji sledovat zmény v Case, a tedy i trendy vyvoje. Soucasné
lze dle tohoto ukazatele identifikovat specifika jednotlivych odvétvi. Vyhodou této

techniky je nezéavislost na inflaci.

Za zakladnu pii hodnoceni rozvahy jsem zvolila pro aktiva polozku celkovych aktiv, jak
doporucuje vétsina zdroju, pfi hodnoceni vykazu ziskl a ztrat jsem vyuzila méné
obvyklého postupu a celkové vynosy jsem pouZila jako zakladnu pro hodnoceni vynost a
hospodarského vysledku, a pro vyhodnoceni nékladii jsem pouzila jako zakladnu polozku
celkovych naklada.

Podil stalych aktiv, v ptipad€ hodnoceného podniku jenom hmotného dlouhodobého
majetku (nehmotny a finan¢ni dlouhodoby majetek firma témét neeviduje), na celkovych
aktivech rozhodné od roku 2013 stale klesa. V roce 2013 byl jejich podil témé&t 59 %,

v roce 2014 klesl na 53 %, v nasledujicim roce 44 % a v roce 2016 se usadil na poméru
47 %. Ptitom stala aktiva v absolutni hodnot€ za stejné obdobi vzrostla 0 9 % ze 111 na
121 mil. K¢.

Podil obéZznych aktiv ma logicky zcela opacny trend, protoZe jde o dvé hlavni slozky
celkovych aktiv. Jejich podil se zvysil ze 41 % v roce 2013 na 53 % v roce 2016. V této
kategorii aktiv mame tfi hlavni slozky majetku zasoby, pohledavky a finan¢ni majetek.

Podil finan¢niho majetku na celkovych aktivech je stabilni mezi 12 — 15 %, kromé
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vyznamného poklesu v roce 2015 na 2 %. Vzristajici trend mé podil kratkodobych
pohledavek, a to z 5 % v roce 2013, ptes 6 % v roce 2014 a 12 % v roce 2015 na hodnotu
15,5 % v roce 2016. Nejvyznamnéjsi podil na obéznych aktivech ma polozka zasob, ktera
nema zcela jasny trend. Podil v roce 2013 na celkovych aktivech je podobny jako v roce
2016, a to 23 % a 22 %, s nartistem v roce 2014 na 28 % a opétovnym poklesem v roce

2015 na 19 %. Celkové 1ze hodnotit tento pomér jako stabilni.

Celkova pasiva spole¢nosti jsou samoziejmeé ve stejné hodnot¢ jako celkova aktiva. Vlastni
kapital spole¢nosti ma podil mezi 47 % v roce 2014 a 2015 a 57 % v roce 2016. Index je
proménlivy a jeho velikost hodnoti ukazatel¢ zadluzenosti pomérové analyzy. Polozka
zakladniho kapitalu ma na celkovych pasivech zanedbatelny podil v hodnoté 0,05 — 0,07
%, protoze spole¢nost mé zakladni kapital jen 140 tis. K&. Stejné tak kapitalové fondy ze
zisku jsou tvofeny jen do zdkonné vyse a jejich pomér je ve vysi 2,6 — 3,6 % z celkové
hodnoty pasiv. Hlavni polozkou vlastniho kapitélu je tak hospodarsky vysledek minulych
let, ktery v roce 2013 tvoti 30 % celkovych pasiv. V letech 2014 a 2015 1 pfes jeho
absolutni narast, jeho pomér klesd na 22—-23 % a v roce 2016 opét dosahuje 34 % podil na
celkovych pasivech.

Podil ciziho kapitalu na celkovych zdrojich byl v roce 2013 46 %, v roce 2014 vidime
nartist na 53 %, aby v roce 2015 klesl na 31 %. Kone¢ny pomér v roce 2016 ¢ini 43 %.
Tato polozka tedy nema Zadny jednoznacny trend, a i hodnota ciziho kapitalu je
promé&nliva. Jako stabilngjsi ¢ast ciziho kapitalu se jevi bankovni iv€ry, v jejich stabilni
hodnot¢, ale index na celkovych pasivech se opét proménliveé vyviji od 14 do 23 %. Stejné
tak vyvoj kratkodobych a dlouhodobych zavazkii neni jednozna¢ny. Musime si ale
uvédomit, Ze jde o staticky ukazatel, polozka zavazki vykazuje vzdy hodnotu k 31.12.
kazdého roku, tedy nejde o Zadny priimérny stav zavazkl béhem roku a jde o nezaplacené

faktury k ultimu roku, coZ nema spravnou vypovidaci schopnost.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat hodnoti sloZeni jednotlivych sloZek nakladd a
vynost, které maji vliv na vyprodukovany hospodéisky vysledek.

Z vysledku vertikalni a horizontalni analyzy se jevi podnik jako prospektivni S dobie
nastavenym trendem jak vyvoje zisku, tak celkového majetku podniku. Hospodaisky

vysledek je rozdilovy ukazatel a vyjadiuje piebytek vynost nad naklady. Jeho hodnoceni
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jako podil na vynosech urcuji spise ukazatelé rentability pomérové analyzy. V tuto chvili
vSak mizeme letmym pohledem na vykazy zhodnotit, Ze podil celkového hospodatského
vysledku na celkovych vynosech kazdoroéné vzrista a pohybuje se od 11 % a 12 %

v letech 2013 a 2014 do 20 % a 21 % v letech 2015 a 2016.

Na celkovych vynosech maji stabilné nejvetsi podil vykony. Narist jejich podilu je z 73 %
v roce 2013 na 78 % Vv roce 2016. Tato polozka se sklad4 nejen z trzeb (tedy prodané
produkce), tak z aktivovaného majetku a materialu (vytvoiené¢ho vlastni ¢innosti) a
zménou stavu rozpracovanych zasob (jesté neprodané produkce). To v§e ma vliv na
vykony. Vyrazny u tohoto podniku je vyvoj poméru trzeb, tedy opravdu prodané a
vyfakturované produkce, ktery vzrostl z 60 % a 67 % v letech 2013 a 2014 na 76 % a 75 %
v letech 2015 a 2016.

Zbyvajici ¢ast do celkovych vynosii tvofi ostatni provozni vynosy, jejichZ podil klesa z 25
% na 21 %. Bez blizsiho rozpadu konkrétnich polozek téchto vynost nelze jejich trend

hodnotit.

Na celkovych ndkladech podniku mé vyrazny podil vykonova spotieba, tedy nakupovany
materiél, energie a sluzby potiebné pro realizaci trzeb. Cini podil od 49-54 %. Jeji hodnota
kopiruje trend vyvoje celkovych nakladi. Dalsi vyznamnou polozkou celkovych naklada
je polozka osobnich nakladt (mezd a odvodu z nich), ktera v letech 2013-2015 vykazuje
23 % a v roce 2016 pak 28 % celkovych nékladii. Vyznamnou polozkou jsou i odpisy
dlouhodobého majetku, jejichz podil se setrvale snizuje z 11 % v roce 2013 na 7 % v roce
2016. Polozka ostatnich provoznich vynost je stabilni kolem 4-5 % ve vSech sledovanych
letech. Stejné tak polozka nakladovych troki z bankovnich uvéri je ve vSech sledovanych

letech kolem 2 % celkovych nakladu.

4.4 Rozbor ukazateli likvidity

Likvidita, coby platebni schopnost, je témito ukazateli vyjadiena staticky a slouzi pouze
jako orienta¢ni charakteristika. Platebni schopnost podniku je totiz vyrazné ovliviiovana
skladbou i1 ¢asovym rozloZenim piijmi a vydaji. Soucasné je tieba zdlraznit, Ze vypocet
ukazatele likvidity k bilanénimu dni ma jen omezenou vypovidaci schopnost, protoze

vychazi pouze ze stavi ke konci roku, které jsou vzhledem k sezénnosti zemedélské
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vyroby zkreslené. Piesné¢jsi hodnoty ukazatelti bychom ziskali, kdyby byly pro vypocet
pouzity pramérné denni (nebo alespont mésicni) zlstatky aktiv i pasiv. Tyto informace pii

zpracovani této prace nebyly k dispozici.

Tabulka ¢&. 2 - Likvidita

Kategorie Nazev ukazatele 31.12.201 31.12.2014 31.12.2015, 31.12.2016
. | ‘m | |
Likvidita Bézna likvidita 291 1,83 3,26 2,27
Likvidita Pohotova likvidita 1,26 0,72 1,41 1,33
Likvidita Penézni likvidita 0,93 0,48 0,22 0,66

Bézna likvidita

Za optimalni hodnotu ukazatele bézné likvidity je mozno povazovat hodnotu vétsi nez 2,5.
Jde prakticky o podil kratkodobych aktiv ke kratkodobym zavazkim. Vyjadiuje tedy, zda
by z prodeje vSech zasob a inkasa vsech kratkodobych pohledavek §lo uhradit kratkodobé
zavazky. Tuto hodnotu dosahuje ukazatel ve dvou ze sledovanych let, ale i v roce 2014 a
2016, kdy této hodnoty nedosahuje, se k doporu¢enym hodnotam velice piiblizuje. Pro
praktické vyjadieni solventnosti staci, aby byl ukazatel vétsi nez 1, coz ve vSech letech

spole¢nost spliluje.

