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Uvod

Financni stabilita podniku je zakladem pro jeho uspé&sné fungovani a jeho preziti v
budoucnosti. Proto je finan¢ni stabilita tak ¢asto sklofiovana a peclivé kontrolovana
a analyzovana. K posouzeni finan¢ni stability je vyuzivana finan¢ni analyza.
Financni analyza je jednim z dllezitych nastroji pro hodnoceni finanéni situace
podniku, protoZe se jedna o nastroj komplexni. Finan¢ni analyza pomaha urcit, jak
si podnik stoji v sou¢asném obdobi a poskytuje informace pro tvorbu pland a
strategii pro obdobi budouci, popfipadé pro pfijeti opatfeni v pfipadé, Ze se ukaze,
Ze si podnik nestoji tak, jak by zainteresované osoby chtély nebo ocekavaly.
Vyznam finan€ni analyzy, jako nastroje pro hodnoceni situace podniku, je o to
pomalu odeznivaji napory nemoci Covid 19, ktera dokazala ve svych nejtvrdSich
zasazich paralyzovat na nékolik tydnt az mésicu celé ekonomiky. V mnoha oborech
byl nedostatek materialu nebo se material vyrazné zdraZoval. Obecné se zdrazZuje
vétSina surovin, s ¢imz souvisi také zvySovani platd. To vSe dnes vystavuje firmy
velkému tlaku a nutnosti provadét finanéni analyzu, aby mohly posoudit, jak si
v dnesnim svété stoji a jaké dopady na jejich finanéni stabilitu méla situace, mimo

jiné, vyvolana vySe zminénou nemoci.

Hlavnim cilem prace je popsat postupy finanéni analyzy a jejich prostfednictvim
zhodnotit finanéni stabilitu vybraného souboru ucetnich jednotek, ukazat moznosti
vyuziti finanéni analyzy a mozna posouzeni a vyuziti jejich vysledkd v praxi.
V neposledni fadé je cilem prace ukazat a zhodnotit, zda onemocnéni Covid 19 ma

vliv na finan¢ni stabilitu vybranych ucetnich jednotek &i nikoliv.

Téma diplomové prace bylo v prvni fadé vybrano na zakladé studovaného oboru a
na zakladé zajmu o finan¢ni situaci hodnocenych podniku. Vybrané ucetni jednotky
pro potfeby diplomové prace se nachazeji v regionu mého bydlisté a jako k takovym
k nim mam 2zvlastni vztah. V mnoha z nich jsem absolvoval pracovni staze.
V neposledni fadé byla ddvodem pro vybér tématu hodnoceni finanéni stability
touha zjistit, zda maji udalosti poslednich let, které maji nesporny vliv na situaci
v dnednim svété, takeé vliv na Zivot a chod regionalnich podnikd. DalSim impulzem
pro vybér zvoleného tématu byla moznost analyzovat finanéni zdravi podnik

z oblasti zemédélské vyroby, kde lze oCekavat prekvapivé vysledky nékterych



ukazatelu finan¢ni analyzy, které se ve vétSiné pfipadu aplikuji a uzpusobuji pro

podniky nachazejici se mimo oblast zemédélské vyroby.

Diplomova prace se sklada z teoretické a praktické casti. V teoretické Casti je
popsano pro koho se finan¢ni analyza provadi, fungovani finanéni analyzy, zpusob
jejiho provedeni. Jsou popsany ukazatele pouzivané vramci analyzy, jejich
vyhodnoceni a na zakladé vyhodnoceni je uvedeno hodnoceni finan¢niho zdravi

podniku.

V praktické casti je pfiblizena sou€asna situace ve svété a jeji mozné dopady
souvisejici s pandemii Covid 19. Nasledné jsou stru¢né pfedstaveny analyzované
spolecnosti z oblasti zemédélské vyroby a pomoci finan¢ni analyzy je hodnocena
jejich finanéni stabilita. Analyzovanych spole¢nosti je pét. Finanéni stabilita je
v prvnim kroku hodnocena v letech 2017 — 2019 a nasledné ve druhém kroku
v letech 2020 — 2021. Jsou vypocitany jednotlivé dil¢i ukazatele finan¢ni analyzy a
nasledné je provedena syntéza dil€ich poznatkl, aby bylo mozné zhodnotit finanéni
situaci jako celek. Finan¢ni stabilita v obou obdobich je nasledné porovnana, aby
bylo mozné dedukovat, zda Covid 19 ma opravdu vliv na finanéni stabilitu
analyzovanych podniki &i nikoliv. Udaje pro potieby finanéni analyzy jsou &erpany
z uCetnich zavérek zkoumanych spolecnosti, které jsou dostupné na internetové
adrese www.justice.cz. V pfipadé zjisténi nevyhovujiciho finanéniho zdravi
zkoumanych podnikd, jsou nasledné navrzena opatieni na zlepSeni souCasné

situace.



1 Vymezeni pojmu Finané€ni analyza

V prvni kapitole je provedena deskripce pojmu finan¢ni analyza. Je zobrazen jeji
vyvoj, uvedeno jeji zakladni pfedstaveni a zakladni pojmy, které se v ramci finan¢ni

analyzy objevuji. Tyto pojmy jsou dale rozvinuty v kapitolach nasledujicich.

1.1 Finanéni analyza, jeji uzivatelé a ucel

Financni analyza je jednim ze zakladnich nastroju pro hodnoceni financni situace
podniku, zejména hodnoceni schopnosti zhodnocovat vliozeny kapital a vytvaret tak
hodnotu, vCetné zisku a platebni schopnosti. V dneSni dobé nabyva na vyznamu
tim, jak se vnitfni i vnéjSi prostiedi firem den co den turbulentné méni a jak je tuto
situaci potfeba neustale mapovat. S vyvojem prostfedi v podobé vyvoje technologii,
dat, a vubec veSkerych pfistroji a nastroju v podnikani se vyvyji a roste potfeba
finanCnich dat a finan¢ni analyzy. (Hilpisch, 2021) Finan¢ni analyza umozriuje
vyhodnotit uspésSnost obdobi minulého, zhodnotit situaci v obdobi sou¢asném, ale
také posoudit budouci vyvoj a sméfovani podniku, a tak stanovit potfebnou strategii
fizeni podniku s pfipadnymi opatfenimi proti Spatnym vysledkim, ¢&i doporu¢enimi
pro zlepSeni sou¢asného stavu. V pfipadé hodnoceni minulého obdobi Ize Fici, ze
finan€ni analyza ziskava data pro nasledné finan¢ni planovani. Mnoho ukazatell
zjisténych na zakladé financni analyzy je zahrnovano do financnich plana a slouzi
k jejich zpfesnéni. Proto plati, Ze ¢im pfesnéjsi a kvalitn&jsi bude finan¢ni analyza,

Tvevivs

hodnotit finanéni stabilitu. (Bandt, Drumetz, Pfister, 2020)

Pocatek finan¢ni analyzy se datuje pfiblizné do doby poc€atku pouzivani penéz.
Domnivanou vlasti finanéni analyzy jsou dle dostupnych zdrojii Spojené staty
americké. (Kalouda, 2017) Je na misté uvést nékteré definice tohoto nastroje
hodnoceni finanéniho zdravi podniku. ,Finan¢ni analyza podniku je pojimana jako
metoda hodnoceni finan&niho hospodareni podniku, pfi které se ziskana data tfidi,
agreguji, poméruji mezi sebou navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji
kauzalni souvislosti mezi daty a urCuje se jejich vyvoj.“ (Sedlacek, 2011, str. 3)
Struéné |ze Fici, Ze se jedna o systematicky rozbor dat. Finan¢ni analyza ma pro
firmy hluboky vyznam, coz je zfejmé z uvedené citace. ,Finan¢ni analyza nejsou jen
vysledna Cisla, ale pfedevsSim schopnost z téchto Cisel vycist, jak mohou zjisténé

vysledky ovlivnit dalSi sméfovani podniku.“ (Ruckova, 2021, str. 7)
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Hlavnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou ucetni data (DluhoSova, 2021).
Ugetni data jsou Gerpana pfedevsim z vyroénich zprav, které zahrnuji zakladni
ucCetni vykazy. Konkrétné se jedna o rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vykaz o
penéznich tocich a prfehled o zménach vlastniho kapitalu. VSechny tyto dokumenty
najdeme v ucetni zavérce a k ni zpracovanné pfiloze, kterou by spole¢nosti mély
zvefejfiovat v Obchodnim rejstfiku minimalné jednou roéné. Ugetni zavérka
predstavuje koneény vystup uéetnictvi. (Mage, 2018) Cim vice informaci, tim je
vystup finan€ni analyzy kvalitng€jSi a presnéjsi. Proto jsou z hlediska analyzy
nejhodnotnéjsi tak zvanné interni informace. Jedna se o informace z nitra firmy.
Cizinska (2018) uvadi jako priklad takovych informaci informace, které Ize ziskat
z vnitropodnikového ucetnictvi, vnitfnich smérnic podniku nebo informace o
produktivité prace a podnikové statistiky. At uz je pouZzit jakykoliv ze zminénych
zdroju informaci, nejdllezitéjSi je, aby ziskané a pouzité informace byly
davéryhodné a kvalitni. Plati, Ze kvalitni informace jsou strategickym nastrojem
uspé&snych informaci. (Depoo, Urbancova, Snydrova, 2020) Informace by také mély
byt ziskavany ve srozumitelné formé. (Schroeder, Clark a Cathey, 2019) Obecné
plati, Ze ¢im vice informaci je k dispozici, tim Iépe je finan¢ni analyza proveditelna

a tim budou vzniklé vystupy pfesnéjSi a kvalitngjsi. (Valentini a kol., 2019)

V navaznosti na zminéné zdroje informaci pro finanéni analyzu je dulezité védét,
jaka data hledame, a kde je nalezneme. V zakladnim uc€etnim vykazu, v rozvaze,
Ize nalézt v prvni fadé informace o stavu dlouhodobého hmotného majetku, ktery
pfinasi uzitky po dobu deli nez jeden rok. Do tohoto majetku patfi napfiklad
budovy, pozemky nebo stroje. Dale se zde vyskytuji informace o dlouhodobém
nehmotném majetku, do kterého lze zafadit napfiklad ocenitelna prava, patenty,
licence nebo software. MUze se zde vyskytovat také goodwill. (Bhattacharyya, 2019)
Souhrné se zminéné druhy majetku oznacuji jako aktiva, ekonomické zdroje.
Naproti témto zdrojim zobrazuje rozvaha informace o stavu zdroju jejich
financovani, stavu pasiv. Jak uvadi Ramlall (2018) z rozvahy ziskame informace o
tfech zakladnich oblastech. V oblasti majetkové ziskame informace o vazanosti
majetku, jeho ocenéni, opotfebeni nebo obratkovosti. Druhou oblasti jsou zdroje
financovani, kde zjiStujeme vySi vlastnich a cizich zdroji. Mnoho spole¢nosti
pouziva k financovani své Cinnosti kratkodobych, dlouhodobych zdroju a vlastniho
kapitalu. (Brigham, Houston, 2016) Posledni oblasti je sou€asna financni situace
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podniku. Zde vyhledavame informace o zisku, jeho rozdéleni a také informace o

zavazcich, a zda je podnik schopen zavazkim dostat.

Jak bylo uvedeno, rozvaha se sklada ze dvou zakladnich polozek, aktiv a pasiv.
Tyto polozky se musi vzajemné rovnat v tak zvanné bilan¢ni sumé. Aktiva jsou
Clenéna dle likvidity, schopnosti pfeménit se co nejrychleji a bez velkych ztrat na
hotovost. V Ceské republice jsou aktiva élenéna od nejméné likvidnich po nejvice
likvidni. Prvni poloZzkou aktiv dle uvedeného ¢lenéni je polozka pohledavky za
upsany zakladni kapital. Jedna se o nesplaceny podil nebo akcie, jinymi slovy
pohledavky za upisovateli, kterymi mohou byt spolecnici, akcionafi nebo ¢lenové
druzstva. (Knapkova a kol., 2022) Nasleduje poloZka aktiva stala. Jejich pfeména
na hotovost je delSi nez jeden rok. Do stalych aktiv patfi jiz zminény dlouhodoby
hmotny a nehmotny majetek a dale dlouhodoby finanéni majetek. V souvislosti
s dlouhodobym hmotnym a nehmotnym majetkem je dullezité dbat na opotfebeni
(prdbéznou spotfebu) tohoto majetku, tedy jak dlouhou dobu je majetek v podniku
jiz vyuzivan. To je zobrazeno v rozvaze pomoci sloupcu brutto, korekce a netto, kdy
ve sloupci brutto je zobrazena pofizovaci cena majetku, ve sloupci korekce je
zobrazeno opotifebeni majetku ve formé opravek (sumy odpist), kterymi se
postupné hodnota tohoto druhu majetku pFfenasSi do nakladl. Sloupec netto
zobrazuje zustatkovou cenu majetku (brutto minus korekce). Vyjimkou v tomto
ohledu je dlouhodoby majetek v podobé pozemkl nebo uméleckych dél a sbirek,
ktery se neodpisuje. V pfipadé dlouhodobého finanéniho majetku hovofime o
nakoupenych finanénich aktivech, jako jsou napfiklad akcie, dluhopisy nebo
vkladové listy, popfipadé také nemovitosti, které byly nakoupeny za ucCelem
obchodovani. Dlouhodoby finanéni majetek se taktéz neodpisuje. DalSi polozkou
aktiv jsou aktiva obézna. Tato aktiva je mozné pfeménit na hotovost do jednoho
roku. Mezi jejich hlavni souc€ast patfi penézni prostfedky v pokladné i na uctech,
zasoby materialu, rozpracovanych a hotovych vyrobku, pohledavky a kratkodoby
financni majetek. K obéznym aktiviim Ize vytvofit opravné polozky, pouzivané pro
pfipad doCasného snizeni jejich hodnoty. (Knapkova a kol., 2022) Posledni
poloZkou jsou aktiva ostatni. Do této kategorie patfi ucty Casoveého rozliseni aktiv.
Jedna se o naklady pfistich obdobi, tedy vydaj penéznich prostfedkl, ktery ale
momentalné neni nakladem. Pfikladem mulze byt najemné zaplacené dopfedu.

Dale sem patfi polozka pfijmy pfiStich obdobi, tedy vykonané sluzby, které nebyly
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dosud vyfakturovany. JednodusSe feCeno, aktiva pfedstavuji majetek, ktery by mél
pfinaset ekonomicky uzitek. Dle toho je nutné planovat jejich strukturu. Ta je
ovlivnéna vysi produkce a stupném vyuziti majetku. Struktura aktiv se také lisi dle
oboru Cinnosti spoleCnosti. SpoleCnost, ktera poskytuje reklamni sluzby, bude mit
méné zasob neZ podnik vyrobni. (Knapkova a kol., 2022) Polozky rozvahy patfi
mezi stavové veliCiny, coz znamena, Ze se vztahuji k ur€itému ¢asovému okamziku.
Problémem na strané aktiv v Ceskych pomérech mohou byt polozky, které nejsou
soucasti rozvahy, i pfesto, ze by tam byt zahrnuty mély. Jedna se napfiklad o
finan¢ni leasing, o majetek, ktery ma podnik dlouhodobé v najmu nebo o nehmotna
aktiva, ktera nelze spolehlivé ocenit, jako je napfiklad kvalifikace zaméstnancl nebo
vybudované vztahy s dodavateli a odbérateli. Pasiva (zdroje financovani majetku,
aktiv) jsou ¢lenéna dle jejich vlastnictvi. Dle tohoto ¢lenéni jsou rozliSovany zdroje
vlastni a zdroje cizi. Mezi zdroje vlastni, které vloZili do podniku sami vlastnici, patfi
v prvni fadé zakladni kapital, tedy souhrn vkladd (penéznich i nepenéznich) do
spole¢nosti. Do vlastniho kapitalu dale patfi fondy. Jedna se o fondy kapitalove,
kam patfi napfiklad emisni azio, dary nebo dotace. A fondy tvofené ze zisku, jako
je napfiklad rezervni fond, ktery slouzi ke kryti pfipadné ztraty, nebo statutarni fond.
Samostatnymi poloZzkami vlastniho kapitalu jsou poté jesté vysledek hospodareni
bézného ucetniho obdobi v podobé zisku nebo ztraty a nerozdéleny zisk nebo
neuhrazena ztrata z minulych obdobi. Vlastni kapital s sebou nese naklady
v podobé dividend, respektive podilt na zisku. Zdroje cizi si firma na financovani
své Cinnosti pujcuje a musi je uhradit. Tyto zdroje poskytl podniku néjaky cizi véfitel
vné podniku. V ramci téchto zdroju jsou s cizim kapitalem spojeny uroky za jeho
zapuijceni. Cizi kapital se sklada z dlouhodobych zavazkd, jejichz splatnost je delSi
nez jeden rok, kde se vyskytuji napfiklad emitované dluhopisy. Dale se sklada z
kratkodobych zavazku, jejichz splatnost je do jednoho roku, kde se nachazeji
napfiklad zavazky k zaméstnancim, zavazky z obchodnich vztaht nebo zavazky
vuci statu v podobé neuhrazenych dani. Dale sem patfi rezervy, které predstavuji
urcitou ¢astku penéznich prostfedku, kterou podnik bude muset uhradit v budoucnu,
ale nevi prfesny datum a vysi ¢astky. Muze se jednat napfiklad o rezervu na opravy.
Posledni polozkou pasiv jsou, stejné jako u aktiv, ucty ¢asového rozlieni. Zde se
jedna o polozku vydaje priStich obdobi, jako je napfiklad najemné hrazené
v budoucnu a polozku vynosy pfistich obdobi, napfiklad predplacené sluzby. VySe

zdroju financovani musi byt odvozena od vySe majetku, ktery je tfeba financovat.
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Oba typy kapitalu, viastni i cizi, nesou naklady. Obecné plati, Ze vlastni kapital je
drazSi nez kapital cizi. Také plati, Ze nejlevnéjSi jsou kratkodobé cizi zdroje. To
rovnéz doklada nasleduijici citace. ,Cizi kapital je podstatné levné;jsi nez ten vlastni.*
(Lukac, RozkoSova, Lukacg, 2018, str. 119) Na druhou stranu kratkodobé zdroje
financovani s sebou nesou vySSi riziko. Jak jiz bylo zminéno, nakladem ciziho
kapitalu je urok. Nakladem kapitalu vlastniho jsou tak zvanné naklady obétované
prilezitosti. Jedna se o alternativni vyuziti sumy vlastniho kapitalu v jiné investici,

ve které by se vyskytoval, kdyby nebyl vyuZzit v podniku.

Z vykazu zisku a ztraty Ize zjistit informace o vynosech, nakladech a nasledné o
vysledku hospodareni spole¢nosti. ,Naklady pfredstavuji vstupy do hospodarské
ginnosti Udetni jednotky, které sniZuji jeji ekonomicky prospéch.” (Steker,
Otrusinova, 2016, str. 205) ,Vynosy predstavuji vystupy z hospodarské Cinnosti
usetni jednotky, které zvysuiji jeji ekonomicky prospéch.” (Steker, Otrusinova, 2016,
str. 205) Podle Ruckové (2021) Ize vykaz zisku a ztraty sestavovat v druhovém
Clenéni, které je reprezentovano ¢lenénim nakladli podle druhu, napfiklad spotieba
materialu, odpisy, nebo ucelovém ¢lenéni, které predstavuje ¢lenéni nakladu podle
ucelu vynaloZeni, napfiklad vynaloZzeno na vyrobu, odbyt. Hlavnimi poloZzkami
vykazu zisku a ztraty jsou trzby z prodeje vyrobku, zbozi nebo sluzeb, vynosy
finan€ni a vynosy mimoradné a ostatni, od kterych jsou nasledné odecteny polozky
nakladd. Naklady jsou reprezentovany napfiklad naklady vynalozenymi na prodané
vyrobky, zboZzi nebo sluzby. (Weygandt, Kimmel, Kieso, 2018) Dale pak naklady na
spotfebu energii, materialu a sluZzeb. Dale jsou odecteny naklady osobni,
reprezentované napfiklad naklady mzdovymi, naklady finanéni, naklady mimoradné
a naklady ostatni. Vysledkem je zjisténi vysledku hospodareni. Polozky vykazu
zisku a ztraty patfi mezi tokoveé veliCiny. To znamena, ze se vztahuji k urCitému

¢asovému intervalu.

Pfehled o penéznich tocich (vykaz cash flow) srovnava realny tok penéznich
prostfedku, ktery predstavuje rozdil mezi penéznimi pfijmy a penéznimi vydaiji.
Vykaz zobrazuje, jaké mnozstvi penéznich prostifedkl podnik vytvofil a k jakému
ucelu jej pouzil. Toky penéznich prostiedkl jsou Clenény na tfi zakladni oblasti.
Oblast provozni, ktera zahrnuje toky z bézné €innosti podniku, z bézného provozu,
jako jsou toky penéznich prostfedkl v ramci zmén pohledavek, zavazkl nebo zasob
a dale odpisy a penézni toky spojené s tvorbou rezerv. Druhou oblasti je oblast
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investi¢ni, ktera zahrnuje penézni toky z prodeje dlouhodobého hmotného,
nehmotného a finan€niho majetku. Posledni oblasti je oblast financni, ktera
zobrazuje zmény v polozkach vlastniho a ciziho kapitalu. Sem patfi napfiklad toky
souvisejici s emisi akcii €i dluhopisli, penézni toky v podobé pfijatych darl a
penézni toky souvisejici s bankovnimi uvéry nebo vyplatou dividend. Tento vykaz
se sestavuje dvéma metodami. Jedna se o metodu pfimou a metodu nepfimou.
Zatimco metodu nepfimou je mozné vyuzit pro sestaveni vykazu ve vSech tfech
zminénych oblastech cash flow, metodu pfimou lze vyuZit pouze pro oblast
provozni. Zakladem metody pfimé je sledovani skuteCného penézniho toku, tedy
vSech Cistych pfijmua a vydaji. (Scholleova 2017) Zakladem metody nepfimé je
uprava Cistého vysledku hospodarfeni o penézni toky z provozni, investicni a
financni Cinnosti. ,,Jedna se o transformaci zisku do pohybu penéznich prostifedku.“
(Rdckova, 2021, str. 39) Za pozitivni se povazuje kladny vysledek cash flow.
V pfipadé vysledku zaporného mlze nastala situace indikovat problémy podniku se
ziskavanim hotovych penéznich prostiedkl a nasledné problémy se splacenim

splatnych zavazka.

Vykaz o zménach vlastniho kapitalu zobrazuje zmény polozek vlastniho kapitalu.
,rento vykaz podava informace o zvySeni nebo snizeni jednotlivych slozek
vlastniho kapitalu.” (Mullerova, Sindelar, 2016, str. 170) Témito zménami mohou
byt napfiklad vklady vlastniku, vyplata dividend nebo pfesuny prostiedkl mezi

jednotlivymi fondy.

VSechny zminéné vykazy, tedy rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow a
vykaz o zménach vlastniho kapitalu jsou vzajemné propojené a provazané. Jako
par z mnoha pfikladl provazanosti je mozné uvést nasledujici. Pfehled o penéznich
tocich zobrazuje konecny stav penéznich prostfedkl. Tuto ¢astku je mozné nalézt
i vrozvaze jako penize. V rozvaze je také zobrazovan vysledek hospodareni
bézného ucetniho obdobi neboli zisk se znaménkem plus nebo ztrata se
znaménkem minus. Tuto polozku je mozné nalézt ve vykazu zisku a ztraty jako Cisty
zisk nebo ztrata. Pfirlstky a ubytky ve vykazu o zménach vlastniho kapitalu musi

celkové souhlasit s poloZkami vlastniho kapitalu v rozvaze.

Informace, které nelze vycist ze zakladnich ucetnich vykazu, je popfipadé mozné
dohledat v pfiloze k uCetni zavérce. Ta obsahuje napfiklad informace o pouzitych
uCetnich zasadach a metodach podniku, jako je zpusob ocenovani majetku a
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zavazkl nebo zpusob odpisovani a mnohé dalSi informace, které ve zminénych

ucetnich vykazech nelze nalézt.

Pfed provedenim financni analyzy je dllezité stanovit, pro koho je finanéni analyza
provadéna a dle toho zvolit takovou metodu provadéni finan¢ni analyzy, ktera
odpovida stanovenému ucelu, pozadavkim ¢€asu a vynaloZzenych nakladl na jeji
provedeni. Finanéni analyza muze slouzit jak pro ucely interni, u€ely managementu,
vlastnikll a zaméstnancu, tak pro ucely externi, ucely uzivateld mimo podnik, jako
jsou dodavatelé, investofi, zakaznici, stat a jeho organy, vefejnost a mnozi dalsi.
Externi uZivatelé maji méné informaci nez uzivatelé interni, protoZze nemaji pfistup
k internim informacim podniku. (Palepu a kol., 2020) Management podniku pouZziva
vysledky finan¢ni analyzy jako podklad pro sva rozhodnuti v oblasti fizeni podniku.
Pomoci finan€ni analyzy mize napfiklad rozhodovat o zdrojich financovani, alokaci
volnych penéznich prostfedkd nebo o rozdélovani pfipadného dosazeného zisku.
Sleduje zejména platebni schopnost a likviditu podniku. V neposledni fadé sleduje
také ziskovost. (Barnett, Sergi, 2022) Vlastnici se zajimaji pfedevSim o to, zda
podnik efektivné zhodnocuje jimi vlozeny kapital a tim maximalizuje trzni hodnotu
podniku. Proto je mimo jiné zajimaji ukazatele ziskovosti a vyvoj trznich ukazateld.
Zaméstnanci sleduji ziskovost a likviditu podniku ve vztahu k vyplaté, pfipadnému
zvySovani jejich mezd a zachovani pracovnich pozic. Pro dodavatele je dulezité,
zda podnik dokaze v€as splacet zavazky. Zakazniky bude zajimat, zda je podnik
schopen vyhovét jejich pozadavkim a dodat v€as jejich objednavku. Neméné
dilezita je finan€ni analyza pro véfitele, které zajima predevSim likvidita a
zadluzenost podniku. Jinymi slovy Ize Fici: ,,Z hlediska véfitelského muzeme na
analyzu nahlizet dvojim zplUsobem.” (Ru¢kova, 2021, str. 13) Véfitelé v podobé
bank sleduji dlouhodobou likviditu, schopnost tvorby finan¢nich prostfedkd a jejich
stabilitu. Z hlediska kratkodobych véfitelt je dulezité, aby podnik plnil uzaviené
smlouvy. Sleduji cash flow a platebni schopnost podniku (Spi¢ka, 2017). Statni
organy bude zajimat schopnost podniku vytvaret zisk a s tim spojené dodrzovani
danovych povinnosti.

Primarnim cilem finan¢ni analyzy je analyzovat vyvoj podniku, vliv vnéjSiho i
vnitfniho prostredi, porovnat dosazené vysledky navzajem, i s vysledky obdobnych
podnikd, analyzovat vztahy mezi ukazateli, poskytnout informace pro budouci

rozhodovani a analyzovat budouci vyvoj a na zakladé toho interpretovat dosazené
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vysledky a dle nich stanovit navrhy ve finanCnim planovani a fizeni podniku.
Financni analyza pomaha zhodnotit kvalitu podnikatelského prostredi. (Strakova,
2020) Finan¢ni analyza slouzi pro celé mnozstvi rozhodovacich uloh. Kromé jiz
zminéného finan¢niho planovani sem patfi napfiklad rozhodovani o vhodné
kapitalové struktufe, investi¢nich pfilezitostech nebo o zplsobech financovani.
Finan¢ni analyza pomaha managementu stanovit vhodnou podnikatelskou a
finanCni strategii. (Fotr a kol., 2020) Neméné podstatnym cilem, nebo spiSe
pravidlem je, aby vynaloZené naklady na provedeni finan¢ni analyzy nepfrekrocily

oCekavané pfinosy (Vochozka a kol., 2021).

Financ¢ni analyzu Ize Clenit na nékolik typu. Jednim z téchto typU je finanéni analyza

podle objektu zkoumani (Ruckova, 2021). Toto Elenéni je zobrazeno na Obr. 1.

Finan¢ni analyza podle objektu zkoumani

mezinarodni narodniho
hospodarstvi

odvétvi podniku

Zdroj: Ruckova, 2021
Obr. 1 Finanéni analyza podle objektu zkoumani

Ze vSech zminénych analyz mohou uzivatelé finan¢ni analyzy Cerpat potfebné
informace. Jak uvadi Ru¢kova (2021) z mezinarodni analyzy je mozné vycist, jak je
zemé, ve které firma podnika hodnocena z investorského hlediska. Analyza
narodniho hospodarstvi podava informace o stavu ekonomiky, coz pfimo pusobi na
firmy, které v této ekonomice podnikaji. Jako pfiklad ukazatell je mozné uvést miru
ekonomického rustu, miru nezaméstnanosti, miru inflace nebo Urokovou miru.
Odvétvova analyza je analyzou skupiny subjekt(, které jsou si podobné. Podobnost
muze byt z hlediska poskytovanych sluzeb nebo pouzivanych technologii. Tato
analyza poskytuje informace o odbytovych moznostech trhu, bariérach vstupu na
trh a finan¢ni naro¢nosti. Ukazatele z analyzy odvétvi jsou téz hojné vyuzivany pro
vzajemné porovnavani firem. Analyza podniku je analyzou finan¢nich ukazatelu

v konkrétni spoleCnosti. Vypoctené ukazatele se nasledné porovnavaji v Case.
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DalSim typem analyz jsou analyzy zaméfené pouze na urcité oblasti. Jedna se
napfiklad o analyzu vnitiniho trhu, analyzu mezinarodniho obchodu nebo analyzu
kapitalového trhu. (Ruckova, 2021)

1.2 Finanéni analyza, jeji provedeni a vyvhodnoceni

Mezi hlavni metody finan¢ni analyzy patfi rozbor finanénich ukazatell. Finanéni
analyzu lze provadét s pouZitim mnoha nastrojl, které usnadni jeji provedeni.
NejznaméjSim prikladem téchto nastroji je pocitaCovy program Microsoft Excel.
(Mayes, 2020)

Podle Ittelsona (2020) je finan¢ni analyza k posouzeni finanéniho zdravi podniku
provadéna ve cCtyfech krocich. V prvnim kroku je posouzena soucasna situace
spoleCnosti na zakladé vypoctu vybranych ukazatell. V kroku druhém je proveden
podrobny rozbor vypoc&tenych ukazatell. Treti krok spociva v analyze zjisténych
negativnich jevll a poslednim krokem je navrh pfipadnych opatfeni na zlepSeni

soucasné situace a zhodnoceni moznych budoucich rizik.

,V zavislosti na Casové dimenzi se setkavame s rozdélenim finan¢ni analyzy na
analyzu ex post a analyzu ex ante.” (Sedlacek, 2011, str. 7) Analyza ex post je
zalozena na datech z minulosti, zatimco analyza ex ante je orientovana do

budoucnosti.

