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Financ¢ni analyza vybraného podniku

Souhrn

Bakalaiska prace se zabyva hodnocenim hospodaieni Zemédélské spolecnosti Kosova
Hora, a. s. Prace ma dvé hlavni ¢asti. Prvni Cast spiSe teoreticka se zaméefuje na vymezeni pojmi
a vysveétleni finan¢ni analyzy a jejich jednotlivych ukazatelti. V druhé praktické casti je jiz
vypocitand samotna finanéni analyza, jejiz podklady jsou z ucetnich vykazt daného podniku za
obdobi od roku 2012 do 2015.

Nejprve je provedena analyza absolutnich dat, coZ je horizontalni a vertikalni analyza
polozek rozvahy a vykazu ziskil a ztrat. Poté je pouzita analyza pomérovych ukazatell, které
zahrnuji rentabilitu, likviditu, zadluZenost a aktivitu podniku. Nakonec je udélana analyza
rozdilovych ukazatelti a hodnoceni zdravi firmy pomoci bankrotnich a bonitnich modela.

Z vypocitanych vysledkli 1ze podnik hodnotit kladné. U vétSiny ukazatelli vychazi
hodnoty, které zapadaji do pozadovanych intervalii. Podnik je velice likvidni, s dobrym
finan¢nim zazemim. Hospodatsky vysledek bézného ucetniho obdobi ma stoupajici charakter
az na posledni rok sledovani, ktery ovlivnilo pozdni vyplaceni dotaci.

Na zdkladé€ téchto vysledkl jsou vyvozeny doporuceni a zavéry pro danou spolecnost.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrat, naklady, vynosy, zeméd¢lstvi,
podnik



Financial analysis of chosen enterprise

Summary

This Bachelor thesis deals with assessment of results of the Zemédélska spole¢nost
Kosova Hora, a. s. This thesis contains two main parts. The first part is rather theoretical and
focuses on definitions and financial analysis explanations including different indicators. In the
second practical part there is financial analysis which is made on the basis of business
accounting materials for the period from 2012 to 2015.

First, absolute data analysis is made which means horizontal and vertical analysis of
balance sheet and profit and loss account. Then, the ratio analysis is applied and it covers
profitability, liquidity, indebtedness and activity indicators of the company. Finally, the analysis
of differential indicators is made and financial position evaluation is carried out using
bankruptcy and credibility models.

According results, the enterprise might be positively assessed. The most of indicators
proved values that fit required intervals. Company assets are very liquid and financial
background is good. Operating profit for the period is rising except for the last year under
review, which was influenced by the late payment of subsidies.

Regarding these results conclusions are drawn and recommendations for the company

are made.

Key words: financial analysis, balance sheet, profit and loss account, costs, revenues,
agriculture, enterprise
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1. Uvod

Kazdé podnikani v dnesni dob¢ je samo o sob¢€ boj o preziti, a tudiz kazdy podnikatel
hled4 co mozna nejlepsi strategie a metody pro ziskani maximalniho vynosu s co nejmensimi
naklady. Kazdy by mél vénovat dostatek c¢asu planovani a analyzovani, aby predesel ptipadnym
problémtim v budoucnu. Kazdy podnikatel, ¢i podnik by si mél zvolit svoje cile a strategii a
nasledné poté hodnotit samotné fungovani. To mizeme zajistit pomoci finan¢ni analyzy.

Finan¢ni analyza poskytuje informaci o podnikovém vyvoji. Jejim smyslem je vyjadieni
finan¢ni situace podniku, ktera vypovida o finan¢nim zdravi a celkovém vyvoji hospodaieni.
Diky finan¢ni analyze, miZeme nalézt nejenom silné stranky podniku, ale také pravé ty slabé,
na kterych se da v budoucnu zapracovat.

Toho vseho vyuzivaji samotni majitelé podnikd, pro zlepSeni navratnosti kapitalu, ale
také investofi a véfitelé, ktefi na zdkladé financni analyzy zhodnoti vSechny rizika pro jejich
investice. D4 se tedy fici, Ze ¢im kvalitn€ji bude vypracovana analyza, tim lépe a snadnéji se
bude rozhodovat o budoucnosti podniku.

Pro kvalitni analyzu je samoziejmé zapotiebi co nejvice informaci. Jako zéklad nam
samoziejmé poslouzi rozvaha, vykaz zisku a ztrat, ptehled cash-flow, informace o zménéch
vlastniho kapitalu, pfiloha k GCetni zavérce, ale je potieba mit piistup 1 k dalSim
vnitropodnikovym informacim, aby byla analyza co nejpodrobnéjsi a nejpresné;si.

Tyto podklady a dal$i informace mi poskytla Zemé&d¢€lska spole¢nost Kosova Hora, a.s.,
které vénuji tuto praci a pomoci finan¢ni analyzy zhodnotim jeji stav.

Prace je rozdélena do dvou ¢asti. Prvni Cast se zabyva teoretickymi poznatky z oblasti
finan¢ni analyzy. Pro vypracovani této ¢asti byla pouZita odborna literatura. Druha cast je
praktickd a zabyva se charakteristikou, historii a predmétem podnikani Zemédélské spolecnosti

Kosova Hora, a.s., a v zaveéru samotnou finan¢ni analyzou.
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2. Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem bakalafské prace je komplexni posouzeni finan¢niho zdravi vybrané zemédélské
spolecnosti. Vyuzity budou metody finan¢nich analyz ke zpracovani dat ziskanych z dané

spolecnosti. Z vysledkil analyz navrhnout moznosti piipadného zlepSeni hospodateni podniku.

2.2 Metodika

Bakalarska prace bude rozdélena do dvou ¢asti, a to do ¢asti teoretické a ¢asti praktické.
V teoretické casti budou vyuzity podklady z odborné literatury a textll popisujici pojmy
z financ¢ni analyzy, a dalsi potfebné ukazatele, které budou feSeny v praktické ¢asti prace. Ta se
bude zabyvat hospodafenim Zeméd¢€lské spolecnosti Kosova Hora, a.s., jejim popisem,
pfedmétem podnikani a samotnou finan¢ni analyzou na zdklad¢ dat ziskanych od vedeni
spolecnosti. V zavéru prace bude zhodnoceno hospodareni podniku a budou navrhnuty opatieni

na jeho mozné zlepSeni.
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3. Literarni reSerse

3.1 Charakteristika finan¢ni analyzy

Zpusobl, jak definovat pojem finan¢ni analyza je celd tada, ale da se fict, ze
V tomto rozboru je zahrnutd firemni minulost, soucasnost a piedpovéd’ budoucich finan¢nich
podminek. [1]

Hlavnim diivodem, pro¢ se zabyvat finan¢ni analyzou, je ptiprava kvalitnich podkladd,
které napomahaji rozhodovani o samotném fungovani podniku. Ziskanim dat z icetnich vykaz
a dal$ich zdroji, finanéni hospodateni podniku nelze ptesné hodnotit, protoze se vztahuji jen
k jednomu ¢asovému momentu, a jsou tudiz do jisté miry izolovana. Pro ziskani vhodné&jSich
informaci k hodnoceni podniku je tak nutné provést financni analyzu. Ta zvySuje informacni
hodnotu dat, a to jejich tfidénim, pom&fovanim mezi sebou, kvantifikovanim vztahti mezi nimi,
hledanim souvislosti a ur¢ovanim jejich vyvoje. [2]Finanéni  analyza je zaméfena na
identifikaci silnych a slabych stranek a problémt podniku a jeho hodnotovych procest. Ziskané
informace z finan¢ni analyzy umoziuji dospét k ur¢itym zavérim o finan¢ni situaci podniku a
celkovém hospodafteni. [3]

Finan¢ni analyzou musi byt podloZeno jakékoliv finanéni rozhodovani, a na jejich
vysledcich je zaloZeno ftizeni finan¢ni 1 majetkové struktury podniku, investi¢ni a cenova

vvvvvv

zdravi podniku. [4]

3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Do kontaktu s danym podnikem ptichdzeji mnohé subjekty, jejichz pfedmétem zajmu
jsou informace z oblasti finan¢ni situace. Pro akcionare, vétitele, podnikové manazery i externi
uzivatele je pravé vysledek financni analyzy velmi dualezity. Kazda z téchto skupin ma
specifické zajmy, ale jsou spojeny potiebou védéni, aby dokazali spravné fidit své aktivity.

Finan¢ni analyza muze byt provadéna internimi i externimi subjekty. [5]
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Mezi interni uzivatele finan¢ni analyzy fadime vedeni spole¢nosti, které podle zavérky
vyhodnocuje efektivitu podniku a jeho finan¢ni stabilitu ve sledovaném obdobi. Ti se dle ti¢etni
zaveérky a odhadt finan¢nich a hospodaiskych ukazatelti mohou na analyzu piedem pftipravit.
Externimi uzivateli finan¢ni analyzy jsou akcionafi, investofi, obchodni partneii a banky a dalsi

vétitelé, ktefl vyuzivaji financni analyzu vychazejici z vetejné dostupnych financnich dat.

3.2.1 Externi uZivatelé finan¢ni analyzy

Investori

Investofii tvofi skupinu, ktera se chysta vlozit, nebo kterd vlozila do podniku kapital.
Rozhodujicim faktorem pro potencialni investory je finan¢ni analyza, kterd jim ukazuje, zda
své penézni prostfedky do podnikani vlozit, ¢i nikoliv. Informace vyuzivaji ze dvou hledisek,
a to z hlediska investi¢niho a hlediska kontrolniho.

Hledisko investi¢ni je pro investora dilezité z divodu rozhodnuti o budoucich
investicich. Investofi potiebuji mit jistotu, zda jsou jejich penize uloZeny vhodné, a ze je podnik
fizen zodpoveédné v zajmu akcionafd.

Druhym hlediskem je hledisko kontrolni. To je investory uplatiiovano vii¢i manazerim
podniku. Stabilita a likvidita podniku jsou pro investory hlavnim pfedmétem zajmu. Informace
o disponibilnim zisku je pro akcionafe neméné diileZit4, jelikoz se od n¢ho vétSinou odviji vyse

dividend. [5] [6]

Banky a dalsi véritelé

Pro konecné a spravné rozhodnuti bank a véfitelii o tom, zda udé€lit nebo neudélit tver,
vyzaduji véfitelé co nejvice nejpresnéjSich informaci o financnim stavu piipadného
dluznika. [5]

Z finan¢ni analyzy vyuZivaji ziskané informace pro zhodnoceni finan¢niho stavu
potencialniho dluznika, nebo jiz existujiciho. Véfitel se poté muize rozhodnout, zda uvér
poskytne ¢i nikoliv, za jakych podminek a v jaké vysi. [7]

Pted poskytnutim Givéru se banka zamé&fuje na bonitu dluznika. Hodnoceni je provadéno
analyzou jeho finan¢niho hospodateni. Zpravidla se analyzuje struktura majetku, ziskovost
podniku, finan¢ni zdroje, rizikovost a rentabilita podniku, kterd ndm ukazuje, jak efektivné

podnik hospodati. Na konci analyzy dostane banka a véfitelé informace o mnozstvi vlastnich
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zdroju financi daného podniku, kterymi jsou splacené existujici zavazky a schopnosti splacet
nove pozadovany uvér a uroky. U dlouhodobych a sttednédobych uveérti je jesté navic hodnocen

sam investi¢ni projekt, na ktery je ptjcka vazana. [5]

Obchodni partneri
Obchodni partneti se déli na dvé skupiny, a to na dodavatele a odbératele. Prvné
jmenovana skupina se zaméiuje piedevsim na schopnost podniku splacet své zdvazky a jde jim
o kratkodobou prosperitu. Naopak dlouhodobi dodavatelé¢ se zamétuji na trvalé obchodni
kontakty a dlouhodobou stabilitu, které maji za cil zajistit odbyt u dlouholetého zakaznika.
Odbératelé se naopak zamétuji na financni situaci dodavatele, aby pii dlouhodobém

obchodnim vztahu v ptipad¢ finan¢nich potizi dodavatele neméli potize s vlastnim zajiSténim

vyroby. [5] [7]

Stat a jeho organy
Stat a jeho organy se zaméfuji pfedev§sim na vybér dani a nasledné analyzy podnikd,
jimz ptidélil statni zakazky a rozdé€luje financni vypomoci (subvence, dotace, garance uvéri

apod.) VSechna sebrana data jsou nasledné vyuzita i pro statistické ucely. [23]

Konkurence

Dtlezité jsou pro né€ informace o podobnych podnicich, které srovnavaji jejich vysledky
hospodafteni. Jedna se predevsim o rentabilitu, ziskovou marzi, vysi a hodnotu zasob, investi¢ni
aktivitu atd. Zadny podnik nema povinnost poskytovat podrobné informace, avsak pokud
zkresluje nebo zatajuje sva finan¢ni data, miZe ztratit svou konkurenceschopnost o nové

potencialni investory. [5] [2]

3.2.2 Interni uzivatelé finan¢ni analyzy

ManaZeri

Vyuzivaji informace zejména pro kratkodobé a dlouhodobé finan¢ni fizeni podniku.
Diky tomu, Ze disponuji nejlepS§imi informacemi o podniku, maji totiz pfistup 1
K vnitropodnikovym nevefejnym finan¢nim informacim, mohou vypracovat nejkvalitné;si

finan¢ni analyzu. Na jejim zakladé maji v rukou pravdivy finan¢ni obraz podniku, ktery
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vyuzivaji pro svou kazdodenni praci. A jelikoz finan¢ni analyza napomaha odhalit silné a slabé
stranky finan¢niho hospodafeni podniku, mohou manazefi na jejim zakladé zvolit spravny

podnikatelsky zamér pro dalsi obdobi. [8] [7]

Zaméstnanci
Zaméstnanci kazdého podniku maji bezprostfedni zdjem na financni stabilité a
prosperité¢ svého podniku. Z jejich pohledu je to zdjem o jistotu zaméstnani, jistotu mzdy

ptipadné dalsi vyhody, které zaméstnavatel poskytuje. [7]

3.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Uspésnost finanéni analyzy zavisi na kvalité vstupnich informaci. Pro kvalitni finanéni
analyzu je zapotiebi velké mnozstvi dat z rlznych zdroji informaci. Komplexnost a kvalita
pouzitych informaci je nutnost. Déle je nutné zachytit vSechna data, jelikoz mohou ovlivnit
vysledky hodnoceni finan¢niho zdravi firmy. [6] [5]