Tabulka ¢. 3 — Bézna likvidita

Vzorec:
(R8 + R10 + R11) / (R23 + R24a)

zasoby + kratkodobé pohledavky +
kratkodoby finanéni majetek
kratkodobé zavazky + bézné bankovni tvéry

31.12.2013  31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

R8 43 843 54 584 48 213 55 500
R10 8 646 11 343 30972 39739
R11 24718 23 556 5643 38 906
R23 18 628 41 302 18 732 52 381
R24a 7944 7473 7 257 6741

291 1,83 3,26 2,27
Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
R8 = zasoby

R10 = kratkodobé pohledavky

R11 = finan¢ni majetek

R23 = kratkodobé zavazky

R24a = kratkodobé bankovni Givéry
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Graf ¢. 1 — Bézna likvidita

Bézna likvidita

Zdroj: Tabulka ¢. 3 — Bézna likvidita

Pohotova likvidita

Stejné hodnoceni lze pouzit i pro ukazatele pohotové likvidity, jejiz doporu¢ena hodnota
by se m¢la pohybovat nad hodnotou 1,2. V tomto ukazateli jsou z poméru kratkodobych
aktiv vyjmuty zasoby a porovnava tak prakticky jen pohledavky vici zavazkiim. Vypocet
ukazatele fikd, Ze z inkas (krom roku 2014) vSech kratkodobych pohledavek a finan¢nich
prostfedkll na uctech by podnik uhradil své kratkodobé zavazky vici dodavatelim i
bankovnim institucim. Spole¢nost tak spliiuje doporuc¢ené hodnoty ukazatele a potvrzuje

solventnost vyjadfenou ukazatelem bézné likvidity.

Tabulka ¢. 4 — Pohotova likvidita
Pohotova likvidita (quick ratio, acid test)

Vzorec:
(R10+R11)/(R23+R24a)

kratkodobé pohledavky+finanéni majetek

kratkodobé zavazky+bézné bankovni uvéry

31.12.2013  31.12.2014  31.12.2015 31.12.2016
R10 8 646 11343 30972 39739
R11 24718 23 556 5643 38 906
R23 18 628 41 302 18732 52 381
R24a 7944 7473 7257 6741
1,26 0,72 1,41 1,33

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spolecnosti v letech v letech 2013-2016

R10 = kratkodobé pohledavky

R11 = finanéni majetek

R23 = kratkodobé zavazky
R24a = kratkodobé bankovni Gvéry
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Graf ¢. 2 — Pohotova likvidita

Pohotova likvidita

Zdroj: Tabulka ¢. 4 — Pohotova likvidita

Ywv__ 7

PenéZzni likvidita

Ukazatel penézni neboli okamzité likvidity, bere v iivahu na stran¢ aktiv jen aktudlni vysi
finanénich prostiedkd na tétech k ultimu roku a jde opravdu jen o doplijici ukazatel
celkové likvidity. V piipadé sledovaného podniku spliiuje ukazatel ve vSech letech
doporucenou hodnotu 0,2 a nijak vyrazné nepiekracuje hodnotu 0,5, ktera by jiz znacila

velkou vazanost nepotiebnych financ¢nich prostiedkl na uctech.

Tabulka €. 5 — PenéZzni likvidita
Penézni likvidita (cash ratio)

Vzorec:
(R11)/(R23+R24a)

finanéni majetek
kratkodobé zavazky+bézné bankovni tvéry

31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

R11 24718 23 556 5643 38 906
R23 18 628 41 302 18732 52 381
R24a 7944 7473 7257 6741

0,93 0,48 0,22 0,66

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016

R11 = finan¢ni majetek

R23 = kratkodobé zavazky

R24a = kratkodobé bankovni Gvéry




Graf ¢. 3 — Penézni likvidita

Penézita likvidita

Zdroj: Tabulka €. 5 — Penézni likvidita

Pomérova analyza likvidity ukazuje na dobrou finan¢ni kondici sledovaného podniku. Pro
zéaruku finan¢ni likvidity 1ze uvést i fakt, Zze podnik, jakou soucast velkého koncernu, ma
jako klient Komer¢ni banky, a.s. S ostatnimi podniky ve skupiné uzavienu Dohodu o
poskytovani flexi on-line cash-poolingu, ktera zajist'uje dostatek finan¢nich prostiedkt

k disponovani z volnych finan¢nich zdroju ostatnich firem koncernu.

4.5 Rozbor ukazateli finan¢ni stability

Ukazatele finan¢ni stability vypovidaji o skladbé kapitalu a mite zadluzenosti firmy.

Z podstaty ukazatele podkapitalizovani vyplyva, ze stala aktiva firmy by méla byt kryta
dlouhodobymi zdroji. Z rozdilu obou polozek by mél vzniknout kladny rozdil, tzv. Cisty
pracovni kapital. Podil stalych aktiv a dlouhodobych zdroji by m¢l dosahovat hodnoty
mensi nez 1 — coz by znamenalo, ze stald aktiva a tzv. trvala ¢ast obéznych aktiv je
financovana dlouhodobymi zdroji, pfedstavované v tomto ukazateli nejen vlastnim

kapitalem, ale i dlouhodobymi zavazky.

Tabulka ¢. 6 — Financ¢ni stabilita

31.12.2015 31.12.2016

Kategorie ] Nazev ukazatele

ES |~ |

31.12.201 31.12.2014
‘m o o

Stabilita Podkapitalizovani 0,90 0,94 0,82 0,74

Toto zlaté pravidlo financovani firma splituje ve vSech sledovanych obdobich.
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Tabulka €. 7 — Podkapitalizovani
Podkapitalizovani

Vzorec:
(R3)/(R14+R22)

(vlastni jméni + dlouhodobé zavazky)

31.12.2013  31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
R3 111 234 104 425 112997 120587
R14 101770 91 970 120 643 146 820
R22 22 492 19449 17 487 16 210
0,90 0,94 0,82 0,74

Zdroj: Vyroéni zpravy — vykazy spole¢nosti v letech v letech 2013-2016
R3 = stala aktiva

R14 = vlastni kapital

R22 = dlouhodobé zavazky

Graf ¢. 4 — Podkapitalizovani

Zlaté bilancni pravidlo

Zdroj: Tabulka ¢.7 — Podkapitalizovani

Jako dopliujici ukazatel tohoto pomérového ukazatele stability se béZné v praxi pouziva
jesté rozdilovy ukazatel polozek, které podkapitalizovani poméiuje jako rozdil stalych
aktiv a dlouhodobych zavazki. Vypocteny rozdil mezi dlouhodobymi pasivy a aktivy se
oznacuje jako Cisty pracovni kapital. Pokud je jeho vySe vyraznym podilem na
dlouhodobych aktivech, mluvime o tzv. agresivnim zptsobu financovani, coZ znaci, Ze
k financovani dlouhodobého majetku (investic) pouziva spole¢nost levnéjsiho ciziho

kratkodobého kapitalu.

To neni ptipad sledovaného a vyhodnocovaného podniku, jeho mira ¢istého pracovniho
kapitalu se pohybuje mezi 10 az 30 %, coz se béZn¢ pii vyhodnoceni stability povazuje za
piijatelné. Vyvoj vyse dlouhodobych aktiv a pasiv a z nich vypocteného cCistého kapitalu

mezi rokem 2013 a 2016 vyjadiuje obrazek nize.
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Tabulka & 8 — Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital
stav k 31.12.2016

Cisty pracovni kapital
stav k 31.12.2013

DL A DL P DL A DIL.P
111 234 124 262 120 587 163030
0
Kr. A Kr. P Kr. A Kr. P
77 497 64 469 136 379 93 936

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
DI.A = dlouhodoba aktiva

DI. P = dlouhodoba pasiva

Kr.A = kratkodoba aktiva

Kr. P = kratkodoba pasiva

4.6 Rozbor ukazateli zadluzenosti

Rozbor zadluZenosti izce souvisi s analyzou likvidity, kde se jedna o kratkodoby pohled

na platebni schopnost podniku. V analyze zadluzenosti je tento pohled doplnén

dlouhodobym hlediskem.

Tabulka €. 9 - ZadluZenost

31.12.2015

31.12.2016

Kategorie

Nazev ukazatele a

31.12.2013n 31.12.2014

Zadluzenost Celkova zadluzenost 46% 53% 40%

43%

Zadluzenost Zadluzenost vlastniho kapitalu 85% 113% 67%

75%

ZadluZenost Urokové kryti 7,9 12,4 211

214

Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost vyjadiuje hodnotu cizich zdroji na celkovych zdrojich. Za optimalni

hodnotu ukazatele celkové zadluzenosti se povazuje hodnota ukazatel mezi 50-60 %.