Finan¢ni analyza se sklada ze dvou propojenych Casti. Jedna se o kvalitativni,
nékdy nazyvanou jako fundamentalni, analyzu, jenz je postavena na znalostech
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy a na zkuSenostech vSech
jejich u€astnikl. Vychazi predevsim z informaci neekonomického charakteru, jako
je kvalita managementu a zaméstnancu, povést a image spolecnosti nebo vztah
spole¢nosti k zivotnimu prostfedi a CSR. Jejim zakladem je identifikace prostfedi,
ve kterém se podnik pohybuje. Souc¢asti fundamentalni analyzy je napriklad analyza
silnych a slabych stranek podniku reprezentovana SWOT analyzou, Bostonskymi
maticemi, metodou balanced scorecard nebo analyzou vnitiniho a vnéjsSiho
prostfedi. (Dolezal a kol., 2016) Celkovym vystupem této €asti financni analyzy je
hodnoceni makroekonomického prostfedi podniku. Jedna se napfiklad o dopady
makroekonomickych faktord, jako je vyvoj HDP, inflace, ménového kurzu nebo
urokovych mér. Dal8i ¢asti vystupu je hodnoceni mikroekonomického prostiedi a

vyhodnoceni naplfiovani dalSich finanénich cild, jako je zvySovani hodnoty podniku,
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kvalita podnikem poskytovanych sluzeb, pozice na trhu, pfistup k Zivotnimu
prostfedi, pFistup k zakaznikim, schopnost splacet zavazky a mnohé dalsi.
Nedilnou soucasti vystupu je stanoveni konkurenéni vyhody podniku. (Sedlacek a
kol., 2016) Druhou €asti je kvantitativni, také nazyvana jako technicka analyza, ktera
je zalozena na statistickych a matematickych metodach, pomoci kterych jsou
zpracovavana ekonomicka data a posuzovany ziskané vysledky. Tato ¢ast analyzy
sestava z nékolika etap. V ramci prvni etapy je proveden vybér srovnatelnych
podnikl pro porovnani s analyzovanym podnikem, ve kterém je finan¢ni analyza
provadéna. Srovnatelné podniky jsou hledany dle srovnatelného odvétvi, vyrobkda,
postupul vyroby a dalSich kritérii. Nasledné jsou shromazdéna data z fundamentaini
analyzy a z ucetnich vykaz(, ktera vstupuji do této ¢asti analyzy. Poté je vybrana
metoda analyzy, jsou vypocteny zkoumané ukazatele a na zakladé téchto ukazatell
je hodnocena finan¢ni pozice podniku. Nakonec jsou v pfipadé potfeby stanoveny
navrhy opatfeni, ktera by sou€asnou pozici podniku zlepSila. (Sedlacek, 2011)
V pripadé potieby mize dojit az ke zméné celkové strategie financovani. (Juda,
2017)

Dle uc€elu finan¢ni analyzy je mozné rozliSit analyzu absolutnich dat, ktera zahrnuje
analyzu trendl neboli horizontalni analyzu a procentni rozbor neboli vertikalni
analyzu. Mezi dalSi typy analyzy patfi analyza rozdilovych ukazatell, analyza
pomérovych ukazatell, ktera zahrnuje analyzu rentability, aktivity, zadluzenosti,
likvidity, kapitalového trhu, provozni ¢innosti a cash flow. Poslednim zminénym
typem analyz jsou analyzy soustav ukazatell, které zahrnuji pyramidové rozklady,
komparativné analytické metody, matematicko-statistické metody a kombinace
metod. (Ramlall, 2018)

Jak nazev mnohych analyz napovida, zakladem téchto analyz jsou financni
ukazatele. ,Obvykle jsou vymezovany jako formalizované zobrazeni
hospodarskych proces(.” (RUCkova, 2021, str. 45) Tyto ukazatele mohou mit

Ciselnou podobu v penéznim, bodovém nebo procentnim vyjadfeni.

Analyza stavovych ukazatelt

Analyza stavovych, nebo také absolutnich ukazatell, analyzuje spole¢nost
z hlediska majetkové a finanéni struktury. Sklada se z analyzy horizontalni a

analyzy vertikalni.
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Zakladem horizontalni analyzy absolutnich dat, jak je tato metoda pojmenovana, je
zjisténi a porovnani zmén ukazatell zakladnich ucetnich vykazul, napfiklad polozek
rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty, v Case. Timto zplisobem je mozné zjistit, o kolik
se dané polozky zménily proti pfedchozim rokum. Vysledek mize byt v absolutnim
vyjadreni, tedy v Ciselné podobé&, nebo v relativnim vyjadfeni, tedy v procentni
podobé. Proto je tfeba mit dostatecné dlouhé casové fady analyzovanych
ukazatell. Na zakladé porovnani téchto polozek je nasledné mozné vyvodit fadu
zavérl o analyzované spoleCnosti. Je mozné zjistit, které z polozek rostly nebo
naopak klesaly. Zda firma investovala, nakupovala obézna aktiva nebo dlouhodoby
majetek, nebo jej prodavala. Je mozné takeé zjistit, jak se zménil stav penéznich
prostfedkl a zavazkl. Obecné vzorce pro absolutni a relativni zménu zkoumanych
polozek v ramci horizontalni analyzy uvadi Ru¢kova (2021):

Absolutni zména = Hodnota v béZném obdobi - Hodnota v predchozim obdobi (2)

DalSi vzorec je uveden pro vypocet zmény relativni, tedy procentni:

., v Bézné obdobi—piedchozi obdobi
Relativni zména = - P - - x 100 (2)
Predchozi obdobi

Na zakladé vysledku provedené horizontalni analyzy se posléze identifikuji polozky,
u kterych byly zaznamenany nejvyraznéjSi zmény a tyto poloZzky jsou dale
analyzovany, nebot Ize pfedpokladat, ze mély nejvétsi vliv na hospodareni

spolecnosti.

Zakladem vertikalni analyzy je poméreni jednotlivych polozek zakladnich ucetnich
vykazu ke stanovené referen¢ni polozce, ktera predstavuje 100%. Za referenéni
poloZku se vétSinou v pfipadé rozvahy voli celkova suma aktiv ¢i pasiv a v pfipadé
vykazu zisku a ztraty se za referenéni polozku voli celkové trzby. Poméfenim
jednotlivych polozek vUci referenéni polozce je zjisténo, jak a jakou mérou se dané
polozky vykazu podilely na stanovené referentni polozce a tyto polozky jsou
nasledné vyjadfeny jako procentni podil k referenéni poloZce. Z vertikalni analyzy
vyplyva, jaka je struktura majetku a ktery majetek je ve spolecnosti nejvice
zastoupen. Jinymi slovy Ize provedenim vertikalni analyzy zjistit, do ¢eho firma
investuje svuj kapital, nebo jaky je pomér ciziho nebo vlastniho kapitalu k celkovym
zdrojum financovani a z jakych zdroji a v jakém poméru je majetek analyzované
spole¢nosti financovan. Ztoho vyplyva, Ze vysledky vertikalni analyzy jsou

zobrazovany ve formé procent.
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Analyza rozdilovych ukazatelu

Analyza rozdilovych ukazatelu je zaloZzena na rozdilu ukazatelu stavovych. Hlavnim

ukazatelem analyzy rozdilovych ukazatell je ukazatel isty pracovni kapital.
Podle Ruckové (2021) je mozné Cisty pracovni kapital vypocitat dvéma zpusoby:
Cisty pracovni kapitil = Obéznd aktiva - Krdtkodobé zdvazky (3)

Jedna se o cCast obéznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji
financovani. Jak jiz bylo zminéno, je dulezité, aby podnik udrZoval pFebytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji, tedy kladny vysledek
Cistého pracovniho kapitalu. Poté ma podnik urcity finan¢ni polstaF, ktery se
projevuje pravé prebytkem kratkodobého majetku, coz signalizuje, Ze je dostatecné
likvidni a solventni. Druhy zpUsob zjisténi Cistého pracovniho kapitalu ma

nasledujici podobu:
Cisty pracovni kapitdl = Viastni kapitdl + Dlouhodoby cizi kapitil - Stdl4 aktiva (4)

Tento pohled ukazuje, jaka ¢ast dlouhodobého kapitalu bude slouZit pro financovani
obéznych aktiv, pro financovani bézného provozu. Na zakladé vypoctu Cistého
pracovniho kapitalu lze zjistit, jakou financni politiku podnik praktikuje. Pokud je
zivotnost aktiv vyvazena s dobou splatnosti pasiv, jedna se o neutralni financni
politiku. Jedna se o situaci, kdy dlouhodoby kapital kryje pfesné vsSechna
dlouhodoba aktiva. V situaci, kdy je kratkodobym kapitalem kryta i Cast stalych aktiv,
praktikuje spoleCnost agresivni finanéni politiku. Tato politika je levnéjsi, ale
rizikovéjSi. Naopak situace, kdy je dlouhodobym kapitalem kryta i ¢ast obéznych
aktiv indikuje praktikovani konzervativni financni politiky. Jedna se o politiku
relativné bezpecnou, ale drazsi. Problémem gistého pracovniho kapitalu je, ze muze
v obéznych aktivech obsahovat i aktiva, ktera nejsou dostatecné likvidni, jako jsou
neprodejné vyrobky, nedokonfena vyroba nebo nedobytné pohledavky, které
mohou vyrazné zkreslit hladinu potfebné likvidity a solventnosti. Proto Sedlacek
(2011) zmiruje ukazatel Cisté pohotové prostredky, ktery se vypocita jako pohotové
penézni prostiedky snizené o okamzité splatné zavazky. Tento ukazatel jiz

vyjadfuje bez pfipadného zkresleni, jak si podnik skute¢né stoji v oblasti likvidity.
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Analyza pomérovych ukazatelQ

Analyza pomérovych ukazateli se zabyva mnoha typy ukazatell. Dava vzdy do
poméru jednu nebo nékolik poloZek zakladnich ucetnich vykazu s jinou polozkou
nebo polozkami zakladnich uc€etnich vykazl. Pomérové ukazatele jsou rozdéleny
do skupin dle jednotlivych oblasti hospodafeni a finanéniho zdravi podniku. Tyto

skupiny jsou dale popsany.

Ukazatele rentability neboli ziskovosti poméfuji dosazeny vysledek hospodareni
s nékolika typy veli€in, ¢imz je zjisténo, zda bylo dosazeno stanovenych cilu
podniku. Na zakladé toho Ize zjistit, s jakou uUspéSnosti podnik dosahuje zisku
pomoci investovaného kapitalu. Pro vypolet ukazatelt rentability se nejCastéji
pouzivaji poloZky rozvahy a vykazu zisku a ztraty. V Citateli se objevuje poloZka
predstavujici né&jakou formu vysledku hospodareni. V pfipadé této polozky je
Z logiky véci pfihodné dosazovat pouze kladné hodnoty vysledku hospodareni,
protoZe v pfipadé hodnoty zaporné nelze hovofit o rentabilité podniku. V ramci
pouzivaného vysledku hospodareni je vhodné, pFedstavit jeho rizné kategorie.
V ramci analyzy rentability je vhodné zminit nasledujici Ctyfi kategorie zisku. Jedna
se 0 EBIT neboli zisk pfed odecétenim urokd a pred zdanénim. EBIT byva také
oznacovan jako provozni vysledek hospodareni. DalSi pouzivanou kategorii je EAT
neboli Cisty zisk. Jedna se o zisk po zdanéni. Timto je minén konecny zisk, ktery
muze byt vyplacen vlastnikim v podobé dividend, nebo se zné& muze stat
nerozdéleny vysledek hospodafeni a muze byt refinancovan zpét do podniku
v podobé investic. V ucetnich vykazech, napfiklad v rozvaze, byva oznacovan jako
vysledek hospodareni za bézné ucetni obdobi. Treti kategorii je EBT. Tato kategorie
predstavuje zisk pfed zdanénim. Posledni kategorii je EBITDA, zisk pfed uroky,
zdanénim a odpisy. Mezi nejCastéjSi ukazatele rentability patfi nasledujici typy
ukazateld. Prvnim z nich je rentabilita vlozeného kapitalu (ROA). Ukazatel uvadi
MartinoviCova, Konec¢ny, Vavfina (2019):

ROA =—25k (5)

Aktiva celkem

Ukazatel ROA slouzi k hodnoceni vynosnosti a efektivnosti celkového kapitalu.
Ukazuje vztah mezi ziskem a celkovymi aktivy. (Raval, 2017) Pomaha odhalit, zda
spole¢nost efektivng vyuZiva vlastnéna aktiva k dosahovani zisku. Cim vyssi

hodnoty ukazatel nabyva, tim efektivnéji spoleCnost aktiva vyuziva. Polozka zisk
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v Citateli vétSinou predstavuje Cisty zisk (EAT) nebo provozni zisk (EBIT), ale je
mozné, dosadit i dalSi druhy zisku, jako je EBT nebo EBITDA. DalSim ukazatelem
v ramci analyzy rentability je rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE).

Zminény ukazatel se vypocita:

Zisk

ROCE =
Dlouhodoby kapital

(6)

Jak fika Robinson (2020) na ukazatel celkového investovaného kapitalu je
nahliZzeno ze strany pasiv a vstupuji do né&j dlouhodobé dluhy, jako jsou emitované
dluhopisy nebo dlouhodobé bankovni uvéry. Dale do ukazatele vstupuje vlastni
kapital a kratkodobé cizi zdroje nesouci urok. Jedna se tedy o veskery kapital, ktery
nese néjaké naklady. Ukazatel indikuje, jak efektivné podnik hospodafi.

Nasledujicim ukazatelem je ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE):

Cisty zisk
ROE =y—
Vlastni kapital

(7)

Ukazatel zobrazuje, jak efektivné je zhodnocovan kapital vioZzeny vilastniky. Jedna
se o ukazatel, ktery pomuze investorim s rozhodnutim, zda do podniku investovat
finan€ni prostfedky, zda tato investice mize byt do budoucna pro investory
rentabilni a zda se budou jimi vioZzené prostfedky zhodnocovat. Cim je ukazatel
vy$Si, tim je lepSi situace pro akcionafe a tim Iépe jsou zhodnocovany jimi viozené
prostfedky. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu by mél byt vysSSi nez naklady

vlastniho kapitalu. DalSim z ukazatell rentability je rentabilita trzeb (ROS):

__ Zisk
- Trzby

ROS (8)

Ukazatel rentability trzeb pomaha vypocitat, jaky zisk dokaze podnik vygenerovat
na jednu K¢ trzeb. Jako polozka zisku je dosazovan Cisty zisk (EAT), zisk pred
zdanénim (EBT) nebo provozni zisk (EBIT). Trzby jsou nasledné vypocitany jako
soucin realizovaného objemu produkce i sluZzeb a jejich ceny. Opakem rentability
trzeb je rentabilita nakladu (ROC):

ROC =—25& (9)
Naklady

S ukazateli rentability, pfedevSim s ROE, uzce souvisi efekt zvanny pakovy efekt.
Pomoci pakového efektu je mozné zjistit, jak se zméni ROE, kdyZz se zméni
kapitalova struktura, tedy struktura zdroju financovani. V situaci, kdy je trokova mira

ciziho kapitalu nizSi nez rentabilita celkového kapitalu, roste pfi pfilivu ciziho
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kapitalu ROE. Popsany efekt je oznaCovan jako pozitivni pakovy efekt. Naopak
v situaci negativniho pakového efektu je rentabilita celkového kapitalu nizSi nez
urokova mira ciziho kapitalu. V pfipadé negativniho pakového efektu tak pfi pfilivu
ciziho kapitalu dochazi k poklesu ROE. (Jindfichovska, Kubickova, 2015)

Ukazatele aktivity ukazuji schopnost podniku vyuZivat vlastnéné zdroje pfi
dosahovani stanovenych cilu a také ukazuji vazanost slozek kapitalu ve slozkach
aktiv a pasiv. Zakladnim ukazatelem je obrat €i doba obratu jednotlivych poloZzek
zakladnich uc€etnich vykazl. Ukazatele aktivity pomohou odpovédét na otazku, jak
efektivné podnik hospodafi s podnikovymi aktivy. Podle Tausl Prochazkové a
Jelinkové (2018) méfi ukazatele aktivity efektivhost podnikatelské ¢innosti.

Zakladnim ukazatelem aktivity je obrat celkovych aktiv:

Obrat celkovych aktiv = S k- (10)

Aktiva celkem

Ukazatel podava informaci o tom, jak efektivnhé podnik vyuziva vlastnéna aktiva ke
generovani trzeb, tedy kolikrat se aktiva obrati za stanoveny Casovy interval.
Knapkova a kol. (2022) uvadi minimalni doporu¢enou hodnotu ukazatele obratu
celkovych aktiv ve vysi jedna. V pfipadé hodnoty niZsi je majetek podniku vyuzivan
neefektivné. Mezi dalSi ukazatele patfi ukazatele rychlosti obratu a doby obratu.
Tyto ukazatele jsou uvedeny pouze v obecné podobé, protoze do nich Ize
dosazovat celou fadu polozek zakladnich uc€etnich vykazu. Jako prvni je uveden

ukazatel rychlosti obratu:

Rychlost obratu = Tr2by (11)

Dané aktivum (pasivum)

Na ukazatel rychlosti obratu navazuje ukazatel doby obratu:

Doba obratuy =——2> (ve dnech) (12)

Rychlost obratu

Do jmenovatele v ukazateli rychlost obratu jsou dosazovany, dle potfeby, polozky
zasob, celkovych aktiv, pohledavek nebo zavazkll. Ukazatele rychlosti a doby
obratu zasob udavaji, jak dlouho jsou obézna aktiva vazana v zasobach. Neboli, jak
dlouho trva, nez se penézni prostfedky postupné pres material, polotovary, vyrobky
a zbozi znovu pfemeéni do podoby penéznich prostiedkl a kolikrat se tento proces
pfemény opakuje za urcity Casovy interval, nejCastéji za rok. Plati, Ze €im je rychlost

obratu zasob vy3Si a doba obratu zasob kratsi, tim Iépe. (Sharma, Arora, 2021)

24



V pripadé pohledavek indikuje rychlost obratu pohledavek, po jak dlouhou dobu je
majetek podniku vazan v pohledavkach a doba obratu pohledavek udava, za jak
dlouho jsou pohledavky pruimérné splaceny. Jedna se o dobu od vzniku pohledavky
do jejiho inkasa. Cim je doba obratu pohledavek kratsi tim Iépe, nebot to znamena,
Ze dluznici splaceji podniku pohledavky v kratké dobé. Pfesnym opakem je rychlost
obratu zavazku a doba obratu zavazk(. Zde plati, ¢im je doba obratu zavazku delsi,
tim Iépe, nebot’ podnik plati zavazky déle a ma delSi dobu k dispozici penézni
prostfedky. Jedna se o dobu od vzniku zavazku do doby jeho uhrady. Obecné plati,
Ze je lepSi, kdyz je doba obratu zavazku delSi nez doba obratu pohledavek. Doba
obratu aktiv zobrazuje, kolik kazda jedna koruna, ktera je investovana do aktiv,
vygeneruje trzeb. Poslednim zminénym ukazatelem, ktery vychazi z ukazatell

aktivity je ukazatel obratovy cyklus penéz:

Obratovy cyklus penéz = Doba obratu zdsob + Doba obratu pohleddvek — Doba obratu
zdvazkii (13)

Cim je obratovy cyklus penéz kratsi, tim méné& pracovniho kapitalu podnik

potiebuije.

Ukazatele zadluZenosti zkoumaiji finan¢ni situaci podniku. ,ZadluZenost predstavuje
miru integrace ciziho kapitalu v ramci kapitalové struktury podniku.” (Hole€ekova,
Hyrslova, 2018, str. 275) Tyto ukazatele udavaji, z jakych zdroju jsou financovana
aktiva podniku. ZadluZenost souvisi s pouzivanim a zjiStovanim poméru ciziho a
vlastniho kapitalu k financovani ¢innosti podniku. V ramci analyzy zadluzenosti se
hovofi o kapitalové a financni struktufe. Kapitalova struktura oznacuje strukturu
vlastniho a dlouhodobého ciziho kapitalu. Hovofi-li se o struktufe finan¢ni, fadi se
ke zminénym druhdm kapitalu jesté kratkodobé zdroje financovani. Zde je vhodné
pfipomenout, Ze mezi dlouhodoby cizi kapital patfi napfiklad kapital vlastni nebo
dlouhodobé zavazky, napfiklad v podobé dlouhodobych bankovnich uvéra. Obecné
plati, Ze vlastni kapital je pro spoleCnost drazsi nez kapital cizi. Jak popisuje
Knapkova a kol., (2022), je to kvili efektu dafového §titu. Jedna se o to, Zze uroky
z ciziho kapitalu snizuji dafiové zatiZzeni spoleCnosti, protoze urok je soucasti
nakladd a proto se podili na snizeni zisku, ktery je nasledn& zdanén. Uroky tedy
patfi k danové uznatelnym nakladim. DalSim ddvodem je, Ze vlastnici nesou vzdy
vétSi riziko nez véfitelé. To Ize spatfit i na situaci pfipadného bankrotu podniku,

protoze naroky véfitelll jsou uspokojeny dfive, nez naroky vlastnikl. Neméné
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podstatnym divodem je délka splaceni daného druhu kapitalu. Zatimco nejlevné;jsi
kratkodoby cizi kapital vykazuje nejkratSi dobu splatnosti, nejdrazsi viastni kapital
ma dobu splatnosti neomezenou. Na druhou stranu vlastni kapital je spojen
urokll, coz zvySuje riziko finanéni nestability. Analyza zadluZenosti vychazi
pfedevSim z poloZzek rozvahy. Prvnim z pouzivanych ukazatell zadluzenosti je

celkova zadluzenost:

Cizi kapital

Celkovd zadluZenost = (14)

Celkova aktiva

Hodnota ukazatele celkové zadluZenosti indikuje véfitelské riziko. Cim je hodnota
celkové zadluzenosti vyssi, tim je vySSi riziko véfitelld. To souvisi s poskytovanim
finanCnich prostfedkd od véfitell, jako jsou napfiklad uvéry. S vyS$Si zadluZenosti
firma obtiznégji ziskava financni prostfedky od véfitelu a véfitelé zaroven pozaduji
vySSi urokové sazby. Ukazatel celkové zadluzenosti je nezbytné posuzovat
v souvislosti s rentabilitou a jejimi ukazateli. Obecné plati, Ze zadluzenost nemusi
byt vzdy negativnim jevem. To plati v situaci, kdy firma dosahuje vysSiho procenta
rentability nez je procento urokové sazby dluhu, které firma plati za drzeni ciziho
kapitalu. Firma musi byt pfedevSim schopna splacet uroky z ciziho kapitalu.
Obecna doporu¢ena hodnota pro celkovou zadluzenost je 30 — 60%. (Knapkova a
kol., 2022) V pfipadé hodnoty niz8i musi firma pouzivat jiné finan¢ni zdroje pro
financovani svych aktivit, jako je napfiklad vlastni kapital, které vSak mohou byt
drazSi, nez kapital cizi. V pfipadé hodnoty vySSi, hrozi spole€nosti problémy
s platebni schopnosti. DalSi z ukazateld zadluzenosti uvadi Rackova (2021) a je jim

koeficient samofinancovani:

. . X ., Vlastni kapital
Koeficient samofinancovini = ——
Celkova aktiva

(15)

Koeficient samofinancovani udava, v jakém pomeéru je €innost podniku financovana
z vlastnich zdroju, tedy z penéz akcionart (vlastnik(). Plati stejné pravidlo jako
v pfipadé celkové zadluzenosti. Pokud spole¢né s ristem vlastniho kapitalu roste
také jeho rentabilita, je pouziti vlastniho kapitalu jako zdroje financovani uZiteCné a
efektivni. Z pohledu na ukazatele celkové zadluZenosti a koeficientu

samofinancovani vyplyva, ze jsou to ukazatele k sobé doplikoveé. To znaci, Ze jejich
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soucet by mél byt pfiblizné roven jedné. Mezi ukazatele zadluzenosti dale patfi

ukazatel urokového kryti:

Zisk
Nakladové uroky

Urokové kryti = (16)

Ukazatel urokového kryti podava informaci o tom, kolikrat Ize uhradit nakladové
uroky pomoci zisku po zdanéni. V idealnim pfipadé by mél byt vytvorfeny zisk
nékolikrat vétsi nez nakladové uroky, aby bylo zatizeni dluhem pro spolecnost
unosné. Dle lttelsona (2020) je doporuceno, aby byl zisk pétkrat vysSSi nez
nakladové uroky. V Cechach je jako doporugena hodnota uvadén osminasobek.
Ruckova (2021) uvadi jesté jeden ukazatel zadluzenosti a tim je maximalni urokova
mira:

Financni naklady

Maximalni irokovd mira = a7)

(vlastni kapital+uvéry+dluhopisy)

Ukazatel ma vypovidaci hodnotu v pfipadé porovnani s celkovou rentabilitou, ktera
je vypocitana jako pomér EBIT a celkovych aktiv. Je-li tato rentabilita vy$Si nez
maximalni urokova mira, maze se podnik jesté zadluzovat. V opaéném pfipadé se
dalSi zadluzovani nedoporucuje. Dal$i diulezity ukazatel zmifiuji Warner a Hussain

(2017). Timto ukazatelem je mira zadluzenosti:

Cizizdroje (18)

Mira zadluZenosti = ———
Vlastni kapital

Jedna se o ukazatel, ktery ma velkou vahu napfiklad pro banky v pfipadé
rozhodovani o poskytnuti uvéru. Ukazatel udava, jaké je zastoupeni ciziho kapitalu
a signalizuje pfipadné ohrozeni naroku veéfitelld. Knapkova a kol. (2022) uvadi jesté

vzorec pro kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem:

, . ) , . Vlastni kapital
Kryti dlouhodobého majetku viastnim kapitdlem = astn ,aplt? (29)
Dlouhodoby majetek

Jestlize vysledkem ukazatele kryti dlouhodobého majetku vliastnim kapitalem je
Cislo jedna a vysSi, znamena to, Ze podnik kryje vlastnim kapitalem i obézna aktiva.
Obecné plati, Ze dlouhodoby majetek by mél byt kryt dlouhodobym kapitalem.

Ukazatele likvidity posuzuji schopnost podniku splatit kratkodobé zavazky.
Vychazeji z definice likvidity, ktera porovnava polozky, které je tfeba zaplatit,
s polozkami, kterymi Ize platit. Podnik potfebuje dostatek likvidity, aby mohl splacet

momentalné splatné zavazky. K tomu je potfeba prebytek kratkodobych likvidnich
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aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji. Coz znamena, Ze podnik musi ¢ast majetku

drzet v aktivech, ktera jsou likvidni, ale tim padem jsou malo vynosna. Likvidita je

splacet by takova situace mohla v nejhorsim pfipadé vést az k bankrotu. Na druhou
stranu, velky pfebytek likvidity taktéZz neni dobrym znamenim, protoze indikuje, ze
podnik a jeho management neni schopen efektivné vyuzit pfebyte¢né penézni
prostfedky, napfiklad ve formé investic, nebo alespon uloZit pfebyteCné penézni
prostfedky na terminovany ucet, ale drzi je ve formé obéznych aktiv. VVzorce likvidity
pouZzivaji do svych vypoctl pfedevsim polozky z rozvahy. Podle Alexandera (2018)
ma kazda zajmova skupina v podniku jiny pohled na likviditu. V pfipadé
managementu podniku muize nedostatek likvidity znamenat snizenou ziskovost,
ztratu kontroly nad spolecnosti nebo nevyuziti pfileZitosti. Vlastnici podniku vyZaduji
mnozstvi penéznich prostfedkd v neefektivni formé v podobé& obéznych aktiv.
Véfitele bude likvidita zajimat z ddvodu vySe urokovych sazeb poskytovanych
finan¢nich prostfedkl. RozliSujeme tfi zakladni druhy likvidity. Prvnim z nich je
okamzita likvidita:

Penéizni prostredky

Okamczita likvidita = (20)

Kratkodobé zavazky

Okamazita likvidita neboli likvidita prvniho stupné porovnava nejlikvidnéjsi polozky
z rozvahy, disponibilni penézni prostiedky s kratkodobymi zavazky. Jedna se o
schopnost podniku uhradit momentalné splatné zavazky z momentalné dostupnych
penéznich prostfedku. Jinymi slovy, zda ma spole¢nost dostatek hotovosti na
splaceni splatnych zavazku. (Finkler a kol., 2016) Jak uvadi Ittelson (2020)
doporu€ena hodnota okamzité likvidity by méla byt v intervalu 0,9 — 1,1. V pfipadé
hodnoty nizSi se mulze projevit snizena schopnost podniku hradit kratkodobé
zavazky. V pripadé hodnoty vysSi mize dochazet k neefektivnimu hospodareni,
protoze podnik drzi velké mnozstvi prostfedkl ve vysoce likvidnich, ale
nerentabilnich aktivech. V Ceskych podminkach se uvadi hodnota v intervalu 0,2 —

0,6. Druhym druhem likvidity je pohotova likvidita:

(obézna aktiva—zéasoby)

Pohotovd likvidita =

(21)

Kratkodobé zavazky
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Pohotova likvidita neboli likvidita druhého stupné vylu€uje v Citateli z obéznych aktiv
jejich nejméné likvidni ¢ast. Nejméné likvidni ¢ast obézZznych aktiv predstavuji
zasoby. Dle Ittelsona (2020) je doporu¢ena hodnota pohotové likvidity v rozmezi 1
—1,5. V pfipadé hodnoty niz§i muze mit podnik problémy s uhradou kratkodobych
zavazku. V pfipadé hodnoty vy3Si muize mit podnik problémy s efektivitou
hospodafreni, protoZe vyssi hodnota pohotoveé likvidity indikuje, Ze podnik ma velké
mnozZstvi prostfedkd ve formé& vysoce likvidnich, ale malo vynosnych aktiv. V Ceské
republice je uvadéna doporucena hodnota v intervalu 0,7 — 1,2. Poslednim typem
likvidity je bézna likvidita:

vy _ s qs . . Obézna aktiva
Bézna likvidita =

(22)

Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita byva také nazyvana likviditou tfetiho stupné. Zobrazuje, jakym
pomérem obézna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky. Indikuje, kolikrat by bylo
mozné zaplatit kratkodobé zavazky pomoci obéznych aktiv. Pfesna definice bézné
likvidity zni: ,, Bézna likvidita vypovida o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit
své véritele, kdyby proménil vesSkera obézna aktiva v daném okamZiku na
hotovost.” (Ru¢kova, 2021, str. 62) Podle Ittelsona (2020) by se méla bézna likvidita
pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5. Hodnoty niz8i, nez je doporuceny interval, mohou
opét symbolizovat problémy s Uhradou kratkodobych zavazku. Naopak hodnoty
vy$3i opét symbolizuji neefektivni hospodareni spolegnosti. V Ceskych pomérech

by mél ukazatel bézné likvidity dosahovat hodnot v rozmezi 1,8 — 2,5.

Ukazatele kapitalového trhu jsou ukazatele, které pracuji s ukazateli z burzovniho
trhu. Ukazatele kapitalového trhu se tykaji podnik(, které jsou obchodované na

vefejnych trzich. Prvnim zminénym ukazatelem je u€etni hodnota akcie:

Vlastni kapital (23)

Ucetni hodnota akcie = — - - —
Pocet emitovanych akcii

Ugetni hodnota akcie se nasledné& porovnava s trzni hodnotou akcii. Dal$im

uzivanym ukazatelem je Cisty zisk na akcii:

S .. Cisty zisk
Cisty zisk na akcii =— e n " (24)
Pocet emitovanych akcii

Jedna se o ukazatel, ktery zobrazuje velikost zisku na jednu kmenovou akcii.
Akcionar podle ukazatele Cisty zisk na akcii mize zjistit, jaka by byla vySe dividendy,

kdyby byl veSkery dosazeny Cisty zisk vyplacen akcionafum v podobé dividend.
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Tato situace bézné nenastane, protoze o vySi dividend rozhoduje valna hromada a
spole¢nost €ast zisku obvykle reinvestuje. Investory by mél také zajimat ukazatel
P/E:

Trini cena akcie

P/E =

" Cisty zisk na akcii

(25)

Ukazatel vypovida o tom, kolik jsou akcionafi ochotni zaplatit za 1 K¢ zisku na akcii.
levnéjsi. Vysoka hodnota ukazatele signalizuje o¢ekavany budouci rust dividend.