Ugetni vykazy podniku jsou zédkladnim zdrojem informaci pro finanéni analyzu. Jedna
se o rozvahu, vykaz zisku a ztraty, cash-flow, a pfilohu k ucetni zavérce. Jako dalsi zdroje
dulezitych informaci, které mizeme uplatnit pfi zpracovani finanéni analyzy, jsou vyro¢ni
zpravy, zpravy auditorti, zpravy vrcholového vedeni podniku, a komentafe odborného

tisku. [5]

3.3.1 Rozvaha

»Rozvaha (bilance) je vykaz zpracovany na zakladé¢ udaji z Ucetnictvi o stavu
hospodatskych prostiedki k ur¢itému okamziku (rozvahovému dni)*. [9]

V sirsim slova smyslu je rozvaha uéetni vykaz, ktery informuje o vSech slozkach majetku
a zdroju jeho kryti v podniku k ur¢itému datu. Je zpracovan jako dvoustranna tabulka, kde se na
levé stran¢ zaznamenavaji aktiva (majetek podniku) a na pravé strané pasiva (zdroje financovani
majetku). Strukturu rozvahy zobrazuje Chyba! Nenalezen zdroj odkazii.. Pravnim ptedpisem je

ur¢eno datum, ke kterému musi byt rozvaha sestavena. Aktiva rovnajici se pasivim, jsou zakladni

bilan¢ni rovnici rozvahy. [10] [11] [12]
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Tabulka 1: Ugetni rozvaha

Aktiva Pasiva

A Pohledavky za upsani ZK A Vlastni kapital

B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek Al Kapitalové fondy

B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek ALllL Rezervni fondy
B.11I. Dlouhodoby finan¢ni majetek AlV. VH minulych let

AV. VH bézného tcetniho obdobi

C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje

C.lL Zasoby B.I. Rezervy
C.IL. Dlouhodobé pohledavky B.11. Dlouhodobé zavazky
C.11. Kratkodobé pohledavky B.111. Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci

D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [13]

3.3.2 Vykaz ziski a ztrat

Zakladnim tkolem vykazu zisku a ztrat je podavat informace o vysledcich a prosperité
podniku, kterych podnikatelskou ¢innosti dosahl. Vynosy, které podnik ziskal za urcité obdobi
a naklady souvisejici s jejich vytvofenim jsou zahrnuty pravé ve vykazu zisku a ztrat. Penézni
prostredky, které podnik ziskal ze vSech svych podnikatelskych ¢innosti za urcitou dobu, bez
ohledu na to, zda byly inkasované jsou povazované za vynosy. Naopak penize, které podnik
vynaloZil na ziskani vynosi, 1 pfestoZze mlZe ke skute¢nému zaplaceni dojit aZ v jiném ucetnim
obdobi jsou naklady. Cista skute¢na hotovost se nerovna ¢istému vysledku hospodatent, jelikoz
vykaz ziskil a ztrat nezahrnuje skute¢né penézni toky-ptijmy a vydaje. V Ceské republice je
vykaz zisku a ztrat stupfiovité uspofadan na finan¢ni, provozni a mimofadnou ¢ast. [7]

Forma vykazu zisku a ztraty mlze byt horizontalni nebo vertikalni. Horizontalni
(druhovd) uvadi shodné uspotadané ndklady a vynosy oddélené, vertikalni forma (ucelova)

pfifazuje k sob& vynosy a ndklady, které se vazi k urCité oblasti ¢innosti. Formu muze
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vykazujici jednotka volit podle svého uvéazeni, obsah jednotlivych polozek je dan tcetnimi
predpisy. [14]

V rozvaze jsou zachycena aktiva a pasiva K jistému ¢asovému okamziku, naopak vykaz
zisku a ztrat se vztahuje k ur¢itému Casovému obdobi, tedy intervalu. To je hlavni odliSnost
mezi vykazem zisku a ztrat a rozvahou. Jelikoz vykaz zisku a ztrat neobsahuje pohyb piijmu a

vydaju, je nutné sestavit také vykaz o tvorbé a pouziti penéznich tokt (cash-flow). [6]

3.3.3 Vykaz o penéznich tocich

,Prehled o penéznich tocich (cash-flow) podava informace o skuteénych piijmech a
vydajich penéznich prostiedk za sledované obdobi“. [9] Dopliiuje vykaz zisku a ztrat a
rozvahu, jelikoz zobrazuje skute¢ny pohyb finan¢nich prostiedki. Jaké byly vynosy z obligaci,
odkud plynuly zisky, jaké avéry byly splaceny apod., to vSe Ize zjistit z tohoto vykazu. Lze ho
povazovat za velmi dileZity, i pfesto, ze ze zakona nevyplyva povinnost jeho sestavovani. Podle
zakladnich oblasti podnikovych ¢innosti ho je mozné rozdé€lit na tii ¢asti. Témi jsou ¢innosti
provozni, investi¢ni a finanéni. [6] [10] [15]

Aktivity vedouci k vynosu podniku jsou povaZzovany za provozni ¢innost. Prave tyto
penize jsou pouzivany pro vnitini financovani naptiklad na troky, ndjemné, dividendy apod.
Vykaz o penéZnich tocich z investi¢ni Cinnosti jsou finance ziskané nebo zaplacené
v souvislosti s puj¢kami, Gvery, a vypomocemi, které nejsou provozni ¢innosti. Finanéni ¢asti
cash flow je mysleno promitani zmén ve vysi a struktufe podnikového kapitalu. Jako ptiklady

1ze uvést: ptijmy z emise akcii, dluhopist, podilt, ptijmy z penéznich dart apod. [3]

3.3.4 Priloha k ucetni zavérce

Nedilnou soucésti ucetni zavérky je ptiloha k ucetni zavérce. Jejim cilem je podani
doplnujicich a vysvétlujicich informaci k rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Je uréena predevsim
pro externiho analytika, ktery v ni nalezne fadu vyznamnych informaci. Na pfilohu k Gcetni
zavérce jsou kladeny hlavni predpoklady jako je neutralita, spolehlivost a srozumitelnost vedeni

ucetnich zaznamu. [15] [7]
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Jedna se predevsim o dopliujici informace, mezi néz patii obecné udaje, informace

o pouzitych Gcetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach a zpuisobech ocenovani. [7]

3.4 Metody finan¢ni analyzy

Matematickym, statistickym a ekonomickym rozvojem byl v ramci finan¢ni analyzy
umoznén zrod veskerych metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy. Pfi realizovani finan¢ni
analyzy se ovSem musi dbat na vhodnost vybéru volby metod analyzy. Béhem tohoto vybéru
metod je tfeba brat ztetel na ucelnost, nakladnost a spolehlivost.

Ucelnost musi korespondovat pozadovanému cili. Na jednoduché otazky hleddme
jednoduché odpovédi. Stejna soustava metod se ovSem nehodi pro kazdou firmu. Vybér je
nutno provadét citlivé s ohledem na mozna rizika, ktera by mohla ze $patného pouziti analyzy
vyplynout.

Nékladnosti se mysli to, Ze analyza vyzaduje Cas a préci od kvalifikovaného ¢lovéka.
Néklady sdruZené s analyzou by mély byt pfiméfené jejich navratnosti.

Kvalitngj§im pouzivanim veSkerych dostupnych dat 1ze zvysit spolehlivost, ne vétsim
mnozstvim srovnavanych podnikii. Z toho plyne, ze vysledek analyzy by mél byt tim
spolehlivéjsi, ¢im jsou spolehlivéjsi vstupni data. [6]

Obvykla finanéni analyza je slozena ze dvou spole¢né propojenych ¢asti — kvalitativni

¢asti, tzv. fundamentélni analyzy a kvantitativni ¢asti, tzv. technické analyzy.

3.4.1 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza (kvalitativni) se od technické analyzy 1isi tim, Ze se zabyva
udaji, které neni mozné kvantifikovat, tedy prepsat do ¢isel. Zabyva se daji kvalitativniho
charakteru. Spravnost vysledkl této analyzy podléhd zkuSenostem a také odhadu a citu
odbornika, ktery analyzu z téchto informaci provadi.

Zpracovanim velkého mnozstvi kvalitativnich udaji ziskdme vysledky potfebné prave
pro tuto analyzu. Algoritmizované postupy nebyvaji pouzity pii pouzivani kvalitativnich

informaci. Cilem kvalitativni metody je sledovat vlivy vnitiniho 1 vnéjSiho ekonomického
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prostiedi podniku a analyzovat celkové prostiedi, ve kterém se podnik nachazi. Dilezité je
zhodnotit i charakter podnikovych cild, a praveé probihajici fazi zivota podniku. [3] [6]
Lze sem zafadit napiiklad metodu kritickych faktoru tspé$nosti, SWOT analyzu,

metodu kritickych faktort uspésnosti, BCG matici ¢i metodu balanced scorecard. [6] [16]

3.4.2 Technicka analyza

Technicka analyza (kvantitativni) vyuziva matematické, matematicko-statistické a jiné
algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani dat a naslednému posouzeni vysledkl
z ekonomického hlediska. Tuto analyzu vypracovavaji a zabyvaji se ji specialisté na finan¢ni
trhy. [6] [17] [4]

Analyza se podle dat, které pouziva a ticelu, ke kterému slouzi rozlisuje na:

l. Analyza absolutnich dat
a. Horizontalni analyza (analyza trend)
b. Vertikalni analyza
1. Analyza rozdilovych ukazateli (naptiklad Cisty pracovni kapital)
I11.  Analyza pomérovych ukazateli (rentabilita, aktivita, likvidita, zadluzenost a
finan¢ni struktura, kapitalovy trh, provozni ¢innost, cash flow)
IV.  Analyza soustav ukazateli
a. Pyramidové soustavy ukazatelt

b. Ploché soustavy ukazatell (bonitni a bankrotni modely) [6]
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3.5 Kategorizace metod technické analyzy

3.5.1 Analyza absolutnich ukazateli

Jedna se o analyzu, ktera vychazi ptimo z ucetnich vykazl a zabyva se majetkovou a

finan¢ni strukturou. Zkoumana data se porovnavaji za dany ucetni rok s rokem minulym.

K analyze vyvojovych trendl se vyuzivaji zejména prave absolutni ukazatele. Vyuziva se zde

horizontalni a vertikalni analyza. [18] [15]

3.5.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva zménami absolutnich ukazatelli a srovndva polozky

vykazii v Case. [6] Jedna se o aktudlni udaje, které jsou srovnavany s tdaji z minulého

obdobi. [19]

Interpretace zmén musi byt provadéna komplexné a obezietn€. Do ivahy se musi brat

jak zmény absolutni (o kolik se absolutné zménila konkrétni polozka), tak relativni (kolik tato

zména je v procentech). [11]

Horizontalni analyza je provadéna po fadcich a zabyva se srovnanim polozek vykazu

zisku a ztrat, nebo jednotlivych polozek rozvahy. Z téchto posloupnosti lze Castecné

predpovidat vyvoj polozek. Pro odpovidajici vysledky je zapotiebi:

Pouzit uspokojivé dlouhy Casovy tisek (minimalné dva roky).

Zjistit srovnatelnost udaji v dané casové tadé.

Snazit se vyloucit nahodilé vlivy, které¢ by mély vliv na vyvoj specifickych polozek.
Pti prognéze je zapotiebi pocitat s vlivy jako inflace, zmény regulovanych cen, nebo

kurzy mén. [13]

Analyza po tadcich je pouzivana také pro zaznamenani vyvojovych trendl ve struktuie

majetku a kapitalu podniku. Vyuziva se jako jedna z nejcastéjSich metod pro vyhotoveni popisu

o hospodafské situaci podniku, o jeho vyvoji v minulosti a spekulaci do budoucna. Je vyuzivana

predevsim z divodu jeji ptehlednosti, jednoduchosti a efektnimu grafickému zpracovani. [3]
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Tabulka 2: Ukazka horizontalni analyzy

Zména
Polozka rozvahy 31.12.2016 | 31.12.2015
tis. K¢ %
Zbozi 80 170 -90 -52,94
Pohledavky z obchodnich
250 200 50 25
vztahi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [3]

3.5.1.2 Vertikalni analyza

Zakladem vertikalni analyzy (procentniho rozboru) je formulovani jednotlivych polozek
ucetniho vykazu jako procentniho podilu k jediné zvolené zakladné jako 100 %. Pro analyzu
rozvahy je jako zékladna obvykle zvolena vyse aktiv (pasiv). Naopak pro analyzu vykazu zisku
a ztrat bereme jako zakladnu velikost celkovych vynosi nebo nakladi. [15]

Pi1 vytvéafeni analyzy se pii procentnim vyjadieni jednotlivych ¢asti postupuje po
»sloupcich® nikoliv napti¢ roky. Zakladem pro procentualni vyjadieni se v rozvaze bere
hodnota celkovych aktiv. Naopak ve vykazu zisku a ztrat se pouziva velikost trzeb. Tento typ
analyzy neni zavisly na meziro¢ni inflaci, coz je jeji vyhodou, jelikoz diky tomu je umoznéno
srovnavani vysledki v odlisnych letech. Vyuziva se tedy pro ¢asové (vyvojové tendence v

podniku za vice let) i prostorové (rizné podniky) srovnavani. [3]

3.5.2 Analyza pomérovych ukazatela

,Finanéni pomérové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice
absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilti. Nejcastéji vychdzeji z ucetnich dat (rozvahy a
vykazu zisku a ztrat). Udaje zji§téné z rozvahy maji charakter stavovych ekonomickych veli¢in
(zachycuji veli€iny k urc¢itému datu, okamzity stav). Naproti tomu tdaje z vykazu zisku a ztrat
charakterizuji vysledky ¢innosti za uré¢ité obdobi (jsou intervalovymi veli¢inami, tokovymi
ukazateli)®. [3]