Celosvétovy primér se pohybuje od 30-60 %. Pro porovnani ukazatele je rozhodujici

predevsim jeho vyvoj v ¢ase. Obecné je vyuzivani cizich zdroji chapano jako levnéjsi nez

67




vyuzivani vlastnich zdroji, jejichz nakladem byva dividenda (nebo podil na zisku)
majitelim spolecnosti, ktery byvaji vyssi nez Groky hrazené z ciziho kapitalu bankam nebo

jinym véfitelim. Bez konkrétni znalosti strategie podniku nelze ukazatel hodnotit.

Tabulka ¢. 10 — Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost (debt ratio)

Vzorec:
(R20)/(R1)
cizi zdroje
Aktiva
31.12.2013 31.12.2014  31.12.2015 31.12.2016

R20 86 961 103 704 80477 109 941
R1 188 731 195674 201130 256 966

46,1% 53,0% 40,0% 42,8%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
R20 = cizi zdroje

R1 = aktiva

Graf ¢. 5 — Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost

>—

Zdroj: Tabulka ¢. 10 — Celkova zadluzenost

Analyzovana spole¢nost vykazuje celkovou zadluZenost mezi 40 az 53 %, coz odpovida
doporu¢enym hodnotam v tom, ze cizi a vlastni zdroje jsou vyvazené. Vlastni zdroje jsou
povazovany v dnesni dobé za drazsi, protoZe vyplacené dividendy byvaji financné vyssi
neZ vyplacené Uroky na cizich zdrojich. Tento fakt se ale v jednotlivych letech lisi
(mimofadné nizké urokové sazby v poslednich letech ovlivnila uvolnéna politika Ceské
narodni banky), a rovnéz vyse vyplacenych dividend z vklada vlastniki je zcela
individudlni. Bez detailni znalosti dividendové strategie majitel firmy nelze jednoznacné

stanovit, zda financovani z vét§i miry vlastnimi zdroji (pfedevsim vytvofenym ziskem

68



v aktualnim 1 minulych letech) je efektivnéjsi nez vyuzivani cizich zdroji, jak bankovnich,

tak vypujcek v rdmci skupiny podnikii.

ZadluZenost vlastniho kapitalu

Doplnujicim ukazatelem k vyse uvedené celkové zadluzenosti je zadluzenost vlastniho
kapitalu, ktera vyjadiuje pomér cizich a vlastnich zdroji. Z pravidla uvedeného u ukazatele
celkové zadluzenosti vyplyva, Ze zadluzenost vlastniho kapitalu by se méla pohybovat
do100%, coz analyzovana podnik kromé vysledku roku 2014 spliuje. Podil vlastnich a
cizich zdrojt je vyvazeny a potvrzuje dlouhodobé rozhodnuti majitelii pouZzivat oba zdroje

rovnomérné dle aktudlni rentability a moznosti.

Tabulka €. 11 — ZadluZenost vlastniho kapitalu
Zadluzenost vlastniho kapitalu

Vzorec:
(R20)/(R14)

cizi zdroje
vlastni kapital

31.12.2013  31.12.2014  31.12.2015 31.12.2016

R20 86 961 103704 80477 109 941
R14 101770 91970 120 643 146 820
85,4% 112,8% 66,7% 74,9%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
R20 = cizi zdroje
R14 = vlastni kapital

Graf ¢. 6 — ZadluZenost vlastniho kapitalu

ZadluZenost viastniho kapitalu

112,8% N

Zdroj: Tabulka €. 11 — Zadluzenost vlastniho kapitalu

Urokové kryti
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Z jiného uhlu se na zadluzenost diva ukazatel dluhového kryti, ktery vyjadiuje, zda vyse
zadluzenosti cizim kapitalem je pro spole¢nost ohrozenim a zda si na uroky, které

z velkého mnozstvi cizich zdrojii musi hradit, svym provoznim ziskem vydé¢la. Za
optimalni hodnotu se povazuje vysledek ukazatele (podil provozniho zisku a nakladovych
urokil) vyssi nez 2, coz zajisStuje spolecnosti dostate¢ny zisk 1 po thradé nakladovych
uroki na investi¢ni ¢innost v dal$ich letech.

Analyzovana spolecnost dosahuje od roku 2013 vysledek tohoto ukazatele od 8 do hodnoty
21 v roce 2016, coz znamena, Ze spolecnost produkuje vyznamné vyssi provozni
hospodaisky vysledek, nez potfebuje na uhradu nakladi na financovéni. VySe provoznich
uvért by tak mohla byt mnohem vyssi, nez dosud firma pouziva, pokud by bylo potieba,

aniz by to véfitelé povazovali za riziko.

Tabulka €. 12 — Dluhové /urokové/ kryti
Urokové kryti

Vzorec:
(V17)I(v27)

provozni zisk
nakladové uroky

31.12.2013  31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
Vi7 21689 26 380 43 639 40612
V27 2736 2126 2067 1897
7.9 12,4 21,1 214

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016

V17 = provozni vysledek hospodateni
V27 = nakladové troky

Graf ¢. 7 — Dluhové /irokové/ kryti

Zdroj: Tabulka €. 12 — Dluhové /Grokové/ kryti

Urokové kryti
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Z vyse vypoctenych hodnot jednotlivych ukazatelti zadluZenosti se finan¢ni situace

spole¢nosti z pohledu pouzivani vlastnich a cizich zdroja jevi jako optimalni a rozhodné

nenaznacuje zadné riziko plynouci z vyse vyuzivanych bankovnich avéra.

4.7 Rozbor ukazatelii rentability

Tato analyza spociva v pométovani vysledkti hospodareni s podnikovymi zdroji, kterych

bylo k dosazeni pfislusnych vysledk dosazeno. Porovnavani pouze dosazenych vysledkt

by totiz nemélo dobrou vypovidaci schopnost. Pro kazdého majitele firmy je dilezita

vynosnost jeho vlozenych prostfedkil a ta se poméfuje prave ukazateli rentability.

Tabulka ¢. 13 — Ukazatele rentability

Kategorie Nazev ukazatele 31.12.201 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
gorte g ] ‘m B B

Rentabilita Rentabilita majetku 11% 13% 22% 16%

Rentabilita Rentabilita vlastniho kapitalu 16% 22% 28% 21%

Rentabilita Rentabilita trzeb 19% 19% 26% 28%

Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE

Rentabilita vlastniho kapitélu fik4, kolik haléit zisku obdrzi majitel firmy z kazdé vlozené
vlastni koruny. Je to zjednodusené, protoze zahrnuje i zisky minulych let, které majitel

z firmy neodebere, ale ponecha je ve vlastnim jméni spole¢nosti (stejné jako predchozi
skute¢né vklady).

Hodnocena spolecnost dosahuje hodnoty mezi 16 — 22 %, coz znaci opravdu velmi
vynosné investované penize majitele.

Dosazena hodnota ukazatele ROE by méla byt vyssi nez u ukazatele ROA, protoZe pomér
je pocitan zasadné z €istého zisku (celkového zisku po zdanéni), ktery by mél byt vyssi nez
jen z provozni ¢innosti. I tento ptedpoklad analyzovana spolecnost splituje a dosahuje

Vv jednotlivych letech vynosnost vyssi o cca 5 % nez u ukazatele ROA, tedy v rozmezi 16-
28 %.
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Tabulka €. 14 — ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Vzorec:
(R19)/(R14)

zisk po zdanéni
vlastni kapital

31.12.2013  31.12.2014  31.12.2015 31.12.2016

R19 16 204 20 200 33674 31177
R14 101770 91970 120643 146 820
15,9% 22,0% 27,9% 21,2%

Zdroj: Vyroéni zpravy — vykazy spole¢nosti v letech v letech 2013-2016
R19 = vysledek hospodateni
R14 = vlastni kapital

Graf ¢. 8 — ROE - Rentability vlastniho kapitalu

Rentabilita viastniho kapitalu

Zdroj: Tabulka €. 14 — Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita majetku - ROA

Rentabilita majetku je ukazatel, ktery tika, kolik vydé€lavaji aktiva provozniho zisku. Je uz
jednoznacén¢ vyhodnotitelné jako je tomu u rentability vlastniho kapitalu.