Dulezitym ukazatelem je ukazatel M/B:

__ Trinicena akcie

M/B (26)

Utetni cena akcie

Jak Ize spatfit ve vzorci, ukazatel M/B porovnava trzni cenu akcie s jeji hodnotou
v UCetnictvi. Jestlize je ukazatel vySSi nez jedna, je trzni hodnota spole¢nosti vyssi,
nez hodnota jejiho vlastniho kapitalu v ucetnictvi. Jedna se o kapital, ktery do
podniku vloZili akcionafi. Rada spoleénosti byva timto zptsobem nadhodnocena,
kdy investofi vidi potencialni vysoké budouci zisky spolecnosti a poskytuji ji financni
prostfedky, pfesto, Ze ucetni hodnota nadhodnoceni neodpovida a je nizsi. Pokud
je ukazatel nizSi nez jedna, mlze to napovidat, Ze podnik se jevi jako neperspektivni
a trh a investofi o podnik nejevi zajem. Sedlacek (2011) uvadi jesté tfi ukazatele.

Jednim z nich je podil dividendy k zisku na jednu akcii:

Dividenda na 1 akcii

Podil dividendy k zisku na 1 akcii = (27)

Zisk na 1 akcii

Ukazatel udava, jaka ¢ast z vygenerovaného zisku byla vyplacena akcionaiim ve

formé dividend. Druhym ukazatelem je dividenda na akcii:

Dividendy za rok

Dividenda na akcii = (28)

Pocet kmenovych akcii

Ukazatel zobrazuje, jaky podil vyplacenych dividend pfipada na jednu kmenovou

akcii vlastnénou akcionafi. Poslednim ukazatelem je aktivacni pomér:
Aktivacni pomér = 1 - Podjl dividendy k zisku na 1 akcii (29)

Aktivacni pomér ukazuje pomér zisku, ktery je reinvestovan zpét do podniku ve
formé investic. Jedna se o opacny ukazatel k ukazateli podil dividendy k zisku na
jednu akcii. Z toho vyplyva, ze sou¢tem dvou zminénych ukazateld bychom méli

dostat Cislo jedna.
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Ukazatele s vyuzitim cash flow posuzuji financni situaci podniku a pomahaji odhalit
pfipadné platebni problémy. Casto vyuzivanym ukazatelem je ukazatel stuperi

oddluzeni:

v v, Cash flow z provozni ¢innosti
Stupen oddluzeni = ! P (30)

Cizi kapital

Doporu¢ena hodnota ukazatele stupen oddluzeni je podle Rickové (2021) mezi 20
a 30%. Klesajici hodnota ukazatele odkazuje na zhorSujici se financni pozici
podniku. (Rickova, 2021) Jedna se o schopnost podniku hradit zavazky vlastnimi

silami. Nasledujicim ukazatelem je stuperi samofinancovani investic:

Provozni cash flow (31)

Stupern samofinancovdni investic = :
Investice

Ukazatel zobrazuje miru financovani investic prostfednictvim vlastnich zdroju.
Jestlize je ukazatel vy$Si nez 100%, podnik ma volné penézni prostfedky, které
muze alternativné vyuzit. Jestlize je ukazatel mensi nez 100%, podnik potfebuje
dodate¢né externi zdroje financovani. (Ruckova, 2021) Poslednim zminénym

ukazatelem, ktery uvadi Ramlall (2018) je uvérova zpUsobilost z cash flow:

Cizizdroje (32)

Uvérova zpiisobilost z cash flow = -
Provozni cash flow

Ukazatel uvérova zpuUsobilost z cash flow udava, kolikrat musi podnik vytvorit
uréitou vysi finanénich zdrojd, aby z vlastnich zdroji pokryl veskeré zavazky. Cim
vySSi je vysledek ukazatele uvérové zpusobilosti z cash flow, tim vice podnik vydava
na splatky zavazkd, jako jsou napfiklad Uvéry. Naopak tim méné podniku zUstava

na investovani.

Analyza soustav ukazatell

Analyza soustav ukazatell sestavuje jednoduchy zakladni model, ktery zobrazuje
vzajemné vztahy mezi jednotlivymi dil¢imi ukazateli. Jak Fika Liraz (2019) model
vysvétluje zmény jednoho hlavniho nebo vice dil¢ich ukazatell na hospodareni

spolecnosti a pomaha nalézt souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli.

Prikladem analyzy soustav ukazatell jsou paralelni soustavy ukazatelu, kdy jsou
jednotlivé ukazatele fazeny paralelné vedle sebe a neni zde jeden vrcholovy
ukazatel. Nebo pyramidové soustavy ukazatell, které postupné rozkladaji jeden
ukazatel, ktery je oznacovan jako vrchol pyramidy, na fadu dil¢ich ukazatel(, které

jsou oznacovany jako zakladna pyramidy. Tato posloupnost je mozna, protoze
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vrcholovy ukazatel se postupné sklada z jednotlivych dilCich ukazatelu. Pro
pyramidové soustavy se vyuZzivaji dva postupy. Prvnim z nich je postup aditivni, kdy
se kazdy ukazatel rozklada do souctu nebo rozdilu dvou a vice dil€ich ukazatelu.
Druhym postupem je postup multiplikativni, ktery rozklada vrcholovy ukazatel do
soucinu nebo podilu dvou a vice dilich ukazatell. Asi nejznaméjsim pfikladem
pyramidovych soustav ukazatell je model, ktery se nazyva Du Pontav rozklad
rentability. Du Pontuv rozklad rentability rozklada rentabilitu podniku, neboli ROE,
na jednotlivé dil¢i ukazatele. Model pomaha urcit, jaky z ukazatelt mél nejvétsi vliv

na zmény vrcholového ukazatele ROE. To je zobrazeno na Obr. 2.

ROE

_4\

ROA X Aktiva celkem / Vlastni kapital
ROS | /| Obrat celkovych aktiv
¥\ ¥ N

EAT | /| Traby | Trzby | /| Aktiva celkem

Zdroj: Rickova, 2021
Obr. 2 Du Pont rozklad

Jak doplniuje Ruckova (2021), Du Pontav rozklad rentability jesté neni kompletni.
Cisty zisk Ize dale rozdélit na rozdil trzeb a celkovych naklad(i. Stejnym zpisobem
Ize na stejné urovni jesté rozloZit celkova aktiva, ktera se skladaji ze souctu aktiv
stalych, obéznych a ostatnich. Nakonec mizeme jesté kazdou tuto polozku dale
strukturovat. V podobé& pyramidovych soustav ukazatell Ize zobrazit celou Fadu
vrcholovych ukazatell, jako je napfiklad ukazetel ekonomické pfidané hodnoty
EVA.

Jak Fika Ittelson (2020), do skupiny soustav ukazatell patfi také bonitni a bankrotni
modely. Bonitni modely se snazi pfifadit spoleCnosti jednu jedinou Cciselnou
charakteristiku, na zakladé které posuzuji jeji finan¢ni zdravi a predikuji jeji vyvoj.
Bonitni modely pomahaji posoudit financni situaci spole€nosti, jeji bonitu, pomoci

bodového hodnoceni jednotlivych oblasti hospodarstvi. Mezi bonitni modely patfi

32



napfiklad Tamariho model, nebo Index bonity, ktery je hojné pouzZivan v némecky

mluvicich zemich, nebo Kralickliv Quicktest.

Jako reprezentativni a zifejmé nejpouzivanéjsi pfiklad bonitnich modell je uveden
Kralickiv Quicktest. Jeho zakladem jsou Ctyfi rovnice. Prvni dvé rovnice slouZzi
k hodnoceni finan¢ni stability firmy a druhé dvé rovnice slouzi k hodnoceni

vynosoveé situace firmy:

RI= Vlastni kapital (33)

" Aktiva celkem

__Cizizdroje—penéini prostiedky

R2

Provozni cash flow

. EBIT
" Aktiva celkem

R3

Provozni cash flow
R4 = vcashy
Vykony

Nasledné je vypocitanym vysledkim pfifazena odpovidajici hodnota z bodové
tabulky, dle které je vyhodnocena finanéni stabilita analyzované spolecnosti.

Pfifazeni bodovych hodnot je zobrazeno v Tab. 1.

Tab. 1 Bodovani vysledku Kralickova Quicktestu

0 bod 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 >30 12 -30 5-12 3-5 <3
R3 <0 0-0,08 0,08 -0,12 | 0,12 -0,15 | >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 {0,08—-0,2 |>0,1

Zdroj: Rickova, 2021

Jak uvadi Ruckova (2021) vyhodnoceni Kralickova Quicktestu probiha ve tfech
krocich. V prvnim kroku je vyhodnocena finan¢ni stabilita spole&nosti. Hodnoceni je
provedeno tim zpusobem, Ze jsou seéteny bodové hodnoty R1 a R2 a vysledny
souCet je vydélen poctem hodnot, tedy dvéma. Ve druhém kroku dochazi k
zhodnoceni vynosové situace analyzovaného podniku. Zhodnoceni je provedeno
tak, ze jsou secteny bodové hodnoty, ale tentokrat se jedna o hodnoty R3 a R4 a

jejich soucet je opét vydélen dvéma. Poslednim krokem je zhodnoceni finanéni
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situace spolecnosti jako celku. Jsou secCteny bodové hodnoty vypocitané pfi
hodnoceni financni stability a vynosové situace a jejich soucet je znovu vydélen
dvéma.

Hodnoty zminéného vypoctu, které presahuiji Cislo tfi, oznacuji firmu, ktera by méla
byt bonitni a tudiZ prosperujici.

Hodnoty mezi Cisly tfi a jedna zafazuji firmu do Sedé zény. Firma vyloZené
neprosperuje, ale neni ani bezprostfedné ohrozena bankrotem.

Nakonec hodnoty niz8i nez jedna odkazuji na finanéni potiZze spole€nosti a na

pfipadny hrozici bankrot.

Druhym uvedenym modelem je Index bonity, ktery pouziva pro hodnoceni finanéni
situace podniku souhrnou rovnici, ktera je sloZzena ze Sesti ukazatell a je vyjadiena

nasledujicim vzorcem:
Bi=15xXu+008xX2+10xXi3+5xXis +03xXis+ 0,1 xXis (34)

kde: X1 = Cash flow / Cizi zdroje

X2 = Celkova aktiva / Cizi zdroje

X3 = Zisk pfed zdanénim / Celkova aktiva

X4 = Zisk pfed zdanénim / Celkové vykony

Xs = Zasoby / Celkové vykony

Xe = Celkové vykony / Celkova aktiva

Jak uvadi Sedlacek (2011), ¢im vysSi hodnotu ma Bi, tim je finanCni zdravi
hodnocené firmy lepsi. Plati, ze jakmile je vypocitana hodnota nizSi nez jedna, maze
se firma dostat do finanénich problém(, a je to zaroven signal pro management
spole¢nosti, aby zacal situaci pozorné monitorovat a pfipadné pfijal potfebna

opatreni.

Bankrotni modely pomahaji posoudit, zda spoleCnosti nehrozi bankrot, ktery je
podle nékolika modell signalizovan nékolik let dopfedu prostfednictvim urcitych
signalu. Mezi bankrotni modely patfi napfiklad Altmanovo Z-skore, TafflerGv model
nebo Index davéryhodnosti. Altmanovo Z-skére je modifikaci zakladniho Altmanova
modelu. Je vyhodné z toho duvodu, Ze je zaloZzeno na ukazatelich, které Ize vycist

ze zakladnich ucetnich vykazd, a tak je vhodné i pro mensi spole€nosti. Je zaloZzeno
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na souctu hodnot &tyf ukazateld, z nichz kazdému je pfifazena rGzna vaha. Tyto

ukazatele a jejich vahy jsou vyjadfeny nasledujicim vzorcem:
Z=656xX1+326xX2+672xX3+ 1,05xX4 (35)
kde: X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva
X2 = nerozdéleny zisk / aktiva
X3 = EBIT / aktiva
X4 = vlastni kapital / cizi kapital

Na zakladé vypocitaného vysledku se firma fadi do tfi skupin, dle toho, jakou model
indikuje finanéni situaci firmy. Mozné vysledné hodnoty a jejich zafazeni do

jednotlivych skupin jsou zobrazeny nize.

Hodnoty nizSi nez 1,1 — firma se nachazi v pasmu bankrotu. Pokud se spole¢nost
nachazi v pasmu bankrotu, indikuje to vazné financni problémy a pfipadnou

moznost bliziciho se bankrotu.

Hodnoty od 1,1 do 2,6 —firma se nachazi v pasmu Sedé zony. Znamena to, Ze firma
je v neutralni finanéni situaci. Nelze jednoznacné fici, Zze by firma vysoce
prosperovala, ale na druhou stranu by ani neméla byt bezprostfedné ohrozena

moznosti bankrotu.

Hodnoty nad 2,6 — Tyto vysledné hodnoty signalizuji, ze firma je Uspésna,
prosperuje a v ramci financni situace si vede dobfe. Jedna se o finan¢né zdravy

podnik.

Druhym pouzivanym modelem je Index davéryhodnosti. Index ddvéryhodnosti
vychazi z kombinace pomérovych ukazatell. Kazdému z pomérovych ukazatell je
pfifazena rozdilna vaha, ktera je vazenym primérem hodnot daného ukazatele
v odvétvi. Index dlvéryhodnosti je modelem véfitelskym, a jako takovy, slouzi pro
rozhodovani véfitell. Naproti Indexu duvéryhodnosti byl vytvofen jesté model
vlastnicky, ktery neni zaloZzen na vahach dle odvétvi podnikani, ale poskytuje pro
vSechny podniky stejné vahy:

EBIT Vynosy Obézna aktiva

Cizizdroje
IO 4 4573 x——  + 0,481 x2 + 0,015 x— i
Aktiva Aktiva Aktiva Kratkodobé zavazky

INo9=-017x

(36)
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Stejné jako Altmanovo Z-skore i vysledné hodnoty Indexu duvéryhodnosti jsou

rozdéleny do skupin dle finan¢ni situace podniku. Tyto skupiny jsou nasledujici.

Hodnoty vétSi nebo rovny 2,07 indikuji, Zze spoleCnost je podnikem s dobrym

finanénim zdravim.

Hodnoty v rozmezi od 0,684 do 2,07 fadi podnik do skupiny podniku, které mohou
mit potencialni finanéni problémy a mély by tak situaci dukladné& monitorovat a

problémUim se snazit predejit.

Posledni skupinou jsou podniky, které maji hodnoty Indexu divéryhodnosti nizsi
nebo rovny hodnoté 0,684. Vysledky téchto podnik( signalizuji velké finanéni

problémy a moznost bliziciho se bankrotu.

Poslednim zminénym bankrotnim modelem je Taffleriv model. V této diplomové

praci je zminéna pouze modifikovana verze Tafflerova modelu:

EBT
KZ

0A KZ T
T=053x%x + 0,]3XC—Z + 0,]8XC—A + 0,]6XC—A (37)

kde: EBT = zisk pfed zdanénim
KZ = kratkodobé zavazky
OA = obézna aktiva
CZ = cizi zdroje
CA = celkova aktiva
T = trzby
Nasledné je Taffleriv model vyhodnocen.
V pripadé vysledku Tafflerova modelu nizSiho nez 0,2 spéje podnik k bankrotu.

V pripadé, ze je vysledek vysSi, nez 0,3 podnik prosperuje a bankrot by mél nastat
jen s minimalni pravdépodobnosti.
Hodnoty, které se nachazeji mezi zminénymi vysledky, reflektuji tak zvannou Sedou

zénu. Jedna se o neutralni pozici. Podnik ani nevytvafi hodnotu, ale neni ani

bezprostfedné ohrozen bankrotem.
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Moderni metody finan€ni analyzy

Ruckova (2021) uvadi jesté metody financni analyzy, které oznacuje jako metody
moderni. Mezi moderni metody finan¢ni analyzy patfi metoda ekonomické pfidané
hodnoty (EVA), metoda hodnoty pfidané trhem (MVA) a metoda diskontovaného
cash flow (DCF).

Metoda ekonomické pfidané hodnoty je pouZitelna pouze u vefejné
obchodovatelnych podnikd. Udava, jakého ekonomického zisku podnik dosahuje.
,EVA je vlastné Cast Cistého zisku, ktera zbyde ve firmé po vyplaceni pozadavku
vlastnikd.” (Veber a kol., 2016, str. 232) EVA je metodou, ktera slouzi pro ocefiovani
podnikd. (Mafik, 2018) Jinymi slovy, porovnava ocekavanou vynosnost
s kapitalovou nakladovosti, tedy s naklady vlastniho a ciziho kapitalu. V pfipadé
kladné hodnoty indikuje EVA, Ze podnik dokaze pokryt nejen naklady ciziho
kapitalu, ale také naklady kapitalu vlastniho, tedy, Ze spoleCnost dokaze
provadénymi aktivitami vytvaret hodnotu pro vlastniky. Bere v uvahu rovnéz naklady
uslé prilezitosti, které nejsou zachycené v ucetnictvi. Jednim z moznych vypocti

pro  zjiSténi ekonomické pfidané hodnoty je nasledujici vzorec:

EVA = EBIT x (1 - dariovd sazba v %) - WACC x C (38)
kde: EBIT = provozni vysledek hospodareni
WACC = vazené prumérné naklady kapitalu

C = firmou pouZzity kapital (penize investované do podniku véfiteli a vlastniky

firmy

VSechny uvedené proménné lIze zjistit ze zakladnich uc€etnich vykazu, kromé

WACC, které musime vypocitat, napfiklad dle nasledujiciho vzorce:

Cizi kapital Vlastni kapital
———— FIdX — (39)
Dlouhodoby kapital Dlouhodoby kapital

WACC=rax (1-d)x
kde: rqa = naklady na cizi kapital
d = sazba dané z pfijma pravnickych osob
re = naklady vlastniho kapitalu

WACC mohou byt uvedeny v penéznich Castkach nebo v procentech. (Shemetev,
2019) Metoda hodnoty pfidané trhem, jak fika Knapkova a kol. (2022), je obrazem
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budouciho o¢ekavani investorl. Jedna se o rozdil mezi trzni cenou akcie a ucetni

hodnotou vloZeného kapitalu na akcii:
MVA = Trzni hodnota - Investovany kapital (40)

Cim je ukazatel MVA vys$si, tim lépe pro analyzovanou spoleénost. Zakladnim
predpokladem je, aby investovany kapital vydélal vice, nez jsou naklady na tento
kapital. Jak zddraziuje Knapkova a kol. (2022), mezi ukazatelem MVA a
ukazatelem EVA je duleZity vztah, kdy ukazatel MVA zobrazuje sou¢asnou hodnotu
budoucich hodnot ukazatele EVA.

Nakonec metoda diskontovaného penézniho toku. Metoda diskontovaného
penézniho toku slouzi k hodnoceni vyhodnosti investic. Vyhodou metody
diskontovaného penézniho toku je, Ze zohledruje ¢as a riziko, pfi nichz jsou penézni
toky vytvareny. Jak uvadi Chatterjee (2021), aby mohla byt hodnocena vyhodnost

investic, je nejprve nutné posoudit ukazatel isté souc¢asné hodnoty (NPV):

n

NPV =X

t=1

kde: CFt = penézZni toky z realizace investi¢niho projektu v jednotlivych letech

CFt
(a+it

~K (41)

Zivotnosti investice

K = kapitalovy vydaj spojeny s investici

n = doba Zivotnosti investice

i = diskontni mira odrazejici pozadovanou vynosnost investice

Jestlize NPV vychazi kladné Cislo, jedna se o vyhodnou investici a investice by méla
byt pfijata. Cim vy$&i je hodnota NPV, tim vice vysledek hovofi pro pfijeti investice.
Investice se zapornou NPV jsou nepfijatelné a nevyhodné. Investice se zapornou

NPV nenapomahaji zvySovani hodnoty podniku.

Vyhodnoceni finanéni analyzy

Finan¢ni analyza slouzi ke zhodnoceni celkové finanéni situace podniku. Po
zpracovani finan¢ni analyzy vyvstava cela fada otazek. Je nutné zjistit, zda jsou
dosazené vysledky pozitivni, jak si dle vysledkd finanéni analyzy firma stoji
v porovnani s odvétvim, konkurenci, nebo velikostné a oborové srovnatelnymi

podniky. Analyza konkurence je dulezitou soucasti vyhodnoceni finanéni analyzy.
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(Svobodova, Andera, 2017) Dale finan¢ni analyza podava informace o tom, zda
pozitivni vysledek jednoho ukazatele neznamena negativni vysledek ukazatele
druhého. VSechny uvedené postupy, vypocCty a vysledné hodnoty pro hodnoceni
finan¢ni situace podniku a celkové pro finanéni analyzu proto musi byt brany
s urcitou rezervou, protoze kazdy podnik je jedineCny a navic kazdy podnik je
ovlivnén mnoha faktory. Mezi ovliviiujici faktory patfi napfiklad vnitfni a vnéjSi
prostfedi podniku. Konkrétné je mozné jmenovat vliv odvétvi, ve kterém se dany
podnik vyskytuje, vliv inflace, vliv struktury jednotlivych poloZek ucetnich vykaza,
vliv kvality informaci a ucetnich dat, ktera jsou k dispozici a vliv délky ¢asového
horizontu, protoze plati, Ze ¢im delSi Casové fady ukazatelll mohou byt vyuZity, tim
bude analyza pfesnéjsi. Finan¢ni analyza je ovlivnéna jesté mnoha dalSimi faktory.
Mnoho z vyslednych hodnot nebo intervall vyslednych hodnot finanéni analyzy je
pouze doporuceno a liSi se pravé dle zminéného oboru cCinnosti analyzované
spole¢nosti. Proto je v mnoha pfipadech vhodné vyuzit jiz zminéného porovnani
vyslednych hodnot s odvétvovymi priméry, které na internetovych strankach
eviduje Ministerstvo prumyslu a obchodu. Lze také wvyuzit porovnani
s konkurenénimi podniky. Ale jak Ffikd Knapkova a kol., (2022), problémem u
evidovanych primérl na strankach Ministerstva primyslu a obchodu je, ze tyto
pruméry se tykaji vétSiny velkych podniki a reprezentativniho vzorku stfednich
podnikd. Tudiz prakticky vubec nezahrnuji malé podniky. Vypocétené hodnoty
ukazateld midzeme srovnat také v €ase s vypoc¢tenymi ukazateli minulych let. Na
zakladé srovnani ¢asovych fad je také mozné predikovat budouci vyvoj a vytvaret
finan€ni plany. DalSim predpokladem spravného provedeni finanéni analyzy je
zvolené ukazatele nejenom spravné vypocitat, ale hlavné spravné interpretovat.
Prehled vybranych ukazatelll v této diplomové praci se sklada pouze z vybéru

nejznameéjsich ukazatell. Podnik muze samoziejmé vyuzit fadu dalSich ukazatelU.

Jak bylo zminéno, jednotlivé ukazatele se mnohdy ovliviuji a je nutné na financni
analyzu a jeji vysledky nahlizet komplexné, jako na celek. Proto Chatterjee (2017)
Zadluzenost Uzce souvisi s likviditou. Vysoka zadluzenost mize znamenat snizeni
likvidity. Jedna se o pfipad, kdy ma podnik velké mnozstvi kratkodobych, rychle
splatnych zavazku proti nizkému podilu obéznych aktiv. DalSi vztah panuje mezi
likviditou a rentabilitou. Vysoka likvidita znamena drzbu velkého mnozstvi vysoce
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likvidnich prostfedkd, jako jsou penézni prostfedky a obecné obéZna aktiva. Na
druhou stranu, jak znamo, drzba tohoto typu majetku nepfinasi témér zadny vynos,
a proto to muze znamenat nizSi rentabilitu. Nasledny vztah mezi aktivitou a
rentabilitou je definovan nasledovné: , Efektivni vyuZiti aktiv, které se projevi ve
vysoké obratovosti aktiv €i jinych dilCich polozek, vede ke zvySeni rentability.”
(Knapkova a kol., 2022, str. 123) Nasledny vztah je mezi likviditou a aktivitou, kdy
spole¢nost s nizkou likviditou, mize mit kratS§i dobu obratu zavazka nez dobu obratu
pohledavek, a tak nizka likvidita nemusi nutné znamenat problémy s platebni
schopnosti. Vzajemny vztah, ktery byl také jizZ zminén, panuje mezi zadluZzenosti a
rentabilitou, kdy zadluZzenost z poCatku zvySuje rentabilitu, dokud je rentabilita vyssi
nez naklady na kapital. Od bodu optima vSak s vysSi zadluZenosti zaCina rentabilita
klesat. Posledni vztah je jiz zminén v ramci ukazatell zadluZenosti, kdy vySSi
zadluzenost nemusi byt vzdy negativni, nebot muze zvySovat rentabilitu vlastniho

kapitalu.
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2 Financ¢ni analyza vybranych uéetnich jednotek

Druha kapitola se zabyva kratkym popisem soucasné situace ve svété a predevsim
praktickym provedenim finan¢ni analyzy v péti spoleCnostech z oblasti zemédélske
vyroby, které byly vybrany ve spolupraci se ZD Sever Loukovec. Tato spole¢nost
byla vybrana z divodu vyskytu v misté mého bydlisté a také jsem v ni vykonaval tfi-
meésicni staz. DalSimi analyzovanymi spoleCnostmi jsou Zemédélské druzstvo
LuSténice, Zem. spol. Skalsko, s.r.o., ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo a
Zemeédélska akciova spoleCnost Bfezno. VSechny analyzované spoleCnosti se
nachazeji ve StfedoCeském kraji a jsou velikostné srovnatelné. Kazda spolecnost
je nejprve struéné predstavena, a poté jsou analyzovany jeji uCetni vykazy z let
2017 - 2019, které jsou nasledné porovnany s analyzou ucetnich vykaza z let 2020
— 2021, tedy z let zasazenych pasobenim pandemie Covid 19. Na zakladé tohoto
porovnani je zhodnocena finanéni analyza jednotlivych podnikl a nasledné je
vyhodnoceno, zda byl vyzkouman vliv koronaviru na finanéni zdravi analyzovanych

podnikd.

2.1 Soucasna situace ve svété

V prosinci roku 2019 se objevil prvni pfipad vysoce nakazlivého infekéniho
onemocnéni, nazyvaného Covid-19. Onemocnéni patfi mezi druhy fadu koronaviru.
Onemocnéni se poprvé objevilo v Ciné ve mésté Wu-chan a rychle se rozsifilo do
celého svéta a proménilo se v celosvétovou pandemii. Covid-19 zpUsobil chaos a
velké turbulence, nejen na finan¢nich trzich. (Mugova, Akande, Olarewaju, 2022)
Po celém svét&, véetné Ceské republiky, doslo k zastaveni celého hospodarstvi.
Byly zavieny Skoly, obchody a omezen provoz vétSiny zafizeni. Firmy musely
fungovat ve velmi Usporném rezimu, at uz z ddvodu statnich opatfeni, nebo
z divodu onemocnéni zaméstnancl. Mnoho firem se za tuto dobu dostalo do velmi
slozité, nékdy az bezvychodné financni situace. Tato situace trvala béhem let 2020
a 2021. Od roku 2022 se situace zacala stabilizovat a momentalné je nemoc na
ustupu a v8e, mysleno provoz firem, jiz funguje bez omezovacich opatfeni. DalSim
problémem v sou€asném svéte, ktery ma vliv na spole€nost a tudiz i na podniky je
valka mezi Ruskem a Ukrajinou. Nejen vlivem této valky rostou ceny pohonnych
hmot, energii, dalSich surovin a materialt a také potravin. Situace v zemé&délstvi

neni rozdilna. Tato oblast je zasazena jak ristem cen pohonnych hmot, tak ristem
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dalSich surovin a materiala. Jako pfiklad Ize uvést zvySeni cen hnojiv, jako je ledek,
az 0 300%.

2.2 Financéni analyza spole¢nosti ZD Sever Loukovec 2017 - 2021

Prvni analyzovanou spolecnosti je zemédélské druzstvo (ZD) Sever Loukovec.
Druzstvo se nachazi na Loukovci u Mnichova Hradisté, tedy ve StfedoCeském kraji.
Sklada se ze 6 provozu, kterymi jsou Loukovec, Chocnéjovice, Jivina, Bila Hlina,
Loukov a Kozmice. Druzstvo se zabyva rostlinnou a Zivo€iSnou vyrobou a provozuje
bioplynovou stanici. V ramci rostlinné vyroby hospodafi na 2 595 hektarech
zemédélské pudy. Ro¢né péstuje 900 hektart pSenice, 430 hektart kukufice a 400
hektaru fepky, dale se zabyva péstovanim jeémene, maku, cukrové fepy a hoicice.
V oblasti zivocisné vyroby chova 1 850 kusu skotu, z toho 550 krav na mléko, které
nadoji za rok 5 mil. litrd mléka. Dale se druzstvo zabyva chovem kufat a krocana.
Posledni oblasti vyroby je bioplynova stanice, ktera ro¢né vyprodukuje 7 mWh

elektfiny. Druzstvo trvale zaméstnava kolem 75 zaméstnancu.

Analyza stavovych ukazatelt

Jako prvni polozka jsou analyzovany zakladni ucetni vykazy, tedy rozvaha a vykaz
zisku a ztraty. V prvni fadé je provedena horizontalni analyza rozvahy, aby bylo
mozné zjistit, z Eeho je slozen majetek druzstva a jaké jsou zdroje jeho financovani.
Analyze jsou podrobeny stavy vybranych polozek zakladnich ucetnich vykazl za
roky 2017 — 2021, které jsou vzajemné porovnavany. Porovnani je provedeno
v podobé absolutni, Ciselné, i v podobé relativni, procentni. Horizontalni analyza

aktiv rozvahy je zobrazena v Tab. 2.

Tab. 2 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy ZD Sever Loukovec

(celkové Castky v tis. KC.)