Diky pomérovym ukazatelim je mozné srovnavani urcitého podniku s jinymi podniky.
Pti analyze podniku musi financni analytik ptihlizet i k ekonomickému okoli dané¢ho podniku,
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pfedevsim pak k tomu, na jakém typu trhu ptsobi. To znamend, Ze musi brat v tivahu, zda ma
ve svém okoli monopolni postaveni nebo se zde nachazi silnd konkurence. Dulezité je také
zhodnotit, zda své vyrobky dodava na mistni trh nebo je vyvazi, dale jestli je vyroba a prodej
sezénni nebo celoro¢ni, zda se jedna o podnik s vysokym procentem stalych aktiv apod. [1] [4]
Do specifickych ukazatell jsou zahrnuty finanéni pomeéry, které jsou Siroce pouzivany

v analytické praci. Jsou rozdéleny do ¢tyf skupin, kde kazda zahrnuje nékolik spole¢nych
kli¢ovych parametr. Kazda ze skupin hodnoti podnik z jiného pohledu:

o ukazatele rentability,

o ukazatele likvidity,

e ukazatele aktivity,

e ukazatele zadluZenosti. [6]

3.5.2.1 Rentabilita

,Rentabilita, resp. vynosnost vloZzeného kapitalu, je méfitkem schopnosti dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnosti podniku vytvaiet nové zdroje. Je formou
vyjadfeni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci
kapitalu®. [15]

Docilit uspokojivého vynosu vlozeného kapitalu je cilem vSech podnik. Hodnotit
rentabilitu je zapotiebi zaroven v souvislosti s platebni schopnosti a finan¢ni stabilitou podniku.
Podnik, ktery se snazi dosdhnout maximalniho zisku, tedy maximalni rentability, se muize
rychle a velmi snadno dostat do finan¢nich potizi. [18]

Ukazatelé rentability se fadi mezi tzv. mezi vykazové pomérové ukazatele, jelikoz se
pfi jejich sestavovani vychazi z rozvahy i vykazu zisku a ztrat. Jednotlivé ukazatele rentability
se rozliSuji podle pojeti zisku. Ten se dosazuje do Citatele spolecné s investovanym kapitalem,
ktery je dosazen do jmenovatele. Pojeti zisku je nejednoznaéné, z toho diivodu lze mluvit o
n¢kolika typech zisku:

e EBDIT (Earnings before Depreciation Interest and Taxes) = zisk pted odectem troki,
dani a odpist.
e EBIT (Earnings before Interest and Taxes) = provozni hospodaisky vysledek nebo zisk

pted odectem dani a Grokt (EBT + nakladové uroky).
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e EBT (Earnings before Taxes) = zisk pfed zdanénim nebo provozni hospodaisky
vysledek po odectu ndklada na financovani (aroky).
e EAT (Earnings after Taxes) = zisk po zdanéni. Jedna se o Cisty zisk, ktery zistane

podniku po odecteni ptipadnych dividend a ptidéleni do fondu. [18] [20]

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed)

Ukazatel udava rozsah zhodnoceni vsech aktiv podniku financovanych vlastnim i cizim
dlouhodobym kapitdlem. Informuje nas o tom, kolik korun zisku pfipada na 1 K¢ dlouhodobych
zdroju. [6]

EBIT

ROCE =
Vlastni kapital + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Bankovni Gvéry dlouhodobé

Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets)

Rentabilita aktiv je pokladana za vychozi métitko finan¢ni efektivnosti podniku, jenz
méti hrubou produkéni silu aktiv. V tomto ukazateli je poméfovan zisk s celkovymi aktivy,
které jsou vloZené do podnikani, a to bez rozliSeni zdroji, z kterych jsou financovany.

Tuto hodnotu cht&ji znat hlavné véfitelé a investofi. Jeji vysledna hodnota neni
ovlivnéna vysi danové a trokové sazby ani sloZzenim kapitalu, ale pouze efektivni alokaci
kapitalu do vynosného majetku a jeho hospodarnym vyuzivanim. Interpretace rentability aktiv

zni, kolik K¢ piinese 1 K¢ pouzitych zdroja. [13]

EBIT

ROA =
Aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)

Tento ukazatel rentability je vyjadien jako celkova vynosnost vlastnich zdroja, a jejich
zhodnoceni v zisk. Uroveii rentability vlastniho kapitilu je imémé zavisla na rentabilité
celkového kapitalu a irokové mife ciziho kapitalu. [11]

Pro investora je znacné¢ podstatné, aby vysledna hodnota vychdzela vyssi nez aroky,
jenz by ziskal jinou formou investice. [5]

Rentabilita vlastniho kapitalu ukazuje, kolik korun zisku pfinese kazda koruna vlastniho

kapitalu. [4]
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EAT

ROE =
0 Vlastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales)

Rentabilita trzeb udava pomér Cistého zisku ku celkovym trzbam. Vysledek je mozno
vylozit: kolik korun zisku vytvoii pravé jedna koruna trzeb. K porovnavani podnikti mezi sebou
je doporuceno vyuzit EBIT, aby hodnoceni nebylo ovlivnéno rtiznou kapitdlovou strukturou

nebo odliSnou mirou zdanéni pfi porovnani podniki z riznych zemi. [15]

_ Zisk
~ Triby

ROS

3.5.2.2 Likvidita

Likvidita udava, jak je podnik schopen transformovat sviij majetek na prosttedky, které
je mozné upotiebit na uhrazeni svych zavazkd. Zalezi na rychlosti inkasovani pohledavek
podniku, zda ma prodejné vyrobky a jak je schopen prodat své zasoby. [11] [21]

Pokud podnik nevykazuje dostate¢nou likviditu, neni schopny platit své zavazky, coz
muze mit za nasledek platebni neschopnost a vést k bankrotu. Nadmiru vysoka likvidita je téz
nezadoucim jevem. Muze naznacovat, neefektivni vyuzivani zdroji podniku, napt. vaze prilis
vysoké mnozstvi zasob, vlastni pfili§ finan¢nich prostifedkd na wétech s minimalnim
ohodnocenim, nebo nedokaze vykonné zachazet s pohledavkami. Nize uvedené ukazatele
likvidity jsou vypocitany z dat rozvahy sestavené k ur¢itému datu a maji nehybnou povahu. To

zapri¢inuje jejich nedokonalost. [6] [21]

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné, ukazuje platebni zptsobilost ke
konkrétnimu datu, pokryt své obvyklé potieby svymi penéznimi prostredky. [19] [6]

Finan¢ni majetek ve zlomku obsahuje penize na bé&Znych uctech a v hotovosti.
Doporu¢ena hodnota tohoto ukazatele by se méla udrzovat v intervalu od 0,9 — 1,1,

pochopitelng pro Ceskou ekonomiku je rozmezi snizeno na rozpéti od 0,2 — 0,6. [13] [6]
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Financni majetek

Okamzita likvidita =
AMZLEA HEVLALtEa = Y Atkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Jinak se také tika likvidita 2. stupné, posuzuje platebni zptisobilost za pomérné delsi
Casové obdobi. Vyvoj ukazatele v ¢ase vypovida o finan¢ni i platebni situaci podniku. Jak je
podnik schopen kryt svymi pohleddvkami a penéznimi prostiedky své kratkodobé zavazky a
bézné potieby. [19]

Pro vysledné hodnoty je doporuceno pohybovat se v intervalu od 1,0 do 1,5. Jestlize
hodnota klesne pod 1, podnik se musi zbavovat zasob. VySe ukazatele se odviji od odvétvi,

do n¢hoz podnik spada, a typu ¢innosti, které se podnik vénuje. [11]

Obéina aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
onotova fukvidita Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita

,Ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Je citliva na strukturu
zasob a jejich spravné (redlné) ocenovani vzhledem k jejich prodejnosti a na strukturu
pohledavek vzhledem k jejich neplaceni ve lhtté ¢i nedobytnosti. U zasob miize trvat velmi
dlouho, nez se pfeméni na penize, nebot’ nejprve musi byt spotiebovany, pfeménény
ve vyrobky, prodany, a pak se ¢eka Casto nékolik tydnd i mesicti na thradu od odbératele.* [3]

Vysledky bézné likvidity by mély byt v rozmezi od 1,5 do 2,5.

Obéina aktiva

Bé7na likvidita =
z Kratkodobé zavazky

3.5.2.3 Aktivita

Ukazatele aktivity méti a predkladaji informaci o tom, jak je podnik schopen efektivné
hospodafit se svymi aktivy. Jestlize jich podnik vlastni pfespfili§, miize mit zbyte¢né nizky zisk,
kvuli vznikajicim nakladim. Naopak pokud jich ma podnik nedostatek, nemuize vyuzit
potencialné vyhodné investice nebo podnikatelské prilezitosti, a tim ztraci i vynosy S nimi

spojené. [3]
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Ukazatele aktivity se vyjadiuji ve dvou formach. Nejprve se jedna o ukazatele poctu
obratek (rychlost obratu) a ve druhé formé¢ o dobu obratu. Ukazatele poctu obratek informuyji,
kolikrat se za dané ¢asové obdobi (nejcastéji rok) obrati urcity majetek. Doba obratu je doba,
po kterou je majetek v urc¢ité podobé vazan. [18]

Berou v potaz udaje zrozvahy i vykazu zisku a ztrdt, proto se oznacuji jako
kombinované ukazatele. Pti vypoctu je vhodné pouzit celkové trzby, ale i soucet trzeb za prodej
zboZi a trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb. Také lze vyuzit primérné hodnoty zavazku,

pohledavek a zasob. [7] [22]

Vazanost celkovych aktiv
Ukazatel vypovida o intenzit& vyuzivani aktiv podniku k dosaZeni trzeb. Cim je hodnota
ukazatele nizsi, tim 1épe. Aby nedoslo K nespravné interpretaci tohoto ukazatele, je potieba

pii jeho hodnoceni brat v potaz pouzivané zptuisoby ocenovani aktiv i metody odepisovani. [3]

Vazanost cekovych aktiv = M
Rocni trziby

Obrat celkovych aktiv

Udava pocet obratek (kolikrat se aktiva obrati) za rok. Podnik by mél zvysit trZzby nebo
odprodat néktera aktiva, pokud se pouzivaji mén¢, nez je pocet obratek. [3]

Plati, Ze ¢im vy$$i hodnota, tim lepé pro podnik. Minimalni hodnota dle doporuéeni by
méla byt 1. Ovlivnit ji ovS§em muze pusobnost firem v riznych odvétvich. Nizka hodnota
predstavuje neiimérnou majetkovou vybavenost podniku a neefektivni vyuZivani tohoto

majetku. [15]

Triby
Aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob tika, kolikrat je kazda polozka zasob prodana a opét naskladnéna
Vv prubehu jednoho roku. Obecné se za lepsi povazuje, kdyZ je hodnota ukazatele vyssi. To totiz
znamena, ze podnik nema zbytecné vysoké a nelikvidni zasoby. Prebytecné zasoby jsou
neproduktivni a predstavuji investice s minimalnim, ¢asto nulovym vynosem. Nekteré podniky

tudiz preferuji dodavani zasob metodou just-in-time, pokud to vyroba umoznuje. [3]
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Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

Doba obratu zasob

,Ukazatel vyjadiuje, kolik dnli jsou obézné aktiva vdzéna ve formé zasob. Je zaddouci,
aby obrat zasob, respektive pocet obratek, za sledované obdobi byl co nejvyssi, a naopak doba
obratu zasob co nejkratsi. Je vSak nutno si uvédomit, ze rychly obrat zasob nemusi znamenat
pouze intenzivni vyuzivani zasob, ale také jejich pfili§ nizkou troven z hlediska plynulé

vyroby.* [13]

Zasoby
Triby/365

Doba obratu zasob =

Doba obratu pohledavek
Ukazatel udava dobu, ktera uplyne mezi dnem vystaveni faktury odbératelim a dnem
pfijmu penéznich prostiedkil. Rika tedy, jak rychle jsou primémé pohledavky splaceny. Pro
podnik je vyhodnéjsi co nejkratsi doba inkasa. Hodnota ukazatele by neméla piekracovat dobu

splatnosti. Pokud ano, je nutné prezkoumat platebni kazen odbératelt. [18] [11]

Pohledavky
Triby/365

Doba obratu pohledavek =
Doba obratu zavazki
Naopak tento ukazatel informuje o tom, za jak dlouhé obdobi podnik hradi své zavazky.
Doba obratu pohledavek by méla byt kratsi nez doba obratu zavazk, kviili nenaruSené finan¢ni
rovnovaze.
Ukazatel vypovida o tom, jak podnik dodrzuje obchodné-uvérovou politiku, je proto

velmi uzite¢ny pro véfitele, i pro ty potencialni. [3] [6]

Zavazky

Doba obratu zavazki = m
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3.5.2.4 ZadluzZenost

Ukazatel¢ zadluzenosti definuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani
podniku. Mé&fi rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy. [3]

Zadluzenost nemusi znamenat pouze negativni profil podniku. Pokud je podnik financné
stabilni jeji nartist mize podpofit celkovou rentabilitu. [11] [3] Kazda firma usiluje o optimalni
finan¢ni strukturu a o nejvhodnéjsi pomér vlastniho a ciziho kapitalu.