Dosazena velikost ukazatele celkové rentability majetku by méla prevySovat velikost
bankovnich sazeb (vynosovych trokl) u vkladd, coZ hodnota nad 5 % rozhodné
prekracuje. Majitelim podniku se dle tohoto ukazatele vyplati misto uloZeni penéz na
bankovni ucty (nebo jina investice ...) dale podnikat. Hodnoty mezi 11 a 22 %, kter¢
analyzovany podnik vykazuje, ukazuji na dobrou schopnost aktiv produkovat stabilni a

vysoky zisk.
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Tabulka ¢. 15 — ROA — Rentabilita majetku
Rentabilita majetku (ROA)

Vzorec:

(VI7)(RL)

provozni zisk
celkova aktiva

31.12.2013 31.12.2014  31.12.2015 31.12.2016
vi7 21689 26 380 43 639 40612
R1 188 731 195674 201130 256 966
11,49% 13,48% 21,70% 15,80%

Zdroj: Vyroéni zpravy — vykazy spole¢nosti v letech v letech 2013-2016
V17 = provozni vysledek hospodateni
R1 = aktiva

Graf ¢. 9 — ROA — Rentabilita majetku

Rentabilita majetku

A
—

L 13,48%

Zdroj: Tabulka ¢. 15 — Rentabilita majetku

Rentabilita trzeb - ROS

Co se tyce rentability trzeb spolecnosti, ta tvoii zaklad efektivnosti celého podniku.
Vyjadiuje fakt, ze podnik je schopen tvofit nové vlastni zdroje a ze své Cinnosti vytvaret
vlastni hospodatsky zisk. Podil vlastné vyjadfuje marzi neboli vysi zisku obsaZené v kazdé
vyfakturované koruné trzeb. Za velmi tispéSnou rentabilitu 1ze povaZovat u vyrobniho
podniku hodnotu tohoto ukazatele kolem 10 %, u obchodnich spole¢nosti 15 — 20 %.
Hodnoty vypoctené v jednotlivych letech analyzovaného podniku vykazuji vzestupny trend
od 19 % az po 28 % v roce 2016, coZ znaci opravnu vybornou navratnost vlozenych

prostiedktl a velmi vysokou rentabilitu trzeb v tomto odvétvi.
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Tabulka ¢. 16 — ROS — Rentabilita trzeb
Rentabilita trzeb (ROS)

Vzorec:
(V17)/(R1)
zisk po zdanéni
trzby

31.12.2013  31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
R19 16 204 20 200 33674 31177
V4a 86 997 107 613 127 100 110711

18,6%

18,8%

26,5%

28,2%

Zdroj: Vyroéni zpravy — vykazy spole¢nosti v letech v letech 2013-2016
R19 = vysledek hospodateni
V4a = trzby z prodeje vlastnich vyrobki

Graf ¢. 10 — ROS - Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb

Zdroj: Tabulka €. 16 — Rentabilita trzeb

4.8 Rozbor ukazatelu aktivit

Ukazatele aktivity neboli obratovosti pomé&fuji intenzitu vyuzivani majetku, méti
schopnost podniku produktivné vyuzivat jednotlivych slozek majetku a zdrojh. Nelze
jednoznacéné urcit doporucené hodnoty ukazatelll, protoze zavisi na odvétvi podnikéni.
Pravidlem je, Ze doba obratu aktiv by se méla snizovat. Dal§im pravidlem by mélo byt, ze
doba obratu kratkodobych pasiv je delsi nez doba obratu kratkodobych slozek aktiv.
DodrZovani téchto pravidel vede ke snizovani naklad( a nenarusSuje finan¢ni solventnost.
Vysledky analyzy jsou pomérné hodné zkreslené tim, Ze se pouziva stav vstupnich udaji

ke konci roku, a nikoliv primérné hodnoty aktivnich a pasivnich polozek.

74



Tabulka ¢&. 17 — Aktivita

Kategorie = Nazev ukazatele = 31.12.2013n 31.12.2014n 31.12.2015n 31.12.2016
Aktivita Doba obratu stalych aktiv 467 354 324 398
Aktivita Doba obratu zasob 184 185 138 183
Aktivita Doba obratu pohledavek 36 38 89 131
Aktivita Doba obratu zavazku 78 140 54 173

Doba obratu stalych aktiv

Doba obratu stalych aktiv se v roce 2016 snizila o 69 dni proti hodnoté tohoto ukazatele

vV roce 2013. Znamena to pokles z 467 dni na 398 dni, coZ je rozhodné pozitivni trend a

znadi zrychleni obratovosti celkovych aktiv a rychlejsi produkovani zisku z téchto aktiv

Tabulka ¢. 18 — Doba obratu stalych aktiv

Doba obratu stalych aktiv

Vzorec:
(R3 x 365)/(V4a)
stala aktiva x 365
trzby
31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

R3 111 234 104 425 112 997 120 587
V4a 86 997 107 613 127100 110711

466,7 354,2 3245 397,6

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
R3 = stala aktiva
V4a = trzby z prodeje vlastnich vyrobkl

Graf ¢. 11 — Doba obratu stalych aktiv

Doba obratu stalych aktiv

Zdroj: Tabulka €. 18 — Doba obratu stalych aktiv
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Doba obratu zasob

Stejné jako ostatnich sloZek aktiv, 1 u doby obratu zasob, je Zadouci, aby se hodnota
ukazatele snizovala. Hodnota ukazatele nam fika, kolik dni trva, nez se nakoupené zasoby
pfeméni na trzby (vynosy). Tato doba by samoziejmé méla byt co nejkratsi.

V prumyslovych podnicich dosahuje obvykle 30 — 60 dni (podle slozitosti vyroby),

V obchodnich firmach kolem 30 dni, ale u zeméd¢€lského podniku nelze s tak kratkymi
dobami obratu pocitat. Hodnota ukazatele je zavisla na druhu jak Zivoc¢isné, tak rostlinné
vyroby konkrétniho podniku. Hodnotit tak 1ze pfedevsim vyvoj v Case a jako pozitivni je
povazovan pokles ukazatele. Vyvoj tohoto ukazatele u sledovaného podniku kromé
vyjimky v roce 2015 je stabilni, a to 183-185 dni, coz pravdépodobné souvisi se

zemédé€lskym charakterem vyroby.

Tabulka ¢. 19 — Doba obratu zasob
Doba obratu zasob

Vzorec:
(R8 x 365)/(V4a)

zasoby x 365
trzby

31.12.2013  31.12.2014  31.12.2015 31.12.2016

R8 43 843 54 584 48 213 55 500
V4a 86 997 107 613 127100 110711
183,9 185,1 138,5 183,0

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
R8 = zasoby
V4a = trzby z prodeje vlastnich vyrobkl

Graf ¢. 12 — Doba obratu zasob

Doba obratu zasob

Zdroj: Tabulka €. 19 — Doba obratu zasob
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Doba obratu pohledavek

Jako negativni se vSak jevi vyvoj kratkodobych pohledavek a jejich doba obratu, ktera
narostla z 36 a 38 dni v letech 2013 a 2014 (tyto hodnoty povazujeme v obchodnim styku
za klasickou poskytovanou splatnost faktur) pres 89 dni v roce 2015 na kone¢nych 131 dni
v roce 2016. Vzhledem k velkému podilu produkce v ramci skupiny podnikd se jevi, ze
spole¢nost tak poskytuje levny dodavatelsky uvér svym odbérateltim. Tato hodnota je

mnohem vy§$i neZ primérnd doba obratu prezentovana jako dostatecnd. Dilezité je vSak

jeji srovnani s dobou obrati zavazkd, které jsou analyzovéany dale.

Tabulka ¢. 20 — Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek

Vzorec:
(R10 x 365)/(V4a)

kratkodobé pohledavky x 365

trzby

31122013  31.12.2014  31.12.2015 31.12.2016

R10 8 646 11343 30972 39739
V4a 86 997 107 613 127100 110711
36,3 38,5 88,9 131,0

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
R10 = kratkodobé pohledavky
V4a = trzby z prodeje vlastnich vyrobka

Graf ¢. 13 — Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek

Zdroj: Tabulka ¢. 20 — Doba obratu pohledavek

Doba obratu zavazki
A doba obratu zadvazki rovnéz mezi roky 2013 a 2016 zaznamenala vyrazny narust,
celkem o 95 dni, tedy o stejny pocet dni, jako mizeme vidét o doby obratu pohledavek.

Pozitivné 1ze hodnotit, ze doba obratu zavazki je del$i nez doba obratu pohledavek, coz
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znamena, ze od svych odbérateld obdrzi uhradu za vystavené faktury diiv (v tomto piipadé

pramérné o 43 dni) nez dle splatnosti faktur od svych dodavateld musi uhradit své naklady

Tabulka ¢&. 21 — Doba obratu zavazkua
Doba obratu zavazku

Vzorec:

(R23 x 365)/(V4a)
kratkodobé zavazky x 365
trzby

31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
R23 18 628 41302 18732 52 381
V4a 86 997 107 613 127 100 110711

78,2 140,1 53,8 172,7
Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
R23 = kratkodobé zavazky

V4a = trzby z prodeje vlastnich vyrobki

Graf ¢. 14 — Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazku

Zdroj: Tabulka €. 21 — Doba obratu zavazki

4.9 Rozbor ukazateli celkové vykonnosti podniku — bonitni a bankrotni

modely

Tyto modely samy o sobé& nerozhoduji o tom, jaka je finan¢ni situace podniku a jejich
vyhodnoceni by mélo byt doplnéno podrobnéjsi analyzou jednotlivych polozek a jejich
vyvoje. Ito je divod, pro¢ jsem se rozhodla vyhodnotit vice riznych modelt a jejich
komparaci zjistit, ktery je vhodny v podminkach CR (na ¢eské vykazy ucetni zavérky)

k odhaleni finan¢nich problémi spoleénosti.
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Quick test

Tento test profesora Kralicka je bankrotnim indikatorem, systémem v¢asného varovani
predevsim pro vétitele, které zajima schopnost podniku dostat svym zavazkiim. Kazdy ze
Ctyt ukazatell je ozndmkovan od jedné do péti. Pokud primér znamek je vétsi nez 3,
spole¢nost spéje k bankrotu. Za bonitni je povazovan podnik s hodnotou nizsi nez 2. Silnou

strankou indexu je, ze pfimo poukazuje, které ukazatele dosahuji nedostatecnych hodnot.