PolozZka rozvahy 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K¢e K¢e K¢e K¢E K¢

Aktiva celkem 302 335 | 306 707 295 169 298 049 | 300982

Dlouhodoby 220094 | 219051 212 610 203095 | 211643

majetek
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Dlouhodoby hmotny | 198 996 | 197 931 191 480 182 721 | 190 886
majetek

Pozemky 40 105 49 330 55 847 62 406 73 337
Stavby 97 599 | 101 668 95 839 90 448 84 784
Hmotné movité véci | 47 063 39 845 32 492 23 279 25 806
a jejich soubory

Obézna aktiva 82 196 86 058 73 634 82 727 82 208
Zasoby 56 413 52 025 52 822 56 096 56 825
Material 3178 3220 3826 3984 4 150
Vyrobky 32 602 25831 24 695 25 317 25 954
Kratkodobé 22 495 28 104 15 620 19 407 18 030
pohledavky

Penézni prostfedky 16 98 89 64 211
v pokladné

Penézni prostfedky 3272 5831 5103 7 160 5142
na uctech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 3 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy ZD Sever Loukovec

(zmény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
tis. K& tis. K& tis. K& tis. KE tis. K&

Aktiva celkem -7 146 4 372 -11 538 2880 2 933

Dlouhodoby -3941 -1 043 -6 441 -9 515 8 548

majetek

Dlouhodoby -4 304 -1 065 -6 451 -8 759 8 165

hmotny majetek
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Pozemky 4270 9225 6 517 6 559 10931
Stavby -4 567 4 069 -5 829 -5391 -5664
Hmotné movité | -10 663 -7 218 -7 353 -9 213 2 527
véci a jejich

soubory

ObézZna aktiva -3203 3 862 -12 424 9093 -519
Zasoby 1930 -4 388 797 3274 729
Material 409 42 606 158 166
Vyrobky 1134 -6 771 -1136 622 637
Kratkodobé -303 5 609 -12 484 3787 -1 377
pohledavky

Penézni -116 82 -9 -25 147
prostfedky %

pokladné

Penézni -4714 2 559 -728 2 057 -2 018
prostfedky  na

uctech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 4 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy ZD Sever Loukovec

(zmény v relativnim vyjadfeni)

hmotny majetek

Polozka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
(%) (%) (%) (%) (%)

Aktiva celkem -2,31 1,45 -3,76 0,98 0,98

Dlouhodoby -1,76 -0,47 -2,94 -4,48 4,21

majetek

Dlouhodoby -2,12 -0,54 -3,26 -4,57 4,47
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Pozemky 11,92 23,00 13,21 11,74 17,52

Stavby -4,47 4,17 -5,73 -5,63 -6,26

Hmotné movité | -18,47 -15,34 -18,45 -28,35 10,86

véci a jejich

soubory

ObézZna aktiva -3,75 4,70 -14,44 12,35 -3,04
a  Zasoby 3,54 -7,78 1,53 6,20 1,30

Material 14,77 1,32 18,82 4,13 4,17

Vyrobky 3,60 -20,77 -4,40 2,52 2,52

Kratkodobé -1,33 24,93 -44.,42 24,24 -7,10

pohledavky

Penézni -87,88 512,5 -9,18 -28,09 229,69

prostfedky %

pokladné

Penézni -59,03 78,21 -12,48 40,31 -28,18

prostfedky  na

udtech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Na zakladé horizontalni analyzy aktiv Ize pozorovat, ze druzstvo si drzi relativné
stabilni vysSi celkovych aktiv. V oblasti dlouhodobého majetku vykazuje ZD Sever
Loukovec pfedevsim dlouhodoby hmotny a dlouhodoby finanéni majetek. V oblasti
dlouhodobého majetku vykazuje podnik pravidelny pokles, kromé roku 2021, kdy
dlouhodoby majetek mirné vzrostl. Je patrné, Zze pokles dlouhodobého majetku je
zapfiCinén poklesem dlouhodobého hmotného majetku. Dlouhodoby hmotny
majetek kazdoro¢né klesa pfedevSim diky poklesu polozky staveb, tedy diky
odpisim, meziro¢né v priiméru o 5 mil. K&. Druhou polozkou, ktera ma na pokles
velky vliv je polozka hmotné movité véci a jejich soubory, ktera primérné meziro¢né
klesa o 8 mil. K& Jedna se pfedevSim o odpisy zemé&délskych stroju. Naopak

nejvice rostouci polozkou v oblasti dlouhodobého hmotného majetku jsou pozemky,
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jejichz hodnota v rozvaze pravidelné kazdy rok roste. Tato skuteCnost odrazi
strategii druzstva, které se dlouhodobé snaZzi nakupovat pozemky, které nasledné
vyuziva pro svoji ¢innost. Obézna aktiva drzi podnik na stabilni urovni 82 mil. K&.
Jediny pokles byl zaznamenan v roce 2019, kdy obézna aktiva poklesla o 12 mil.
K¢, aby v roce 2020 vzrostla zpét na svoji stabilni hodnotu. V ramci obé&znych aktiv
je dobré se zaméfit na vyvoj kratkodobych pohledavek, které se podniku podafilo
v roce 2019 snizit 0 44%. Pokles byl zaznamenan také u penéznich prostfedku na
uctech v roce 2021, kdy poklesly o 2 mil. KE. Nasledné je provedena horizontalni
analyza pasiv v letech 2017 — 2021. Horizontalni analyza pasiv je zobrazena v Tab.
5.

Tab. 5 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy ZD Sever Loukovec

(Celkové Castky v tis. KC.)

PolozZka rozvahy 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K¢ K¢ K¢ K¢ K¢

Pasiva celkem 302 335 306 707 295169 | 298049 | 300982

Vlastni kapital 195 637 197 784 201804 | 204832 | 209 257

Zakladni kapital 49 474 49 648 48 980 48 456 48 770

Fondy ze zisku 126 101 134 104 137397 | 137519 | 137534

Vysledek 9439 3387 4772 5510 4 902

hospodareni

bézného ucetniho

obdobi

Cizi zdroje 106 698 108 923 93 250 93 081 91 150

Zavazky 102 198 101 173 88 750 87 081 86 150

Dlouhodobé 49 971 44 451 37 061 25 332 30 679

zavazky

Kratkodobé 52 227 56 722 51 689 61 749 55471

zavazky
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Zavazky 40 066 42 473 40 280 41 461 41 362
k uvérovym

institucim

Zavazky 3971 8 161 5296 13 257 7 553
z obchodnich

vztahu

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 6 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy ZD Sever Loukovec

(Zmény v absolutnim vyjadreni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy tis. K tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Pasiva celkem -7 146 4 372 -11 538 2 880 2933
Vlastni kapital 7 415 2147 4 020 3028 4 425
Zakladni kapital -447 174 -668 -524 314
Fondy ze zisku 8 161 8 003 3293 122 15
Vysledek -656 -6 052 1 385 738 -608
hospodareni

bézného

udetniho obdobi

Cizi zdroje -14 561 2225 -15 673 -169 -1931
Zavazky -12 144 -1 025 -12 423 -1 669 -031
Dlouhodobé -10 630 -5520 -7 390 -11 729 5347
zavazky
Kratkodobé -1514 4 495 -5033 10 060 -6 278
zavazky
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Zavazky 1581 2 407 -2 193 1181 -99
k uvérovym

institucim

Zavazky -5 437 4190 -2 865 7961 -5704
Z obchodnich

vztahu

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 7 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy ZD Sever Loukovec

(Zmény v relativnim vyjadreni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy (%) (%) (%) (%) (%)
Pasiva celkem -2,31 1,45 -3,76 0,98 0,98
Vlastni kapital 3,94 1,10 2,03 1,50 2,16
Zakladni kapital -0,90 0,35 -1,35 -1,07 0,65
Fondy ze zisku 6,92 6,35 2,46 0,09 0,01
Vysledek -6,50 -64,12 40,89 15,47 -11,03
hospodareni

bézZného

ucetniho obdobi

Cizi zdroje -12,01 2,09 -14,39 -0,18 -2,07
Zavazky -10,62 -1,00 -12,28 -1,88 -1,07
Dlouhodobé -17,54 -11,05 -16,63 -31,65 21,11
zavazky
Kratkodobé -2,82 8,61 -8,87 19,46 -10,17
zavazky
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Zavazky 4,11 6,01 -5,16 2,93 -0,24
k uvérovym

institucim

Zavazky -57,79 105,51 -35,11 150,32 -43,03

z obchodnich

vztahu

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

V ramci zachovani bilan¢ni sumy je patrné, Ze se pasiva méni stejnou mérou jako
aktiva. Podnik tak drzi ve zkoumaném obdobi pasiva ve stabilni vysi. Vlastni kapital
prumeérné meziro¢né roste o 5 mil. KE. Nejvétsi vliv na rlst vlastniho kapitalu maiji
fondy ze zisku, jejichz meziro€ni rast v3ak v poslednich letech zpomaluje. Vysledek
hospodareni je od roku 2018 vykazovan ve stabilni vysSi. Pokles ve zkoumaném
obdobi je pozorovan u polozky cizi zdroje, které klesaji pfedevsim kvuli polozce
dlouhodobych zavazkul. Pokles dlouhodobych zavazki byl zastaven az v roce 2021.
Naopak polozka kratkodobych zavazku vykazuje mezirocné kolisavé hodnoty. Dale
je provedena horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty, ktera je zobrazena v Tab.
8.

Tab. 8 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty ZD Sever

Loukovec (Celkové Castky v tis. KC.)

Polozka vykazu | 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
zisku a ztraty K& K& K& K& K&

Trzby z prodeje | 120 894 124409 | 125832 | 127731 | 132019
vyrobkl a sluzeb

Vykonova spotfeba 97 064 93 303 98223 | 105181 | 111414
Spotfeba materialu 63 150 60 194 63 221 65 302 70 339
a energie

Sluzby 33907 33109 35 002 39 862 41 052
Osobni naklady 34 199 35 364 35543 37 193 38121
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Upravy hodnot 26 099 26 714 26 653 20 854 19 157
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného majetku

- trvalé

Provozni vysledek 14 134 8 063 9725 10 371 9132

hospodareni

Finan¢ni vysledek -2 884 -4 113 -4 184 -3744 -3 328

hospodareni

Vysledek 11 250 3950 5541 6 627 5804
hospodafeni pred

zdanénim

Dan z pfijmu 1811 563 769 1117 902

Vysledek 9 439 3387 4772 5510 4902
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za| 170543 172291 | 172782 | 174557 | 179 069

ucdetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 9 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty ZD Sever

Loukovec (Zmény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka vykazu | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
zisku a ztraty tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Trzby z prodeje | 1894 3515 1423 1899 4 288
vyrobku a

sluzeb

Vykonova 2 304 -3761 4920 6 958 6 233
spotreba
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Spotreba -4 053 -2 956 3 027 2081 5 037

materialu a

energie

Sluzby 6 547 -798 1893 4 860 1190
Osobni naklady 1998 1165 179 1 650 928
Upravy hodnot | 1197 615 -61 -5 799 -1 697
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

Provozni -435 -6 071 1662 646 -1 239
vysledek

hospodareni

Financni -90 -1 229 -71 440 416
vysledek

hospodareni

Vysledek -525 -7 300 1591 1 086 -823
hospodareni

pfed zdanénim

Dan z pfijmu 131 -1 248 206 348 -215
Vysledek -656 -6 052 1385 738 -608
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za | -5948 1748 491 1775 4512

ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Tab. 10 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty ZD Sever

Loukovec (Zmény v relativnim vyjadreni)

Polozka vykazu | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021

zisku a ztraty (%) (%) (%) (%) (%)
Trzby z prodeje 1,59 2,91 1,14 1,51 3,36
vyrobku a

sluzeb

Vykonova 2,43 -3,87 5,27 7,08 5,93
spotieba

Spotieba -6,03 -4,68 5,03 3,29 7,71
materialu a

energie

Sluzby 23,93 -2,35 5,72 13,88 2,99
Osobni naklady 6,20 3,41 0,51 4,64 2,50
Upravy hodnot| 4,81 2,36 -0,23 -21,76 -8,14
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

Provozni -2,99 -42,95 20,61 6,64 -11,95
vysledek

hospodareni

Finanéni -3,22 -42 .61 -1,73 10,52 11,11
vysledek

hospodareni

Vysledek -4,46 -64,89 40,28 19,60 -12,42
hospodafreni

pfed zdanénim

Dari z pfijmu 7,80 -68,91 36,59 45,25 -19,24
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Vysledek -6,50 -64,12 40,89 15,47 -11,03
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za| -3,37 1,02 0,28 1,03 2,58
ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

V ramci vykazu zisku a ztraty dochazi kazdoro¢né k rastu trzeb. Naproti tomu rostou

také kazdoro¢né naklady na spotfebu energii a materialu, naklady na sluzby a

osobni naklady. Spolu s opotfebenim majetku kazdoro¢né klesa ve vykazu zisku a

ztraty suma odpist. Druzstvo kazdoro¢né vykazuje zaporny financni vysledek

hospodareni. Druzstvo také stabilné zvySuje Cisty ro¢ni obrat.

Nasledné je provedena vertikalni analyza vybranych polozek rozvahy a vykazu

zisku a ztraty, aby bylo mozné zjistit, jakou maji hlavni polozky zakladnich ucetnich

vykazU strukturu a z jakych slozek majetku jsou tvofeny. Vertikalni analyza aktiv je

zobrazena v Tab. 11.

Tab. 11 Vertikalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy ZD Sever Loukovec

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby 72,80 71,42 72,03 68,14 70,32
majetek

Dlouhodoby hmotny 65,82 64,53 64,87 61,31 63,42
majetek

Pozemky 13,27 16,08 18,92 20,94 24,37
Stavby 32,28 33,15 32,47 30,35 28,17
Hmotné movité véci 15,57 12,99 11,00 7,81 8,57
a jejich soubory

Obézna aktiva 27,19 28,06 24,95 27,76 26,65
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Zasoby 18,66 16,96 17,90 18,82 18,88
Vyrobky 10,78 8,42 8,37 8,49 8,62
Kratkodobé 7,44 9,16 5,29 6,51 5,99
pohledavky

Penézni prostredky 1,09 1,93 1,76 2,42 1,78

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Na zakladé vertikalni analyzy aktiv ZD Sever Loukovec je mozno usuzovat, Ze se
struktura aktiv mezi lety 2017 a 2021 vyrazné nezménila. NejvétSi zménu lze
pozorovat u polozky pozemku, které kazdoro¢né nabyvaji na hodnoté. Zatimco
v roce 2017 predstavovaly pouze 13% celkovych aktiv, v roce 2021 pfedstavovaly
Ctvrtinu celkovych aktiv. Ve sledovaném obdobi zaznamenala mirny pokles poloZzka
staveb a o polovinu poklesla polozka hmotnych movitych véci a jejich souboru. Ze
struktury aktiv Ize dedukovat, Ze témér tfi Ctvrtiny aktiv spole€nosti tvofi dlouhodoby
majetek, konkrétné dlouhodoby hmotny majetek, ktery se sklada predevsim
z pozemku, staveb a hmotnych movitych véci a jejich souborl. Mezi lety 2018 a
2019 se podniku podafilo ziskat polovinu svych kratkodobych pohledavek. Obézna
aktiva tvofi vice nez Ctvrtinu aktiv druzstva. Obézna aktiva jsou reprezentovana
predevsim vyrobky a kratkodobymi pohledavkami. Zbyvaijici tfi ¢tvrtiny majetku jsou
tvofeny dlouhodobym majetkem, a to pfedevsim dlouhodobym hmotnym majetkem.
Dale je provedena vertikalni analyza pasiv ZD Sever Loukovec, aby bylo mozné
zjistit, ze kterych zdroji jsou analyzovana aktiva financovana. Vertikalni analyza

pasiv je zobrazena v Tab. 12.

Tab. 12 Vertikalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy ZD Sever Loukovec

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 64,71 64,49 68,37 68,72 69,52
Zakladni kapital 16,36 16,19 16,59 16,26 16,20
Fondy ze zisku 41,71 43,72 46,55 46,14 45,70
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Vysledek 3,12 1,10 1,62 1,85 1,63
hospodareni

bézného ucetniho

obdobi

Cizi zdroje 35,29 35,51 31,59 31,23 30,28
Zavazky 33,80 32,99 30,07 29,22 28,62
Dlouhodobé 16,53 14,49 12,56 8,50 10,19
zavazky

Zavazky k uvérovym 13,79 12,14 10,68 6,77 8,56
institucim

Kratkodobé zavazky 17,27 18,49 17,51 20,72 18,43
Zavazky k uvérovym 13,25 13,85 13,65 13,91 13,74
institucim

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Z vertikalni analyzy pasiv je patrné, ze mezilety 2017 - 2021 roste vyznam vlastniho
kapitalu. Podnik tak financuje vlastnéna aktiva ze 70% pomoci vlastniho kapitalu.
Z toho predstavuji témér 46% fondy ze zisku, vice nez 16% zakladni kapital a 1 -
2% vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi. Zbylych 30% financovani tvori
cizi zdroje, jejichZ vyznam mezi lety 2017 - 2021 poklesl 0 5%. Cizi zdroje se skladaji
z dlouhodobych zavazku, které tvofi vice nez 10% celkovych pasiv, a
z kratkodobych zavazku, které se podileji na vice nez 18% celkovych pasiv. Na
zavér vertikalni analyzy je provedena vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty. Tim
je zjisténo, které polozky se nejvice podileji na vynosech a na nakladech. Vertikalni

analyza vykazu zisku a ztraty je zobrazena v Tab. 13.

Tab. 13 Vertikalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty ZD Sever
Loukovec

Polozka vykazu | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
zisku a ztraty
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ucetni obdobi

Trzby za prodej| 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
vyrobkl a sluzeb a

zboZi

Vykonova spotieba -80,29 -75,00 -78,06 -82,35 -84,39
Spotfeba materialu -52,24 -48,38 -50,24 -51,12 -53,28
a energie

Sluzby -28,05 -26,61 -27,82 -31,21 -31,10
Osobni naklady -28,29 -28,43 -28,25 -29,12 -28,88
Mzdové naklady -21,01 -21,09 -20,98 -21,71 -21,56
Upravy hodnot | -21,59 -21,47 -21,18 -16,33 -14,51
dlouh. nehmotného

a hmot. majetku -

trvalé

Ostatni provozni 40,43 38,43 37,13 36,58 35,20
vynosy

Provozni vysledek 11,69 6,48 7,73 8,12 6,92
hospodareni

Dan z pFijmu -1,50 -0,45 -0,61 -0,87 -0,68
Vysledek 7,81 2,72 3,79 4,31 3,71
hospodareni za

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je patrné, Zze vykonova spotfeba se
vyrovna prumérné 80% trzeb a jeji vyznam stale roste. Jedna se predevSim o
naklady na spotfebu materiall a energii a naklady na sluzby. Témér tfetiné trzeb se
vyrovnaji osobni naklady, pfedevsim mzdové naklady. 22% trzeb se poté vyrovnaji
naklady na trvalé upravy hodnot dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku,
které v prubéhu zkoumaného obdobi klesaji. Naproti tomu ostatni provozni vynosy
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se ve vykazu zisku a ztraty vyskytuji ve vySi 40% trzeb. Na analyzu stavovych

ukazatell navazuje analyza rozdilovych ukazatelU.

Analyza rozdilovych ukazatelu

Nejprve je vypocitan ukazatel Cisty pracovni kapital, ktery je zobrazen v Tab. 14.

Tab. 14 Cisty pracovni kapital ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Cisty pracovni 2017 (KE) | 2018 (KE) | 2019 (KE) | 2020 (KE) | 2021 (KE)
kapital

29 969 29 336 21 945 20 978 24 737

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Na zakladé vysledku ukazatele Cisty pracovni kapital Ize zjistit, Ze vice nez 20 mil.
K¢ z obéznych aktiv je kryto dlouhodobymi zdroji. Podnik tak ma prebytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji a ma tak dostateCny
finan€ni polstar. V tomto sméru Ize podnik hodnotit jako dostatecné likvidni a

solventni. V dal$i ¢asti je provedena analyza pomérovych ukazateld.

Analyza pomérovych ukazatel

Na zacatek analyzy pomérovych ukazatell je provedena analyza ukazatell
rentability. Prvnim z téchto ukazatell je rentabilita viozeného kapitalu, ROA, ktera

je zobrazena v Tab. 15.

Tab. 15 Rentabilita viozeného kapitalu ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

ROA 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

3,12 1,10 1,62 1,85 1,63

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel ROA dosahuje primérné 1,5%. Vysledek neni vysoky, ale poukazuje na
to, Ze druzstvo relativné efektivné vyuziva vlastnéna aktiva. Ukazatel dosahuje
kladnych a stabilnich hodnot. Nasledné je vypocitan ukazatel rentability celkového
investovaného kapitalu, ROCE, ktery je zobrazen v Tab. 16.

57



Tab. 16 Rentabilita celkoveho investovaného kapitalu ZD Sever Loukovec v letech
2017 — 2021

ROCE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

3,95 1,97 2,54 2,64 2,32

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel ROCE vykazuje hodnoty primérné vysSi nez 2%. Podnik je pfi praci
s vloZzenym kapitalem efektivni, jelikozZ rentabilita celkového vlozeného kapitalu je
kladna. Z hodnot ukazatele je mozné dedukovat, Zze jedna K¢ investovaného
kapitalu vydéla vice nez 2 haléfe zisku navic. DalSim zkoumanym ukazatelem je

rentabilita vlastniho kapitalu, neboli, ROE. Ukazatel je zobrazen v Tab. 17.

Tab. 17 Rentabilita vlastniho kapitalu ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

ROE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019(%) | 2020 (%) | 2021 (%)

4,82 1,71 2,36 2,69 2,34

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Druzstvo vykazuje kladnou rentabilitu vlastniho kapitalu, primérné ve vysi vys$Si nez
2%. Z jedné K¢ kapitalu vloZzeného vlastniky vygeneruje podnik vice nez 2 halére
zisku. Investorim se bude vioZzeny majetek zhodnocovat, ale zhodnoceni bude trvat
dlouhodobé. Nasledujicim ukazatelem je ukazatel rentability trzeb neboli ROS, ktery

je zobrazen v Tab. 18.

Tab. 18 Rentabilita trzeb ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

ROS 2017(%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

7,61 2,65 3,56 4,24 3,59

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel rentability trzeb v Case roste. Pokles Ize pozorovat az v poslednim roce.

Ukazatel udava, ze z jedné K¢ trzeb dokaze podnik vygenerovat zisk 3,59 haléru.
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Opakem ukazatele ROS je ukazatel ROC neboli rentabilita nakladl, ktery je
vypocitan v Tab. 19.

Tab. 19 Rentabilita nakladt ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

ROC 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

5,70 1,95 2,77 3,19 2,75

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Hodnoty ukazatele rentability nakladl se vyvijeji identicky jako ukazatel Cistého
zisku. Kdyz ukazatel Cistého zisku klesa, klesa také ukazatel rentability nakladu a
naopak. Nasledné jsou vypocitany a prozkoumany ukazatele aktivity podniku. Jako

prvni z nich je uveden obrat celkovych aktiv, ktery je zobrazen v Tab. 20.

Tab. 20 Obrat celkovych aktiv ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Obrat celkovych 2017 2018 2019 2020 2021
aktiv (krat) (krat) (krat) (krat) (krat)
0,41 0,42 0,45 0,44 0,45

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Obrat celkovych aktiv vykazuje ve sledovaném obdobi stabilni hodnoty. Ukazatel
indikuje, Ze se vlastnéna aktiva podniku obrati v obdobi jednoho roku pouze 0,5x.
Doporuéena hodnota ukazatele je minimalné 1. Podnik by tedy mél zvysit trzby nebo
snizit mnozstvi vlastnénych aktiv. Dale jsou zkoumany ukazatele rychlosti obratu a
doby obratu vybranych polozek aktiv a pasiv. Jako prvni z nich je analyzovan

ukazatel rychlosti a doby obratu zasob. Oba ukazatele jsou zobrazeny v Tab. 21.

Tab. 21 Rychlost obratu a doba obratu zasob ZD Sever Loukovec v letech 2017 —
2021

Rychlost

obratu zasob

2017 (krat)

2018 (krat)

2019 (krat)

2020 (krat)

2021 (krat)

2,20

2,45

2,53

2,32

2,40
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Doba obratu | 2017 (dnd) | 2018 (dnd) | 2019 (dndi) | 2020 (dndi) | 2021 (dnd)

zasob

165,91 148,98 144,27 157,33 152,08

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Oba dva analyzované ukazatele dosahuji ve sledovaném obdobi stabilni vySe. Ze
ziskanych hodnot je mozné dedukovat, Ze aktiva jsou primérné vazana v zasobach
po dobu 150 dnd. To znamena, Ze 150 dnu trva, nez se penézni prostfedky preméni
do podoby materialu, polotovard, hotovych vyrobk(l, zbozi a nasledné zpét do
podoby penéznich prostfedku. Tento proces se v podniku uskute€ni primérné 2,5x
za rok. DalSimi analyzovanymi ukazateli jsou doba obratu pohledavek a doba obratu

zavazkl. Oba ukazatele jsou zobrazeny v Tab. 22.

Tab. 22 Doba obratu pohledavek a doba obratu zavazk( ZD Sever Loukovec
v letech 2017 — 2021

Doba obratu | 2017 (dnt) | 2018 (dnu) | 2019 (dna) | 2020 (dna) | 2021 (dnu)
pohledavek

36,61 43,76 27,82 34,05 38,14

Doba obratu | 2017 (dnd) | 2018 (dnd) | 2019 (dnd) | 2020 (dnd) | 2021 (dnd)

zavazku

11,69 23,32 14,44 37,24 20,19

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Doba obratu pohledavek se pohybuje na hranici 40 dn(, kromé roku 2019, kdy Cinila
28 dnu. Vysledek indikuje, Ze spole€nost obdrzi své pohledavky primérné do 40
dnd. V porovnani s dobou obratu zavazk je doba obratu pohledavek vysoka. Doba
obratu zavazk(l vykazuje kolisavou tendenci. Z ukazatele lze dedukovat, Ze
druzstvo plati své zavazky béhem 14 dnU az 1 mésice. Druzstvo tak splaci své
zavazky rychleji, nez dostava splaceny své pohledavky. Poslednim z ukazatell
aktivity je ukazatel obratovy cyklus penéz, ktery je analyzovan v Tab. 23.
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Tab. 23 Obratovy cyklus penéz ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Obratovy | 2017 (dn@i) | 2018 (dn@) | 2019 (dnd) | 2020 (dna) | 2021 (dnd)

cyklus penéz

190,83 169,42 157,65 154,14 170,03

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Tabulka doklada, ze doba od platby za material po dobu inkasa pohledavky se celé
analyzované obdobi snizovala. Obratovy cyklus penéz vzrostl az v roce 2021 a Cinil
170 dnl. Pro jeho zkraceni by bylo vhodné prodlouzit dobu obratu zavazku.
Nasledné je vhodné zaméfit pozornost na ukazatele zadluZenosti. Prvnim z nich je

ukazatel celkové zadluzenosti, ktery je zobrazen v Tab. 24.

Tab. 24 Celkova zadluzenost ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Celkova 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

zadluzenost

35,29 35,51 31,59 31,23 30,28

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Celkova zadluzenost ZD Sever Loukovec se pohybuje na spodni hranici
doporucené hodnoty. Zadluzenost v prubéhu sledovaného obdobi klesa. Firma
vyuziva stale vice vlastniho kapitalu pro financovani svych aktivit. Nasledné je
analyzovan inverzni ukazatel k ukazateli celkové zadluzenosti, ukazatel koeficient

samofinancovani. Koeficient samofinancovani je analyzovan v Tab. 25.

Tab. 25 Koeficient samofinancovani ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Koeficient 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

samofinancovani

64,71 64,49 68,37 68,72 69,52

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Z tabulky je patrné, ze podnik vyuziva k financovani svych aktivit t¢émér ze tfi Ctvrtin
vlastni kapital a jeho vyznam v Case stale roste. Souvztazné s rastem vyuzivani
vlastniho kapitalu klesa vyuziti kapitalu ciziho. DalSim analyzovanym ukazatelem je

ukazatel urokové kryti. Tento ukazatel je zobrazen v Tab. 26.
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Tab. 26 Urokové kryti ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Urokové kryti

2017 (krat)

2018 (krat)

2019 (krat)

2020 (krat)

2021 (krat)

5,16

1,53

2,07

3,30

3,02

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel urokového kryti splfiuje doporucenou hodnotu pouze v roce 2017. V roce
2018 by vygenerovany vysledek hospodareni pokryl nakladové uroky pouze 1,5x.
Od roku 2018 ukazatel urokového kryti nepfetrzité roste. Jeho rist byl zastaven az
vroce 2021. Tento ukazatel je nutné kontrolovat, jinak by spoleénost mohla mit
problémy s platebni schopnosti. Naslednym analyzovanym ukazatelem je ukazatel

maximalni urokova mira, ktery je zobrazen v Tab. 27.

Tab. 27 Maximalni urokova mira ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Maximalni Grokova | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

mira

1,31 1,51 1,61 1,44 1,40

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel je nutné porovnavat s celkovou rentabilitou vloZzeného kapitalu,
s ukazatelem ROA. ROA ZD Sever Loukovec vychazi vy$Si nez maximalni urokova
mira. Druzstvo tak muze pokraCovat v pouzivani ciziho kapitalu a dal§i zadluzovani
nezpusobi finan&ni problémy. Dale je podroben analyze ukazatel mira zadluzenosti,

ktery je analyzovan v Tab. 28.

Tab. 28 Mira zadluzenosti ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Mira zadluzenosti | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

54,54 55,07 46,21 45,44 43,56

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Z tabulky je patrné, Ze podnik vyuziva ve vys$si mife kapital vlastni. Cizi kapital je

v podniku zastoupen ve vySi poloviny vlastniho kapitalu. Naslednym ukazatelem je
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ukazatel kryti dlouhodobého majetku vliastnim kapitalem. Ukazatel je rozebran
v Tab. 29.

Tab. 29 Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem ZD Sever Loukovec
v letech 2017 — 2021

Kryti 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
dlouhodobého 555 0.90 0.95 1,01 0.99
majetku
vlastnim
kapitalem

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel se pohybuje kolem hranice jedné. Znamena to, Ze podnik kryje vlastnim
kapitalem pouze stala aktiva a nikoliv aktiva obéZna. Na ukazatele zadluZenosti
navazuji ukazatele likvidity. Prvnim z ukazateld likvidity je okamzita likvidita,

nazyvana takeé likvidita prvniho stupné. Okamzita likvidita je vypocitana v Tab. 30.

Tab. 30 Okamzita likvidita ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Okamzita | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

0,06 0,10 0,10 0,12 0,10

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Okamzita likvidita vykazuje velmi nizké hodnoty. Ani jednou v analyzovaném obdobi
nedosahla okamzita likvidita doporu€enych hodnot. Firma tak musi obezfetné
sledovat splatné uvéry a zavazky, aby se nedostala do finan€nich problémd. Na
ukazatel okamzité likvidity navazuje ukazatel pohotové likvidity, neboli, likvidity

druhého stupné. Ukazatel je analyzovan v Tab. 31.
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Tab. 31 Pohotova likvidita ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Pohotova | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

0,49 0,60 0,40 0,43 0,42

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Obdobné jako ukazatel okamzité likvidity, ani ukazatel pohotové likvidity
nedosahuje doporuCovanych hodnot. V poslednich tfech letech se pohotova
likvidita stabilizovala na hranici 0,4. Nizka hodnota je zpusobena faktem, Zze podnik
ma vysokou hodnotu zasob v poméru k obéznym aktivim. Je nutné dbat zvySené
pozornosti vramci platby kratkodobych zavazkl, protoZe podnik by se mohl
jednodus$e dostat do platebni neschopnosti. Poslednim z ukazatell likvidity je bézna

likvidita, nebo také, likvidita tfetiho stupné. Ukazatel je uveden v Tab. 32.

Tab. 32 Bézna likvidita ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

B&zna 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

1,57 1,52 1,42 1,34 1,45

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Hodnoty bézné likvidity se pohybuji u spodni hranice doporu¢eného intervalu.
Bézna likvidita ve sledovaném obdobi kontinualné klesala. Pokles se zastavil az
vroce 2021. Z tabulky |ze pozorovat, ze kdyby firma pfeménila veSkera obé&zna
aktiva na hotovost, dokazala by 1,5x uhradit své kratkodobé zavazky. Nasledné je

zkoumano, zda firma neceli nadchazejicimu bankrotu.