K analyze zadluzenosti slouzi mnoho ukazatelli, uvedeny jsou nésledujici:

Ukazatel celkové zadluZenosti

,-Vypodte se jako podil ciziho kapitalu k celkovym aktiviim. Cim je v&tsi podil vlastniho
kapitalu, tim je vétsi bezpecnostni polStar proti ztratdm véfitell v ptipadé likvidace. Proto
vétitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. Vlastnici na druhé strané hledaji vétsi finanéni
paku, aby znasobili svoje vynosy. Je-li ukazatel vyssi nez oborovy primér, bude vSak pro

spole¢nost obtizné ziskat dodatecné zdroje bez toho, aby nejprve zvysila vlastni kapital.* [3]

Cizi zdroje

Celkova zadluz t=
eticova zadtuzenos Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani dopliiuje piedesly ukazatel — celkovou zadluZenost.
Vyznacuje dlouhodobou finanéni stabilitu a udava do jaké miry je podnik schopen pokryt své
prosttedky vlastnimi zdroji. Pokud ukazatel vykazuje rostouci trend, firma upeviiuje svoji

finanéni stabilitu. [11] [3]

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Ukazatel vychazi ze zasady, Ze dlouhodobé zdroje by mély kryt dlouhodoby majetek.
Pokud podnik ke kryti ¢asti svého dlouhodobého majetku musi pouzivat kratkodobé zdroje,
vychazi ukazatel nizsi neZ 1. Jinak feeno podnik je podkapitalizovan a mizZe mit problémy
s uhradou svych zavazkl. Pokud je vysledek pftilis vysoky, podnik vykazuje financni stabilitu,

ale na financovani kratkodobého majetku pouziva velké mnozstvi dlouhodobych zdrojt. Jinymi
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slovy je prekapitalizovan. Neutralni strategie je tudiz nejlepsi, podnik pfi ni voli pfimétené

mnozstvi dlouhodobych zdroji na financovani. [15]

Vlastni kapital + dl. cizi zdroje

Kryti dl.maj L. =
rytidl.majetku dl. zdroji Dlowhodoby majetek

Ukazatel urokového kryti

O zisk pred troky a danémi (EBIT) se déli vétitelé a vlastnici, proto aplikace ukazatele
tirokového kryti mé sviij vyznam. [11] Urokové kryti informuje o tom, kolikrat pfevysuje zisk
placené uroky. [3] Pokud ukazatel vychazi nize nez 100 %, zisk podniku nestaci ani na placené
uroky. Pokud by se hodnota rovnala 100 %, tak takovy zisk je ve skute¢nosti nulovy, jelikoz
podnik vydéla jen na pokryti tirokt. [11] Finanéni situace je tim lepsi, ¢im je hodnota ukazatele
vy$si. Ukazatel trokového zatiZzeni by se vypocital jako prevracend hodnota ukazatele

urokového kryti.

EBIT
Nakladové Uroky

Ukazatel urokového kryti =

3.5.3 Analyza rozdilovych ukazatelt

Nazev rozdilové ukazatele charakterizuje zplsob vypoctu téchto ukazateli, které
bezprostiedné¢ vychazeji z tdaji tcetnich vykazi a dopliuji je. Jde o dvé skupiny ukazateld,
z nichz jedna vychdzi z idaji rozvahy a druha z udaji vykazu zisku a ztraty. V prvé skupiné
jde o ukazatele fondt financnich prostfedkd v podobé Cistého pracovniho kapitalu a dalSich
fondl finan¢nich prostedki tak, jak je vyZaduje vypocet likvidity, ve druhé o ukazatele zisku

na riznych Grovnich tak, jak je vyZaduje vypocet rentability. [14]

Cisty pracovni kapital

,,Ro0zdil mezi obéZznymi aktivy a kratkodobymi dluhy mé vyznamny vliv na solventnost
podniku. Prebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhy opraviiuje k usudku, Ze podnik
ma dobré finanéni zazemim, Ze je likvidni. Cisty pracovni kapital predstavuje finanéni pol3taf,
ktery podniku umozni pokracovat ve svych aktivitdch i v pfipad¢, Ze by ho potkala né&jaka

nepiizniva udalost, ktera by vyzadovala vysoky vydaj penéznich prostiedki.* [3]
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Lze jej vypocitat dvéma riznymi zpusoby. [13]

Cisty pracovni kapital = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital = (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital) — stala aktiva

3.5.4 Bonitni a bankrotni modely

Pomérovymi ukazateli se podnik hodnoti zpétné, na zakladé dat z minulosti. Podnik
vsak potiebuje vidét i vyhlidky do budoucnosti. K tomu slouzi bonitni a bankrotni modely,
které se pouzivaji pro predikci budouciho vyvoje. Oba typy modelti maji stejné piedpoklady.
Podniku hrozi za nékolik let bankrot, jestlize u néj dochazi k zdsadnim obratim ve vyvoji.
Podstatny rozdil vyplyva z toho, ze bonitni modely vychazeji ¢aste¢né z teoretickych poznatk,
zatimco bankrotni modely jsou zalozeny na skute¢nych tdajich.

Mezi bonitni modely patii Kralickiv Quicktest, index IN 99. K bankrotnim modelim
se fadi Altmanovo Z-skore, index IN 95 a Tafflertv model. [6] [16]

3.5.4.1 Indexy IN (IN 99 a IN 95)

»Inka a Ivan Neumaierovi sestavili Ctyfi indexy, které umozZiuji posoudit finan¢ni
vykonnost a divéryhodnost ¢eskych podnikt.“ [3] Zde jsou popsany dvé vybrané varianty

indexu.

Index IN 95

» 1ento index je vysledkem analyzy 24 empiricko-induktivnich ukazatelovych systému,
které vznikly na zaklad€ modelt ratingu a praktické zkuSenosti pii analyze finan¢niho zdravi
podniku.* [3] Jelikoz ukazuje pohled véfitele na podnik, je nazyvan vétitelskym indexem nebo
indexem davéryhodnosti. Odhaluje budouci platebni neschopnost podniku s pravdépodobnosti
70 %. [3] Vahy ukazateld jsou vypocitané pro jednotliva odvétvi, podle zaméfeni. Rovnice pro

IN 95 vypada takto:

IN 95 = V1*A + V2*B + V3*C + V4*D + V5*E-V6*F
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Kde: A = aktiva/cizi kapital
B = EBIT/nakladové uroky
C = EBIT/celkova aktiva
D = celkové vynosy/celkova aktiva
E = obézna aktiva/kratkodobé zavazky a uvéry
F = zavazky po lhtité splatnosti/vynosy
V1 - V6 = vahy jednotlivych ukazatelti

Pokud se vysledné hodnoty pohybuji nad hranici 2, dé se ptedvidat uspokojivé finan¢ni
situace. Jestlize jsou vysledky vétsi nez 1, ale zdroven mensi nebo rovno 2, je to tzv. ,.Seda
zona“ nevyhranénych vysledkl. V piipadé ze jsou vysledky pod hodnotu 1, mize se firma

potykat s vaznymi finanénimi problémy. [3]

Index IN 99

Jinak také ,,vlastnicky* bonitni model. Zhodnoti vlastnikovi, zda pro n¢j podnik vytvari
hodnotu. Dopliiuje bankrotni index IN 95. I piesto, Ze je podnik schopen hradit své zavazky,
neznamend jisty zisk pro vlastnika. Bonitni index dosahuje uspéSnosti vice nez
85 %. Index se vypocita dle rovnice:

IN 99 =-0,017*A + 4,573*C + 0,481*D + 0,015*E

Tabulka 3: Interpretace vysledki IN 99

Pokud IN>2,07 Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

1,42 <IN <2,07 Situace neni jednoznacna, ale podnik spise tvoii hodnotu

1,089 <IN <1,42 | Nerozhodna situace, podnik ma pfednosti, ale i vyraznéjsi problémy

0,684 <IN <1,089 Podnik spise netvoii hodnotu
IN <0,684 Podnik ma zapornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu)
Zdroj: [3]
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3.5.4.2 Taffleriv model

Radi se mezi bankrotni modely. Byl publikovan v roce 1977, a jeho autorem je Richard
J. Taffler. Vstupni data pro analyzu byla ziskana z ucetnich vykazi 46 bankrotnich a 46
nebankrotnich podnikti v dobé od roku 1969-1975. Z téchto dat sestavil 90 pomérovych
ukazatelt,, z nichz vybral 4 optimalni. Tafflerova diskrimina¢ni rovnice tudiz vyuziva 4

pomérové ukazatele a ma tvar:

T=0,53*R1 + 0,13*R2 + 0,18*R3 + 0,16*R4

Kde: R1 = zisk pfed zdanénim/kratkodobé zavazky
R2 = obézna aktiva/cizi kapital
R3 = kratkodobé zavazky/celkova aktiva

R4 = trzby celkem/celkova aktiva

Vysledné hodnoty podnikd, které jsou nad 0,3 se nemuseji bat bankrotu. OvSem u firem,

u kterych hodnoty klesly pod 0,2, mizeme s dostate¢nou pravdépodobnosti ocekavat bankrot.

[6] [3]
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4. Charakteristika firmy — Zemédélské spole¢nosti

Kosova Hora, a. s.

4.1 Zakladni informace o podniku

Obchodni firma: Zemédelska spolecnost Kosova Hora, a. s.

Sidlo: Kosova Hora &p. 338, PSC 26291

Pravni forma: Akciova spolecnost

ICO: 00107956

DIC: CZ00107956

Zapis do OR: 16. ledna 1953 u Méstského soudu v Praze, v oddile B,

¢islo: 8946
Statutarni organ: pfedstavenstvo
Vyse zakladniho kapitalu: 237 092 000,- K&
Akcie: 1 616 ks akcie na jméno v listinné podob¢ ve jmenovité hodnoté 100 000,- K¢
6 975 ks akcie na jméno v listinné podobé¢ ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢
5 742 ks akcie na jméno v listinné podobé€ ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢
Weboveé stranky: www.zskh.cz
Pocet zamé&stnanci ke dni 31. 12. 2015: 155, ztoho 5 fidicich. Zjisténo ze Zpravodaje

Zeméd¢lské spolecnosti Kosova Hora, a. s. 2015.

Organy spole¢nosti:
a) Valna hromada
b) Piedstavenstvo

¢) Dozor¢i rada

Ad a) Valna hromada je nejvy$$im orgdnem spolecnosti. Ugastnit se ji mohou vsichni
akcionafi. Kona se minimalné jednou za rok. Jednou za ucetni obdobi ptedstavenstvo piedklada
valné hromad¢ zpravu o podnikatelské ¢innosti spolec¢nosti a o stavu jejiho majetku. Pozvanka
na valnou hromadu se uvetejiiuje na internetovych strankach spole¢nosti a zasle ji kazdému
akcionafi na adresu jejich bydlist€ nejméné tficet dni pifed kondnim valné hromady. Valna
hromada rozhoduje vétSinou hlast pfitomnych akcionait. Akcionafi maji pocCet hlast, dle
jmenovité hodnoty akcie. Do plisobnosti valné hromady patfi: rozhodnuti o rozdé¢leni zisku

nebo jinych vlastnich zdrojii, nebo o thrad¢ ztraty; volba a odvolani ¢lent predstavenstva;
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rozhodovani o odménovani clenli pfedstavenstva a dozorci rady; rozhodnuti o preméné
spole¢nosti a dalsi.

Ad b) Ptedstavenstvo je statutdrnim orgdnem spoleCnosti, jednd jejim jménem a fidi
spolecnost. Navenek spolecnost zastupuje predseda predstavenstva nebo mistoptedseda, kazdy
samostatné. Pfedstavenstvo ma 15 ¢lent, které voli a odvolava valna hromada. Funk¢ni obdobi
jednotlivych ¢lent &ini 5 let. Clenové piedstavenstva voli piedsedu a mistopredsedu. Kazdy
Clen predstavenstva ma jeden hlas. Je schopné usnaset se, je-li ptitomna nadpolovi¢éni vétSina
vSech ¢lend.

Ad ¢) Dozoréi rada ma $est ¢lend. Funkéni obdobi &lena je 5 let. Clenové dozoréi rady voli
svého predsedu. Kazdy clen dozor¢i rady ma jeden hlas. Dozor¢i rada dohlizi na vykon
predstavenstva a uskute¢iiovani podnikatelské ¢innosti spole¢nosti. Clenové dozoréi rady jsou
opravnény nahlizet do vSech dokladl a zdznamt tykajicich se ¢innosti spolecnosti a kontroluji,

zda ucetni zapisy jsou fadné vedeny.

Schéma 1: Struktura vedeni podniku

Valna hromada

Predstavenstvo Dozorci rada

Vedeni ZS

Agronom Zootechnik Mechanizator Ekonom

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

V roce 2013 doslo k velké reorganizaci vedeni zemédélské spoleCnosti. Zménil se
pfedseda spolecnosti a dale probéhla zména na pozicich hlavniho agronoma, hlavniho

mechanizatora a hlavniho ekonoma.
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4.2 Predmét podnikani

- Zemeédélska vyroba véetné prodeje nezpracovanych zemédelskych vyrobki
- Reznictvi a uzenafstvi

- Zamecnictvi a nastrojarstvi

- Opravy silni¢nich vozidel

- Vyroba a opravy zemédélskych stroju

- Zednictvi

- Silni¢ni nakladni doprava

- Koupé zbozi za ucelem jeho dalSiho prodeje a prodej
- Pronajem primyslového zbozi

- Pronijem motorovych vozidel

- Vyroba elektfiny

- Vyroba tepelné energie
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4.3 Historie

ZaloZeni firmy se datuje od roku 1953, kdy postupné dochézelo ke slucovani tehdejsi JZD
Kosova Hora, Vysoka, Mezné a Jesenice. V roce 1973 se ptipojilo jesté JZD Nedrahovice a tim
vzniklo JZD ,,prikopnik* Kosova Hora. Od roku 1978 zménilo nazev na JZD ,,Rozvoj* Kosova
Horaa od 1. 11. 2003 méni pravni formu z druzstva na akciovou spole¢nost.

Novy oficidlni nazev tedy zni Zemédélska spolecnost Kosova Hora, a. s. Jejiz sidlo se
nachazi v okresu Pfibram ve Stfedoceském kraji. Pivodni zaméfeni spole¢nosti bylo pouze na
zemeédéelskou ¢innost — rostlinnd a zivoc¢isna vyroba s uzavienym obratem stada. Postupné se
jejich zaméfeni zacalo rozSifovat o dal§i pomocné Cinnosti, jako napf. opravarenstvi,
stavebnictvi, pfidruzena vyroba, zpracovani jate¢nych zvifat a dal$i. Zeméd¢lska spolecnost
obhospodaiuje 3310 ha pady, Z ¢ehoz vlastni ptiblizné 15 %.
Za ostatni pudu plati pachtovné ve vysi 3000,-/ha. 2345 ha je orna ptda a 965 ha jsou trvalé

travni porosty. Piidni druh je piscity, hlinitopiscity az hlinity.

4.3.1 Rostlinna vyroba

Rostlinnd vyroba se zabyva zejména obilim, konkrétné¢ péstovanim ozimé pSenice
(pfiblizn€é 450 ha), z ¢ehoZ polovina predstavuje pSenici potravinaiskou. Déle spolecnost
péstuje ozimy je¢men (350 ha), triticale (100 ha), potravinaiské zito (150 ha), fepku (500 ha) a
jetel luéni pro potieby Zivoc¢isné vyroby (200 ha). Kukufici péstuji také pro potieby zivocisné
vyroby ale 1 pro bioplynovou stanici. V menSim mnoZzstvi se veénuji brambordm, a to
konzumnich i Skrobarenskym (asi 70-80 ha). Travni porosty vyuziva k vyrobé sendzi, sena a

pastvu.