Vzhledem k tomu, Ze index nebyl tvofen pesné na podminky a legislativu platnou v Ceské
republice, nemé znamka zcela dobrou vypovidaci schopnost (projevuje se predevsim u

ukazatelli pracujicich s hospodaiskym vysledkem), ale prikazny je vyvoj indexu.

Tabulka €. 22 — Vyvoj indexu

31.12.2013  31.12.2014  31.12.2015 31.12.2016
viastni kapital / aktiva 1 1 1 1
Cisté zavazky / CF 1 1 1 1
CF / trzby 1 1 1 1
(Cisty zisk + Uroky) / aktiva 3 3 1 2
Quick test 1,50 1,50 1,00 1,25

Zdroj: Vyroéni zpravy — vykazy spole¢nosti v letech v letech 2013-2016
CF = cash-flow

Dle Quick testu je témét ve vSech ukazatelich a ve vSech obdobich podnik hodnocen na
vybornou. Znamka u rentability aktiv je proménliva, ale stale uspokojiva a jeji hodnota
souvisi se zmiflovanym jinym pojetim vypoctu hospodaiského vysledku v ¢eskych zemich
a je dana i charakterem podnikani, kdy aktiva jsou vyss$i, nez je obvyklé u vyrobnich
primyslovych podnikii. Z vyse provedené analyzy rentability vime, Ze i tato oblast

podniku je v potadku.

Tabulka ¢. 22/1 — Quick test — doporucené hodnoty

1 2 3 4 5
viastni kapital / aktiva >30% >20% >10 % >0% <0%
Cisté zavazky / CF < 3 roky < 5 roky <12 roky > 12 roky > 30 roky
CF / trzby >10% >8% >5% >0% <0%
(Cisty zisk + uroky) / aktiva >15% >12% >8% >0% <0%

Zdroj: Vyroéni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016

CF = cash-flow
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Tabulka ¢. 22/2 — Quick test - vysledky

31.12.2013

31.12.2014

31.12.2015

31.12.2016

viastni kapital / aktiva 53,9% 47 0% 60,0% 57.1%
Gisté zavazky / CF 0,6 1,3 0,4 1,3
CF / trzby 34,4% 29,7% 32,9% 35,2%
(Gisty zisk + droky) / aktiva 10,0% 11,4% 17,8% 12,9%
CF = cash-flow

Tabulka ¢. 22/3 — Quick test — znamkovani dle doporucenych hodnot

31.12.2013 31122014  31.12.2015 31.12.2016
viastni kapital / aktiva 1 1 1 1
Cisté zavazky / CF 1 1 1 1
CF / trzby 1 1 1 1
(Cisty zisk + droky) / aktiva 3 3 1 2
Quick test 1,50 1,50 1,00 1,25
Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
CF = cash-flow

Graf €. 15 — Quick test

QUICK Test

31.12.2013 31.12.2014

31.12.2015

31.12.2016

Zdroj: Tabulka ¢. 22/3 — Quick test — znamkovani dle doporucenych hodnot

Index IN95

I u indexu IN95 je vybrano Sest klicovych ukazateli, kterym byly pfidéleny riizné vahy.
Tyto vahy se ve vzorci méni podle odvétvi narodniho hospodatstvi. Tento index je
povazovan za jeden z nejspolehlivéjsich indikatort bonity, protoze byl testovan na datech
tisict Ceskych firem a vykazal velmi dobrou vypovidaci schopnost pro odhad jejich

finan¢ni tisn€. Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je vice nez 2,07.
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Tabulka ¢&. 23 — Index IN95

Ukazatel koef. 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
x1 = aktival/ cizi zdroje 0,22 2,170 1,887 2,499 2,337
x2 = EBIT / ndkladové Uroky 0,11 8,350 12,854 21,126 21,404
x3 = EBIT / aktiva 8,33 0,121 0,140 0,217 0,158
x4 = trzby / aktiva 0,52 0,461 0,550 0,632 0,431
x5 = obézna aktiva / kr. dluhy 0,10 4,145 2,208 4,691 2,598
x6 = polhitné zavazky / trzby 16,8 0,000 0,000 0,000 0,000
Index IN95 3,06 3,50 5,48 4,67

Zdroj: Vyroéni zpravy — vykazy spole¢nosti v letech v letech 2013-2016
EBIT = vysledek hospodateni pfed zdanénim a Groky

Graf €. 16 — Index IN95

Index IN95

31.12.2013

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

Zdroj: Tabulka ¢. 23 — Index IN95

I dle tohoto ukazatele se kondice analyzovaného podniku zda vyborna a stale se zlepsujici.
Nejen ze piekracuje dvojnasobné doporucené hodnoty, ale navic dochazi v Case ke
zlepSovani indexu. Velkou vahu v tomto indexu mé predevsim ukazatel rentability
pocitany z celkovych aktiv. Ten se na vysledku 4,67 podilel ¢astkou 1,3. Dalsi velky podil
V hodnot¢ 2,4 ma ukazatel rokového kryti, ktery jsme zminovali uz v analyze rentability
jako vyborny. Dalsim ¢asti 0,5 do souctu prispél ukazatel zadluzenosti, ktery ma rovnéz

pozitivni hodnotu. Vysledek je tedy souctem samych pozitivnich trendi.

Altmanuyv test Z — score

Altmantv test pouziva piredev§im ukazatele efektivnosti, protoze profesor preferoval
dlouhodoby pohled. Stejné jako dalsi bankrotni modely, nelze brat ani tento index jako test
s jednozna¢nou vypovidaci hodnotou, protoze vychazi ze zna¢n¢ rozptylenych ukazateli
nad malou mnozinou podniki. Test je zaméfen na pét nezavislych ukazateld, ze kterych je
sestrojena rovnice ditvéryhodnosti. Postupem ¢asu se model vyvijel a napt. profesor Synek

upravil rovnici pro podminky nasi ¢eské ekonomiky. Pro tuto praci byl pouzit ptivodni
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Altmantv test z roku 1983 uréeny pro vSechny podniky, které nelze zaradit do skupiny
podnik s obchodovatelnymi akciemi, obchodnich a nevyrobnich podnikti nebo do skupiny
zacinajicich spole¢nosti. Ukazatel by nemél dosahnout hodnoty méné nez 1,2, protoze pak
se podnik pravdépodobné pohybuje v ohroZeni bankrotem. Hodnota rovnice by méla
dosahnout koeficientu 2,9 a vice, aby ho bylo mozno povazovat za zdravy podnik. I tento
ukazatel se nejvice zaméfuje na hodnoceni rentability, tudiz je ovlivnén predevsim vysi
vytvoteného zisku. Index téZce odhaluje problémy v likvidité, finan¢ni stabilité a jen velmi

okrajov¢ zahrnuje hodnoceni zadluZenosti.

Tabulka ¢. 24 — Altmanuyv test/Z — score

Ukazatel koef. 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
x1 = pracovni_kapital / aktiva 0,717 0,179 0,513 1,033 0,808
x2 = Cisty zisk / aktiva 0,848 0,086 0,103 0,167 0,121
x3 = EBIT / aktiva 3,107 0,121 0,140 0,217 0,158
x4 = viastni jméni/ cizi zdroje 0,420 1,170 0,887 1,499 1,335
x5 = trzby / aktiva 0,998 0,461 0,550 0,632 0431
Z-score 1,53 1,81 2,82 2,16

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
EBIT = vysledek hospodateni pied zdanénim a Groky

Graf ¢. 17 — Altmanuyv test/Z — score

Altmanovo Z - score

31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

Zdroj: Tabulka €. 24 — Altmanuv test/Z - score

Podle tohoto bankrotniho testu opét spole¢nost ve vSech letech dosahuje lepsi urovné nez
potiebnych 1,2. Navic i zde vykazuje ukazatel vzestupny trend od 1,53 v roce 2013 k 2,16
Vv roce 2016. Nejvetsi podil na tomto dobrém vysledku ma ukazatel rentability, ktery ma

velkou vahu ve vzorci.
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Index bonity

Ani tento index neni vytvoren pro podminky ¢eské ekonomiky, byl vytvotfen pro
spolecnosti v némecky mluvicich zemich. Hodnota ukazatele by se méla pohybovat

Vv kladnych hodnotach. Ukazatel mezi 0—1 jiz signalizuje problémy. Za extrémné dobrou
1ze povazovat spolecnost s hodnotou ukazatele vétsi nez 3. Na celkovy vysledek vypoctu
indexu ma vliv to, Ze nejvetsi vaha je opét ptifazena K ukazatelim hodnoticim vysledky
hospodateni podniku. Velmi malo ptihlizi k vyvoji ob&znych aktiv, zadluzenosti nebo

ukazatelim financni stability.