Bankrotni modely

Tato skuteCnost je analyzovana pomoci Altmanova Z-skére. Altmanovo Z-skore je
uvedeno v Tab. 33.
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Tab. 33 Altmanovo Z-skére ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Altmanovo Z-skore 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

291 | 2,77 | 2,93 | 3,00 | 3,24

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Altmanovo Z-skore vykazuje ve vSech sledovanych letech hodnoty vy$Si nez 2,6.
To indikuje, ze podnik je dobfe prosperujici a v nejblizSi dobé neni ohrozen
pfipadnym bankrotem. DalSim bankrotnim modelem, prostfednictvim kterého je
podnik analyzovan je Index davéryhodnosti, oznaCovany jako INgo. Index

duvéryhodnosti je nastinén v Tab. 34.

Tab. 34 Index divéryhodnosti ZD Sever Loukovec v letech 2017 — 2021

Index davéryhodnosti 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,457 | 0,359 | 0,407 | 0,415 | 0,400

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Dle doporucené skaly hodnot se podnik pohybuje ve vSech sledovanych letech ve
spodnim intervalu hodnot, tedy je pfimo ohrozen moznym bankrotem. Podnik by
mél vzhledem k vlastnénym aktivim dosahovat vysSiho vysledku hospodareni a
vysSich vynosu. Oba bankrotni modely vysly protichdné. Situaci je tedy nutné
overit tfetim bankrotnim modelem, kterym je Tafflerdv model. Taffleriv model je

zobrazen v Tab. 35.

Tab. 35 TafflerGv model ZD Sever Loukovec mezi lety 2017 — 2021

Tafflerv model 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,34 (0,27 | 0,29 | 0,31 | 0,30

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Dle Tafflerova modelu je mozné dedukovat, Ze firma se nachazi po vétSinu

analyzovaného obdobi v intervalu, ktery znaci, ze se jedna o finanéné zdravou a
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prosperujici firmu. Pouze v letech 2018 a 2019 se firma nachazela v oblasti Sedé

zony.

Na zakladé vSech analyzovanych ukazatell Ize fici, Ze ZD Sever Loukovec si
vzhledem k popisované situaci ve svété vede dobie. Kromé ukazatelu likvidity, doby
obratu zavazku a nizSich hodnot ukazatell rentability nebyly shledany skute¢nosti,
které by spole€nost ohrozovaly na existenci. Firma prosperuje a situaci se ji dafi

zvladat velmi dobre.

2.3 Financéni analyza spoleénosti Zem. spol. Skalsko, s.r.0. 2017 -
2021

Druhou analyzovanou spolecnosti je Zemédélska spole¢nost (Zem. spol.) Skalsko,
s.r.0. Spole¢nost se nachazi v obci Skalsko, tedy ve StfredoCeském kraji. Spole¢nost
se zabyva rostlinnou a zivocisnou vyrobou a spolu se Zem. spol. Bukovno, s.r.o.
provozuje 2 bioplynové stanice. V ramci rostlinné vyroby hospodafi na 2 500
hektarech zemédélské pudy. Péstuje prfedevsim obiloviny, olejniny, cukrovou fepu,
kukufici a vojtésku. V oblasti Zivo€iSné vyroby se spoleénost orientuje pfedevsim na
produkci mléka. Posledni oblasti vyroby jsou bioplynové stanice, které rocné
vyprodukuji 8 mWh elektrické energie. Podnik trvale zaméstnava kolem 46

zaméstnancu.

Analyza stavovych ukazateli

Nejprve opét dochazi k analyze zakladnich ucetnich vykazu, tedy analyze rozvahy
a vykazu zisku a ztraty. Je provedena horizontalni analyza rozvahy, aby bylo mozné
zjistit, z jakych slozek je majetek spoleCnosti slozen a jaké jsou zdroje jeho
financovani. Pro vypocet jsou pouZity stavy vybranych polozek zakladnich ucetnich
vykazl za roky 2017 — 2021, které jsou vzajemné porovnavany. Porovnani je
provedeno v podobé absolutni, Ciselné, i v podobé relativni, procentni. Horizontalni

analyza aktiv rozvahy je zobrazena v Tab. 36.

Tab. 36 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy Zem. spol. Skalsko,

s.r.o. (celkové castky v tis. K¢.)

Polozka rozvahy 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K¢ K¢ K¢ K¢E K¢e
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Aktiva celkem 329505 | 332270 338 954 344 427 | 358 415
Dlouhodoby 194 673 | 203 559 208 777 212 211 | 212 362
majetek

Dlouhodoby hmotny | 184 722 | 175 659 182 228 184 856 | 184 151
majetek

Pozemky 47 017 47 473 71501 70 813 70 049
Stavby 42 859 41 005 46 355 44 792 41 417
Hmotné movité véci 82 875 75 565 56 304 57 027 55478
a jejich soubory

Obézna aktiva 120514 | 121943 123 539 118 223 | 135883
Zasoby 59 130 55714 62 643 59 772 66 295
Material 10 238 8 399 15 239 10 858 14 880
Vyrobky 27772 24 996 24 708 26 611 29 676
Kratkodobé 30 759 28 818 27 906 31062 45 714
pohledavky

Penézni prostfedky 19 107 37 63 36
v pokladné

Penézni prostredky 30 562 37 260 32909 27 282 23 795
na uctech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 37 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy Zem. spol. Skalsko,

S.r.o. (zmény v absolutnim vyjadreni)

Polozka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
tis. KE tis. KE tis. KE tis. KE tis. KE
Aktiva celkem 16 099 2765 6 684 5473 13 988

67




Dlouhodoby 8 283 8 886 2218 3434 151
majetek

Dlouhodoby 8 055 -9 063 6 569 2628 -705
hmotny majetek

Pozemky 4716 456 24 028 -688 -764
Stavby -2 726 -1 854 5 350 -1 563 -3 375
Hmotné movité 5827 -7 310 -19 261 723 -1 279
véci a jejich

soubory

Obézna aktiva 79 1429 1 596 -5 316 17 660
Zasoby 4779 -3416 6 929 -2 871 6 523
Material 1146 -1 839 6 840 -4 381 4022
Vyrobky 5534 -2 776 -288 1903 3065
Kratkodobé -3 540 -1 941 -912 3 156 14 652
pohledavky

Penézni -30 88 -70 26 -27
prostfedky %

pokladné

Penézni -1 129 6 698 -4 351 -5 627 -3 487
prostfedky  na

uctech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 38 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy Zem. spol. Skalsko,

S.r.o. (zmény v relativnim vyjadreni)

PolozZka rozvahy

2016/2017
(%)

2017/2018
(%)

2018/2019
(%)

2019/2020
(%)

2020/2021
(%)

Aktiva celkem

5,14

0,84

2,01

1,61

4,06

68




Dlouhodoby 4,14 4,56 2,56 1,64 0,07

majetek

Dlouhodoby 4,56 -4,91 3,74 1,44 -0,38

hmotny majetek

Pozemky 11,15 0,97 50,61 -0,96 -1,08
Stavby -5,98 -4,33 13,05 -3,37 -7,53
Hmotné movité 7,56 -8,82 -25,49 1,28 -2,72
véci a jejich

soubory

Obézna aktiva 0,07 1,19 1,31 -4,30 14,94
Zasoby 8,79 -5,78 12,44 -4,58 10,91
Material 12,60 -17,96 81,44 -28,75 37,04
Vyrobky 24,89 -10,00 -1,15 7,70 11,52
Kratkodobé -10,32 -6,31 -3,16 11,31 47,17
pohledavky

Penézni -61,22 463,16 -65,42 70,27 -42,86
prostfedky %

pokladné

Penézni -3,56 21,92 -11,68 -17,10 -12,78

prostfedky  na

ucétech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Dle horizontalni analyzy aktiv je mozné pozorovat, ze spoleCnost pravidelng,
kazdoro¢né zvySuje sumu celkovych aktiv. V ramci dlouhodobého majetku vykazuje
spole¢nost pouze dlouhodoby hmotny a dlouhodoby finanéni majetek. Suma
dlouhodobého majetku pravidelné roste, zejména kvdli ristu sumy pozemku, kde
predevsim v roce 2019 provedla spole€nost rozsahlé nakupy. Obézna aktiva drzi

podnik na stabilni urovni. Pouze v roce 2021 doSlo k narlstu aktiv o vice nez 14%.
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Vyrazny narGst vramci obéznych aktiv zaznamenala vroce 2021 polozka
kratkodobych pohledavek. Od roku 2018 kazdoro¢né klesa suma penéznich
prostfedkl na uctech. Nasledné je provedena horizontalni analyza pasiv v letech

2017 — 2021. Horizontalni analyza pasiv je zobrazena v Tab 39.

Tab. 39 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zem. spol. Skalsko,

s.r.o. (Celkové Castky v tis. KC.)

PoloZzka rozvahy | 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K¢ K¢ K¢ K¢ K¢

Pasiva celkem 329 505 332 270 338954 | 344427 | 358415

Vlastni kapital 281 216 293 851 298526 | 301714 | 315754

Zakladni kapital 5 000 5000 5000 5 000 5000

Fondy ze zisku 192 506 192 687 192 777 | 193438 | 194 008

Vysledek 15 808 9 759 14 855 9 020 18 717

hospodareni

bézného ucetniho

obdobi

Cizi zdroje 48 026 37 935 39 964 41 815 41 918

Zavazky 48 026 37 935 39 964 41 815 41 918

Dlouhodobé 5709 4 884 4942 9940 8 816

zavazky

Kratkodobé 42 317 33051 35022 31875 33102

zavazky

Zavazky 0 0 0 0 0

k uvérovym

institucim
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Zavazky 16 383 5288 4 688 6 736 7 056
z obchodnich

vztahu

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 40 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zem. spol. Skalsko,

s.r.0. (Zmény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy tis. K tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Pasiva celkem 16 099 2 765 6 684 5473 13988
Vlastni kapital 7 881 12 635 4 675 3188 14 040
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku -71 181 90 661 570
Vysledek 1904 -6 049 5 096 -5 835 9 697
hospodareni

bézného

ucetniho obdobi

Cizi zdroje 8 629 -10 091 2 029 1851 103
Zavazky 8 629 -10 091 2 029 1851 103
Dlouhodobé 70 -825 58 4998 -1124
zavazky

Kratkodobé 8 559 -9 266 1971 -3 147 1227
zavazky

Zavazky 0 0 0 0 0
k uvérovym

institucim
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Zavazky
Z obchodnich

vztahu

12 454

-11 095

-600

2048

320

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 41 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zem. spol. Skalsko,

s.r.0. (Zmény v relativnim vyjadreni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy (%) (%) (%) (%) (%)
Pasiva celkem 5,14 0,84 2,01 1,61 4,06
Vlastni kapital 2,88 4,40 1,59 1,07 4,65
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku -0,04 0,09 0,05 0,34 0,29
Vysledek 13,69 -38,27 52,22 -39,28 107,51
hospodareni

bézného

ucetniho obdobi

Cizi zdroje 21,90 -21,01 5,35 4,63 0,25
Zavazky 21,90 -21,01 5,35 4,63 0,25
Dlouhodobé 1,24 -14,45 1,19 101,13 -11,31
zavazky

Kratkodobé 25,35 -21,90 5,96 -8,99 3,85
zavazky

Zavazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
k uvérovym

institucim
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Zavazky
Z obchodnich

vztahu

316,98

-67,72

-11,35

43,69

4,75

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Obdobné jako aktiva, také pasiva vykazuji kazdorocni rist. V ramci pasiv vykazuje

stabilni rast polozka vlastniho kapitalu, pfedevsim polozka fondy ze zisku. Ve stejné

vySi 5 mil. K& zGstava po celé sledované obdobi polozka zakladniho kapitalu.

Kolisavou tendenci vykazuji dlouhodobé zavazky a vysledek hospodareni.

V poslednich dvouch letech dochazi k rastu kratkodobych zavazk( z obchodnich

vztahu. Dale je provedena horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty, ktera je

zobrazena v Tab. 42.

Tab. 42 Horizontalni analyza vybranych poloZzek vykazu zisku a ztraty Zem. spol.

Skalsko, s.r.o. (Celkové €astky v tis. KC.)

Polozka vykazu | 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
zisku a ztraty K¢ K¢e K¢ K¢ K¢e

Trzby z prodeje | 130 798 124411 | 138473 | 130640 | 147 692
vyrobku a sluzeb

Vykonova spotfeba | 108 906 105794 | 111025 | 124235 | 124044
Spotifeba materialu 70 127 72 067 76 792 74 029 81 190
a energie

Sluzby 38779 33727 34 233 39 806 37 563
Osobni naklady 30 030 30 393 30 225 30 220 32 417
Upravy hodnot 27 514 30942 26 824 24 923 24 142
dlouhodobého

nehmotného a

hmotného majetku

- trvalé
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Provozni vysledek 22 546 14 842 21677 14 282 26 708
hospodareni

Finanéni vysledek -3039 -3 007 -3 356 -3158 -3 586
hospodareni

Vysledek 19 507 11 835 18 321 11124 23 122
hospodareni pfred

zdanénim

Dan z pfijmu 3699 2076 3 466 2104 4 405
Vysledek 15 808 9 759 14 855 9 020 18 717
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za| 187983 184499 | 190637 | 195091 | 213042
ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 43 Horizontalni analyza vybranych poloZzek vykazu zisku a ztraty Zem. spol.

Skalsko, s.r.0. (Zmény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka vykazu | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
zisku a ztraty tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Trzby z prodeje | 10643 -6 387 14 062 -7 833 17 052
vyrobku a

sluzeb

Vykonova 6 625 -3112 5231 13 210 -191
spotreba

Spotfeba 2116 1940 4725 -2 763 7161
materialu a

energie

Sluzby 4 509 -5 052 506 5573 -2 243
Osobni naklady 1376 363 -168 -5 2197
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Upravy hodnot
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

-819

3428

-4 118

-1 901

-781

Provozni
vysledek

hospodareni

1807

-7 704

6 835

-7 395

12 426

Finandéni
vysledek

hospodareni

305

32

-349

198

-428

Vysledek
hospodareni

pfed zdanénim

2112

-7 672

6 486

-7 197

11 998

Dan z pfijmu

208

-1623

1390

-1 362

2301

Vysledek
hospodareni po

zdanéni

1904

-6 049

5096

-5 835

9 697

Cisty obrat za

Ucetni obdobi

6 918

-3484

6 138

4 454

17 951

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 44 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty Zem. spol.

Skalsko, s.r.0. (Zmény v relativnim vyjadfeni)

Polozka vykazu | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
zisku a ztraty (%) (%) (%) (%) (%)

Trzby z prodeje 8,86 -4 88 11,30 -5,66 13,05
vyrobku a

sluzeb
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Vykonova 6,48 -2,86 4,94 11,90 -0,15

spotreba

Spotieba 3,11 2,77 6,56 -3,60 9,67
materialu a

energie

Sluzby 13,16 -13,03 1,50 16,28 -5,63
Osobni naklady 4,80 1,21 -0,55 -0,02 7,27
Upravy hodnot -2,89 12,46 -13,31 -7,09 -3,13
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

Provozni 8,71 -34,17 46,05 -34,11 87,00
vysledek

hospodareni

Finandni 9,12 1,05 -11,61 5,90 -13,55
vysledek

hospodareni

Vysledek 12,14 -39,33 54,80 -39,28 107,86
hospodareni

pfed zdanénim

Dan z pfijmu 5,96 -43,88 66,96 -39,30 109,36
Vysledek 13,69 -38,27 52,22 -39,28 107,51
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za 3,82 -1,85 3,33 2,34 9,20

ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Z vykazu zisku a ztraty je patrné, Ze polozka trzeb vykazuje kolisavy charakter.
Dochazi k pravidelnému rustu vykonové spotieby, pfedevsim diky rustu spotieby
materialu a energii. Stabilni vySi vykazuji osobni naklady, k jejichZ ristu dochazi az
v roce 2021. Od roku 2019 pravidelné klesa vySe odpisu. Kazdy rok také roste Cisty

obrat Zem. spol. Skalsko, s.r.o.

Na horizontalni analyzu navazuje vertikalni analyza zékladnich ucetnich vykaz,
aby bylo mozné analyzovat strukturu vlastnéného majetku a strukturu zdroju jeho

financovani. Vertikalni analyza aktiv je vyobrazena v Tab. 45.

Tab. 45 Vertikalni analyza vybranych polozZek aktiv rozvahy Zem. spol. Skalsko,

S.r.o.

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby 59,08 61,26 61,59 61,61 59,25
majetek

Dlouhodoby hmotny 56,06 52,87 53,76 53,67 51,38
majetek

Pozemky 14,27 14,29 21,09 20,56 19,54
Stavby 13,01 12,34 13,68 13,00 11,56
Hmotné movité véci 25,15 22,74 16,61 16,56 15,48

a jejich soubory

Obézna aktiva 36,57 36,70 36,45 34,32 37,91
Zasoby 17,95 16,77 18,48 17,35 18,50
Vyrobky 8,43 7,52 7,29 7,73 8,28
Kratkodobé 9,33 8,67 8,23 9,02 12,75
pohledavky

Penézni prostifedky 9,28 11,25 9,72 7,94 6,65

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zvefejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az
2021
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Dle vertikalni analyzy aktiv Zem. spol. Skalsko, s.r.o. je mozné konstatovat, Ze
dlouhodoby majetek spolecnosti tvofi okolo 60% struktury celkovych aktiv. Obézna
aktiva se podileji na struktufe celkovych aktiv okolo 36%. Dlouhodoby majetek je
tvofen vyhradné dlouhodobym hmotnym majetkem. V jeho struktufe od roku 2019
pfevlada polozka pozemku. Dale se v dlouhodobém hmotném majetku nachazeji
hmotné movité véci a jejich soubory, jejichz hodnota v Case klesa. Posledni
vyraznou polozkou v ramci dlouhodobého hmotného majetku je polozka staveb.
Nejvétsi Cast obéznych aktiv predstavuji zasoby, reprezentované predevsim
vyrobky. DalSi ¢ast obéznych aktiv pfedstavuji téméf stejnou vahou kratkodobé
pohledavky a penézni prostfedky. Zatimco hodnota kratkodobych pohledavek
v poslednich letech roste, hodnota penéznich prostfedku klesa. Dale je provedena
vertikalni analyza pasiv Zem. spol. Skalsko, s.r.o. Vertikalni analyza pasiv je

zobrazena v Tab. 46.

Tab. 46 Vertikalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zem. spol. Skalsko,

S.r.o0.

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 85,34 88,44 88,07 87,60 88,10
Zakladni kapital 1,52 1,50 1,48 1,45 1,40
Fondy ze zisku 58,42 57,99 56,87 56,16 54,13
Vysledek 4,80 2,94 4,38 2,62 5,22
hospodareni

béZzného udetniho

obdobi

Cizi zdroje 14,58 11,42 11,79 12,14 11,70
Zavazky 14,58 11,42 11,79 12,14 11,70
Dlouhodobé 1,73 1,47 1,46 2,89 2,46
zavazky

Zavazky k uvérovym 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
institucim
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Kratkodobé zavazky

12,84

9,95

10,33

9,25

9,24

Zavazky k uvérovym

institucim

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Zdroje financovani jsou ztéméf 90% tvofeny vlastnim kapitalem spole€nosti.

V ramci vlastniho kapitalu tvofi témér 60% celkovych pasiv polozka fondy ze zisku,

ktera v8ak v Case klesa. Druhou nejvyssi polozkou vlastniho kapitalu je nerozdéleny

zisk minulych let. Zakladni kapital prfedstavuje pouhé 1,5% z celkovych pasiv. Méné

nez 15% zdrojl financovani poté predstavuji cizi zdroje, a to pfedevsim kratkodobé

zavazky, které jsou predstavovany zavazky k zaméstnancim. Na zavér vertikalni

analyzy je provedena vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty. Tim je zjisténo, které

polozZky se nejvice podileji na vynosech a na nakladech. Vertikalni analyza vykazu

zisku a ztraty je zobrazena v Tab. 47.

Tab. 47 Vertikalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty Zem. spol.

Skalsko, s.r.o.

Polozka vykazu | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
zisku a ztraty

Trzby za prodej| 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
vyrobkl a sluzeb a

zbozi

Vykonova spotieba -83,26 -85,04 -80,18 -95,10 -83,99
Spotfeba materialu| -53,61 -57,93 -55,46 -56,67 -54,97
a energie

Sluzby -29,65 -27,11 -24,72 -30,47 -25,43
Osobni naklady -22,96 -24,43 -21,83 -23,13 -21,95
Mzdové naklady -16,64 -17,87 -15,90 -17,56 -16,02
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Upravy hodnot | -21,04 -24,87 -19,37 -19,08 -16,35
dlouh. nehmotného
a hmot. majetku -

trvalé

Ostatni provozni 43,54 48,15 37,63 40,74 40,45

vynosy

Provozni  vysledek 17,24 11,93 15,65 10,93 18,08

hospodareni

Dar z pfijmu -2,83 -1,67 -2,50 -1,61 -2,98

Vysledek 12,09 7,84 10,73 6,90 12,67
hospodareni za

ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Z tabulky vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je mozno stanovit, Ze vykonova
spotfeba dosahuje primérné hodnoty 80 — 85% trzeb. Vyjimkou je rok 2020, kdy
vykonova spotieba dosahovala hodnoty 95% trzeb. Nejvétsi Cast vykonové
spotreby predstavuji naklady na spotfebu materialu a energie a naklady na sluzby.

Na analyzu stavovych ukazatell navazuje analyza rozdilovych ukazateld.

Analyza rozdilovych ukazatell

Z analyzy rozdilovych ukazatell je zobrazen ukazatel Cisty pracovni kapital, ktery je

analyzovan v Tab. 48.

Tab. 48 Cisty pracovni kapital Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Cisty pracovni 2017 (K¢&) | 2018 (K¢&) | 2019 (KE) | 2020 (K¢) | 2021 (KE)
kapital

78 197 88 892 88 517 86 348 102 781

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Z vysledku analyzy Cistého pracovniho kapitalu Ize dedukovat, Ze ukazatel vyrazné
vzrostl v roce 2017 a v roce 2021. V roce 2021 je tak 102 781 tis. KE obéznych aktiv
kryto dlouhodobymi zdroji. Podnik tak ma dostate¢nou financni rezervu. Kratkodoby
likvidni majetek tak dostateCné prevySuje kratkodobé cizi zdroje. V dalsi ¢asti je

provedena analyza pomérovych ukazatelU.

Analyza pomérovych ukazatelQ

Na zacCatek analyzy pomérovych ukazateld je provedena analyza ukazatell
rentability. Prvnim z ukazatell rentability je rentabilita viozeného kapitalu, ROA,

ktera je zobrazena v Tab. 49.

Tab. 49 Rentabilita viozeného kapitalu Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 —
2021

ROA 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

4,80 2,94 4,38 2,62 5,22

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Rentabilita viozeného kapitalu dosahuje 2,5 — 5%. Lze konstatovat, ze spoleCnost
je po celé sledované obdobi rentabilni a vlastnéna aktiva vyuziva efektivnim
zpusobem. Dale je vypocitan ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu,
ROCE, ktery je zobrazen v Tab. 50.

Tab. 50 Rentabilita celkového investovaného kapitalu Zem. spol. Skalsko, s.r.o.
v letech 2017 — 2021

ROCE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

5,75 3,49 5,21 3,12 5,96

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

V tabulce je mozné pozorovat, Ze se ROCE v letech 2018 a 2020 pohybuje okolo
3% a v ostatnich sledovanych letech se ukazatel pohybuje k hodnoté 6% podnik tak

v poslednim sledovaném roce generuje z 1 K& vlozeného kapitalu zisk ve vysi 6
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haléfa. DalSim analyzovanym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu neboli
ROE. Ukazatel je zobrazen v Tab. 51.

Tab. 51 Rentabilita vlastniho kapitalu Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 —
2021

ROE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019(%) | 2020 (%) | 2021 (%)

5,62 3,32 4,98 2,99 5,93

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel ROE vykazuje kladné vysledky. Dochazi tedy ke zhodnocovani kapitalu
vlozeného vlastniky. Podnik je tak v oblasti viozeného kapitalu dostate¢né rentabilni
a investofi mohou do podniku investovat. DalSim ukazatelem je ukazatel rentability

trzeb neboli ROS, ktery je zobrazen v Tab. 52.

Tab. 52 Rentabilita trzeb Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

ROS 2017(%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

12,09 7,84 10,73 6,90 12,67

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel rentability trzeb dosahuje po celé sledované obdobi vysokych hodnot.
V roce 2021 dosahuje Zem. spol. Skalsko, s.r.o. z vygenerované 1 K¢ trzeb zisku
ve vysi 12,67 haléft. Opacnym ukazatelem k ukazateli ROS je ukazatel ROC neboli

rentabilita nakladu, ktery je vypocitan v Tab. 53.

Tab. 53 Rentabilita nakladi Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

ROC 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

8,75 5,50 8,27 4,72 9,54

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel ROC vykazuje podobnou tendenci, jako pfedeslé ukazatele rentability.

V sudych letech ukazatel klesa a v lichych letech ukazatel naopak roste. V dalSi
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Casti jsou vypocCitany a analyzovany ukazatele aktivity podniku. Prvnim z téchto

ukazatell je obrat celkovych aktiv, ktery je zobrazen v Tab. 54.

Tab. 54 Obrat celkovych aktiv Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Obrat celkovych | 2017 2018 2019 2020 2021
aktiv (krat) (krat) (krat) (krat) (krat)
0,42 0,39 0,42 0,43 0,46

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Minimalni doporuCena hodnota ukazatele je 1. Ztabulky je patrné, Ze obrat
celkovych aktiv Zem. spol. Skalsko, s.r.o. nedosahuje minimalni doporucené
hodnoty ani v jednom ze sledovanych obdobi. Aktiva se tak za sledované obdobi
(rok) obrati pouze méné nez 0,5 krat. K dosazeni alesponn minimalni doporucené
hodnoty by podnik musel zvysit trzby, nebo snizit aktiva. V dalSi €asti jsou
rozebirany ukazatele rychlosti obratu a doby obratu vybranych polozek aktiv a pasiv.
Jako prvni z nich je zkouman ukazatel rychlosti a doby obratu zasob. Oba ukazatele

jsou zobrazeny v Tab. 55.

Tab. 55 Rychlost obratu a doba obratu zasob Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech
2017 — 2021

Rychlost | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
obratu zasob |53, 233 2,28 2.47 2,46
Doba obratu | 2017 (dnt) | 2018 (dnu) | 2019 (dna) | 2020 (dna) | 2021 (dnu)

2asob 5598 156,65 | 160,09 147,77 | 148,37

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Dle predloZzené tabulky lze konstatovat, Ze aktiva jsou prumérné vazana
v polozkach zasob po dobu 150 — 160 dnlU. Proces premény z penéznich
prostfedkl, pfes material, po vyrobky a zpét na penézni prostiedky se v podniku

uskute¢ni pramérné 2,3 — 2,4 krat za rok. Naslednymi zkoumanymi ukazateli jsou
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doba obratu pohledavek a doba obratu zavazkd. Oba ukazatele jsou zobrazeny
v Tab. 56.

Tab. 56 Doba obratu pohledavek a doba obratu zavazkt Zem. spol. Skalsko, s.r.o.
v letech 2017 — 2021

Doba obratu | 2017 (dna) | 2018 (dnt) | 2019 (dnua) | 2020 (dnu) | 2021 (dna)
pohledavek

60,93 69,79 53,52 56,85 67,97

Doba obratu | 2017 (dnt) | 2018 (dnu) | 2019 (dna) | 2020 (dna) | 2021 (dnu)

zavazku

43,20 14,86 11,93 16,66 15,78

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Je patrné, Ze doba obratu pohledavek vysoce prevySuje dobu obratu zavazka.
SpoleCnost tak plati své zavazky daleko rychleji, nez obdrzi zaplacené své
pohledavky. Pohledavky jsou spoleCnosti splaceny primérné za 2 mésice.
Spolecnost vSak své zavazky hradi praimérné do 2 tydnt, kromé roku 2017, kdy
k jejich uhradé potfebovala primérné 43 dnl. Poslednim zkoumanym ukazatelem
patficim do skupiny ukazatell aktivity je ukazatel obratovy cyklus penéz, ktery je

analyzovan v Tab. 57.

Tab. 57 Obratovy cyklus penéz Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Obratovy | 2017 (dndi) | 2018 (dn@) | 2019 (dnd) | 2020 (dna) | 2021 (dnd)

cyklus penéz

173,71 211,58 201,68 187,96 200,56

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Obratovy cyklus penéz vykazuje ve sledovaném obdobi kolisavou tendenci. Pro
ZlepSeni hodnot obratového cyklu penéz by bylo vhodné, aby spole¢nost zvySila
dobu obratu zavazku. Dale je pozornost zaméfena na ukazatele zadluzenosti.
V prvni fadé je analyzovan ukazatel celkové zadluZenosti, ktery je zobrazen v Tab.
58.
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Tab. 58 Celkova zadluzenost Zem. spol. Skalsko, s.r.0. v letech 2017 — 2021

Celkova 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

zadluzenost

14,58 11,42 11,79 12,14 11,70

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel celkové zadluzenosti se nachazi v celém sledovaném obdobi pod
minimalni doporu¢enou hodnotou. Podnik tak k financovani vlastnénych aktiv
pouziva vysoké mnozstvi drazsiho vlastniho kapitalu na Ukor cizich zdroja. V dalsi
fazi je analyzovan ukazatel koeficient samofinancovani. Koeficient samofinancovani

je zobrazen v Tab. 59.

Tab. 59 Koeficient samofinancovani Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Koeficient 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

samofinancovani

85,34 88,44 88,07 87,60 88,10

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Spolecnost vyuziva k financovani aktiv témér z 90% vlastni kapital. Jedna se o
nejdrazsi formu financovani. Proto by bylo vhodné tuto formu financovani snizit a
CasteCné nahradit cizimi zdroji. Nasledné je analyzovan ukazatel urokové kryti.

Tento ukazatel je zobrazen v Tab. 60.

Tab. 60 Urokové kryti Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Urokové kryti | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)

22,52 14,83 15,77 12,90 29,90

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel urokové kryti se pohybuje v celém sledovaném obdobi nad urovni
doporu¢enych hodnot. Spole¢nost nedisponuje zadnymi zavazky k uvérovym
institucim, a tudiz nakladové uroky dosahuji minimalni vySe. DalSim zkoumanym

ukazatelem je ukazatel maximalni urokova mira, ktery je zobrazen v Tab. 61.
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Tab. 61 Maximalni urokova mira Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Maximalni urokova | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

mira

1,16 1,09 1,14 1,15 1,15

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Maximalni urokova mira dosahuje nizkych hodnot v porovnani s ukazatelem
celkové rentability. Podnik tak muze dale vyuzivat cizi zdroje, aniz by to mélo vliv
na jeho finan¢ni zdravi. Nizka hodnota ukazatele je zplsobena absenci zavazki
k uvérovym institucim. Dale je provedena analyza ukazatele mira zadluZenosti.

Ukazatel je analyzovan v Tab. 62.

Tab. 62 Mira zadluzenosti Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Mira zadluZenosti | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

17,08 12,91 13,39 13,86 13,28

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Z tabulky je patrné, Zze podnik vyuziva v mnohem vétsi mife viastniho kapitalu na
ukor kapitalu ciziho. Cizi kapital tak tvofi pouze 13% oproti kapitalu vlastnimu.
Nasledujicim ukazatelem je ukazatel kryti dlouhodobého majetku vilastnim

kapitalem. Ukazatel je zobrazen v Tab. 63.