4.3.2 Zivo&isna vyroba

V zivocisné vyrobé se zaméfuji na chov dojnic, skotu a prasat. Chovaji ptiblizné 840 kust
holstynskych krav, jejichz primérna uzitkovost je 9100 1 mléka na kus. 480 ks jalovic, 500 ks
telat a 300 ks bykt ve vykrmu. Za rok vyprodukuji a poté prodaji 6 700 000 litrtt mléka a 350

tun hovéziho masa. Také chovaji 430 ks prasnic a odchovavaji 10 500 ks selat. Ro¢né prodaji

37



850 tun veptového masa. Podnik provozuje vlastni jatka, ktera jsou v Sedl¢anech. Mé&si¢né tam
porazi okolo 900 ks prasat a 140 ks hovéziho dobytka. Z vlastnich zdroji je vétSina zvirat,
pouze mensi mnozstvi jich nakupuji z okoli Sedlcan. Jatka slouzi jen k porézce zvirat. Jatecné
upravené maso, popiipad¢é ve ¢tvrtkach nebo porcované prodavaji dal feznikim, vyrobnam i

maloodbératelim.

4.3.3 Bioplynova stanice

Bioplynovou stanici si zfidili 5. 12. 2011 a jeji vykon je 834 KW. Zpracovava biomasu
(travni senaz, kukufic¢nou senaz) a kejdu skotu. Diky ni dostavaji zvifata ze sildzni jamy tu lepsi
¢ast na zkrmeni, protoze ty horsi okraje se spotiebuji do bioplynové stanice. Odpadni teplo,
které vznika pii provozu motoru (924 kW), je vyuzivano k vytapéni a ohfevu vody ve velko-
kapacitnim kravinu Kosova hora a pomoci teplovodu jsou vytapény dilny Dohnalova Lhota a

Janov. Skladovaci nadrze na digestat s kapacitou 11 168 m? jsou soucasti bioplynové stanice.

Tabulka 4: Bioplynova stanice

Jednotlivé roky 2012 2013 2014 2015
Provozni hodiny
8 702 8 604 8 964 8 337
(hod/rok)
Vyroba el. Energie
7 243 050 7 136 680 6 804 320 6 781 680
(kWh/rok)
Prodej el. Energie
6 670 798 6 139 562 5930 756 5831 250
(kWh/rok)
Trzby (mil. ké/rok) 28,5 27,9 26,7 25,92
Zisk (mil. K¢) Pies 10 55 2,3 0,8

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Zpravodaji podniku

V roce 2012 bioplynova stanice spotiebovala 7,9 % elektrické energie pro vlastni
provoz. Tento rok byly také rekordni vysledky trzeb a hlavné zisku. Divodem byla zaru¢ni
doba stanice a veskeré opravy Sly na naklady dodavatele. V roce 2013 byla vlastni spotieba
elektrické energie 8,04 %, v roce 2014 5,64 % a v roce 2015 6,76 %. V roce 2015 prob&hla
»mald generalka®, coz je servisni udrzba, kterd je nejvetsi a nejnakladnéjsi, proto byl zisk
zna¢n¢ mensi nez v predeslych letech.
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4.3.4 Produkce
1) Mléko

Tabulka 5: Mléko

6 738 650,00

7 373 605,00

7 862 560,00

8323 700,00

7,84

8,60

9,58

7,95

8,62

6,97

7,94

7,53

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Produkce mléka se diky bioplynové stanici zvySovala. Dojnice dostavaji jen to nejlepsi ze

silaznich a senaznich jam, jelikoz okraje se davaji do bioplynové stanice. Naklady kolisaji

podle trody kukuftice na silaz. Pokud ji je malo, neni dost krmiva. Realiza¢ni cena by se méla

odvijet od ndkladl na jednotku, bohuzel v poslednich letech tomu u mléka tak neni.

2) Skot

Tabulka 6: Skot

169 448,00

156 891,00

203 779,00

369 990,00

45,68

44,20

45,05

43,25

44,23

43,00

48,00

47,90

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Ro¢ni prirastek narostl za posledni Ctyfi roky o vice jak polovinu. Néklady na jednotku, az

na rok 2013, vSak vysoce stoupaji oproti realiza¢ni cené, ktera se rok od roku mirné snizuje.
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3) Prasata

Tabulka 7: Prasata

797 912,00

945 600,00

1 068 419,00

1112 632,00

33,33

34,50

33,63

26,30

23,24

33,70

32,00

25,60

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

4) Psenice

Tabulka 8: P$enice

2 859,00

1 196,00

1700,00

1 883,00

5187,00

4 854,00

4 750,00

4 560,00

4 827,00

3 486,00

3 320,00

3 985,00

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

5) Repka

Tabulka 9: Repka

932,00

1 508,00

1 600,00

1 535,00

11 570,00

9 999,00

9 000,00

10 200,00

10 068,00

5 940,00

4 856,00

6 860,00

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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4.3.5 Vysledky hospodareni podniku dle jednotlivych odvétvi

Graf 1: Vysledky hospoda¥eni podniku dle jednotlivych odvétvi (v %0)

100%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Zpravodaje 2015

Na grafu 1 je vidét podil jednotlivych odvétvi na hospodarském vysledku. Bohuzel
zivo€is$na vyroba je vZzdy v minusu az na rok 2014. Nejvice vydélava rostlinnd vyroba a ostatni
odvétvi dotuje. V roce 2012 a 2013 dosahovala dobrych vysledku i bioplynova stanice. Ostatni
odvétvi nezaujimaji velkou ¢ast. Pokud bychom secetli vysledky hospodateni ptidruzenych

odvétvi v roce 2015, dostali bychom se pfiblizn€ na 20 %, coz je velice dobry vysledek.

4.3.6 Investovani

Zemédelska spolecnost kazdy rok investuje do své dalsi ¢innosti. Naptiklad nakupuje
nové lepsi stroje, které mohou uSetfit nejen material, ale také néklady, a to nejen mzdové.
Vykonngjsi traktory nahradi ty starSi, které se jesté prodaji za prisluSnou zistatkovou cenu.
Dale se investuje do modernizace a rozsifeni nékterych zafizeni (napf. velka rekonstrukce
vykrmny prasat, rekonstrukce poskliziiové linky na obili, vystavba silaznich zlabu atp.).
Zemédelska spolecnost samoziejmée velmi pecliveé sleduje vyhlasovani dota¢nich titulli, diky

nimz muize obdrzet nemalé ¢astky na rizné rekonstrukce, vystavby novych objektd nebo i

41



koupé novych stroji. Investi¢ni majetek ¢ini v pofizovaci cené pfiblizné¢ 300 mil K¢. Je

zatazeny do jednotlivych odpisovych skupin dle zakona o dani z piijmu.

4.3.7 Obdrzené dotace

Tabulka 10: ObdrzZené dotace dle odvétvi

Roky | 2012 (mil. K&) 2013 (mil. K¢) 2014 (mil. K¢) 2015 (mil. K¢)
Odvétvi| RV v RV VA% RV VA% RV v
Castka | 2415 | 278 | 2567 | 283 | 27,16 | 467 | 2478 | 7,50
Celkem 26,93 28,50 31,83 32,28

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Zemédelska spolecnost kazdy rok obdrzela vétsi dotace, a to hlavné na zivocCisSnou
vyrobu. Dotace se zauctuje v okamziku jejiho pfijeti nebo pfi nezpochybnitelném naroku na
prijeti. Podle toho, k ¢emu je dotace vyuzivana se uctuje bud’ do provoznich vynost, finan¢nich
vynosl nebo sniZuje cenu pofizeni nebo vlastni naklady na potizeni dlouhodobého majetku.
V roce 2015 spole¢nost navstivilo nékolik kontrol, tim se dotace tohoto roku velmi pozdrzely.
Na ucet byly pfipsany az v roce 2016. Spolecnost ma v porovnani s predchozimi roky mensi

zisk, (viz. Vykaz ziski a ztrat v ptiloze).

5. Finan¢ni analyza podniku

5.1 Analyza absolutnich ukazateli

5.1.1 Horizontalni analyza aktiv rozvahy

Tabulka 11: Horizontalni analyza aktiv rozvahy (viz p¥iloha 1)

V tabulce 11 je vyhotovena horizontalni analyza aktiv rozvahy. Vzdy v levé casti
vV daném roce jsou absolutni zmény ukazateli a v pravé casti zmény relativni, tudiz
V procentudlnim vyjadieni. Celkova aktiva se kazdym rokem zvySovala, kromé posledniho roku

pozorovani. Z tohoto divodu jsou vSechny zmény az na posledni kladné. Hodnota
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dlouhodobého majetku se v pribéhu let moc nezménila. Nejvice vzrostla v roce 2013 0 2,09 %
na 284 564 tis. K¢ z diivodu potizeni nového dlouhodobého majetku. Dalsi roky se uz zadny
novy majetek nepofizoval, naopak doslo k vyfazeni. Nejvétsi relativni zménou je navySeni
kratkodobych pohledavek v roce 2015 0 88,07 %, ovSem tomu pfedchéazelo snizeni v roce 2014
044,94 %. Jedina poloZzka, ktera v pribchu let byla beze zmény je dlouhodoby finan¢ni majetek

— firma vlastni cenné papiry v nékolika spolecnostech a do dalSich neinvestovala.

5.1.2 Horizontalni analyza pasiv rozvahy

Tabulka 12: Horizontalni analyza pasiv rozvahy (viz piiloha 2)

Z tabulky 12 je vidét, ze nejvétsi propad hned po ¢asovém rozliseni, které bychom mohli
zanedbat, protoze se nejedna o tak velké Castky a pouziva se pouze pro zauctovani ucetnich
operaci do roku, kam pftislusi, je ve vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi. Spole¢nost
hospodaii za ti¢elem dosazeni zisku, a proto je tento propad v roce 2015 nezadouci vice nez
jiné. Pfic¢inami byly pfichody kontrol, nacez bylo pozastaveno vyplaceni a pfiznani dotaci pro
spole¢nost. SZIF bohuzel i dlouho po ukonceni kontrol, které nenasly zadné pochybeni, kvili
kterému by nem¢ly byt dotace piiznany, neposlal vyjadieni. Se zna¢nym zpozdénim nakonec
penize podnik obdrzel, ovsem uz je nestihl zapracovat do ucetnictvi roku 2015, proto zminény

rok nevykazuje tak Zadouci zisky jako ostatni roky.

5.1.3 Vertikalni analyza aktiv rozvahy

Tabulka 13: Vertikalni analyza aktiv rozvahy (viz pfiloha 3)

Nejvetsi podil na aktivech podniku mé dlouhodoby majetek, hlavné dlouhodoby hmotny
majetek, ktery zaujima od 64,05 % - 65,84 % V jednotlivych letech. Podnik vlastni velké
mnozstvi stroji — traktory, sklizeci mlaticky, nakladni automobily, osobni automobily atp., dale
také vlastni n€kolik budov jako jsou sklady obili, brambor, sena, slamy, provozni budovy, dilny
a mnoho dal$ich. Také ma zakladni stada zvifat — skot a prasata. VSechny stroje maji svou dobu

zivotnosti, po kterou se daji pln€¢ vyuZzivat, a tak musi firma pravideln¢ investovat do novych
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stroju a technologii. Dalsi vétsi polozkou jsou obézna aktiva, jejichz podil je vzdy pies 30 %,
zZ toho vzdy kolem 20 % jsou zasoby, které si podnik musi udrzovat, aby ptes rok mohl prodavat
brambory, pSenici, jeémen a dalsi. Pro vlastni ucely se skladuje obili pro vyrobu osiva na piisti
rok. Také musi mit ve skladech zasoby nahradnich dili na opravu stroji, aby pii poruse dlouho
nestaly. V roce 2013 a 2014 dosahovaly zadsoby hodnot ptes 23 %, oproti roku 2015, kdy doslo

wrwe

nezahrnuji ani 10 %.

5.1.4 Vertikalni analyza pasiv rozvahy

Tabulka 14: Vertikalni analyza pasiv rozvahy (viz pfiloha 4)

Vlastni kapital v roce 2012 byl 74,54 % a kazdym rokem se zvySoval az v roce 2015
dosahl hodnoty 83,78 %. Zakladni kapital zaujima kazdy rok vzdy pies 50 %, pficemz nejvetsi
zvySeni zaznamenaly fondy ze zisku, diky kterym se vlastni kapital zvysil témét 0 10 %. Fondy
ze zisku se zvysily z 11,87 % v prvnim sledovaném roce na 25,26 % v roce poslednim. Naopak
vysledek hospodareni v roce 2015 klesl pod 1 %. Zbylych ptiblizné 20 % jsou cizi zdroje, které
obsahuji bankovni Gvéry a vypomoci. Podnik se ovSem tyto externi zdroje penéz snazi rok

od roku redukovat. Podatilo se jim je snizit takika 0 10 %.

5.1.5 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 15: Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat (viz priloha 5)

V tabulce 15 lze vidét, ze vykony m¢ély stoupajici charakter az na posledni rok
sledovani. To je pro podnik pozitivni. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu jsou
témet konstantni, pouze v roce 2015 doslo ke sniZeni v relativnim vyjadieni o -16,53 %. U
provozniho vysledku hospodafeni je vyvoj narGstajici, az na rok 2015. V roce 2012 byla
zaznamenana zmeéna ve vysi 22,43 %, v dalSim roce 30,09 %. V poslednim roce podnik dosahl

vyrazného poklesu o -88,94 %. Vysledek hospodateni za tcetni obdobi se vyviji obdobné& jako
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provozni vysledek hospodateni. Rok 2015 je zna¢né horsi nez ostatni roky pozorovani, jelikoz

byl podnik podroben nékolika kontrolam, nacez jim byly dotace vyplaceny se zpozdénim.