Tabulka ¢. 25 — Index bonity

Ukazatel koef. 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
x1 = cash flow / cizi zdroje 15 0,344 0,308 0,520 0,354
X2 = aktiva / cizi zdroje 0,08 2,170 1,887 2,499 2,337
x3 = zisk / aktiva 10 0,086 0,103 0,167 0121
x4 = zisk / vynosy 5 0,112 0,125 0,201 0,211
x5 = zavazky / vynosy 0,30 0,129 0,255 0112 0,354
x6 = vynosy / aktiva 01 0,767 0,827 0,832 0,575
Index bonity 2,22 2,43 3,78 3,15

Zdroj: Vyroéni zpravy — vykazy spole¢nosti v letech v letech 2013-2016

Graf ¢. 18 — Index bonity

Index bonity

31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

Zdroj: Tabulka ¢. 25 — Index bonity

Podobné zavéry jako u predchozich modeltl ndm nabizi i index bonity. Spolec¢nost se podle
n¢j jevi ve vyborné kondici, bez zaddného rizika. I vyvoj tohoto indexu ma dlouhodobé
vyborny trend. I tento index ma vyrazné velkou vahu (10) na ukazatel rentability

celkovych aktiv, coz tvoti velkou ¢ast dobrého celkového vysledku. VEtsi podil proti jingm
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indexim ma ukazatel cash flow / cizi zdroje, ktery pracuje s cash flow vypoctenym jako

zisk po zdanéni + odpisy.

Taffleriv test
Tento model opét nepatii do dilny €eskych autori. Pokud ukazatel dosahuje hodnoty 0,3 a

vice je pravdépodobnost bankrotu nizkd. Naproti tomu ukazatel mensi nez 0,2 jiz znaci

vysoké riziko bankrotu.

Tabulka ¢&. 26 — Tafflerav test

Ukazatel koef. 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
x1 = EBT / kratkodobé zavazky 0,530 1,080 0,610 2,221 0,739
X2 = obézna aktiva / cizi zdroje 0,130 0,888 0,879 1,092 1,238
x3 = kratkodobé zavazky / aktiva 0,180 0,099 0,211 0,093 0,204
x4 = trzby / aktiva 0,160 0,461 0,550 0,632 0,431
TBM 0,78 0,56 1,44 0,66

Zdroj: Vyro¢ni zpravy — vykazy spoleénosti v letech v letech 2013-2016
EBT = vysledek hospodateni pfed zdanénim

Graf ¢. 19 — Tafflerav test

Taffleruv test

31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

Zdroj: Tabulka €. 26 — Tafflertv test
Stejny zavér jako vSechny vyse uvedené modely ukazuje i Tafflertiv test, piestoze jde

0 model v odborné literatufe povazovan za nejméné spolehlivy v podminkach ¢eské

ekonomiky. I tento index avizuje minimalni nebezpeci bankrotu analyzované spolecnosti.
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S5 Zavér
Predkladana prace se zabyva zhodnocenim hospodatreni zemédélského podniku pomoci

nastroju finan¢ni analyzy. Konkrétné se jednd o firmu Zemédélské spolecnosti Blsany s. 1.

o. Casovy horizont jsem zvolila dle dostupnych finan¢nich vykazi z vefejnych zdroji pro

roky 2013-2016.

Zemédelska spole¢nost BlSany, s. r. 0. podnika v oboru zemédélska prvovyroba, kterd je
zaméiena na rostlinnou vyrobu (hlavnimi vyrobky je fepa ozima, pSenice ozima, jeCmen
jarni sladovnicky, hotcice, chmel). Dalsi naplni je Zivo¢iSna vyroba masného skotu
(strakatého skotu s kombinovanou uzitkovosti). Analyzovany subjekt hospodatil na konci
roku 2016 3866 ha zemé&dé¢lské ptidy, z toho vlastnila 1108 ha, ostatni ptidu si pronajimala
od vlastnik pidy.

V teoretické ¢asti jsem detailné predstavila vybrané metody hodnoceni, uvedla skupiny
ukazatelt a jejich doporucené hodnoty. V tabulkovém procesoru excel jsem provedla
vSechny vypocty vybranych ukazateld a graficky promitla do ptehlednych tabulek a grafii.
Hlavnim informac¢nim zdrojem byly vyro¢ni zpravy podniku za ucetni obdobi 2013-2016,
které jsou uvetejnény na internetu. Vyrocni zpravy popisuji pozadi ¢innosti spolecnosti a
obsahuji nejen finanéni vykazy nezbytné pro provedeni finan¢ni analyzy, tedy vykazy

ziskl a ztrat a rozvahu, ale také prilohu ro¢ni zavérky, kterd popisuje metody ocenéni a

v

V praktické ¢asti jsem provedla hodnoceni dle vybranych metod, konkrétné horizontélni a
vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztrat, analyza rozdilovych ukazatelii, analyza
pomérovych ukazatell. V dalsi ¢asti diplomové prace byly vyuZity souhrnné indexy
hodnoceni a predikéni modely, konkrétné Altmantiv model, indexy diivéryhodnost IN95, a
Kralicekiiv Q-test. Zakladnim zdrojem informaci pro tyto analyzy byly hlavni ucetni

vykazy podniku za obdobi 2013-2016.

Pomoci horizontalni a vertikalni analyzy byl zjistén vyvoj zkoumanych veli¢in v ¢asové
posloupnosti za obdobi 2013 — 2016. Hodnocena spolecnost dosahuje dle této analyzy
dobrych vysledki, ve vSech sledovanych letech se pohybuje tzv. v kladnych c¢islech a
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dosahuje vyraznych ziskli v hodnotach 16 mil. K¢ v roce 2013, 20 mil. K¢ v roce 2014, 34
mil. K¢ v roce 2015 a kone¢né 31 mil. K¢ v roce 2016.

V praxi se pro hodnoceni ¢astéji nez celkovy hospodaisky vysledek po zdanéni pouziva
jind polozka vykazu ziski a ztrat, a to provozni hospodarsky vysledek, ktery hodnoti
opravdu provozni ¢innost, bez vlivu finan¢nich a mimotadnych naklada a vynosi, které
podnik svou ¢innosti kolikrat nemtze zcela ovlivnit (napt. vyvoj mé€novych kurzii apod.).
Vyse provozniho hospodaiského vysledku analyzované spoleCnosti se rovnéz pohybuje ve
velice peknych Cislech, a postupné se tento zisk navysuje z 22 mil. K¢ v roce 2013 na 43
mil. K¢ v roce 2015 a 41 mil. K¢ v roce 2016.

Rozdilova analyza ¢istého pracovniho kapitalu zhodnotila, ze spolecnost spravné vyuziva
pro financovani dlouhodobého majetku dlouhodobych zdrojti. Cisty pracovni kapital
spole¢nosti ¢ini — 26 mil. K¢, coz znamend, ze dlouhodoba aktiva v hodnoté 121 mil. K¢

jsou financovéna dlouhodobymi pasivy v hodnoté 147 mil. K¢.

Pomérova analyza ukazateld likvidity prokazala, Ze spole¢nost je zcela likvidni, ma
dostatek finanénich i jinych dobfe likvidnich prostiedkd pro financovani svych zavazki.
Bézna likvidita v roce 2016 dosahuje 2,27; pohotova 1,33 a penézni 0,66. Vliv na tento
pozitivni zavér ma i fakt, ze je ¢aste¢né financovana nejen z vlastnich zdroja, ale i ze

zdrojii dota¢nich.

Analyza ukazateld zadluZenosti ukazala, Ze spolecnost se nejevi jako zadluZzend a dokaze
vyprodukovat dostateéné zdroje prostiedkil nejen na investice, odpisy, ale i ptipadné
nakladové troky souvisejici s externim financovanim. Celkova zadluzenost se ve
sledovanych letech pohybuje v rozmezi mezi 40 — 53 %. Ukazatel arokového kryti, ktery je
dilezity predevsim pro finan¢ni instituce pro rozhodovani o poskytnuti dal§ich aveért,
postupné od roku 2013, kdy dosahuje hodnoty 7,9, vzrista na kone¢nych 21,4 v roce 2016.
PoZadovana hodnota bankami je mnohonasobné& niZ§i, coz svéd¢i o moZnosti podniku

Vv pfipad€ agresivnéjsiho a dravéjsiho pfistupu k investi¢ni strategii jistotu, Ze ziskat dalsi

uvéry by nemél byt problém.
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Prostiednictvim ukazatell rentability bylo dokazano, ze spole¢nost dokéze svym majitelim
vyprodukovat dostate¢né zisky, které jsou vyrazné nad ramec bézné obchodni marze a
vyplati se dale v jeji hospodarské ¢innosti pokracovat, protoze je vyrazné ziskoveéjsi nez
jen prosté ulozeni finan¢nich prostifedkt na uctech nebo do vkladovych fonda. Rentabilita
trzeb, kterd je porovnatelna s obchodni marzi obchodnich podnikii (podil mezi ndklady a
vynosy) roste od 19 % v letech 2013 a 2014 na krasnych 26 % v roce 2015 a kone¢nych 28
% v roce 2016.