Tab. 63 Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem Zem. spol. Skalsko, s.r.o.
v letech 2017 — 2021

Kryti 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
dlouhodobého =7 1,44 1,43 1,42 1,49
majetku
vlastnim
kapitalem

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Dle pfilozené tabulky je patrné, Ze ukazatel v celém sledovaném obdobi pfesahuje
hodnotu 1. Podnik tak vyuziva vlastni kapital také ke kryti ob&znych aktiv. Tento
zpusob financovani je drazsi, nez vyuziti kapitalu ciziho. V dalsi fazi dochazi k
analyze ukazatelu likvidity. Prvnim z analyzovanych ukazatell je okamzita likvidita,
ktera byva nazyvana likvidita prvniho stupné. Okamzita likvidita je zobrazena v Tab.
64.

Tab. 64 Okamzita likvidita Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Okamzita | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

0,72 1,13 0,94 0,86 0,72

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Hodnoty okamzité likvidity od roku 2018 kontinualné klesaji. Okamzita likvidita se
pohybuje kolem dolni hodnoty doporuené hranice. Podnik je tedy dostate¢né
likvidni. Kdyby podnik vyuZil veSkeré penézni prostfedky, dokazal by uhradit témer
vesSkeré kratkodobé zavazky. Po ukazateli okamzité likvidity nasleduje ukazatel
pohotové likvidity, ktery byva nazyvan likvidita druhého stupné. Ukazatel je rozebran
v Tab. 65.

Tab. 65 Pohotova likvidita Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Pohotova | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

1,45 2,00 1,74 1,83 2,10

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel pohotové likvidity se v celém sledovaném obdobi pohybuje nad hranici
doporu¢enych hodnot. V ramci pohotové likvidity tak podnik nevykazuje zadné
potize a Ize konstatovat, Ze je dostatecné likvidni. Tretim z ukazatell likvidity je
bézna likvidita, ktera byva nazyvana likvidita tfetiho stupné. Ukazatel je analyzovan
v Tab. 66.
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Tab. 66 Bézna likvidita Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

B&zna 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

2,85 3,69 3,53 3,71 4,10

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Bézna likvidita v celém sledovaném obdobi prevySuje doporucené hodnoty, V roce
2021 tak spoleCnost dokaze pfeménou vSech vlastnénych obéznych aktiv na
hotovost uhradit kratkodobé zavazky vice nez 4 krat. V daldi fazi je spoleCnost

podrobena analyze prostfednictvim bankrotnich modeld.

Bankrotni modely

Prvnim z analyzovanych bankrotnich modelu je Altmanovo Z-skére. Altmanovo Z-

skore je zobrazeno v Tab. 67.

Tab. 67 Altmanovo Z-skére Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Altmanovo Z-skoére 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

8,82 | 10,86 | 10,67 | 10,27 | 11,03

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Altmanovo Z-skore vykazuje ve vSech sledovanych obdobich vysoké hodnoty.
Podnik je tak finanéné zdravi a prosperujici. V nejbliz§i dobé spole€nost neni
ohrozena bankrotem. Druhym bankrotnim modelem, kterym lze hodnotit situaci
podniku je Index duavéryhodnosti, nazyvany jako INgg. Index duvéryhodnosti je
zobrazen v Tab. 68.

Tab. 68 Index davéryhodnosti Zem. spol. Skalsko, s.r.o. v letech 2017 — 2021

Index duvéryhodnosti 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,616 | 0,513 | 0,601 | 0,502 | 0,673

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Podle Indexu divéryhodnosti je podnik na hranici bankrotu. V kazdém sledovaném
obdobi podnik spada do hranice, ktera naznacuje, Ze se nejedna o finan¢né zdravi
podnik, ale naopak o podnik bezprostfedné ohrozeny bankrotem. V roce 2021 se
podnik blizi hranici Sedé zény. Situaci je nutno ovéfit tretim bankrotnim modelem.

Timto modelem je Taffleriv model. TafflerGv model je podroben analyze v Tab. 69.

Tab. 69 TafflerGv model Zem. spol. Skalsko, s.r.0. mezi lety 2017 — 2021

Tafflerdv model 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,69 (0,72 | 0,79 | 0,66 |0,90

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Na zakladé vyslednych hodnot Tafflerova modelu je podnik vysoce prosperujicim a
finan¢né zdravym podnikem. Podniku se tak dafi dobfe a momentalné neni ohrozen

bankrotem.

Zem. spol. Skalsko, s.r.o. je prosperujicim a finanéné zdravym podnikem. Podnik si
ve vSech zkoumanych ukazatelech vede velmi dobfe. Podnik pouziva velké
mnoZstvi vlastniho kapitalu na financovani svych aktivit. Cast vlastniho kapitalu by
tak mohla byt nahrazena cizimi zdroji, napfiklad v podobé bankovnich uvéru, které
ma podnik nulové. Podnik také splaci velmi rychle své zavazky na rozdil od

inkasovani pohledavek.

2.4 Finanéni analyza spole¢nosti Zemédélské druzstvo Lusténice
2017 - 2021

Treti analyzovanou spoleCnosti je Zemédélské druzstvo Lusténice. Druzstvo se
nachazi v obci Lusténice, tedy ve StfedoCeském kraji. Druzstvo se zabyva
rostlinnou a Zivocisnou vyrobou. V oblasti rostlinné vyroby hospodafi na 3 600
hektarech zemédélské pudy. Péstuje pfedevsim pSenici, jeémen, cukrovou Fepu,
kukufici, vojtésSku a slunecnice. V oblasti ZivoCisSné vyroby se spolecnost orientuje
pfedevSim na produkci mléka. V této oblasti vlastni druzstvo 320 dojnic. Kazda
dojnice produkuje ro¢né 10 350 litrd mléka. Jako doplfikovou vyrobu produkuje
druzstvo tfi a péti-vrstvé lepenky. Podnik trvale zaméstnava kolem 65

zaméstnancu.
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Analyza stavovych ukazatelt

Na pocatku finan¢ni analyzy je provedena analyza zakladnich u€etnich vykaz(, tedy
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Nejprve je provedena horizontalni analyza
vybranych polozek aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty. Dle horizontalni analyzy je
mozné zjistit, jak se vyvijely jednotlivé poloZky uc&etnich vykaz(. Horizontalni
analyza je zobrazena jak v celkovych castkach, tak v Castkach absolutnich a
relativnich meziro¢nich zmén. Horizontalni analyza aktiv rozvahy je provedena
v Tab. 70.

Tab. 70 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy Zemédélského

druzstva Lusténice (celkové €astky v tis. KC.)

PolozZka rozvahy 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K& K& K& K& K¢&
Aktiva celkem 303361 | 289278 | 289425 285951 | 302 875
Dlouhodoby 224658 | 216640 | 210954 214 256 | 218 378
majetek
Dlouhodoby hmotny | 207 740 199 722 | 194 036 197 338 | 201 460
majetek
Pozemky 63 242 64 768 75 489 77 898 86 307
Stavby 57 404 94 105 90 307 86 987 83473
Hmotné movité véci 29 576 33618 24 124 28 620 27 535
a jejich soubory
Obézna aktiva 74918 61 292 69 747 63 360 75 463
Zasoby 36 857 38 253 41 440 35 956 31904
Material 4 487 4271 3 805 4 891 5182
Vyrobky 13 087 10 225 13975 10 928 8776
Kratkodobé 30 808 20 379 20 463 23 459 27 190
pohledavky
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na ucdtech

Penézni prostredky 276 263 234 57 54
v pokladné
Penézni prostrfedky 6 977 2 397 7610 3 888 16 315

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 71 Horizontalni analyza vybranych poloZzek aktiv rozvahy Zemédélského

druzstva Lusténice (zmény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
tis. K tis. K& tis. K tis. KE tis. K&
Aktiva celkem 55 265 -14 083 147 -3474 16 924
Dlouhodoby 59 404 -8 018 -5 686 3302 4122
majetek
Dlouhodoby 59 404 -8 018 -5 686 3302 4122
hmotny majetek
Pozemky 8 623 1526 10721 2 409 8 409
Stavby -225 36 701 -3798 -3 320 -3514
Hmotné movité | -2 470 4042 -9 494 4 496 -1 085
véci a jejich
soubory
Obézna aktiva -3 796 -13 626 8 455 -6 387 12 103
Zasoby 8 463 1 396 3187 -5 484 -4 052
Material 1032 -216 -466 1086 291
Vyrobky 6 875 -2 862 3750 -3047 -2 152
Kratkodobé -5 708 -10 429 84 2 996 3731
pohledavky
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Penézni

pokladné

prostfedky v

140

-13

-29

177

Penézni
prostfedky  na

udtech

-6 691

-4 580

5213

-3722

12 427

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 72 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy Zemédélského

druzstva Lusténice (zmény v relativnim vyjadfeni)

Polozka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
(%) (%) (%) (%) (%)
Aktiva celkem 22,28 -4,64 0,05 -1,20 5,92
Dlouhodoby 35,95 -3,57 -2,62 1,57 1,92
majetek
Dlouhodoby 40,05 -3,86 -2,85 1,70 2,09
hmotny majetek
Pozemky 15,79 2,41 16,55 3,19 10,79
Stavby -0,39 63,93 -4,04 -3,68 -4,04
Hmotné movité -7,71 13,67 -28,24 18,64 -3,79
véci a jejich
soubory
Obézna aktiva -4,82 -18,19 13,79 -9,16 19,10
Zasoby 29,81 3,79 8,33 -13,23 -11,27
Material 29,87 -4,81 -10,91 28,54 5,95
Vyrobky 110,67 -21,87 36,67 -21,80 -19,69
Kratkodobé -15,63 -33,85 0,41 14,64 15,90
pohledavky
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Penézni 102,94 -4,71 -11,03 -75,64 -5,26
prostfedky v

pokladné

Penézni -48,95 -65,64 217,48 -48,91 319,62

prostfedky  na

udtech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Na zakladé provedené horizontalni analyzy aktiv Ize konstatovat, Ze druzstvo
udrzuje od roku 2017 stabilni vySi aktiv. Aktiva jsou tvofena predevsim
dlouhodobym majetkem, ktery je tvofen prevazné dlouhodobym hmotnym
majetkem, konkrétné pozemky, stavbami a hmotnymi movitymi vécmi a jejich
soubory. Hodnota dlouhodobého hmotného majetku rostla pfedevsim v roce 2017,
a to diky rastu polozky pozemku a nedokonenému dlouhodobému hmotnému
majetku. Polozka pozemkU se zvySuje kazdoro€né, nejvice vdak v roce 2017 a
2019. V roce 2018 vyrazné vzrostla poloZzka staveb. Penézni prostfedky na uétech
kazdy rok klesaly, kromé roku 2019, kdy vzrostly vice nez dvakrat a v poslednim
sledovaném roce vzrostly dokonce vice nez tfikrat. V dalSi Casti je zpracovana
horizontalni analyza pasiv v letech 2017 — 2021. Horizontalni analyza pasiv je

zobrazena v Tab. 73.

Tab. 73 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zemédélského

druzstva Lusténice (Celkové Castky v tis. KE.)

Polozka rozvahy | 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K& K& K& K& K¢
Pasiva celkem 303 361 289 278 289425 | 285951 | 302875
Vlastni kapital 193 874 192 900 188004 | 192654 | 206 244
Zakladni kapital 52 512 51 842 46 652 46 530 45 867
Fondy ze zisku 136 754 141 035 140 869 140 734 145 425
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Vysledek
hospodareni
bézného ucetniho
obdobi

4 608

23

460

4 907

14 469

Cizi zdroje

109 022

96 286

101 416

93 292

96 225

Zavazky

109 006

96 264

101 389

93 259

96 187

Dlouhodobé

zavazky

88 467

73 601

78 443

81 500

79 782

Kratkodobé

zavazky

20 539

22 663

22 946

11 759

16 405

Zavazky
k uvérovym

institucim

9 000

10 000

15 000

6 000

Zavazky
z obchodnich

vztahu

8 781

9810

5204

7510

4166

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 74 Horizontalni analyza vybranych poloZzek pasiv rozvahy Zemédélského

druzstva Lusténice (Zmény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy tis. K tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Pasiva celkem 55 265 -14 083 147 -3474 16 924
Vlastni kapital 3234 -974 -4 896 4 650 13 590
Zakladni kapital -1 225 -670 -5190 -122 -663
Fondy ze zisku 7 204 4281 -166 -135 4 691
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Vysledek
hospodareni
bézného

ucetniho obdobi

-2 745

-4 585

437

4 447

9 562

Cizi zdroje

51 566

-12 736

5130

-8 124

2933

Zavazky

51 561

-12 742

5125

-8 130

2928

Dlouhodobé

zavazky

42 514

-14 866

4 842

3 057

-1 628

Kratkodobé

zavazky

9047

2124

283

-11 187

4 646

Zavazky
k uvérovym

institucim

9 000

1 000

5000

-15 000

6 000

Zavazky
z obchodnich

vztahu

806

1029

-4 606

2 306

-3 344

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 75 Horizontalni analyza vybranych poloZzek pasiv rozvahy Zemédélského

druzstva Lusténice (Zmény v relativnim vyjadieni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy (%) (%) (%) (%) (%)

Pasiva celkem 22,28 -4,64 0,05 -1,20 5,92
Vlastni kapital 1,70 -0,50 -2,54 2,47 7,05
Zakladni kapital -2,28 -1,28 -10,01 -0,26 -1,42
Fondy ze zisku 5,56 3,13 -0,12 -0,10 3,33
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Vysledek -37,33 -99,50 1 900,00 966,74 194,86
hospodareni
bézného

ucetniho obdobi

Cizi zdroje 89,75 -11,68 5,33 -8,01 3,14

Zavazky 89,76 -11,69 5,32 -8,02 3,14

Dlouhodobé 92,52 -16,80 6,58 3,90 -2,11

zavazky

Kratkodobé 78,72 10,34 1,25 -48,75 39,51

zavazky

Zavazky 11,11 50,00 -100,00
k uvérovym

institucim

Zavazky 10,11 11,72 -46,95 44 31 -44 .53
Z obchodnich

vztahu

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Z vystupu horizontalni analyzy pasiv je patrné, Zze se pasiva, obdobné jako aktiva,
vyskytuji ve sledovaném obdobi ve stabilni vySi od roku 2017, kdy v roce 2016
vzrostla o vice nez pétinu. Stabilni vySe ve sledovaném obdobi dosahuje rovnéz
vlastni kapital. Az v poslednim sledovaném roce roste o vice nez 7%. Polozka
zakladniho kapitalu kazdorocné mirné klesa. Polozka fondy ze zisku vykazuje po
celé sledované obdobi stabilni vysi. Vysledek hospodareni vykazuje velké vykyvy,
nicméné v poslednich letech dochazi kazdoro¢né k jeho ristu. Vroce 2017
zaznamenaly téméf 100% narust dlouhodobé zavazky. Kratkodobé zavazky
druzstva v celém sledovaném obdobi rostly, az do roku 2020, kdy poklesly téméf o
polovinu, aby se nasledujici rok opét zvySily o téméfr 40%. Pokles kratkodobych
zavazku v roce 2020 byl zpusoben splacenim vesSkerych kratkodobych zavazku
k uvérovym institucim. Nasledné je vypracovana horizontalni analyza vykazu zisku

a ztraty, ktera je zobrazena v Tab. 76.

96



Tab. 76 Horizontalni

Zemeédélského druzstva Lusténice (Celkové Castky v tis. KE.)

analyza vybranych poloZzek vykazu zisku a ztraty

Polozka vykazu | 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
zisku a ztraty K¢E K¢ K¢E K¢E K¢e

Trzby z prodeje | 127 339 113382 | 117931 | 143262 | 152922
vyrobku a sluzeb

Vykonova spotieba | 102 366 96 944 99135 | 102956 | 104 277
Spotifeba materialu 76 343 74 053 72 317 73 229 73 793
a energie

Sluzby 26 023 22 891 26 818 29 727 30 484
Osobni naklady 31830 30 636 32 268 33 335 36 044
Upravy hodnot 14 143 16 526 16 463 14 851 13 315
dlouhodobého

nehmotného a

hmotného majetku

- trvalé

Provozni vysledek 7 833 2033 3663 10 030 20 836
hospodareni

Finanéni vysledek -2 199 -1 903 -3 208 -4 098 -3 005
hospodareni

Vysledek 5634 130 455 5932 17 831
hospodareni pred

zdanénim

Dan z pFijmu 1026 107 -5 1025 3362
Vysledek 4 608 23 460 4907 14 469
hospodafreni po

zdanéni
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Cisty obrat za| 157 002 150 441 | 156 366 171981 | 183 906

ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 77 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

Zemédélského druzstva Lusténice (Zmeény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka vykazu | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021

zisku a ztraty tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Trzby z prodeje | -12 941 -13 957 4 549 25 331 9 660
vyrobku a

sluzeb

Vykonova -4 352 -5 422 2191 3824 1321
spotieba

Spotieba -5 959 -2 290 -1 736 912 564
materialu a

energie

Sluzby 1607 -3132 3927 2909 757
Osobni naklady 637 -1194 1632 1 067 2709
Upravy hodnot -6 2 383 -63 -1 612 -1 536
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

Provozni -3 144 -5 800 1630 6 367 10 806
vysledek

hospodafreni

Finanéni -248 296 -1 305 -890 1093
vysledek
hospodareni
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ucetni obdobi

Vysledek -3 384 -5 504 325 5477 11 899
hospodareni

pfed zdanénim

Dan z pFijmu -639 -919 -112 1 030 2337
Vysledek -2 745 -4 585 437 4 447 9 562
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za | -14 565 -6 561 5925 15615 11925

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 78 Horizontalni

Zemédélského druzstva Lusténice (Zmény v relativnim vyjadreni)

analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

Polozka vykazu | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
zisku a ztraty (%) (%) (%) (%) (%)

Trzby z prodeje -9,23 -10,96 4,01 21,48 6,74
vyrobku a

sluzeb

Vykonova -4,08 -5,30 2,26 3,85 1,28
spotreba

Spotieba -7,24 -3,00 -2,34 1,26 0,77
materialu a

energie

Sluzby 6,58 -12,04 17,16 10,85 2,55
Osobni naklady 2,04 -3,75 5,33 3,31 8,13
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Upravy hodnot -0,04 16,85 -0,38 -9,79 -10,34
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

Provozni -28,64 -74,05 80,18 173,82 107,74
vysledek

hospodareni

Finandéni -12,25 13,46 -68,58 -27,74 26,67
vysledek

hospodareni

Vysledek -37,52 -97,69 250,00 | 1 203,74 200,59
hospodafreni

pfed zdanénim

Dan z pfijmu -38,39 -89,57 -104,67 228,00
Vysledek -37,33 -99,50 | 1 900,00 966,74 194,86
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za -8,49 -4,18 3,94 9,99 6,93

Ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Od roku 2019 roste polozka trzeb, ale roste také vykonova spotieba, pfedevsim
kvali ristu nakladd na sluzby a ristu osobnich nakladd. Vyrazné klesa financni
vysledek hospodareni. Jeho pokles byl zastaven v poslednim sledovaném roce, kdy
vzrostl o Ctvrtinu. Naopak od roku 2019 se vyrazné zvySuje vysledek hospodareni

a také Cisty obrat.

Nasledné je provedena vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Na
zakladé vertikalni analyzy je mozné vyhodnotit strukturu majetku druzstva a zjistit,
ze kterych zdroju byl majetek financovan. Vertikalni analyza vybranych polozek

aktiv je zobrazena v Tab. 79.
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Tab. 79 Vertikalni analyza vybranych polozZek aktiv rozvahy Zemédélského druzstva

LuSténice

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby 74,06 74,89 72,89 74,93 72,10
majetek

Dlouhodoby hmotny 68,48 69,04 67,04 69,01 66,52
majetek

Pozemky 20,85 22,39 26,08 27,24 28,50
Stavby 18,92 32,53 31,20 30,42 27,56
Hmotné movité véci 9,75 11,62 8,34 10,01 9,09

a jejich soubory

Obézna aktiva 24,70 21,19 24,10 22,16 24,92
Zasoby 12,15 13,22 14,32 12,57 10,53
Vyrobky 4,31 3,53 4,83 3,82 2,90
Kratkodobé 10,16 7,04 7,07 8,20 8,98
pohledavky

Penézni prostifedky 2,39 0,92 2,71 1,38 5,40

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Na zakladé vysledku vertikalni analyzy aktiv Ize konstatovat, Ze aktiva druzstva se
ze tfi Ctvrtin skladaji z dlouhodobého majetku a z jedné Ctvrtiny z obé&znych aktiv.
Dlouhodoby majetek je tvofen predevsim dlouhodobym hmotnym majetkem, kde
dominuji polozka pozemkl a polozka staveb. Vaha polozky pozemku v celém
sledovaném obdobi mirné roste. Polozka staveb vzrostla témér dvojnasobné v roce
2018. Hmotné movité véci a jejich soubory, tedy pfevazné pracovni stroje,
predstavuji 10% celkového majetku. Dominantnimi polozkami obé&znych aktiv jsou
zasoby a kratkodobé pohledavky. V zasobach maji zasadni podil nedokoncené
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vyrobky a polotovary a hotové vyrobky. Nasledné je zpracovana vertikalni analyza

pasiv. Vertikalni analyza pasiv je zobrazena v Tab. 80.

Tab. 80 Vertikalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zemédélského

druzstva Lusténice

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 63,91 66,68 64,96 67,37 68,10
Zakladni kapital 17,31 17,92 16,12 16,27 15,14
Fondy ze zisku 45,08 48,75 48,67 49,22 48,01
Vysledek 1,52 0,007 0,16 1,72 4,78
hospodafreni

béZzného udetniho

obdobi

Cizi zdroje 35,94 33,28 35,04 32,63 31,77
Zavazky 35,93 33,28 35,03 32,61 31,76
Dlouhodobé 29,16 25,44 27,10 28,50 26,34
zavazky

Zavazky k uvérovym 18,75 17,22 18,46 20,59 19,42
institucim

Kratkodobé zavazky 6,77 7,83 7,93 4,11 5,42
Zavazky k uvérovym 2,97 3,46 5,18 0,00 1,98
institucim

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Na zakladé vertikalni analyzy Ize konstatovat, Ze spole¢nost financuje vilastnéna
aktiva z 68% vlastnimi zdroji a z téméfr 32% cizimi zdroji. Nejvétsi ¢ast vlastniho
kapitalu reprezentuji fondy ze zisku, jejichz podil na struktufe pasiv ve sledovaném
obdobi roste az do roku 2021. PfedevSim v letech 2018 a 2019 dosahuje firma

minimalniho vysledku hospodareni. Cizi zdroje predstavuji vyhradné zavazky.
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26,34% predstavuji zavazky dlouhodobé a to predevSim zavazky k uvérovym
institucim. Kratkodobé zavazky predstavuji vice nez 5%, kdy se vroce 2020
podafilo splatit témér polovinu kratkodobych zavazku, predevsim diky splaceni
veskerych kratkodobych zavazku k uvérovym institucim. Nasledné je provedena
vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty je

zobrazena v Tab. 81.

Tab. 81 Vertikalni analyza vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty Zemédélského

druzstva Lusténice

Polozka vykazu | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
zisku a ztraty

Trzby za prodej | 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
vyrobkl a sluzeb a

zbozi

Vykonova spotieba -80,39 -85,50 -84,06 -71,87 -68,19
Spotfeba materialu | -59,95 -65,31 -61,32 -51,12 -48,26
a energie

Sluzby -20,44 -20,19 -22,74 -20,75 -19,93
Osobni naklady -25,00 -27,02 -27,36 -23,27 -23,57
Mzdové naklady -18,12 -19,59 -19,99 -17,00 -17,29
Upravy hodnot | -11,11 -14,58 -13,96 -10,37 -8,71
dlouh. nehmotného

a hmot. majetku -

trvalé

Ostatni provozni 22,35 30,71 31,91 19,75 19,36
vynosy

Provozni vysledek 6,15 1,79 3,11 7,00 13,63
hospodafreni

Dan z pFijmu -0,81 -0,09 0,004 -0,72 -2,20
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Vysledek 3,62 0,02 0,39 3,43 9,46
hospodareni za

ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Vykonova spotfeba se vyrovna v celém sledovaném obdobi vice nez 80% trzeb.
V roce 2020 se vykonova spotieba vyrovna témér 72% trzeb a vroce 2021 jeji
pomeér k celkovym pasivim dale klesa. Tento pokles je zpusoben vyraznym rastem
trzeb ve zminénych letech. NejvétSi polozkou vykonové spotfeby je spotfeba
materialu a energie, nasledovana polozkou nakladu za sluzby. Témér Ctvrtiné trzeb
se vyrovnaji osobni naklady. Od roku 2019 dochazi k poklesu poméru odpisu.
V roce 2019 dochazi také k vyraznému poklesu poméru ostatnich provoznich

vynosU. Nasledné je provedena analyza rozdilovych ukazatelU.

Analyza rozdilovych ukazatell

Nejprve je vypocitan ukazatel Cisty pracovni kapital. Tento ukazatel je zobrazen
v Tab. 82.

Tab. 82 Cisty pracovni kapital Zemé&dé&lského druzstva Lusténice v letech 2017 —
2021

Cisty pracovni 2017 (KE) | 2018 (KE) | 2019 (KE) | 2020 (KE) | 2021 (KE)
kapital

54 379 38 629 46 801 51601 59 058

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel poklesl vroce 2018 a od té doby do konce sledovaného obdobi roste.
Podnikova obézna aktiva tak dostate¢né prevysuji kratkodobé zavazky. V dalsi fazi

je provedena analyza pomérovych ukazatelu.

Analyza pomérovych ukazatel(

Na pocCatku analyzy pomérovych ukazatell je provedena analyza ukazatelu
rentability. Prvnim z téchto ukazatell je rentabilita viozeného kapitalu, ROA, ktera

je analyzovana v Tab. 83.
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Tab. 83 Rentabilita viozeného kapitalu Zemédélského druzstva Lusténice v letech
2017 — 2021

ROA 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

1,52 0,008 0,16 1,72 4,78

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Na zakladé vypoctu ROA Ize konstatovat, Ze podnik ma prfedevsim v letech 2018 a
2019 problémy s rentabilitou vloZzeného kapitalu, jelikoz v téchto letech bylo
dosazeno minimalniho vysledku hospodafeni. Naopak v poslednim sledovaném
roce vzrostla ROA o vice nez 3% a dosahuje dostaCujicich 4,78%. Nasledné je
analyzovan ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu, ROCE. Ukazatel

je zobrazen v Tab. 84.

Tab. 84 Rentabilita celkového investovaného kapitalu Zemédélského druZstva
Lusténice v letech 2017 — 2021

ROCE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

2,01 0,63 0,81 2,47 5,64

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel dosahuje velmi nizkych hodnot v letech 2018 a 2019, kdy spole¢nost méla
problémy s dosahovanim zisku. Od roku 2020 ukazatel strmé roste. DalSim
zkoumanym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitalu, ROE, ktera je vypocitana
v Tab. 85.

Tab. 85 Rentabilita vlastniho kapitalu Zemédélského druzstva Lusténice v letech
2017 — 2021

ROE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019(%) | 2020 (%) | 2021 (%)

2,38 0,01 0,24 2,55 7,02

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Obdobné jako ostatni ukazatele rentability i rentabilita viastniho kapitalu dosahovala
ve druzstvu v letech 2018 a 2019 velmi nizkych hodnot. Investorim by se v téchto
letech investice do podniku nevyplatila. V roce 2021 Ukazatel vzrostl o 4,5% a
dosahuje tak postacujicich 7%. Naslednym ukazatelem je ukazatel rentability trzeb,
ROS. Ukazatel je zkouman v Tab. 86.

Tab. 86 Rentabilita trzeb Zemédélského druzstva LusSténice v letech 2017 — 2021

ROS 2017(%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

3,62 0,02 0,39 3,43 9,23

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

V letech 2017 a 2020 dokazal podnik z 1 K¢ trzeb vygenerovat zisk kolem 3,5
haléfa. V roce 2021 Cinil vygenerovany zisk z 1 K& trzeb 9,23 haléf. DalSim
analyzovanym ukazatelem je ukazatel ROC, rentabilita nakladu, ktery je zobrazen
v Tab. 87.

Tab. 87 Rentabilita naklad Zemédélského druzstva Lusténice v letech 2017 — 2021

ROC 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

2,94 0,02 0,29 2,93 8,66

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel svymi vysledky kopiruje vyvoj ukazatele rentability vynosi. NejhorSich
hodnot dosahuje ROC v letech 2018 a 2019. Nasledné jsou analyzovany ukazatele
aktivity. Prvnim z ukazatelU aktivity je obrat celkovych aktiv. Ukazatel je analyzovan
v Tab. 88.
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Tab. 88 Obrat celkovych aktiv Zemédélského druzstva Lusténice v letech 2017 —
2021

Obrat celkovych 2017 2018 2019 2020 2021
aktiv (krat) (krat) (krat) (krat) (krat)
0,42 0,41 0,44 0,51 0,52

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel obratu celkovych aktiv nedosahuje ani v jednom ze sledovanych let
minimalni doporuCené hodnoty. Po celé sledované obdobi vykazuje ukazatel
stabilni hodnoty. V roce 2020 poté ukazatel roste. Za rok se aktiva druzstva obrati
0,5 krat. Dale jsou vypocitany ukazatele rychlosti obratu a doby obratu vybranych
poloZek aktiv a pasiv. Prvnim z nich je ukazatel rychlosti a doby obratu zasob. Oba

ukazatele jsou vypocitany v Tab. 89.

Tab. 89 Rychlost obratu a doba obratu zasob Zemédélského druzstva Lusténice
v letech 2017 — 2021

Rychlost | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
obratu zasob 374 3,06 3,06 4,03 4,91
Doba obratu | 2017 (dn0) | 2018 (dnu) | 2019 (dna) | 2020 (dna) | 2021 (dnu)

zasob o258 (11928 | 11928 | 90,57 7434

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Aktiva jsou vazana v zasobach 105 — 120 dnu. Tento ukazatel klesa v roce 2020 na
90 dnli a vroce 2021 na 75 dnl. To v téchto letech pfedstavuje rychlost obratu
zasob 4 - 5 krat za rok. Dal8imi analyzovanymi ukazateli jsou doba obratu

pohledavek a doba obratu zavazku. Tyto ukazatele jsou vypocitany v Tab. 90.
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Tab. 90 Doba obratu pohledavek a doba obratu zavazkd Zemédélského druzstva
Lusténice v letech 2017 — 2021

Doba obratu | 2017 (dnt) | 2018 (dnu) | 2019 (dna) | 2020 (dna) | 2021 (dnu)
pohledavek

55,56 37,40 32,85 35,82 46,38

Doba obratu | 2017 (dnd) | 2018 (dnd) | 2019 (dnd) | 2020 (dnd) | 2021 (dnd)

zavazku

24,93 30,57 14,95 18,93 9,70

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Doba obratu pohledavek poklesla mezi lety 2017 a 2018 témér o 20 dnu. Podnik
nyni dostava splaceny své pohledavky primérné za 46 dnd. Své zavazky podnik
primérné splaci béhem 10 dnu, kdy doba obratu zavazk( poklesla mezi lety 2018
a 2019 o polovinu. Poslednim z ukazatel( aktivity je ukazatel obratovy cyklus penéz.