5.1.6 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 16: Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat (viz ptiloha 6)

K vertikdlni analyze vykazu ziskG a ztrdt si musime zvolit polozku, ktera bude
predstavovat 100 %. V tomto ptipadé to jsou trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Proto
nékteré polozky napiiklad ,,Vykony“ mohou dosahovat vétSich hodnot nez nas zvoleny
stavu zasob vlastni ¢innosti a aktivace. Vykony v priméru za vSechny ¢tyii sledované obdobi
dosahuji 120 %. Dalsi polozkou, kterd zaujima pomérné velkou cast, je vykonna spotieba.
Vykonna spotifeba ma charakter pozitivniho trendu v obdobi od 2012 do 2015 o 19,71 %.
Nejvétsi zména byla zaznamenéna mezi rokem 2012 a 2013. Cinila pfes 10 %. Osobni naklady
jsou ve vsech letech v rozmezi od 27 — 30 %. Data ostatnich provoznich vynosi jsou také
vzrustajiciho charakteru. V roce 2012 zaujimaly pouze 13,62 %, kdezto v roce 2015 narostly
az na 27,47 %. Jak je vidét na grafu 1, v roce 2015 ostatni pfidruZzena odvétvi dosahuji vétsiho
hospodarského vysledku neZ v predchozich letech. Dalsi udaj, ktery mé az na posledni rok
pozorovani charakter pozitivniho trendu, je vysledek hospodateni za béZnou ¢innost. V pribc¢hu
let 2012-2014 se zvysil o 5,70 %. V roce 2015 ovSem klesl na 1,38 %, kvuli nevéasnému

pfiznani dotaci.

5.2 Analyza pomérovych ukazatelu

5.2.1 Ukazatelé rentability (v %0)

Rentabilita je jednim z velice dllezitych ukazateld efektivnosti podniku. Podnika se
zaucelem dosazeni zisku a ukazatel¢ rentability ndm pomahayji zjistit, které zdroje nam piinase;ji

nejvetsi uzitek. Pro analyzu rentability jsou pouzity tyto ukazatele: rentabilita investovaného
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kapitalu (ROCE), rentabilita aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita trzeb
(ROS).

Tabulka 17: Ukazatelé rentability (v %0)

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Lepsi porovnani jednotlivych vysledkt rentabilit je prehledné vidét v grafu 2.

Graf 2: Ukazatelé rentability

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Rentabilita aktiv je spocitana na zakladé zlomku, kde v ¢itateli je EBIT, coz je zisk pied
zdanénim plus ndkladové uroky a ve jmenovateli jsou celkova aktiva podniku, bez ohledu na
to, z jakého zdroje jsou financovany. Rentabilita se kazdym rokem zvySovala az na posledni
sledovany rok. Jak jiz bylo zminéno, posledni rok nebyly v€asné pfiznané dotace, proto se
rentabilita zna¢n€ zmensila. I piesto vSak z jedné koruny vlozenych aktiv je 0,011 K¢ zisku.
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Nejlepsiho vysledku podnik dosahl v roce 2014, a to 7,54 %. Jinak feceno, 0,0754 K¢ zisku
vytvoti jedna koruna vlozeného kapitalu spolec¢nosti. O tento ukazatel se zajimaji investofi,

protoze zde vidi, jak efektivné podnik vyuziva sviij kapital.

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadifuje pomér mezi Cistym ziskem a vlastnim
kapitalem. Tento ukazatel nam fiké, kolik korun zisku ndm pfinese kazda koruna vlozenych
vlastnich zdrojti. Nejvyssi hodnotu jsme zaznamenali jako v pfedchozim ukazateli v roce 2014
ato 7,12 %. Muzeme tedy fici, Ze jedna koruna vloZena do podnikani ptinese podniku 0,071

K¢ zisku. Tento ukazatel nejvice vyuzivaji majitelé spolecnosti.

Rentabilita trzeb je vyjadiena podilem cistého zisku a celkovymi trzbami. Jelikoz
celkové trzby se navySuji pomaleji nez Cisty zisk, méa ukazatel opét stoupajici charakter a
nejvyssi hodnoty 11,8 % dosahl vroce 2014. Interpretace vysledku zni: Z jedné koruny
celkovych trzeb podnik ziska praveé 0,12 K¢ zisku. Rentabilita trzeb se pouziva pro srovnavani

podnikl mezi sebou.

Rentabilita investovaného kapitalu se hodnotami velice podoba rentabilité¢ vlastniho
kapitalu. Na grafu 2 je vidét, ze primky jsou téméf totozné. Jen o par desetin je rentabilita
investovaného kapitalu vy$si. Hodnotu 7,8 %, jenZ byla zaznamenéna jako nejvyssi v roce
2014, miZeme interpretovat jako: 1 K¢ dlouhodobych zdrojl vlastnich i cizich, vytvati 0,078

K¢ zisku.

5.2.2 Ukazatelé likvidity

Likvidita je schopnost podniku uhradit své zdvazky v dobé¢ splatnosti. Pro analyzu byly

aplikovany tyto ukazatelé: okamzita likvidita, pohotova likvidita a béZzna likvidita.

Tabulka 18: Ukazatelé likvidity

Jednotlivé roky 2012 2013 2014 2015
Okamzita likvidita 1,09 0,62 1,63 1,71
Pohotova likvidita 3,26 2,35 3,60 416

BéZna likvidita 8,49 7,33 10,70 9,85

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Okamzita likvidita by se pro Ceskou republiku méla pohybovat v rozmezi od 0,2 — 0,6.
Do tohoto intervalu zapada téméf rok 2013 s hodnotou 0,62. Vyssi hodnoty, nez v doporu¢eném
intervalu nevadi tolik, jako kdyby byly nizsi. Okamzita likvidita dosahuje nejmensich hodnot
ze vSech ukazateld, jelikoZz finan¢ni majetek nezaujima takovy podil jako ob&Zzna aktiva, se
kterymi se pocitd v ostatnich ukazatelich. Financni majetek podniku roste, zatimco kratkodobé
zavazky jsou témér konstantni, az na rok 2013. V tomto roce nastoupilo nové vedeni podniku,

proto zfejmé dosahuje tak dobrych vysledk.

Interval pro pohotovou likviditu je od 1 — 1,5. Podnik se v prvnich dvou letech sledovani
snazi o klesajici trend, ale od roku 2014 se pohotova likvidita za¢ina znovu zvySovat. Nejlepsi
hodnoty 2,35 spole¢nost dosahovala v roce 2013. Miizeme fici, Ze spolecnost je schopna své
zavazky hradit z 235 % z kratkodobého finanéniho majetku a kratkodobych pohledavek.

Podnik neefektivné vyuziva vlozené prostredky.

Bézna likvidita by méla byt vrozmezi od 1,5 — 2,5. Do roku 2013 vykazuje ve
sledovaném podniku klesajici trend. V roce 2014 vzrostla o 3,37, ale v poslednim roce se opét
své zavazky ze 733 % z kratkodobych finan¢nich prostfedkt, coz jsou penize v pokladnach a
na Uctech, z doSlych plateb od odbératelll a prodejem zasob. Bézna likvidita pocita 1 se
zasobami, kterych si podnik musi udrzovat ur¢ité mnoZzstvi, aby mohl fungovat. Zemédé€lstvi je
sezonni primysl. Podnik si naptiklad vyrobi vlastni osivo a ptes zimu ho musi skladovat, nez

ho na jate pouzije.

5.2.3 Ukazatelé aktivity

Ukazatel¢ aktivity ptfedstavuji, jak je podnik schopen efektivné hospodatit se svymi
aktivy. Ukazatelé maji dvé formy: ukazatelé poctu obratek (obrat zasob, obrat celkovych aktiv,
vazanost celkovych aktiv) a dobu obratu (doba obratu zasob, doba obratu pohledavek, doba

obratu zavazkl).
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Tabulka 19: Ukazatelé aktivity

Jednotlivé roky 2012 2013 2014 2015
Vazanost
1,58 1,52 1,53 1,59
celkovych aktiv
Obrat celkovych
: 0,63 0,66 0,65 0,63
aktiv
Obrat zasob 3,07 2,81 2,78 3,16
Doba obratu
118,97 129,79 131,25 115,42
zasob
Doba obratu
49,36 44 96 36,39 49 61
pohledavek
Doba obratu
22,75 26,05 18,47 20,25
zavazku

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Vézanost celkovych aktiv udava, jak se podileji aktiva na vytvareni trzeb podniku.
V ukazateli by mély vychdzet co nejmensi hodnoty. Proto hodnoty sledované spolecnosti
nejsou vhodné. Ty se stabilné pohybuji mezi hodnotami 1,50 — 1,60. Naopak obrat celkovych
aktiv by mél byt vétsi nez 1. Ani v tomto piipadé nedosahuje spole¢nost piijatelnych hodnot,
jelikoz se pohybuji kolem hodnoty 0,65. Tyto vysledky mizeme interpretovat: aktiva podniku
se za rok obrati 0,65krat. Z toho vyplyva, ze podnik nevyuziva efektivné svoje aktiva.

Ani u jednoho z ukazateld neni zfejma zadnd zména v prubéhu Casu, proto by se mélo

vedeni firmy nad touto problematikou vice zamyslet.

Obrat zasob by m¢l dosahovat co nejvyssich hodnot, jinak podnik vykazuje pfili§ ¢etné
a nelikvidni zasoby. Zeméd¢lska spolecnost je na tom velice dobie. Nejvyssi dosazena hodnota
byla 3,16 v roce 2015. Miuizeme také fici, ze v roce 2015 bylo dosazeno nejrychlejsi premény
zasob. V ostatnich letech pozorovani se zdsoby preméni prumérné 2,96krat za rok. Pro kazdou
hodnotu obratu zasob, odpovida hodnota doby obratu zasob. Cim je obrat zasob vétsi, tim méné
dnt trva doba obratu, ktera by méla byt co nejkratsi. Nejlepsim vysledkem doby obratu zasob
je opét rok 2015, kde pretransformovat zasoby trva pouze 115,42 dni. Oba ukazatelé vykazuji

kolisavy trend, tudiz by se mé¢l podnik snazit udrzet spravny smér vyvoje jako v roce 2015.
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Doba obratu pohledavek uréuje, za jak dlouho jsou podniku zaplaceny pohledavky. Tato
doba by neméla prekra¢ovat dobu splatnosti vystavenych faktur. Doba obratu zasob v podniku
ma klesajici charakter a zac¢ina na hodnot¢ 49,36 dni. V roce 2014 dosahuje nejlepsiho vysledku
obdrZeni plateb za své pohledavky, a to za 36,39 dni. V roce 2015 ovSem nastalo zhorSeni
platebni kazn¢ odbératelti, kdy hodnota dosahla nejhorsiho vysledku za sledovana obdobi a to

49,61 dni. Podnik by se m¢l s odbérateli dohodnout na vcasné uhrad¢ faktur.

Doba obratu zavazki naopak udava, za jakou dobu podnik zaplati své zavazky.
V ptipadé¢ sledované spole¢nosti doba obratu zdvazk je kratsi nez doba obratu pohledavek, coz
znamena, ze podnik plati své zavazky v€as. Primérné zaplati za své zavazky do 20 dni. Jedinou
vyjimkou je rok 2013, kdy podnik platil faktury az 26 den. Vysledky obratu zavazk jsou velice
dobré. Tento ukazatel je dilezity pro stavajici, pfipadné nové dodavatele, jelikoz jim dava

jistotu v€asného zaplaceni faktur.

5.2.4 Ukazatelé zadluzenosti

Diky ukazatelim zadluzenosti vidime, zda financovani podniku je spiSe z vlastnich
zdrojii nebo z cizich. K posouzeni zadluzenosti nami sledované spole¢nosti jsou pouzity
nasledujici ukazatele: ukazatelé¢ celkové zadluZenosti, koeficient samofinancovani, kryti

dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji, ukazatel urokového kryti.

Tabulka 20: Ukazatelé zadluZenosti

Jednotlivé roky 2012 2013 2014 2015
Ukazatel celkové
0,25 0,23 0,18 0,16
zadluZenosti
Koeficient
0,75 0,77 0,82 0,84
samofinancovani
Kryti dlouhodobého
majetku 1,45 1,46 1,50 1,48
dlouhodobymi zdroji
Ukazatel arokového
8,05 13,94 21,28 5,27
kryti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Celkova zadluzenost podniku v prvnim roce sledovani byla 25 %. Poté v dalSich letech
vzdy klesala, meziro¢né€ o 2 % a vice. V poslednim roce pozorovani hodnota klesla az na 16 %.
Ukazatel vykazuje klesajici trend, coz je pro podnik velice pozitivni. Akcionafi vidi, Ze podnik
ma své investice dobfe naplanované a je schopen je pravidelné splacet. Tento ukazatel je ovSem
dilezity i pro véfitele, kteti tak snaze podniku poskytnou finanéni podporu. Zeméd¢lska
spole¢nost Kosova Hora, a.s. V porovnanim s celkovou zadluzenosti ostatnich zeméd¢€lskych

podnik, kterd se pohybuje kolem 50 %, si stoji velice dobfe.

Koeficient samofinancovani je vyjadien pomérem mezi vlastnim kapitalem a celkovymi
aktivy. Na rozdil od celkové zadluzenosti, kterda ma byt co nejmens$i, koeficient
samofinancovani ¢im vétsi je, tim 1épe. Pokud bychom tyto dva ukazatele secetli, musi nam
vyjit 100 %. V roce 2012 byla dosazena hodnota 75 % a v dalSich letech dosahovala
stoupajiciho trendu. Az v roce 2015 vystoupala na 84 %. Vysledek bychom mohli interpretovat
takto: Zem&delska spolecnost si z 84 % sva aktiva financuje sama z vlastnich zdroji. Podnik

upeviiuje svoji financni stabilitu.

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji za¢ind v prvnim roce sledovani na
hodnot¢ 1,45. Poté ma stoupajici charakter az do roku 2014, kde dosahuje hodnoty 1,50. OvSem
v roce 2015 zacina klesat a hodnota se snizila o 2 jednotky, tudiz na 1,48. Podnik je sice
finanéné stabilni, a sviij dlouhodoby majetek financuje dlouhodobymi zdroji, ale jelikoz je

hodnota vétsi nez 1, je podnik ptekapitalizovan.