Analyza likvidity ukazuje, Ze spolecnost dobte hospodati se svymi slozkami pracovniho
kapitalu (zasoby, zavazky, pohledavky) a nema problém ze svého ob&zného kapitalu kryt
své zavazky. Doba obratu zéasob je stala a odpovida zeméd€lskému charakteru vyroby.
Tento ukazatel neni srovnatelny s doporuc¢enymi hodnotami v riznych odvétvich, protoze
je ptimo zavisly na typu jak zivocisné tak rostlinné vyroby (konkrétnim zivotnim cyklu
zvitat a rostlin). V hodnoceném podniku dosahuje velice stabilnich hodnot mezi 183 — 185
dny. Proti tomu doba obratu pohledavek a zdvazkil v ¢ase vykazuje vzestupny trend; u
pohledavek od 36 dni v roce 2013 az po 131 dni v roce 2016; u zadvazki od 78 dni v roce
2013 po 173 dni v roce 2016. Tento trend neni pozitivni, ale vzhledem k tomu, Ze se
vétsina transakei jak na odbératelské, tak na dodavatelské strané uskutecituje mezi
spratelenymi podniky nelze tento vyvoj bez blizsich znalosti situace hodnotit jednozna¢né
jako negativni. Hodnota doby obratu vSech téchto sloZek pracovniho kapitalu (zasob,
pohledavek 1 zavazkl) je v roce 2016 vyssi, nez je bézné, dilezité vsak je, Ze doba obratu
zavazkl je vyS$si nez doba obratu pohledavek, coz znaci, ze z obdrzenych inkas (platby od

odbératell) je schopna kryt v€as a v celé vysi své zavazky (platby dodavateltim).

Celkové vystupy a vysledky této dil¢i analyzy byly podtrZzeny i hodnocenim spole¢nosti
vybranymi v§eobecné uznadvanymi bonitnimi a bankrotnimi modely, které ukazuji na
zdravy a prosperujici podnik. Podnik oc¢ividné profituje ze synergickych efektd, které mu
umoziuje zatazeni do skupiny podnikil, a vyuziva efektivné vSechny své zdroje k pfeméné

na zadouci zisk.
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Ptiloha ¢. 1 Rozvaha v letech 2013-2016
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Ptiloha ¢. 2 Vykaz zisku a ztrat v letech 2013-2016
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Pfiloha ¢. 4 Horizontalni anal
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Ptiloha €. 5 Vertikalni analyza rozvahy

9T Xapul 9T0C'CT'TE ST Xapul GTOCCT'TE PT Xapul $TOCCT'TE €T Xapul €T0CCT IE

eyzojod yapey

910Z Ze £10Z Y2939] A "0°1's Aues|g J}soudajods eys|opawaz I}souddjods eyeazoy



vkazu ziskl a ztrat

Ptiloha ¢. 6 Vertikalni analyza v

[o6s otT

Jogo eeT

Jozs vt

[osv szt

%0T'TZ |24T T€E %ET'0Z |29 €E %6%'2T |00Z 02 %0Z'TT |r02 9T
%000 |o %000 |o %000 |o %000 |o
%000 Jo %000 Jo %S00 Jos %000 |o
2000 |o %000 |o %000 |o 2000 |o
92000 |0 %000 [0 %000 [0 %000 |o
%000 |o %000 |o %S00 |08 %000 |o
%6192 |10 8¢ %ET'0Z [V/29 €E %2t |o2gT oZ %0Z'TT |roz 9T
%919  JOES L %€6'S |126 2 %€S'e |Ttoo0 S %Vv0‘'e |906 €
%62'T- JS06 T- %¢2cZ'T- J8€0 2- %8.'0- |65 T- %60°'T- [64S T-
9000 |0 %000 [0 %000 [0 %000 |o
%000 Jo %000 Jo %000 Jo %000 |o
%0T'0  |ozcT %S00 |es %9T'0 |t2e %TO0'0 |8T
%S0'0 JesL %000 Jo %990 JS90 T %280 88T T
%E9'T |r68T %SS'T |290¢ %0S‘'T |ocT 2 %€ET'Cc |oes 2
%€0'0  J6E %90°'0 20T %T0'0 Jee %600 JSeT
%000 |o %000 |o %000 |o %TT'0 [8eT
%000 |o %000 |o %000 |o %000 |o
%000 |Oo %000 |o %000 |o %000 |o
2000 Jo %000 Jo %000 Jo 2000 Jo
9000 |0 %000 [0 %000 [0 %000 |o
%000 |o %000 |o %000 |o %000 |o
%000 Jo %000 Jo %000 Jo %000 Jo
%000 |Oo %000 |o %000 |o %000 |o
%822 |2T19 ov %8092 [6€9 €V %TE'9T |08€E 92 %66'vT |689 T2
%000 |o %000 |0 %000 |o %000 |o
%000 Jo %000 Jo %000 Jo %000 Jo
%ZT'vy |sos v %08ty |60t 9 %2 |rv0 9 %92t |osvr s
%0/.'02 J96S o€ %82'6T JOSZ 2€ %¢cZ'0c Joo. ze %¢c0'Se Jooz 9¢
%zcv'v- |6ST S- %8.L'S |ves 2 %TE'6 [8LT €T %vZ'T |e6sT
9090 |00Z %610 |0S9 %190 [298 %b'0  |T9S
%680 Joce T %€S'T J9sS e %tvZ'T JotozZ %EV'T J/902
%59'9 |zsz 2 %€ET'9 |e6T 8 %828 |ozsTT %/.9'0T |sTZ €T
%VS'T |16, T %.V'T |596 T %€EC'T |82 T %v9'T |eTTZ
%ve'8z |62¢6 ce %ST'EC [EV6 OE %6522 |896 TE %9cz'ce |s88 62
2%98'vE JOZS TS 2%89'8€ |9TZ ¥9 %9€'SE JO8T LS %0v'Se |2S. 9€
%6T'rS |s8T €9 %09°'0S [€29 29 %2S‘'8 |899 89 %02Z‘'eS Jore 89
%26, |tT20TT %/6'S/. |0OT /2T %1599 |€T9 L0T %€ET'09 |,66 98
%092, |29 v1T %60'6,. [T2E CET %c8‘',/. |8v8 SecT %192, |860 SOT
2000 |o %000 |o 2000 |o 2000 |o
%680 JOrO T %S0'0 J€9 %000 JO %000 Jo
%Z/.'0 |890T %S00 |18 %000 |o %000 |o

OT Xapul 9TOC'CT'TE ST X8pul GTOC'CT'TE VI Xapul $TOCCT'TE E£T Xapul €T0cCcT' IE

9102 Ze €102 Y29313| A "0"1's Aues|g }souajods

AQVIMYN
ASONAA

eyzojod dopey

"uzo

nzAjeue oud eupepjez

1qopqo 1u322nN ez jJusjepodsoy YapaIsAA
1uasepodsoy N} p3a|sAA eu njipod poAaald
1uajepodsoy 3apa|sAA Aupelowiin
nBsouur? supejowiw z nuifiad z ueq
Apepjeu supelowln

Asou/AA supeiowiin

jSouuID Nouzaq ez juajepodsoy Yapa|sAA
jsoul2 nouzaq ez nuiud z ueqg
1uajepodsoy }apa3a|sAA lugueulq
npepeu yslugueuly poaaid

NSOUAA yojugue poAaald

Apepjeu lugueuy 1ujelIsO

AsOuAA 1ugueuy 1ujeiso

A)oin snopepieN

£>join aAnOSOUAN

13Se|qo 1uQueuly A dO ‘A19Zal NAB}S BUdWZ
NIBALISP B dD luguadaid z ApepieN
NIEALISP B dD 1uduadaid z Asouln
ny3afew oyrugueuy z ApepjeN

nypafey "uy oyaqopodiesy] z ASoulp
nyj3afe "uly oyaqopoyno|p z ASoOuln
Anpod e Auided suuas sauepouad

nupod e 49 alepoud z AqziL
1uajepodsoy }apa3a|sSAA IlUZOAOIH
npepjeu ysjuzoaoad poaaid