Tento ukazatel je zkouman v Tab. 91.

Tab. 91 Obratovy cyklus penéz Zemédélského druzstva Lusténice v letech 2017 —
2021

Obratovy 2017 (dnua) | 2018 (dnd) | 2019 (dnd) | 2020 (dna) | 2021 (dnd)
cyklus penéz

135,21 126,11 137,18 107,46 111,02

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

v v,

v roce 2020, kdy pfesahuje 107 dnu. Nasledné jsou podrobeny analyze ukazatele
zadluzenosti. Nejprve je analyzovan ukazatel celkové zadluzenosti. Ukazatel je

vypocitan v Tab. 92.
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Tab. 92 Celkova zadluzenost Zemédélského druzstva LusSténice v letech 2017 —
2021

Celkova 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

zadluzenost

35,94 33,28 35,04 32,63 31,77

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Celkova zadluzenost druzstva se pohybuje nad minimalni doporu¢enou hranici.
Podnik tak vyuziva vice nez 30% cizich zdroju k financovani své Cinnosti. Nasledné
je zpracovan ukazatel koeficient samofinancovani. Ukazatel je analyzovan v Tab.
93.

Tab. 93 Koeficient samofinancovani Zemédélského druzstva Lusténice v letech
2017 — 2021

Koeficient 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

samofinancovani

63,91 66,68 64,96 67,37 68,10

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Jedna se o doplrikovy ukazatel k ukazateli celkové zadluzenosti. Proto se koeficient
samofinancovani pohybuje po celé sledované obdobi nad hranici 60%. Dale je

zkouman ukazatel Grokové kryti. Urokové kryti je analyzovano v Tab. 94.

Tab. 94 Urokové kryti Zemédélského druzstva Lusténice v letech 2017 — 2021

Urokové kryti | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)

3,72 0,01 0,25 2,65 7,22

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel nedosahuje ve sledovaném obdobi doporu¢enych hodnot. V letech 2018
a 2019 vykazuje ukazatel urokoveého kryti tak nizké hodnoty, Zze druzstvo nebylo
schopno z dosazeného vysledku hospodareni splatit celou ¢astku nakladovych

aroku. Kvuli vysokému narastu Cistého zisku v roce 2021 splfuje ukazatel v tomto
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roce doporuc¢ené hodnoty. Nasledné je prozkouman ukazatel maximalni urokova

mira. Ukazatel je analyzovan v Tab. 95.

Tab. 95 Maximalni urokova mira Zemédélského druzstva Lusténice v letech 2017 —
2021

Maximalni urokova | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

mira

1,31 1,64 1,56 1,80 1,62

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Maximalni drokova mira témér dosahuje, a vletech 2018 a 2019 dokonce
prevySuje, hodnoty celkové rentability. Proto by se v téchto letech druzstvo nemélo
vice zadluzovat. Ke zlepSeni dochazi az vroce 2021. Nasledné je zkouman

ukazatel mira zadluzenosti. Ukazatel je vypocitan v Tab. 96.

Tab. 96 Mira zadluzenosti Zemédélského druzstva Lusténice v letech 2017 — 2021

Mira zadluzenosti | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

56,23 49,91 53,94 48,42 46,66

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Vlastni kapital je vyuzit pro financovani dvakrat vice nez kapital cizi. DalSim
ukazatelem je kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem. Tento ukazatel je

analyzovan v Tab. 97.

Tab. 97 Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem Zemédélského druzstva
LusSténice v letech 2017 — 2021

Kryti 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
dlouhodobého ¢ 0.89 0.89 0.90 094
majetku
vlastnim
kapitalem

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Dle vysledku ukazatele kryti dlouhodobého majetku viastnim kapitalem je patrné,
Ze podnik je nucen cast dlouhodobého majetku kryt pomoci obéznych aktiv.
Ukazatel ve sledovaném obdobi mirné roste. Nasledné jsou analyzovany ukazatele
likvidity. Prvnim z ukazatell likvidity je okamzita likvidita neboli likvidita prvniho

stupné. Okamzita likvidita je analyzovana v Tab. 98.

Tab. 98 Okamzita likvidita Zemédélského druzstva Lusténice v letech 2017 — 2021

Okamzita | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

0,35 0,12 0,34 0,34 1,00

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel okamzité likvidity vykazuje ve sledovaném obdobi stabilni hodnoty, kromé
roku 2018, kdy se pohybuje pod hranici minimalni doporuéené hodnoty pro Ceskou
republiku. Druzstvo by mélo ukazatel sledovat, aby zamezilo pfipadnym problémim
s platebni schopnosti. V roce 2021 dochazi k vyraznému zlepSeni ukazatele, kdy je
druzstvo schopno svymi penéznimi prostfedky pokryt vSechny kratkodobé zavazky.
DalSim ukazatelem je ukazatel pohotové likvidity neboli ukazatel likvidity druhého

stupné. Ukazatel je zobrazen v Tab. 99.

Tab. 99 Pohotova likvidita Zemédélského druzstva Lusténice v letech 2017 — 2021

Pohotova | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

1,85 1,02 1,23 2,33 2,66

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel pohotové likvidity se pohybuje v rozmezi doporuc¢enych hodnot. Firma je
tak dle pohotové likvidity dostatecné likvidni. V roce 2020 pohotova likvidita vyrazné
roste, kvali poklesu kratkodobych zavazk(, pfedevs§im kvili poklesu kratkodobych
zavazku k uvérovym institucim, které byly vroce 2020 splaceny. Poslednim
ukazatelem likvidity je bézna likvidita neboli likvidita tfetiho stupné. Likvidita tfetiho

stupné je zobrazena v Tab. 100.
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Tab. 100 Bézna likvidita Zemédélského druzstva LusSténice v letech 2017 — 2021

B&zna 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

3,65 2,70 3,04 5,39 4,6

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel bézné likvidity dosahuje ve sledovaném obdobi dostateCnych hodnot.
Vroce 2021 by tak podnik byl schopen uhradit kratkodobé zavazky pomoci
obéznych aktiv 4,6 krat. Nakonec je firma podrobena bankrotnim modeltm, aby bylo

mozné zjistit, zda firma neceli nebezpedi bliziciho se bankrotu.

Bankrotni modely

Prvnim ze zpracovanych bankrotnich modeld je Altmanovo Z-skére. Altmanovo Z-

skore je vyobrazeno v Tab. 101.

Tab. 101 Altmanovo Z-skére Zemédélského druzstva LusSténice v letech 2017 —
2021

Altmanovo Z-skoére 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

3,25 | 3,00 | 3,06 | 3,63 |3,97

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Na zakladé Altmanova Z-skore se firma nachazi v intervalu indikujicim prosperujici
a finanéné zdravou spoleCnost. Nasledujicim bankrotnim modelem je Index

davéryhodnosti neboli INge. Index divéryhodnosti je analyzovan v Tab. 102.

Tab. 102 Index davéryhodnosti Zemeédélského druzstva Lusténice v letech 2017 —
2021

Index duvéryhodnosti 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,368 | 0,270 | 0,310 | 0,478 | 0,627

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Na zakladé vysledk( Indexu duvéryhodnosti je firma ohroZzena moZnosti
pfichazejiciho bankrotu. Situaci je tfeba ovéfit. K ovéfeni poslouzi Taffleriv model.

Tafflerllv model je vypocitan v Tab. 103.

Tab. 103 Tafflerv model Zemédélského druzstva Lusténice mezi lety 2017 — 2021

Tafflertv model 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,33 {0,129 | 0,20 [ 0,46 | 0,79

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Z tabulky Tafflerova modelu Ize dedukovat, Ze podnik |ze v letech 2017 a 2020
oznadcit za finan¢né zdravou a prosperuijici firmu. Naopak v letech 2018 a 2019 se
podnik pohybuje na horni hranici, ktera signalizuje blizici se bankrot. Podnik by mél

ukazatel sledovat, aby predesSel problémum s pfipadnym bankrotem.

Zemédélské druzstvo Lusténice mélo problémy v kritickych letech 2018 a 2019, kdy
vykazovalo velmi nizky vysledek hospodafeni. Proto vykazovalo také nizké
vysledky vesSkerych sledovanych ukazatell rentability. Nizkych hodnot po celé
sledované obdobi dosahuje také ukazatel obratu celkovych aktiv. Problémovym
ukazatelem ve zminénych letech je také ukazatel urokového kryti, kdy druzstvo
nedokazalo z vysledku hospodareni pokryt nakladové uroky. Druzstvo ma problémy

s okamzitou likviditou.

2.5 Finanéni analyza spole¢nosti ZD Brezina nad Jizerou, druzstvo
2017 - 2021

Ctvrtou analyzovanou spoleénosti je ZD Bfezina nad Jizerou, druZstvo. DruZstvo se
nachazi v obci Bfezina nad Jizerou, tedy ve StfedoCeském kraji. Druzstvo se zabyva
rostlinnou a zivoCiSnou vyrobou. V oblasti rostlinné vyroby obhospodafuje 1 778
hektart pady, kde péstuje predevsim pSenici. Podnik trvale zaméstnava kolem 53

zaméstnancu.

Analyza stavovych ukazatelt

Nejprve je provedena analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. V ramci analyzy
zakladnich ucetnich vykazl je nejprve provedena horizontalni analyza vybranych

polozZek aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty, aby bylo mozné zjistit, jak se jednotlivé
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polozky v €ase vyvijely. Horizontalni analyza je provedena v celkovych Castkach, i
v Castkach absolutnich a relativnich meziroCnich zmén. Horizontalni analyza aktiv

rozvahy je vyobrazena v Tab. 104.

Tab. 104 Horizontalni analyza vybranych poloZzek aktiv rozvahy ZD Bfezina nad

Jizerou, druzstvo (celkové Castky v tis. KE.)

Polozka rozvahy 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K¢ K& K& K¢ K&
Aktiva celkem 208 720 211 054 | 207 565 215739 | 227526
Dlouhodoby 150 117 160 675 | 161 834 162 305 | 169 750
majetek
Dlouhodoby hmotny | 128 243 138 863 | 139 960 141 681 | 148 387
majetek
Pozemky 37 417 42 237 47 334 49 117 50 849
Stavby 69 908 68 454 68 968 65 688 62 586
Hmotné movité véci 15 503 20 969 19 167 21 040 20772
a jejich soubory
Obézna aktiva 58 498 50 314 45 669 53 407 57 593
Zasoby 33223 26 068 28 105 29 941 30 885
Material 3453 2661 2871 3770 4 680
Vyrobky 15 355 11 158 9 458 14 591 13235
Kratkodobé 22 491 22 406 15 988 18 092 25 798
pohledavky
Penézni prostredky 92 94 21 34 122
v pokladné
Penézni prostfedky 2692 1746 1555 5340 788
na uctech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

114



Tab. 105 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy ZD Bfezina nad

Jizerou, druzstvo (zmény v absolutnim vyjadreni)

PolozZka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
tis. KE tis. K& tis. K tis. KE tis. K

Aktiva celkem 19 2334 -3 489 8174 11 787

Dlouhodoby -6 812 10 558 1159 471 7 445

majetek

Dlouhodoby -6 805 10 620 1097 1721 6 706

hmotny majetek

Pozemky 1942 4 820 5097 1783 1732

Stavby 20 203 -1 454 514 -3 280 -3102

Hmotné movité 1515 5 466 -1 802 1873 -268

véci a jejich

soubory

Obézna aktiva 6 842 -8 184 -4 645 7738 4 186

Zasoby 2 380 -7 155 2 037 1836 944

Material 37 -792 210 899 910

Vyrobky 1944 -4 197 -1 700 5133 -1 356

Kratkodobé 5794 -85 -6 418 2104 7 706

pohledavky

Penézni 39 2 -73 13 88

prostfedky v

pokladné

Penézni -1371 -946 -191 3785 -4 552

prostfedky  na

uctech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Tab. 106 Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy ZD Bfezina nad

Jizerou, druzstvo (zmény v relativnim vyjadreni)

Polozka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
(%) (%) (%) (%) (%)

Aktiva celkem 0,009 1,12 -1,65 3,94 5,46

Dlouhodoby -4,34 7,03 0,72 0,29 4,59

majetek

Dlouhodoby -5,04 8,28 0,79 1,23 4,73

hmotny majetek

Pozemky 5,47 12,88 12,07 3,77 3,53

Stavby 40,65 -2,08 0,75 -4,76 -4,72

Hmotné movité 10,83 35,26 -8,59 9,77 -1,27

véci a jejich

soubory

Obézna aktiva 13,25 -13,99 -9,23 16,94 7,84

Zasoby 7,72 -21,54 7,81 6,53 3,15

Material 1,08 -22,94 7,89 31,31 24,14

Vyrobky 14,50 -27,33 -15,24 54,27 -9,29

Kratkodobé 34,70 -0,38 -28,64 13,16 42,59

pohledavky

Penézni 73,58 2,17 -77,66 61,90 258,82

prostifedky Vv

pokladné

Penézni -33,74 -35,14 -10,94 243,41 -85,24

prostfedky  na

uctech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Dle vysledkud horizontalni analyzy je mozno pozorovat, Ze aktiva podniku kromé roku
2019 kazdoro¢né rostou a v poslednich letech se jejich rust zvySuje. Tento rist je
zpusoben predevsim rustem polozky pozemku. V roce 2017 vzrostla o vice nez
40% polozka staveb, ktera v8ak diky odpisim v poslednich letech klesa. Obé&zna
aktiva rostou v poslednich dvouch letech. Nejvétsi vliv na rast obéznych aktiv ma
rist polozky materialu a velky rast polozky kratkodobych pohledavek. Penézni
prostfedky na uctech ve sledovaném obdobi klesaji, kromé roku 2020 kdy nebyvale
vzrostly. Nasledné je provedena horizontalni analyza pasiv. Horizontalni analyza

pasiv je vyobrazena v Tab. 107.

Tab. 107 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy ZD Bfezina nad

Jizerou, druzstvo (Celkové &astky v tis. KE.)

Polozka rozvahy | 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K& K& K& K& K&

Pasiva celkem 208 720 211 054 207565 | 215739 | 227 526

Vlastni kapital 117 037 117 163 114298 | 114157 | 115634

Zakladni kapital 21 709 21 358 20 928 20 346 20 116

Fondy ze zisku 55 222 58 664 58 622 58 617 58 567

Vysledek 7 067 995 -1 952 1 696 1491

hospodareni

bézného ucetniho

obdobi

Cizi zdroje 91 605 93 744 93184 | 101496 | 111870

Zavazky 90 605 91 744 92345 | 101496 | 111870

Dlouhodobé 64 645 59 881 58 688 63 365 68 799

zavazky

Kratkodobé 25 960 31863 33 657 38 131 43 071

zavazky
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z obchodnich

vztahu

Zavazky 12 466 17 907 20 882 20 722 22 605
k uvérovym

institucim

Zavazky 8 640 10 831 9 745 14 175 16 068

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 108 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy ZD Bfezina nad

Jizerou, druzstvo (Zmény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy tis. K tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Pasiva celkem 19 2334 -3489 8174 11 787
Vlastni kapital 6 614 126 -2 865 -141 1477
Zakladni kapital -43 -351 -430 -582 -230
Fondy ze zisku -62 3442 -42 -5 -50
Vysledek 3925 -6 072 -2 947 3648 -205
hospodareni

bézného

ucetniho obdobi

Cizi zdroje -6 656 2139 -560 8 312 10 374
Zavazky -7 656 1139 601 9151 10 401
Dlouhodobé -2 523 -4 764 -1193 4677 5434
zavazky

Kratkodobé -5 133 5903 1794 4474 4 940
zavazky
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Zavazky -5 060 5441 2975 -160 1883
k uvérovym

institucim

Zavazky -1 686 2191 -1 086 4 430 1893
z obchodnich

vztahu

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 109 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy ZD Bfezina nad

Jizerou, druzstvo (Zmény v relativnim vyjadreni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy (%) (%) (%) (%) (%)
Pasiva celkem 0,009 1,12 -1,65 3,94 5,46
Vlastni kapital 5,99 0,11 -2,45 -0,12 1,29
Zakladni kapital -0,20 -1,62 -2,01 -2,78 -1,13
Fondy ze zisku -0,11 6,23 -0,07 -0,009 -0,09
Vysledek 124,92 -85,92 -296,18 186,89 -12,09
hospodareni

bézného

ucetniho obdobi

Cizi zdroje -6,77 2,34 -0,60 8,92 10,22
Zavazky -7,79 1,26 0,66 9,91 10,22
Dlouhodobé -3,76 -7,37 -1,99 7,97 8,58
zavazky
Kratkodobé -16,51 22,74 5,63 13,29 12,96
zavazky
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z obchodnich

vztahu

Zavazky -28,87 43,65 16,61 -0,77 9,09
k uvérovym

institucim

Zavazky -16,33 25,36 -10,03 45,46 13,35

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Celkova hodnota pasiv je ovlivnéna zejména rustem cizich zdrojl. V ramci vlastniho

kapitalu vykazuji mirny a stabilni pokles fondy ze zisku. V ramci cizich zdroju rostou

v poslednich dvouch letech dlouhodobé zavazky a v poslednich &tyfech letech

kratkodobé zavazky. V roce 2020 vzrostly témeéf o polovinu kratkodobé zavazky

z obchodnich vztahd. V dalSi fazi je zpracovana horizontalni analyza vykazu zisku

a ztraty. Analyza je zobrazena v Tab. 110.

Tab. 110 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty ZD Bfezina

nad Jizerou, druzstvo (Celkové Castky v tis. KE.)

Polozka vykazu | 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
zisku a ztraty K& K& K& K& K&

Trzby z prodeje | 102 467 98 780 94 089 98049 | 112125
vyrobku a sluzeb

Vykonova spotfeba 77 875 74 500 76 171 76 477 84 912
Spotieba materialu 54 707 53 095 54 742 51 877 60 101
a energie

Sluzby 20 657 20 456 20 890 24 600 24 811
Osobni naklady 23 129 24 771 23 755 23 859 24 612
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Upravy hodnot 11 265 12 587 15031 15 595 17 184
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného majetku

- trvalé

Provozni vysledek 8 604 1230 -2 136 3241 3 356

hospodareni

Finan¢ni vysledek -666 -147 -234 -1 385 -1 303

hospodareni

Vysledek 7938 1083 -2 370 1 856 2 053
hospodafeni pred

zdanénim

Dan z pfijmu 871 88 -418 160 562

Vysledek 7 067 995 -1 952 1 696 1491
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za| 128463 128 758 | 119942 | 125149 | 138678

ucdetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 111 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty ZD Bfezina

nad Jizerou, druzstvo (Zmény v absolutnim vyjadieni)

Polozka vykazu | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
zisku a ztraty tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Trzby z prodeje | 13 136 -3 687 -4 691 3960 14 076
vyrobku a

sluzeb

Vykonova 4 464 -3375 1671 306 8 435
spotreba
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Spotreba -346 -1 612 1647 -2 865 8 224

materialu a

energie

Sluzby 2770 -201 434 3710 211
Osobni naklady 1890 1642 -1 016 104 753
Upravy hodnot 892 1322 2444 564 1589
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

Provozni 5078 -7 374 -3 366 5377 115
vysledek

hospodareni

Financni -385 519 -87 -1 151 82
vysledek

hospodareni

Vysledek 4693 -6 855 -3453 4226 197
hospodareni

pfed zdanénim

Dan z pFijmu 768 -783 -506 578 402
Vysledek 3925 -6 072 -2 947 3648 -205
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za| 13030 295 -8 816 5207 13529

ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Tab. 112 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty ZD Bfezina

nad Jizerou, druzstvo (Zmény v relativnim vyjadreni)

Polozka vykazu

zisku a ztraty

2016/2017
(%)

2017/2018
(%)

2018/2019
(%)

2019/2020
(%)

2020/2021
(%)

Trzby z prodeje
vyrobku a

sluzeb

14,70

-3,60

-4,75

4,21

14,36

Vykonova

spotieba

6,08

-4,33

2,24

0,40

11,03

Spotieba
materialu a

energie

-0,63

-2,95

3,10

-5,23

15,85

Sluzby

15,49

-0,97

2,12

17,76

0,86

Osobni naklady

8,90

7,10

-4,10

0,44

3,16

Upravy hodnot
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

8,60

11,74

19,42

3,75

10,19

Provozni
vysledek
hospodareni

144,02

-85,70

-273,66

251,73

3,55

Finanéni
vysledek

hospodareni

-137,01

77,93

-59,18

-491,88

5,92

Vysledek
hospodafreni

pfed zdanénim

144,62

-86,36

-318,84

178,31

10,61

Dan z pfijmu

745,63

-89,90

-575,00

138,28

251,25
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Vysledek 124,92 -85,92 -296,18 186,89 -12,09
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za| 11,29 0,23 -6,85 4,34 10,81
ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Polozka trzby z prodeje vyrobkl vzrostla v poslednim sledovaném roce o vice nez

14%. Ve vSech sledovanych letech kromé roku 2018 roste poloZka vykonoveé

spotfeby. To koresponduje s rustem polozky nakladd na sluzby a v poslednim

sledovaném roce také s ristem nakladu na spotiebu materialu a energii. Po celé

sledované obdobi také vyrazné roste polozka odpisu.

V dalSi ¢asti je vyobrazena vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty, aby

bylo mozné vyhodnotit strukturu vlastnéného majetku a strukturu zdroju jeho

financovani. Vertikalni analyza vybranych polozek aktiv je zpracovana v Tab. 113.

Tab. 113 Vertikalni analyza vybranych polozek aktiv rozvahy ZD Bfezina nad

Jizerou, druzstvo

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby 71,92 76,13 77,97 75,23 74,61
majetek

Dlouhodoby hmotny 61,44 65,80 67,43 65,67 65,22
majetek

Pozemky 17,93 20,01 22,80 22,77 22,35
Stavby 33,49 32,43 33,23 30,45 27,51
Hmotné movité véci 7,43 9,94 9,23 9,75 9,13
a jejich soubory

Obézna aktiva 28,03 23,84 22,00 24,76 25,31
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Zasoby 15,92 12,35 13,54 13,88 13,57
Vyrobky 7,36 5,29 4,56 6,76 5,82
Kratkodobé 10,78 10,62 7,70 8,39 11,34
pohledavky

Penézni prostredky 1,33 0,87 0,76 2,49 0,40

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Aktiva jsou z 75% tvofena dlouhodobym majetkem a z 25% obéznymi aktivy.
Dlouhodobému majetku dominuje dlouhodoby hmotny majetek. Zbylou cast
dlouhodobého majetku tvofi dlouhodoby finanéni majetek. Dlouhodoby hmotny
majetek je tvofen pfedevsim stavbami, jejichZ hodnota ve sledovaném obdobi klesa
diky odpisim, a pozemky, jejichz hodnota ve sledovaném obdobi naopak roste.
Posledni vétsi polozkou v dlouhodobém hmotném majetku jsou hmotné movité véci
a jejich soubory. Obézna aktiva se skladaji predevSim ze zasob a kratkodobych
pohledavek. Druzstvu ve sledovaném obdobi kontinualné klesaji penézni
prostfedky, kromé roku 2020, kdy se zvySily vice nez 3 krat. Dale je provedena

vertikalni analyza pasiv. Vertikalni analyza pasiv je zpracovana v Tab. 114.

Tab. 114 Vertikalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy ZD Bfezina nad

Jizerou, druzstvo

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 56,07 55,51 55,07 52,91 50,82
Zakladni kapital 10,40 10,12 10,08 9,43 8,84
Fondy ze zisku 26,46 27,80 28,24 27,17 25,74
Vysledek 3,39 0,47 0,00 0,79 0,66
hospodafreni

bézného Uucetniho
obdobi

Cizi zdroje 43,89 44,42 44,89 47,05 49,17

125



Zavazky 43,41 43,47 44,49 47,05 49,17
Dlouhodobé 30,97 28,37 28,27 29,37 30,24
zavazky

Zavazky k uvérovym 26,25 23,74 24,21 25,29 26,28
institucim

Kratkodobé zavazky 12,44 15,10 16,22 17,67 18,93
Zavazky k uvérovym 5,97 8,48 10,06 9,61 9,94

institucim

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Vaha vlastniho kapitalu ve struktufe pasiv po celé sledované obdobi klesa. V roce
2021 podnik financuje sva aktiva z poloviny pomoci vlastniho kapitalu a z poloviny
pomoci ciziho kapitalu. Vlastni kapital je tvofen prfedevsim fondy ze zisku, které tvofi
jeho polovinu. DalSimi poloZzkami jsou zakladni kapital, vysledek hospodareni
minulych let a kapitalové fondy. Vysledek hospodafieni béZzného obdobi, kromé roku
2017, netvofi ani jedno procento z celkovych pasiv. Cizi zdroje jsou tvofeny z 30%
dlouhodobymi zavazky, které jsou tvofeny predevSim zavazky k uvérovym
institucim. Z 20% jsou poté cizi zdroje tvofeny kratkodobymi zavazky, jejichz pomér
na struktufe celkovych pasiv v celém sledovaném obdobi rostl. Kratkodobé zavazky
tvofi predevsim zavazky k Uvérovym institucim a zavazky z obchodnich vztahu.
Dale je zpracovana vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty. Vertikalni analyza

vykazu zisku a ztraty je provedena v Tab. 115.

Tab. 115 Vertikalni analyza vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty ZD Bfezina

nad Jizerou, druzstvo

Polozka vykazu | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
zisku a ztraty

Trzby za prodej | 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
vyrobkld a sluzeb a

zbozi

Vykonova spotieba -76,00 -75,42 -80,96 -78,00 -75,73
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ucdetni obdobi

Spotfeba materialu | -53,39 -53,75 -58,18 -52,91 -53,60
a energie

Sluzby -20,16 -20,71 -22,20 -25,09 -22,13
Osobni naklady -22,57 -25,08 -25,25 -24,33 -21,95
Mzdové naklady -16,58 -18,28 -18,48 -18,14 -16,10
Upravy hodnot | -10,99 -12,74 -15,98 -15,91 -15,33
dlouh. nehmotného

a hmot. majetku -

trvalé

Ostatni provozni 21,52 27,54 24,86 26,81 22,71
vynosy

Provozni vysledek 8,40 1,37 -2,27 3,31 2,99
hospodareni

Dan z pfijmu -0,85 -0,09 0,44 -0,16 -0,50
Vysledek 6,90 1,01 -2,07 1,73 1,33
hospodareni za

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Vykonova spotieba predstavuje velikostné tfi Ctvrtiny trzeb a v poslednich
sledovanych letech jeji pomér vuéi trzbam klesa. Vice nez dveé tretiny vykonové
spotfeby predstavuji naklady na spotfebu materidlu a energii. Zbyvajici tretinu
vykonové spotieby pfedstavuji naklady na sluzby. Osobni naklady predstavu;ji
Vv porovnani se sumou trzeb méné nez jednu Ctvrtinu a v ¢ase v poslednich letech
klesaji. Odpisy pFedstavuji v poméru k trzbam vice nez 15%. Vice nez 22%

v poméru k trzbam pFedstavuji ostatni provozni vynosy. V dalsi ¢asti je vypracovana

analyza rozdilovych ukazatelU.
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Analyza rozdilovych ukazatelu

Na pocatku analyzy rozdilovych ukazatelG je analyzovan ukazatel Cisty pracovni

kapital. Cisty pracovni kapital je zobrazen v Tab. 116.

Tab. 116 Cisty pracovni kapital ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 —
2021

Cisty pracovni 2017 (KE) | 2018 (KE) | 2019 (KE) | 2020 (KE) | 2021 (KE)
kapital

32 538 18 451 12 012 15 276 14 522

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Cisty pracovni kapital v celém sledovaném obdobi klesa, kromé roku 2020, kdy
mirné vzrostl. Ukazatel vykazuje kladné hodnoty, které jsou vSak ve sledovaném
obdobi nizké. Druzstvo tak musi dbat zvySené opatrnosti vzhledem k velikosti
obéznych aktiv a kratkodobych zavazkl. V nasledné fazi je zpracovana analyza

pomérovych ukazatelu.

Analyza pomérovych ukazatel

Jako prvni z pomérovych ukazatell jsou analyzovany ukazatele rentability. Na
pocatku je provedena analyza rentability viozeného kapitalu neboli ROA, ktera je

zobrazena v Tab. 117.

Tab. 117 Rentabilita viozeného kapitalu ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech
2017 — 2021

ROA 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

3,39 0,47 0,00 0,79 0,66

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Podnik ma velké problémy s rentabilitou vlioZzeného kapitalu. Kromé roku 2017
podnik vibec nedosahuje dostate&né rentability viozeného kapitalu. Nelze tedy fFici,

Ze by podnik efektivné vyuzival sva aktiva. Dale je vypocitan ukazatel rentability
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celkového investovaného kapitalu neboli ROCE. Rentabilita investovaného kapitalu
je zobrazena v Tab. 118.

Tab. 118 Rentabilita celkového investovaného kapitalu ZD Bfezina nad Jizerou,
druzstvo v letech 2017 — 2021

ROCE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

4,65 1,48 0,03 1,88 1,76

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ve sledovaném obdobi se ROCE pohybuje v intervalu 1-2%. Vyjimku pfedstavuje
rok 2017, kdy druzstvo dosahlo na své poméry nezvykle vysoké rentability
investovaného kapitalu ve vySi 4,65%. Druhou vyjimku pfedstavuje rok 2019, kdy
druzstvo, diky zapornému vysledku hospodafeni dosahlo naopak velmi nizké
rentability celkového investovaného kapitalu ve vysi 0,03%. Nasledné je vypocitan

ukazatel rentability vlastniho kapitalu neboli ROE. ROE je zpracovana v Tab. 119.

Tab. 119 Rentabilita vlastniho kapitalu ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech
2017 — 2021

ROE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019(%) | 2020 (%) | 2021 (%)

6,04 0,85 0,00 1,49 1,29

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Kapital vlozeny vlastniky je vysoce zhodnocovan pouze v roce 2017. Ve zbylé Casti
sledovaného obdobi dosahuje firma velmi nizké az nulové rentability vlastniho
kapitalu. Dal§im analyzovanym ukazatelem je ukazatel rentability trZzeb neboli ROS.

Rentabilita trzeb je vypocitana v Tab. 120.

Tab. 120 Rentabilita trzeb ZD Brezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 — 2021

ROS 2017(%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

6,55 0,95 0,00 1,67 1,27

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Rentabilita trzeb vykazuje velmi podobnou tendenci jako rentabilita viastniho
kapitalu. Hodnotou se vymyka pouze v roce 2017. V ostatnich letech dosahuje
nizkych hodnot a v roce 2019 je diky zapornému vysledku hospodareni dokonce
nulova. Nasledné je analyzovan ukazatel ROC neboli rentabilita nakladu. Ukazatel

je zobrazen v Tab. 121.

Tab. 121 Rentabilita nakladd ZD Brezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 — 2021

ROC 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

5,66 0,76 0,00 1,34 1,06

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel rentability nakladu vykazuje nizSi hodnoty nez ukazatel rentability vynosua.
Tendence ukazatele je obdobna, jako u ROS. V dalsi ¢asti je provedena analyza
ukazatelu aktivity. Jako prvni je analyzovan obrat celkovych aktiv. Obrat celkovych

aktiv je vypracovan v Tab. 122.