Ukazatel urokového kryti poskytuje informace o kolik je zisk vétsi nez placené troky.
Ukazatel by mél vychdzet vétsi nez 100 %, tim podnik dokazuje, Ze je jeho financni situace
stabilni. Ukazatel urokového kryti v roce 2012 byl 8,05 a v dalsich letech rostl. V roce 2014
dosahl nejvyssi hodnoty 21,28, coz znamend, Ze je podnik schopen své nakladové uroky ze
zisku zaplatit 21,28krat. V poslednim roce ovSem ukazatel klesl na 5,27. Stale je hodnota vétsi

vrwe

v tomto roce.
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5.3 Analyza rozdilovych ukazateli
5.3.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 21: Cisty pracovni kapital - CPP (tis. K&)

Jednotlivé roky 2012 2013 2014 2015
ObéZna aktiva 140 587 150 209 154 016 147 344
Kratkodobé zavazky 16 566 20494 14 390 14 953
cpp 124 021 129 715 139 626 132 391

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Obézna aktiva jsou vétsi nez kratkodobé zavazky, proto Cisty pracovni kapital
dosahuje ve v§ech letech pozorovani kladnych hodnot. Podnik je proto velmi likvidni, ma
dobré finan¢ni zazemi. Pro podnik jsou to nadmiru dobré vysledky, obzvlasté v roce 2014,
kdy se hodnota zvysila na 139 626 tis. K¢ Do zminiovaného roku mé ukazatel rostouci
charakter, pouze v roce 2015 se snizil na 132 391 tis. K¢. Nejvétsi podil na kratkodobych
zavazcich maji zavazky z obchodnich vztaht a ty jsou az na rok 2013 konstantni. ObéZna
aktiva zastupuji v nejvétsim mnoZzstvi zdsoby. Podnik ma dostatecné velky ,,finan¢ni pol§tai,

coZz mu umoziuje i v ptipad¢ neptiznivych udalosti, mit dostatek prosttedki na provoz.

5.4 Bankrotni a bonitni modely

5.4.1 Index duvéryhodnosti IN 99

Indexu IN 99 se jinak fika tzv. ,vlastnicky* bonitni model. Ukazuje, jak je podnik

schopen zachdzet s vlastnimi finan¢nimi prostfedky.

Tabulka 22: Model IN 99

Ukazatele koeficienty 2012 2013 2014 2015

Aktiva/cizi zdroje -0,017 3,93 4,36 5,58 6,16
EBIT/aktiva 4,573 0,06 0,07 0,08 0,01
Vynosy/aktiva 0,481 0,63 0,66 0,65 0,63

Obézna aktwa/kﬁr:;:l::dobe zavazky a 0,015 8 49 733 10,70 9,85
INDEX IN 99 0,63 0,67 0,72 0,39

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Jak je vidét v tabulce 22 hodnoty indexu IN 99 maji mirné stoupajici trend, az na
posledni rok sledovani, kdy hodnota klesla az na 0,39, coz znamena, ze podnik v daném roce,
mél nejmensi hospodarsky vysledek ze vSech sledovanych let. I pfes mirn€ stoupajici trend jsou
vSechny hodnoty aZ na rok 2014 nevyhovujici a netvoii pro vlastnika zadny uzitek. Z toho
plyne, ze podnik vykazuje zaporny ekonomicky zisk. Jeding jiz zminovany rok 2014 s hodnotou

0,72 se muze zatadit o stupeni vyse, to ale neznamena, ze dosahuje lepsiho vysledku.

5.4.2 Index duvéryhodnosti IN 95

Index IN 95 je bankrotni model, ktery dokdze velmi dobie odhadnout financ¢ni tiseit

firem. Je to specialni index pro Ceskou republiku, kvilli zafazeni zavazki po lhiité splatnosti.

Tabulka 23: Model IN 95

Ukazatele Vahy 2012 2013 2014 2015

Aktiva/cizi kapital 0,24 3,93 4,36 5,58 6,16
EBIT/nakladové troky 0,11 8,05 13,94 21,28 5,27
EBIT/aktiva 21,35 0,06 0,07 0,08 0,01
Trzby/aktiva 0,76 0,63 0,66 0,65 0,63

Obézna aktiva/kratkodobé zavazky 0,10 8,49 7,33 10,70 9,85
Zavazky po |Ihuté splatnosti/trzby -14,57 0,00 0,00 0,00 0,00
INDEX IN 95 4,40 5,27 6,86 3,75

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Vahy tohoto indexu jsou ureny na riznad odvétvi, vtomto piipadé piimo na
zemédelstvi. Podnik dosahuje velice dobrych vysledkii. Od hodnoty 2 a vySe mtizeme ocekéavat
pfiznivou financni situaci. VSechny sledované roky zapadaji do nejlepSiho intervalu, a to se
zna¢nou rezervou. Nejlepsi hodnota, které podnik docilil, byla 6,86, a byla dosazena v roce
vétsi nez hodnota 2. Podnik si zaklada na placeni vSech svych zavazkl v sobé splatnosti. Pokud

takto bude pokracovat, nehrozi mu finan¢ni tisen jesté dlouho.
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5.4.3 Taffleruv model

Tabulka 24: Taffleriv model

Ukazatelé koeficienty 2012 2013 2014 2015

R: = EBT/kratkodobé zavazky 0,53 1,29 1,35 2,18 0,25
R, = ObéZna aktiva/cizi kapital 0,13 1,32 1,50 1,97 2,12
Rs = Kratkodobé zavazky/aktiva 0,18 0,04 0,05 0,03 0,03
R = Trzby/aktiva 0,16 0,63 0,66 0,65 0,63
Tafflertiv model 0,96 1,02 1,52 0,51

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Tafflertv model se pouziva k identifikaci podnikd, jenz sméfuji k bankrotu a které
nikoliv. Sledovany podnik je vysoko nad hranici 0,3, proto mliZeme fici, Ze jim bankrot nehrozi.
Pokud si 1 nadale povedou takto dobfe, jeSté o Zeméd¢€lské spolecnosti Kosova Hora, a.s.

zarucené uslySime.
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6. Zaver

Cilem bakalafské prace bylo zhodnotit, s pouzitim finan¢ni analyzy, hospodatfeni
Zemé&délské spolecnosti Kosova Hora, a. s. Firma obd¢lava 3310 ha pudy, z ¢ehoz pouze
15 % pozemkli ma ve vlastnictvi. 2348 ha je orna ptida a 965 ha jsou trvalé travni porosty.
Ukazatele byly vypocitany na zakladé uéetnich vykaza z let 2012-2015.

Nejprve byly vyhotoveny horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy i vykazt ziskt a
ztrat. U aktiv rozvahy nedoslo v prubéhu let k velkym zménam, hlavné v ptipad¢ vertikalni
analyzy. VSechny polozky zaujimaji témét totozné hodnoty v relativnim vyjadieni.
Dlouhodoby majetek zaujima ptes 60 % a ob&zny pies 30 %. U pasiv je vidét, ze rok 2015 je
na tom o néco hlife nez ostatni roky, zejména co se tyce vysledku hospodaieni bézného ucetniho
obdobi. Stoupajici charakter trzeb vypovida, ze ma podnik dostate¢né mnozstvi odbératelt.

Rentabilita podniku i pfes méné ekonomicky piiznivy posledni rok dosahuje velice
dobrych vysledkl. Prestoze podniku nebyly vyplaceny dotace v roce 2015 vcas, nespadl do
ztraty a platebni neschopnosti. Naopak si udrzel alespont minimalni zisk.

Likvidita vykazovala az pfili§ vysoké hodnoty, podnik si udrZzuje nadmiru velké
sezonnosti a vlivem klimatu, které se neda doptedu s urcitosti pfedpovédét.

ZadluZenost spolecnosti je na zemédélské odvétvi velice dobré, a to pouhych 16 %
v poslednim roce sledovani. Jestli si podnik udrZi i nadale klesajici charakter, pijde hodnota
jesté nize. Ukazatelé zadluzenosti ukazuji, Ze zeméd¢€lska spolecnost je financné velice stabilni.
VétSinu svého majetku si financuje z vlastnich zdrojl a placené uroky muize ze zisku zaplatit
minimalné 5,27krat.

Pro ovéteni finanéniho zdravi podniku byly pouzity Indexy diivéryhodnosti (IN 95 a IN
99) a Tafflertv model. Taffleriiv model a IN 95 zastupuji bankrotni modely a jejich interpretace
vysledkl je velice podobna. Zemédélské spolecnosti Kosova Hora, a. s. v Zadném ptipadé
nehrozi bankrot. Kdezto IN 99, jenz zastupuje bonitni modely, se pro zem&délské poméry
nedoporucuje, a tudiz nevykazuje nejlepsi vysledky. Pro vlastnika nepiindsi zadny uzitek.

Podniku doporucuji snizit zasoby, aby mohl investovat vice penéznich prostiedkt. Dale
by mél celkova aktiva vice protacet, aby se zvedl ro¢ni obrat aktiv.

Podnik si velice zaklada na v€asném placeni svym dodavatelim, proto vSechny své
zavazky hradi do doby jejich splatnosti. Podnik ma tudiz velice dobré vztahy se svymi

obchodnimi partnery.
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Spole¢nost by méla zacit penalizovat neplati¢e za nevéasnou thradu vydanych faktur,
aby byly zaplaceny do terminu jejich splatnosti. Doba pfijeti platby by méla byt krat§i nez doby

placeni zavazkd.
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P¥ilohy

Priloha 1: Horizontalni analyza aktiv rozvahy

Aktiva
zména 15/14 zména 14/13 zména 13/12
tis. K¢ % tis K¢ % tis K¢ %

Aktiva celkem -8825 | -2,02 1092 0,25 15374 | 3,66

B. Dlouhodoby majetek -2260 | -0,80 | -2751 | -0,97 5813 2,09
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek | -2260 | -0,81 | -2751 | -0,97 | 5813 2,10
B.Ill. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00
C. Obéina aktiva 2200 1,52 -5065 | -3,37 9622 6,84
C.l. Zasoby -17 045 | -16,67 154 0,15 15458 | 17,84
C.1I. Kratkodobé pohledavky 17 152 | 88,07 | -15895 | -44,94 | -579 -1,61
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek | 2093 8,94 | 10676 | 83,79 | -5257 | -29,21
D.l. casové rozliseni 107 18,38 36 6,59 -61 -10,05

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace

Piiloha 2: Horizontalni analyza pasiv rozvahy

Pasiva
zména 15/14 zména 14/13 zména 13/12
tis. K¢ % tis K¢ % tis K¢ %

Pasiva celkem -8 825 -2,02 1092 0,25 15374 3,66

A. Vlastni kapital 202 0,06 22 635 6,75 | 22331 | 7,13
ALl Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.ll. Kapitalové fondy 4 0,04 1 0,01 1847 22,45
ALlllL Fondy ze zisku 22634 | 26,51 | 20485 | 31,57 | 15046 | 30,19

AV. Vysledek hospodareni bézného

utetniho obdobi -22436 | -88,06 | 2149 9,21 5438 | 30,39

B. Cizi zdroje -8824 | -11,28 | -21706 | -21,73 | -6976 | -6,53
B.II. Dlouhodobé zavazky 322 1,95 944 6,07 -934 -5,66
B.1II. Kratkodobé zavazky 563 3,91 -6104 | -29,78 | 3928 23,71
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci -9709 | -20,53 | -16546 | -25,92 | -9970 | -13,51
C.L Casové rozligeni -203 | -100,00 163 407,50 19 90,48

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Piiloha 3: Vertikalni analyza aktiv rozvahy

Aktiva
ucetni stav na konci roku (v tis. K¢)
2015 % 2014 % 2013 % 2012 %
Aktiva celkem 427 586 | 100,00 | 436 411 | 100,00 | 435319 | 100,00 | 419 945 | 100,00
B. Dlouhodoby majetek 279553 | 65,38 | 281813 | 64,58 | 284564 | 65,37 | 278 751 | 66,38
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek | 277306 | 64,85 | 279566 | 64,06 | 282317 | 64,85 | 276 504 | 65,84
B.lll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 2247 0,53 2 247 0,51 2 247 0,52 2 247 0,54
C. Obézna aktiva 147 344 | 34,46 | 145144 | 33,26 | 150209 | 34,51 | 140587 | 33,48
C.l. Zasoby 85206 | 19,93 | 102251 | 23,43 | 102097 | 23,45 | 86639 | 20,63
C.IIL. Kratkodobé pohledavky 36627 8,57 19 475 4,46 35370 8,13 35949 8,56
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 25511 5,97 23418 5,37 12742 2,93 17 999 4,29
D.lL Casové rozliseni 689 0,16 582 0,13 546 0,13 607 0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Piiloha 4: Vertikalni analyza pasiv rozvahy

Pasiva
ucetni stav na konci roku (v tis. K¢)
Pasiva celkem 2015 % 2014 % 2013 % 2012 %
427586 | 100,00 | 436 411 | 100,00 | 435319 | 100,00 | 419 945 | 100,00
A. Vlastni kapital 358215 | 83,78 | 358013 | 82,04 | 335378 | 77,04 | 313047 | 74,54
Al Zakladni kapital 237092 | 55,45 | 237092 | 54,33 | 237092 | 54,46 | 237092 | 56,46
Al Kapitalové fondy 10 081 2,36 | 10077 | 2,31 | 10076 | 2,31 8229 1,96
Al Fondy ze zisku 107999 | 25,26 | 85365 | 19,56 | 64880 | 14,90 | 49834 | 11,87
AV. Vysledek hospodareni
b&3ného tietniho obdobi 3043 0,71 | 25479 | 5,84 | 23330 | 5,36 | 17892 4,26
B. Cizi zdroje 69371 | 16,22 | 78195 | 17,92 | 99901 | 22,95 | 106877 | 25,45
B.II. Dlouhodobé zavazky 16828 | 3,94 | 16506 | 3,78 | 15562 | 3,57 | 16496 3,93
B.III. Kratkodobé zavazky 14953 | 3,50 | 14390 | 3,30 | 20494 | 4,71 | 16566 3,94
B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci | 37590 | 8,79 | 47299 | 10,84 | 63845 | 14,67 | 73815 | 17,58
C.l. Casové rozliseni 0 0,00 203 0,05 40 0,01 21 0,01

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Piiloha 5: Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