NSOUAA yosjuzonouad poaaid

Apepjeu juzoaoud 1uzeso

AsSOuAA tuzoaoud 1ujeyso

1se|qo Iuzoaoid A dO ‘A19Z3aJ NAB)S BUDWZ
njenajew e n)jafew oyauepoud HZ
a93ew e nyjafew alopoud z Aqzi)
ny3afew oyaqopoynojp Asidpo
Appejdod e saueq

Apepjeu luqoso

ejoupoy eueprid

egajjods eAOCUOYHAA

Aqzi3 oyoy z

LUTV.VN

a@ziew lupoysdqo

1zoqz [epouid eu ApepieN

1Zzoqz [opoad ez Aqzi]

[S7AN
8N\
IN
ON
E7AN
evrN
L ZAN
EN
ZN
N

ey)zojod 3apey

B3 S|2P2WaZ 13S0u2a|ods Jei3z e NYSIZ ZeNAA



4

érova analyza

U — pomérov

o

Ptiloha ¢. 7 Piehled vypoctenych ukazatel
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Ptiloha ¢.8 Statistika pfijmu zadosti o piimé platby

Po¢ Sazba
Rok sadatoll ha/VDJ | | Ke/havby
2017 29 905 3 546 080 3378
SAPS 2016 29 671 3 547 980 3515
2015 29 030 3 545 289 3544
2017 29 905 3 546 080 1853
Greening 2016 29671 3 547 980 1928
2015 29 030 3 545 289 1944
2017 4 289 84 364 844
Mlady zemédélec 2016 4273 84 475 879
2015 3890 77 660 886
. 2017 307 5 952 13 743
Brambory pro vyrobu 2016 279 5229 16 269
Skrobu
2015 268 4972 17 216
2017 117 5123 15 965
Chmel 2016 115 4 947 17 194
2015 112 4931 17 357
2017 288 5319 12 933
Ovoce v.v. p.! 2016 269 5 165 13 850
2015 266 5241 13 734
2017 300 3 456 7 941
Ovoce v. p. 2 2016 291 3359 8 495
2015 280 3025 9 492
2017 299 7 242 11 462
Zeleninav.v.p.t 2016 293 7170 12 040
2015 274 6 588 13 184
2017 132 3238 4084
Zeleninav. p. 2 2016 115 2 749 5003
2015 125 3778 3 662
2017 615 10 072 4777
Konzumni brambory 2016 621 10 231 4 891
2015 521 9 303 5412
2017 889 66 206 6 540
Cukrova fepa 2016 838 60 609 7 430
2015 800 57 545 7 874
2017 3 660 146 554 2 990
Bilkovinné plodiny 2016 3376 140 149 3 255
2015 2 954 123 786 3711
2017 6 021 73 688 8 560
Tele masného typu 2016 5 646 70 544 9313
2015 5180 66 179 10 002




2017 1826 363 139 3 597
Dojnice 2016 1889 369 709 3 680
2015 1899 372 601 3679
2017 2 900 21 656 3403
Ovce a kozy 2016 2 858 21774 3525
2015 2712 21 068 3670
Pozn. ! Velmi vysoka pracnost; 2 Vysoké pracnost
Ptiloha ¢.9 Porovnani rozdéleni obalky na ptimé platby v mld. K¢
Rok PFe.vo_dm Obalka | Obalka Obéll_(a Obalka | Obalka | Obalka
mezi pilifi PP SAPS | Greening MZ VCS PVP
2017 0,8 21,9 11,9 6,6 0,07 3,3 0,7
2016 0,8 22,8 12,4 6,8 0,07 3,4 0,8
2015 0,8 22,9 12,6 6,9 0,07 3,4 0,8

Pozn. PP — piimé platby, SAPS — jednotné platba na plochu, MZ — platba pro mladé zemédélce, VCS — dobrovolna podpora vazana
na produkci, PVP — pfechodna vnitrostatni podpora

Ptiloha ¢.10 Plnéni podminky aktivniho zemédélce

Rok 2017 2016 2015
Celkovy pocet zadateld, u kterych byl

vyhodnocen AZ 29967| 29822 29070
Pocet AZ s negativni €innosti:

- letisté 31 32 36
- zeleznice 0 2 2
- vodarny 64 58 73
- sluzby v nemovitostech 516 463 579
- rekreacni a sportovni arealy 157 134 465
Pocet AZ s vyjimkou z negativni ¢innosti 922 735 632
Pocet AZ dokladajicich zpravu auditora 604 526 525
Pocet AZ v limitu do 5 000 € 17720 17622 17541
Pocet AZ s testem 5 % pFimych plateb 592 516 527
Pocet AZ s testem 1/3 8 10 527

Pozn. AZ — aktivni zemédélec




Ptiloha ¢.11 Prehled Zadosti o SAPS

SAPS v ha

Rok 2017 2016 2015
Celkovy pocet zadatelu 29 905 29 671 29 030
Celkova vymeéra deklarovana pro 3 546 080 3547 980 3 545 289

Celkova castka SAPS v K¢

11 977 702 352

12 469 516 891

12 587 037 260

Vyse degresivity v K¢ - 121 408 856 125 136 541

Ptiloha ¢.12 Srovnani obalek a sazeb SAPS v letech 2004 — 2017
Rok Nafizeni O_bélka Sazba Sménny kurz Sazba

vlady (mil. EUR) (EUR/ha) (CZK/EUR) (CzK/ha)

2004 |243/2004 198,94 56,41 32,45 1 830,40
2005 |144/2005 249,296 71,42 29,55 2 110,70
2006 | 144/2005 310,457 88,89 28,32 2517,80
2007 | 47/2007 355,384 101,4 27,53 2 791,50
2008 | 47/2007 437,762 124,16 24,66 3072,20
2009 | 47/2007 517,895 147,43 25,16 3 710,00
2010 | 47/2007 581,177 165,07 24,6 4 060,80
2011 | 47/2007 667,365 189,32 24,75 4 686,50
2012 | 47/2007 755,659 214,28 25,14 5 387,30
2013 | 47/2007 832,828 235,86 25,73 6 068,88
2014 | 47/2007 773,751 218,08 27,5 5 997,23
2015 | 50/2015 462,139 130,35 27,187 3 543,91
2016 | 50/2015 461,694 130,07 27,021 3 514,54
2017 | 50/2015 461,017 130,01 25,981 3377,73

Poznamky: Ke snizeni vnitrostatniho stropu na SAPS od roku 2015 doslo v disledku pievodu ¢&asti finanénich prostiedka
v ramci piimych plateb na greeningovou platbu, VCS a platbu pro mladé zemédélce.




Ptiloha ¢.13 Srovnani obalek a sazeb pro greening v letech 2015 — 2017

Rok Narizeni Obalka Sazba Sménny kurz Sazba
vlady (mil. EUR) (EUR/ha) (CZK/EUR) (CzZK/ha)
2015 | 50/2015 253,456 71,49 27,187 1943,62
2016 | 50/2015 | 253,212 71,35 27,021 1928,43
2017 | 50/2015 252,960 71,34 25,981| 1853,35




Ptiloha ¢.14 Srovnani zemedélské pady deklarované pro SAPS dle zemédélskych kultur

Orna puda . ,
K Trvaly travni
RO , - o Travnl’ | Orost
Standardni orna puda Uhor p
porost
. 2017 19 320 5608 1091 23 095
Pocet
yadatelq | 2016 19 339 4 564 1231 22 628
2015 19 166 4726 1674 21 898
. 2017 2 470 228 27 850 9126 991 694
Vymeéra
v ha |2016 2 483 008 20 765 11584 982 343
2015 2482 912 24 384 16 812 971410
Trvala kultura
ovocnV |« Rychle Jind |Zalesnéna
Rok | Vinice | Chmelnice sad Y| 8kolka |rostouci| trvala puda por.
dreviny | kultura 2008
Podet 2017| 1024 119 1476 233 558 2799 273
yadatelq | 2016 995 117 1537 198 545 2 286 273
2015 992 115 1692 192 528 1891 551
VVmara 2017 |14 377 5258| 15535 2162 2670 4 389 711
)\’, ha |2016|14082 5090| 15749 2 361 2 695 4 264 962
2015| 14 161 4960 17255 2 345 2 555 3598 930
Piiloha ¢.15 Sazby PVP
Sektor 2015 2016 2017

Zemédélska puda

192,17 Ké/ha

178,32 K&/ha

159,25 K&/ha

Chmel

5 172,99 Ké/ha

4 845,07 Ké/ha

4 370,55 Ké&/ha

Brambory na Skrob

1746,72 K&l

1621,74 K&/t

1 449,39 K&l

Prezvykavci 101,63 K&/VDJ 95,40 K&/VDJ 85,65 K&/VDJ
KBTPM 131,63 K&/VDJ 121,28 K&/VDJ 100,93 Ké&/vDJ
Ovcel/kozy 61,17 KE/VDJ 57,47 KEVDJ 50,43 K¢&/VDJ