Vykaz zisk( a ztrat

zména 15/14

zména 14/13

zména 13/12

oznaceni polozka vykazu tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
Il. Vykony -30008 | -11,00 | 13029 5,02 6203 2,45
B. Vykonna spotreba -3 660 -1,87 7 235 3,83 21 641 12,94
+ pridana hodnota -26348 | -34,34 | 5794 8,17 -15 438 -17,87
C. Osobni naklady 43 0,07 1716 2,81 979 1,63
D Dané a poplatky 167 18,27 -245 -21,14 -408 -26,04
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného
, . 1282 3,90 1933 6,24 -1145 -3,57
a hmotného majetku
Il Trzby z prodeje dlouhodobého
: -, -2328 -16,53 -688 -4,66 702 4,99
majetku a materidlu
F. Zustatkova cena prodaného
) . . -1425 -9,60 | -1739 | -10,49 3107 23,05
dlouhodobého majetku a materialu
G. Zména stavu rezerv a opravnych
polozek v provozni oblasti a 193 | 175455 | -33 |-150,00 | -416 | -94,98
komplexnich nakladi pfistich
obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 404 0,73 4194 8,23 20 749 68,74
H. Ostatni provozni naklady -36 -1,26 358 14,31 -555 -18,16
* Provozni vysledek hospodareni -28 110 | -88,94 7 310 30,09 4 451 22,43
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0,00 0 0,00 -52 -100,00
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho
. 0 0,00 0 0,00 0 0,00
majetku
X. Vynosové uroky -4 -1,74 -65 -22,03 25 9,26
N. Nakladové uroky -688 -44,50 -589 -27,59 -891 -29,44
XI. Ostatni finanéni vynosy -515 -50,79 197 24,11 817 0,00
0. Ostatni finanéni naklady -40 -51,28 -1 -1,27 -21 -21,00




zdanénim

* Financni vysledek hospodareni 209 -71,09 722 -71,06 1806 -64,00
Q. Dan z pfijmu za béZnou Cinnost -5 249 -89,38 1575 36,64 851 24,69
v p T <%
Vysledek hospodarenizabeznou | ) oo | 5905 | ga57 | 3402 | 5406 | 39,82
¢innost
XIll. Mimoradné vynosy 216 526,83 -108 -72,48 2 1,36
R. Mimoradné naklady 0 0,00 4200 | -100,00 -30 0,72
* Mimoradny vysledek hospodareni 216 526,83 | -4308 | -99,06 32 0,74
*EX Vysledek hospodareni za u¢. obdobi | -22436 | -88,06 | 2149 9,21 5438 30,39
%k %k %k %k Y M T Ar
Vysledek hospodareni pred 27685 | 8830 | 3724 | 13,48 | 6289 | 29,47

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Piiloha 6: Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

ucetni stav na konci roku (v tis. K¢)

oznaceni

polozka vykazu 2015 % 2014 % 2013 % 2012 %
1. Vykony 242770 | 120,08 | 272778 | 126,78 | 259749 | 117,31 | 253546 | 114,44
1. Trzby za pmdeil‘l’:;:;”'m vyrobklia | 555171 | 100,00 | 215151 | 100,00 | 221412 | 100,00 | 221555 | 100,00
11.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -15 490 -7,66 -1798 -0,84 12 561 5,67 7 895 3,56
11.3. Aktivace 56 089 27,74 59 425 27,62 25776 11,64 24 096 10,88
B. Vykonna spotieba 192 395 95,16 196 055 91,12 188 820 85,28 167 179 75,46
+ pridand hodnota 50375 24,92 76723 35,66 70929 32,03 86 367 38,98
C. Osobni naklady 62 863 31,09 62 820 29,20 61104 27,60 60125 27,14
D. Dané a poplatky 1081 0,53 914 0,42 1159 0,52 1567 0,71
E. Odpisy dlouhodobého nehmotnéhoa | 5/ 10/ | 1641 | 37902 | 1529 | 30960 | 13,99 | 32114 | 14.49
hmotného majetku
u, | Trbyzprodeje dlouhodobéhomajetku | ) soo | 591 | 14084 | 655 | 14772 | 667 | 14070 | 635
a materialu
F. Zustatkova cena prodaného 13420 | 6,64 | 14845 | 690 | 16584 | 7,49 | 13477 | 6,08
dlouhodobého majetku a materialu
Zména stavu rezerv a opravnych polozZek
G. v provozni oblasti a komplexnich -204 -0,10 -11 -0,01 22 0,01 438 0,20
naklad pristich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 55531 27,47 55127 25,62 50933 23,00 30184 13,62
H. Ostatni provozni naklady 2 823 1,40 2 859 1,33 2 501 1,13 3056 1,38
* Provozni vysledek hospodareni 3495 1,73 31 605 14,69 24 295 10,97 19 844 8,96
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0,00 0 0,00 0 0,00 52 0,02
VL Vynosy z dIouhO(.:lobeho finanéniho 36 0,04 36 0,04 36 0,04 36 0,04
majetku
X. Vynosové Uroky 226 0,11 230 0,11 295 0,13 270 0,12
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N. Nakladové uroky 858 0,42 1546 0,72 2135 0,96 3026 1,37

XI. Ostatni finanéni vynosy 499 0,25 1014 0,47 817 0,37 0 0,00
0. Ostatni finanéni naklady 38 0,02 78 0,04 79 0,04 100 0,05
* Finanéni vysledek hospodareni -85 -0,04 -294 -0,14 -1016 -0,46 -2 822 -1,27
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 624 0,31 5873 2,73 4298 1,94 3447 1,56

*x Vysledek hospodareni za béznou Cinnost | 2 786 1,38 25438 11,82 18 981 8,57 13575 6,13

X1, Mimoradné vynosy 257 0,13 41 0,02 149 0,07 147 0,07
R. Mimoradné naklady 0 0,00 0 0,00 -4 200 -1,90 -4 170 -1,88
* Mimoradny vysledek hospodareni 257 0,13 41 0,02 4349 1,96 4317 1,95

*kk Vysledek hospodareni za uc. obdobi 3043 1,51 25479 11,84 23330 10,54 17 892 8,08

flololol Vysledek hospodareni pred zdanénim 3667 1,81 31352 14,57 27 628 12,48 21339 9,63

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Piiloha 7: Struktura aktiv spole¢nosti

L, Polozka rozvahy 2015 2014 2013 2012
Oznaceni -
Aktiva celkem 427 586 | 436411 | 435319 | 419945
B. Dlouhodoby majetek 279553 | 281813 | 284564 | 278 751
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 277 306 | 279566 | 282317 | 276 504
B.II.1. Pozemky 30656 | 18642 | 17124 | 15026
B.II.2. Stavby 162707 | 169636 | 174894 | 177 381
B.II3. SamOS:T?;::VT:‘r’T'fOeV‘i’téi'havséc’;bory 67752 | 65279 | 70508 | 67432
B.1l.4. Dospéla zvirata a jejich skupiny 15455 18 240 17987 16 408
BIIS. Nedokonceny dlguhodob\'/ hmotny 736 429 441 257
majetek
BIIS. Poskytnuté zélo,hy n§ dlouhodoby 0 7340 1363 0
hmotny majetek
B.11I. Dlouhodoby finanéni majetek 2247 2247 2247 2247
BLIIL3. Ostatni dIouhodob,é cenné papiry a 2947 2947 2947 2947
podily
C. Obézn4d aktiva 147 344 | 154016 | 150209 | 140587
C.l. Zasoby 85206 | 102 251 | 102097 | 86639
C.I.1. Material 13614 | 15311 | 13486 | 10643
C.l.2. Nedokoncena vyroba a polotovary 14 482 12 505 10558 9947
C.1.3. Vyrobky 28707 | 41822 | 33756 | 30265
C.l.4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny | 28403 | 32613 | 44297 | 35784
C.IIL. Kratkodobé pohledavky 36627 | 28347 | 35370 | 35949
C.lI.1. Pohledavky z obchodnich vztahl 14250 | 19475 | 26016 | 24777
C.ll.6. Stat - danové pohledavky 21787 8 035 7 837 7 588
C.I.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 500 670 1253 3126
C.111.8. Dohadné ucty aktivni 109 180 264 458
C.111.9. Jiné pohledavky -19 -13 0 0
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 25511 | 23418 | 12742 | 17999
C.Iv.1. Penize 222 130 303 240
C.IvV.2. Uéty v bankach 25289 | 23288 | 12439 | 17759
D.I. Casové rozliseni 689 582 546 607
D.I.1. Naklady pristich obdobi 249 272 205 359
D.1.3. PFijmy pfiStich obdobi 440 310 341 248

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Piiloha 8: Struktura pasiv spole¢nosti

Oznateni Polozka rozvahy 2015 2014 2013 2012
Pasiva celkem 427 586 | 436411 | 435319 | 419 945
A, Vlastni kapital 358 215 | 358 013 | 335378 | 313 047
Al Zakladni kapital 237092 | 237092 | 237092 | 237092
A.l.l. Zakladni kapital 237092 | 237092 | 237092 | 237092
Alll. Kapitalové fondy 10081 | 10077 | 10076 8229
All2. Ostatni kapitalové fondy 10081 10077 10076 8229
ALlll Fondy ze zisku 107999 | 85365 | 64880 | 49834
AllllLL. Rezervni fond 47 418 47 418 47 418 47 419
AllllL2. Statutdrni a ostatni fondy 60581 | 37947 | 17 462 2415
AV Vysledek hospodareni bléiného ucetniho 3043 55479 | 23330 | 17892
obdobi
B. Cizi zdroje 69371 | 78195 | 99901 | 106877
B.II. Dlouhodobé zavazky 16828 | 16506 | 15562 | 16496
B.IL4. zavazky ke spolecnikiim, clenim 0 0 0 1845
druZstva a k Ucastnikm sdruzeni
B.1l.10. OdloZeny danovy zavazek 16828 | 16506 | 15562 | 14651
B.IIL Kratkodobé zavazky 14953 | 14390 | 20494 | 16566
B.1I.1. Zavazky z obchodnich vztah( 8014 7 968 12 600 8903
B.IIl.4. Zavazky ke spolecnikiim 60 34 18 19
B.1II.5. Zavazky k zaméstnancim 2785 2755 2729 2831
Ballg., | CZavazkyzesodilnihozabezpecenia | 4o, | 4 4g9 | 1530 | 1518
zdravotniho pojisténi
B.IIL.7. Stat - danfiové zavazky a dotace 708 308 1906 2310
B.11.8. Kratkodobé prijaté zalohy 20 20 20 102
B.III.9. Dohadné ucty pasivni 500 470 492 0
B.I11.10. Jiné zavazky 1372 1346 1199 883
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 37590 | 47299 | 63845 | 73815
B.IV.1. Bankovni uvéry dlouhodobé 37590 | 47299 | 63845 | 73815
C.l. Casové rozligeni 0 203 40 21
C.I.1. Vydaje pristich obdobi 0 203 40 21

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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Piiloha 9: Vykaz ziski a ztrat spole¢nosti

oznaceni polozka vykazu 2012 2013 2014 2015
Il. Vykony 253546 | 259749 | 272778 | 242 770
111, Tréby za prodej viastnich vyrobklia | o1 505 | 551 415 | 215151 | 202171
sluzeb
1.2 Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti 7 895 12561 -1798 | -15490
I1.3. Aktivace 24096 | 25776 | 59425 | 56089
B. Vykonna spotieba 167 179 | 188820 | 196 055 | 192 395
B.1. Spotfeba materidlu a energie 140433 | 160864 | 164 787 | 160 156
B.2. Sluzby 26746 | 27956 | 31268 | 32239
+ pfidand hodnota 86367 | 70929 | 76723 | 50375
C. Osobni naklady 60125 | 61104 | 62820 | 62863
C.1. Mzdové ndklady 43 348 43 542 44705 44 807
Co Odmény ¢lendim ovrgém‘] spoleénosti a 15 18 17 20
druZstva
3. Naklady na socialni zabezpecent a 14457 | 14557 | 14950 | 14889
zdravotni pojisténi
C.4. Socialni naklady 2305 2987 3148 3147
D. Dané a poplatky 1567 1159 914 1081
E Odpisy dIouhodc,>bého rTehmotného a 32114 | 30969 | 32902 | 34184
hmotného majetku
y, | Tréby zprodeje dlouhodobého majetku | ) o6 | 1477 | 14084 | 11756
a materidlu
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1707 2291 1172 1336
.2. Trzby z prodeje materidlu 12363 | 12481 | 12912 | 10420
ZUstatkova cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a materialu 13477 1 16584 | 14845 | 13420
F.1. Zistatkovd cena prodaného 3237 | 5861 | 3772 | 4426
dlouhodobého majetku
F.2. Prodany material 10240 | 10723 | 11073 8994
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
G. v provozni oblasti a komplexnich 438 22 -11 -204
naklad( ptistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 30184 | 50933 | 55127 | 55531
H. Ostatni provozni naklady 3056 2501 2 859 2 823
* Provozni vysledek hospodareni 19844 | 24295 | 31605 3495
J. Prodané cenné papiry a podily 52 0 0 0
VL Vynosy z dIouhO(.:lobého finanéniho 36 36 36 36
majetku
Vynosy z pod. v ovlad. a fiz. osobach av
VIIL]. Ucetnich jednotkdch pod podstatnym 86 86 86 86
vlivem
X. Vynosové uroky 270 295 230 226
N. Nakladové uroky 3026 2135 1546 858
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 0 817 1014 499
0. Ostatni finan¢ni naklady 100 79 78 38
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* Financni vysledek hospodareni -2 822 -1016 -294 -85
Q. Dan z pfijmu za béZnou Cinnost 3447 4298 5873 624
Q.1 - splatna 2568 3387 4929 302
Q.2. - odloZena 879 911 944 322

ok Vysledek hospodareni za béZznou ¢innost | 13575 | 18981 | 25438 2786
XIll. Mimoradné vynosy 147 149 41 257

R. Mimoradné naklady -4 170 -4 200 0 0

* Mimoradny vysledek hospodareni 4317 4349 41 257
*Ex Vysledek hospodareni za u¢. obdobi 17892 | 23330 | 25479 3043
ok k Vysledek hospodareni pred zdanénim 21339 | 27628 | 31352 3667

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vnitropodnikové dokumentace
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