Tab. 122 Obrat celkovych aktiv ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 —
2021

Obrat celkovych 2017 2018 2019 2020 2021
aktiv (krat) (krat) (krat) (krat) (krat)
0,52 0,50 0,47 0,47 0,52

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Obrat celkovych aktiv po celé sledované obdobi mirné klesa, aby se v roce 2021
vratil na pocatecni uroven. Ukazatel nedosahuje minimalni doporu¢ené hodnoty.
Druzstvo béhem roku obrati aktiva 0,5 krat. Nasledné jsou podrobeny analyze
ukazatele rychlosti obratu a doby obratu vybranych polozZek aktiv a pasiv. Nejprve
je analyzovan ukazatel rychlosti a doby obratu zasob. Ukazatele jsou zpracovany
v Tab. 123.
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Tab. 123 Rychlost obratu a doba obratu zasob ZD Bfezina nad Jizerou, druZstvo
v letech 2017 — 2021

Rychlost 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
obratu zasob

3,25 4,01 3,28 3,39 3,81

Doba obratu | 2017 (dnd) | 2018 (dnd) | 2019 (dnd) | 2020 (dnd) | 2021 (dnd)

zasob

112,31 91,02 111,28 107,67 95,80

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Rychlost obratu zasob dosahuje hodnot v intervalu 3-4. Jedna obratka tak trva od
91 do 112 dnd. Nasledné jsou analyzovany ukazatele doba obratu pohledavek a

doba obratu zavazkl. Ukazatele jsou podrobeny analyze v Tab. 124.

Tab. 124 Doba obratu pohledavek a doba obratu zavazk( ZD Bfezina nad Jizerou,
druzstvo v letech 2017 — 2021

Doba obratu | 2017 (dnt) | 2018 (dnu) | 2019 (dna) | 2020 (dna) | 2021 (dnu)
pohledavek

15,96 32,74 20,69 12,66 35,89

Doba obratu | 2017 (dnd) | 2018 (dnd) | 2019 (dnd) | 2020 (dnd) | 2021 (dnd)

zavazku

29,20 37,78 36,21 50,98 49,86

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Podnik splaci své zavazky déle, nez obdrzi splaceny své pohledavky. Porovnani
obou ukazatelu je tedy pro podnik pozitivni. Pfesto, ze se doba obratu pohledavek
v poslednim roce témér 3 krat prodlouzila. Doba obratu zavazk( béhem
sledovaného obdobi roste. V poslednim sledovaném roce podnik splaci své
zavazky prumérné za 50 dnl. DalSim ukazatelem aktivity je ukazatel obratovy

cyklus penéz. Obratovy cyklus penéz je zobrazen v Tab. 125.
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Tab. 125 Obratovy cyklus penéz ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 —
2021

Obratovy | 2017 (dnt) | 2018 (dnd) | 2019 (dna) | 2020 (dnd) | 2021 (dnd)

cyklus penéz

99,07 85,98 95,76 69,35 81,83

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Obratovy cyklus penéz druzstva vykazuje nizké hodnoty. V roce 2021 se pohyboval
okolo 82 dnl. Proto podnik nepotiebuje tak vysoké mnozstvi pracovniho kapitalu.
V dalSi fazi jsou analyzovany ukazatele zadluzenosti. Prvnim z ukazatell
zadluzenosti je ukazatel celkové zadluzenosti. Celkova zadluZzenost je analyzovana
v Tab. 126.

Tab. 126 Celkova zadluzenost ZD Brezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 —
2021

Celkova 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

zadluzenost

43,89 44,42 44,89 47,05 49,17

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel celkové zadluzenosti se po celé sledované obdobi pohybuje uprostied
doporuceného intervalu. Béhem sledovaného obdobi celkova zadluzenost roste.
Déle je analyzovan ukazatel koeficient samofinancovani. Koeficient

samofinancovani je vyobrazen v Tab. 127.

Tab. 127 Koeficient samofinancovani ZD Brezina nad Jizerou, druzstvo v letech
2017 — 2021

Koeficient 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

samofinancovani

56,07 55,51 55,07 52,91 50,82

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Koeficient samofinancovani po celé sledované obdobi klesa. V roce 2021 je patrné,

Ze se mnozstvi pouzitého vlastniho kapitalu témeér rovna pouZzitému mnozstvi cizich
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zdroju. Nasledné je podroben analyze ukazatel urokové kryti. Ukazatel je vyobrazen
v Tab. 128.

Tab. 128 Urokové kryti ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 — 2021

Urokové kryti | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)

3,61 0,53 0,00 0,83 0,69

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel je pro druzstvo velmi problémovy. Pouze vroce 2017 se podafilo
z vysledku hospodareni pokryt nakladové uroky, a to vice nez 3 krat. Ve zbylé Casti
sledovaného obdobi nestacil vysledek hospodareni ani na pokryti celkové Castky
nakladovych urokl. Dale je zaméfena pozornost na ukazatel maximalni urokova

mira. Maximalni urokova mira je zkoumana v Tab. 129.

Tab. 129 Maximalni urokova mira ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017
—-2021

Maximalni urokova | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

mira

1,12 1,07 1,14 1,16 1,20

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Maximalni urokova mira dosahuje kromé roku 2017 vySSich hodnot nez celkova
rentabilita druzstva. Proto plati, Ze druZstvo by se nemélo po celé sledované obdobi,
ani nyni, vice zadluZovat. V dalSi fazi je analyzovan ukazatel mira zadluZenosti,

ktery je zobrazen v Tab. 130.

Tab. 130 Mira zadluzenosti ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 — 2021

Mira zadluzenosti | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

78,27 80,01 81,53 88,91 96,74

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Mira zadluZenosti se v celém sledovaném obdobi zvySuje. Na konci sledovaného
obdobi je patrné, Ze cizi zdroje se vysSi své sumy témér vyrovnaji vliastnimu kapitalu.
Nasledné je analyzovan ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem.

Ukazatel je vyobrazen v Tab. 131.

Tab. 131 Kryti dlouhodobého majetku vliastnim kapitalem ZD Bfezina nad Jizerou,
druzstvo v letech 2017 — 2021

Kryti 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
dlouhodobeho =g 073 071 0.70 068
majetku

vlastnim

kapitalem

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel po celé sledované obdobi mirné klesa. Z vysledkl ukazatele je patrné, ze
vlastni kapital nepostaCuje na pokryti veSkerého dlouhodobého majetku, a proto
musi byt zbyvajici ast dlouhodobého majetku financovana cizimi zdroji. V nasledné
Casti jsou vypracovany ukazatele likvidity. Jako prvni je analyzovana okamZita
likvidita, ktera byva oznacovana jako likvidita prvniho stupné. Okamzita likvidita je

vypocitana v Tab. 132.

Tab. 132 Okamzita likvidita ZD Brezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 — 2021

Okamzita | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

0,11 0,06 0,05 0,14 0,02

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

V celém sledovaném obdobi dosahuje druzstvo velmi nizké likvidity, ktera je pod
hranici minimalni doporuc¢ené hodnoty. Druzstvo je vyrazné ohrozeno problémem
platebni neschopnosti, protoze jeho penézni prostfedky zdaleka nestaci na pokryti
kratkodobych zavazku. Nasledné je vypocitan ukazatel pohotova likvidita, ktery
byva také oznacovan jako likvidita druhého stupné. Pohotova likvidita je

analyzovana v Tab. 133.
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Tab. 133 Pohotova likvidita ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 — 2021

Pohotova | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

0,97 0,76 0,52 0,62 0,62

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Pohotova likvidita firmy je taktéZz na nizké urovni. V letech 2017 a 2018 pfesahuje
minimalni doporu&enou hodnotu pro Ceskou republiku. Ve zbyvajicich letech
sledovaného obdobi je vSak pohotova likvidita niz8i nez minimalni doporucena
hodnota tohoto ukazatele. Druzstvo tak neni schopno ani v jednom roce v celém
sledovaném obdobi uhradit své kratkodobé zavazky zlikvidnénim obéznych aktiv
mimo zasob. Tretim z ukazatell likvidity je bézna likvidita, ktera byva oznaovana

jako likvidita tfetiho stupné. Ukazatel je zkouman v Tab. 134.

Tab. 134 Bézna likvidita ZD Brezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 — 2021

B&zna 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

2,25 1,58 1,36 1,40 1,34

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Bézna likvidita v ramci sledovaného obdobi klesa. Minimalni doporuc¢enou hodnotu
pfesahuje pouze v roce 2017. Zlikvidnénim veskerych obéznych aktiv by byl podnik
schopen uhradit kratkodobé zavazky primérné 1,5 krat. Podnik tak musi dbat
zvySené opatrnosti, aby se nedostal do platebnich problému. V ramci financni
analyzy je spole¢nost podrobena bankrotnim modeldm, aby bylo mozné zjistit, zda

neceli blizicimu se bankrotu.

Bankrotni modely

Prvnim z analyzovanych bankrotnich modelt je Altmanovo Z-skére. Model je
zobrazen v Tab. 135.
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Tab. 135 Altmanovo Z-skore ZD Brezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 — 2021

Altmanovo Z-skore 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

292 12,23 1,94 | 2,06 | 1,84

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo se dle Altmanova Z-skére po celé sledované
obdobi, kromé roku 2017, nachazi v intervalu Sedé zoény. Spole¢nost tedy neni
bezprostifedné ohrozena bankrotem, ale neni ani zcela ziskova a finan¢né zdrava.
V roce 2017 lze spoleCnost dle modelu zaradit mezi finanéné zdravé a ziskové
spole¢nosti. DalSim bankrotnim modelem je Index duvéryhodnosti, ktery byva

oznacovan jako INgs. Model je zpracovan v Tab. 136.

Tab. 136 Index davéryhodnosti ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo v letech 2017 —
2021

Index divéryhodnosti 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,451 | 0,274 | 0,185 | 0,295 | 0,305

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Index dlvéryhodnosti indikuje, ze by firma mohla byt ohrozena pfipadnym
bankrotem, a to v celém sledovaném obdobi. Proto je situaci nutné ovéfit tretim

bankrotnim modelem, kterym je TafflerGv model. Model je zobrazen v Tab. 137.

Tab. 137 Taffleriv model ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo mezi lety 2017 — 2021

Tafflerdv model 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,37 |0,21 | 0,15 | 0,22 | 0,23

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Na zakladé Tafflerova modelu lze fici, ze druzstvo se jevi jako finanéné zdrava
spole¢nost pouze v roce 2017. V ostatnich letech se nachazi v oblasti Sedé zény a
v roce 2019 se nachazi dokonce v zéné oznacujici spole€nosti, které by mohly byt

ohrozeny bankrotem.
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ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo ma problémy jak s ukazateli rentability, tak
s ukazateli likvidity, tak s nékterymi druhy bankrotnich modelUd. NejkritictéjSi byl pro
druzstvo rok 2019, kdy bylo dokonce dosazeno zaporného vysledku hospodafreni.
Druzstvo ma delSi dobu problémy s hotovosti a s dosahovanim odpovidajiciho

zisku.

2.6 Financ¢ni analyza spole¢nosti Zemédélska akciova spole¢nost
Bfezno 2017 - 2021

Posledni analyzovanou spoleCnosti je Zemédélska akciova spoleCnost Bfezno.
Spolecnost se nachazi v obci Dlouha Lhota, tedy ve StfedoCeském kraji. Podnik se
zabyva rostlinnou a Zivoc€iSnou vyrobou. V oblasti zivoCisné vyroby se spole¢nost
zabyva predevS§im dojenim mléka. Podnik trvale zaméstnava kolem 32

zaméstnancu.

Analyza stavovych ukazatelt

Na pocatku je zpracovana analyza zakladnich ucetnich vykazl. Zprvu je provedena
horizontalni analyza vybranych polozek aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty.
Horizontalni analyza je zobrazena v celkovych Castkach, v ¢astkach absolutnich i
relativnich meziro€nich zmén. Horizontalni analyza aktiv rozvahy je zpracovana
v Tab. 138.

Tab. 138 Horizontalni analyza vybranych poloZzek aktiv rozvahy Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno (celkové Castky v tis. KE.)

Polozka rozvahy 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K& K& K& K& K&

Aktiva celkem 131 330 131516 | 136 294 131113 | 137 463
Dlouhodoby 80 878 73 384 73 229 73 674 77 503
majetek

Dlouhodoby hmotny 80 878 73 384 73 229 73674 77 503
majetek

Pozemky 21 335 25 132 27 966 28 048 28 742
Stavby 18 377 21 929 20 161 18 572 17 048
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Hmotné movité véci 26 900 18 975 17 329 17 011 20 065
a jejich soubory

ObézZna aktiva 46 021 53401 59 137 56 921 52 672
Zasoby 19 469 13700 29 453 21624 28 001
Material 501 1031 1677 1 364 1379
Vyrobky 5340 2188 16 111 9 859 12 548
Kratkodobé 10 230 17 645 16 098 20 870 14 541
pohledavky

Penézni prostfedky 77 55 16 26 129
v pokladné

Penézni prostfedky 16 245 22 001 13 570 14 401 10 001
na uctech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 139 Horizontalni analyza vybranych poloZek aktiv rozvahy Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno (zmény v absolutnim vyjadieni)

Polozka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
tis. K& tis. K& tis. KE tis. K& tis. KE

Aktiva celkem -490 186 4778 -5181 6 350

Dlouhodoby 10 802 -7 494 -155 445 3829

majetek

Dlouhodoby 10 802 -7 494 -155 445 3829

hmotny majetek

Pozemky 6 765 3797 2 834 82 694

Stavby -1 644 3552 -1 768 -1 589 -1 524
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Hmotné movité -930 -7 925 -1 646 -318 3054

véci a jejich

soubory

Obézna aktiva -10 311 7 380 5736 -2 216 -4 249
Zasoby -11 558 -5 769 15 753 -7 829 6 377
Material -257 530 646 -313 15
Vyrobky -8 058 -3152 13923 -6 252 2 689
Kratkodobé 581 7415 -1 547 4772 -6 329
pohledavky

Penézni 39 -22 -39 10 103
prostfedky %

pokladné

Penézni 627 5756 -8431 831 -4 400

prostfedky  na

ucétech

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 140 Horizontalni analyza vybranych poloZek aktiv rozvahy Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno (zmény v relativnim vyjadfeni)

Polozka rozvahy | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
(%) (%) (%) (%) (%)

Aktiva celkem -0,37 0,14 3,63 -3,80 4,84

Dlouhodoby 15,41 -9,27 -0,21 0,61 5,20

majetek

Dlouhodoby 15,41 -9,27 -0,21 0,61 5,20

hmotny majetek

Pozemky 46,43 17,80 11,28 0,29 2,47

Stavby -8,21 19,33 -8,06 -7,88 -8,21

139



prostfedky  na

ucétech

Hmotné movité -3,34 -29,46 -8,67 -1,84 17,95
véci a jejich

soubory

Obézna aktiva -18,30 16,04 10,74 -3,75 -7,46
Zasoby -37,25 -29,63 114,99 -26,58 29,49
Material -33,91 105,79 62,66 -18,66 1,10
Vyrobky -60,14 -59,03 636,33 -38,81 27,27
Kratkodobé 6,02 72,48 -8,77 29,64 -30,33
pohledavky

Penézni 102,63 -28,57 -70,91 62,5 396,15
prostfedky %

pokladné

Penézni 4,01 35,43 -38,32 6,12 -30,55

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Aktiva spolecnosti dosahuji po celé sledované obdobi stabilni urovné. Stejnou
informaci Ize dedukovat z pohyb( dlouhodobého hmotného majetku, jehoz hodnota
vSak na pocCatku sledovaného obdobi kolisa. Rist po celé sledované obdobi
vykazuje polozka pozemkl. Zatimco polozka staveb diky odpisum, kromé roku
2018, po celé sledované obdobi klesa. PoloZzka hmotnych movitych véci a jejich
souborl klesa az do roku 2021, kdy vzrostla témér o 20%. Polozky obéznych aktiv
vykazuji po celé sledované obdobi velmi kolisavy charakter. V roce 2018 vzrostly

kratkodobé pohledavky o témér 75%. Jako soucast horizontalni analyzy je dale

provedena horizontalni analyza pasiv. Analyza je zpracovana v Tab. 141.
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Tab. 141 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zemédélské

akciove spolecnosti Bfezno (Celkové Castky v tis. KC.)

z obchodnich

vztaht

Polozka rozvahy | 2017 tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
K¢ K& K¢ K¢ K&

Pasiva celkem 131 330 131 516 136 294 | 131113 | 137 463

Vlastni kapital 101 007 103 506 105 801 55 260 59 169

Zakladni kapital 69 160 69 160 69 160 69 160 69 160

Fondy ze zisku 3115 3325 3593 3759 3967

Vysledek 3140 2746 2 484 1623 4 084

hospodareni

bézného ucetniho

obdobi

Cizi zdroje 30 263 28 010 30 230 75770 77 584

Zavazky 30 263 28 010 30 230 75770 77 584

Dlouhodobé 14 283 13148 15 147 59 153 53 613

zavazky

Kratkodobé 15980 14 862 15 083 16 617 23971

zavazky

Zavazky 0 0 0 0 0

k uvérovym

institucim

Zavazky 12 077 10174 12 200 9 808 17 783

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Tab. 142 Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno (Zmény v absolutnim vyjadreni)

z obchodnich

vztaht

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Pasiva celkem -490 186 4778 -5181 6 350
Vlastni kapital 2744 2 499 2 295 -50 541 3909
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 53 210 268 166 208
Vysledek 177 -394 -262 -861 2 461
hospodareni

bézného

ucetniho obdobi

Cizi zdroje -3 282 -2 253 2 220 45 540 1814
Zavazky -3 282 -2 253 2 220 45 540 1814
Dlouhodobé -2 852 -1135 1999 44 006 -5 540
zavazky

Kratkodobé -430 -1118 221 1534 7 354
zavazky

Zavazky 0 0 0 0 0
k uvérovym

institucim

Zavazky -535 -1 903 2 026 -2 392 7975

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Tab. 143 Horizontalni analyza vybranych poloZzek pasiv rozvahy Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno (Zmény v relativnim vyjadreni)

Polozka 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
rozvahy (%) (%) (%) (%) (%)
Pasiva celkem -0,37 0,14 3,63 -3,80 4,84
Vlastni kapital 2,79 2,47 2,22 -47,75 7,07
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 1,73 6,74 8,06 4,62 5,53
Vysledek 5,97 -12,55 -9,54 -34,66 151,63
hospodareni

bézného

ucetniho obdobi

Cizi zdroje -9,78 -7,44 7,93 150,65 2,39
Zavazky -9,78 -7,44 7,93 150,65 2,39
Dlouhodobé -16,64 -7,95 15,20 290,53 -9,37
zavazky

Kratkodobé -2,62 -7,00 1,49 10,17 44,26
zavazky

Zavazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
k uvérovym

institucim

Zavazky -4,24 -15,76 19,91 -19,61 81,31
Zz obchodnich

vztahu

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Obdobné jako aktiva, také pasiva vykazuji po celé sledované obdobi stabilni vysi.

Vlastni kapital spole¢nosti poklesl v roce 2020 téméF o polovinu. Déje se tak kvl

vzniku

kapitalového fondu,

prfedstavovaného polozkou
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obchodnich korporaci ve vySi -51 747 000 K&. Doslo zde ke zméné vlastnické
struktury a 100% vlastnikem Zemédélské akciové spoleCnosti Bfezno se stala
spole¢nost AG-Chlum s.r.o. Zakladni kapital zustava po celé sledované obdobi
beze zmén. Stabilni rust vykazuji fondy ze zisku. Vysledek hospodareni po celé
sledované obdobi klesa a vyrazné roste az v poslednim sledovaném roce. V roce
2020 vzrostly zavazky o 150%. Déje se tak kvuli rastu dlouhodobych zavazki
k uvérovym institucim. V roce 2021 doslo k rustu kratkodobych zavazku témér o
polovinu. Rulst nastal pfedevsim kvuli ristu kratkodobych zavazkd z obchodnich
vztaha, které vzrostly 0 81,31%. Nasledné je provedena horizontalni analyza vykazu

zisku a ztraty. Tato analyza je vyhotovena v Tab. 144.

Tab. 144 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno (Celkové Castky v tis. KE.)

Polozka vykazu | 2017  tis. | 2018 tis. | 2019 tis. | 2020 tis. | 2021 tis.
zisku a ztraty K¢e K¢e K¢ K¢ K¢e

Trzby z prodeje | 101 876 98 737 76111 | 101259 | 101779

vyrobku a sluzeb

Vykonova spotfeba 81432 77 662 79 413 79 226 93772
Spotfeba materialu 53 305 51 984 50 209 50 061 62 901
a energie

Sluzby 28 111 25678 29 204 29 165 30 891
Osobni naklady 20779 22 087 21 379 20 758 20 633
Upravy hodnot 13074 12 871 13 707 14 220 13535
dlouhodobého

nehmotného a

hmotného majetku

- trvalé

Provozni vysledek 3 868 3525 3118 4 088 5 859
hospodafreni

Finan¢ni vysledek 50 -100 -14 -2 046 -783
hospodareni
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Vysledek
hospodareni

zdanénim

pred

3918

3425

3104

2042

5076

Dan z pfijmu

778

679

640

419

992

Vysledek
hospodareni

zdanéni

po

3 140

2746

2 464

1623

4 084

Cisty obrat

ucetni obdobi

Za

129 229

123 384

101 784

125 711

127 661

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 145 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno (Zmény v absolutnim vyjadfeni)

Polozka vykazu | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021
zisku a ztraty tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC tis. KC
Trzby z prodeje | 14 544 -3 139 -22 626 25148 520
vyrobku a

sluzeb

Vykonova 2 542 -3770 1751 -187 14 546
spotreba

Spotieba -796 -1321 -1775 -148 12 840
materialu a

energie

Sluzby 3351 -2 433 3526 -39 1726
Osobni naklady -78 1 308 -708 -621 -125
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Upravy hodnot 514 -203 836 513 -685
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

Provozni 637 -343 -407 970 1771
vysledek

hospodareni

Financni -399 -150 86 -2 032 1263
vysledek

hospodareni

Vysledek 238 -493 -321 -1 062 3034
hospodareni

pfed zdanénim

Dan z pfijmu 61 -99 -39 -221 573
Vysledek 177 -394 -282 -841 2 461
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za| 11610 -5 845 -21 600 23927 1 950

Ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Tab. 146 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno (Zmény v relativnim vyjadfeni)

Polozka vykazu | 2016/201 | 2017/2018 2018/201 | 2019/2020 | 2020/20
zisku a ztraty 7 (%) (%) 9 (%) (%) 21 (%)
Trzby z prodeje 16,65 -3,08 -22,92 33,04 0,51
vyrobku a

sluzeb
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Vykonova 3,22 -4,63 2,01 -0,24 18,36

spotreba

Spotieba -1,47 -2,48 -3,41 -0,29 25,65
materialu a

energie

Sluzby 13,53 -8,65 13,73 -0,13 5,92
Osobni naklady -0,37 6,29 -3,21 -2,90 -0,46
Upravy hodnot 4,09 -1,55 6,50 3,74 -4,82
dlouhodobého

nehmotného a
hmotného

majetku - trvalé

Provozni 19,72 -8,87 -11,55 31,11 43,32
vysledek

hospodareni

Finanéni -88,86 -300,00 86,00 | -14 514,29 61,73
vysledek

hospodareni

Vysledek 6,47 -12,58 -9,37 -34,21 | 148,58
hospodareni

pfed zdanénim

Dan z pfijmu 8,51 -12,72 -5,74 -34,53 | 136,75
Vysledek 5,97 -12,55 -10,27 -34,13 | 151,63
hospodareni po

zdanéni

Cisty obrat za 9,87 -4,52 -17,51 23,51 1,55

ucetni obdobi

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je patrné, Zze polozka trzeb nejprve
v roce 2019 poklesla o vice nez 20%, aby zahy v roce 2020 opét vzrostla, a to o
vice nez 30%. Vykonova spotfeba se drzi po celé sledované obdobi na stabilni
arovni, az v poslednim sledovaném roce vyrazné roste v dusledku rastu nakladd na
spotfebu energii a materialu. Osobni naklady po vétsinu sledovaného obdobi mirné

klesaji. V poslednich letech sledovaného obdobi dochazi k rustu istého obratu.

Dale je vyhotovena vertikalni analyza zakladnich ucetnich vykazu. Vertikalni

analyza vybranych poloZek aktiv je zobrazena v Tab. 147.

Tab. 147 Vertikalni analyza vybranych polozZek aktiv rozvahy Zemédélské akciové

spolecnosti Bfezno

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby 61,58 55,80 53,73 56,19 56,38
majetek

Dlouhodoby hmotny 61,58 55,80 53,73 56,19 56,38
majetek

Pozemky 16,25 19,11 20,52 21,39 20,91
Stavby 13,99 16,67 14,79 14,16 12,40
Hmotné movité véci 20,48 14,43 12,71 12,97 14,60

a jejich soubory

Obézna aktiva 35,04 40,60 43,39 43,41 38,32
Zasoby 14,82 10,42 21,61 16,49 20,37
Vyrobky 4,07 1,66 11,09 7,37 5,82
Kratkodobé 7,79 13,42 11,81 15,92 10,58
pohledavky

Penézni prostifedky 12,43 16,77 9,97 11,00 7,37

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021
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Dlouhodoby majetek tvofi 56% celkovych aktiv. Je tvofen pouze dlouhodobym
hmotnym majetkem. Jednu pétinu celkovych aktiv pfedstavuje poloZzka pozemkd,
jejichz pomér k celkovym aktivim kazdoro¢né roste. Zbyvajici ¢ast dlouhodobého
hmotného majetku predstavuji hmotné movité véci a jejich soubory, stavby a
dospéla zvirata a jejich skupiny. Obézna aktiva pfedstavuji 38% celkovych aktiv.
Nejvétsi podil na celkovych aktivech maji zasoby, které tvofi jednu pétinu celkovych
aktiv. Zasoby jsou tvoreny pfedevSim vyrobky, mladymi a ostatnimi zviraty a jejich
skupinami a nedokonc¢enou vyrobou. 10% z celkovych aktiv pfedstavuji kratkodobé
pohledavky a 7% penézni prostfedky. Zbyvajicich 6% celkovych aktiv pfedstavuji
ucty Casoveho rozliSeni aktiv tvofené vyhradné pfijmy pfistich obdobi. V dalSi ¢asti
je vypracovana vertikalni analyza pasiv. Analyza je zobrazena v Tab. 148.

Tab. 148 Vertikalni analyza vybranych polozek pasiv rozvahy Zemédélské akciové

spolecnosti Bfezno

Polozka rozvahy 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 76,91 78,70 77,63 42,15 43,04
Zakladni kapital 52,66 52,59 50,74 52,75 50,31
Fondy ze zisku 2,37 2,53 2,64 2,87 2,89
Vysledek 2,39 2,09 1,81 1,24 2,97
hospodareni

bézného ucetniho

obdobi

Cizi zdroje 23,04 21,30 22,18 57,79 56,44
Zavazky 23,04 21,30 22,18 57,79 56,44
Dlouhodobé 10,88 10,00 11,11 45,12 39,00
zavazky

Zavazky k uvérovym 8,54 6,12 4,39 35,48 26,11
institucim

Kratkodobé zavazky 12,17 11,30 11,07 12,67 17,44
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Zavazky k uvérovym 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

institucim

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Do roku 2019 tvofil viastni kapital 77-78% celkovych pasiv, ale vlivem zmény
vlastnictvi pfedstavuje vlastni kapital v poslednich letech pouze 43% celkovych
aktiv. Vlastni kapital je tvofen pfedevsim zakladnim kapitalem, kapitalovymi fondy,
které dosahuji zaporné hodnoty a vysledkem hospodareni minulych let. Zakladni
kapital pfedstavuje po celé sledované obdobi polovinu celkovych pasiv. Béhem
sledovaného obdobi kazdoro€né mirné rostou fondy ze zisku. Cizi zdroje v roce
2021 56,44%
dlouhodobymi a kratkodobymi

predstavuji v poméru k celkovym aktivim. Jsou tvofeny
zavazky. Dlouhodobé zavazky predstavuji
pfedevSim dlouhodobé zavazky k uvérovym institucim. Dlouhodobé zavazky
k ivérovym institucim po zméné vlastnictvi vyrazné vzrostly. Kratkodobé zavazky
predstavuji pfedevSim zavazky z obchodnich vztahl. Nasledné je vyhotovena

vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty. Analyza je vypracovana v Tab. 149.

Tab. 149 Vertikalni analyza vybranych poloZzek vykazu zisku a ztraty Zemédélské

akciové spolecnosti Bfezno

Polozka vykazu | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)
zisku a ztraty

Trzby za prodej | 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
vyrobkl a sluzeb a

zbozi

Vykonova spotfeba -79,93 -78,66 | -104 34 -78,24 -92,15
Spotfeba materialu | -52,32 -52,65 -65,97 -49,44 -61,80
a energie

Sluzby -27,59 -26,01 -38,37 -28,80 -30,35
Osobni naklady -20,40 -22,37 -28,09 -20,50 -20,27
Mzdové naklady -15,28 -16,80 -21,13 -16,09 -20,27
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ucetni obdobi

Upravy hodnot | -12,83 -13,04 -18,01 -14,04 -13,30
dlouh. nehmotného

a hmot. majetku -

trvalé

Ostatni provozni 26,39 24,74 33,32 23,76 24,73
vynosy

Provozni vysledek 3,80 3,57 4,09 4,04 5,76
hospodareni

Dan z pfijmu -0,76 -0,69 -0,84 -0,70 -0,97
Vysledek 3,08 2,78 3,24 1,60 4,01
hospodareni za

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2016 az 2021

Vykonova spotfeba po vétsi Cast sledovaného obdobi predstavuje témér 80%
v poméru k trzbam. Vyjimkou je pouze rok 2019, kdy je dokonce o 4% vyS$Si nez
dosazené trzby a posledni sledovany rok, kdy dosahuje 92,15% v poméru k trzbam.
Nejvétsi polozkou vykonové spotieby je polozka spotfeba materialu a energii a o
polovinu nizSi polozka nakladd na sluzby. DalSimi polozkami, které se v souctu
vyrovnaji vice, nez tfetiné trzeb jsou osobni naklady a odpisy. Naproti témto

polozkam stoji v obdobné vysi ostatni provozni vynosy. Nasledné jsou analyzovany

rozdilové ukazatele.

Analyza rozdilovych ukazatelt

Nejprve je analyzovan ukazatel Cisty pracovni kapital. Ukazatel je vypocitan v Tab.

150.
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Tab. 150 Cisty pracovni kapital Zemé&délské akciové spoleénosti Bfezno v letech
2017 — 2021

Cisty pracovni 2017 (K¢&) | 2018 (K¢&) | 2019 (KE) | 2020 (K¢) | 2021 (K¢E)
kapital

30 041 38 539 44 054 40 304 28 701

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel prvni ¢ast sledovaného obdobi kazdoro¢né roste az do roku 2019. Od roku
2019 soustavné klesa. V roce 2021 dosahuje hodnoty 28 701 000 K&. Tento pokles
nastava kvuli ristu kratkodobych zavazkd. Dale je provedena analyza pomérovych

ukazateld.

Analyza pomérovych ukazatel

Nejprve jsou zpracovany ukazatele rentability. Prvnim z analyzovanych ukazatelQ
rentability je rentabilita viozeného kapitalu, ktera byva oznacovana jako ROA. ROA

je zkoumana v Tab. 151.

Tab. 151 Rentabilita viozeného kapitalu Zemédélské akciové spoleCnosti Bfezno
v letech 2017 — 2021

ROA 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

2,39 2,09 1,81 1,24 2,97

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Rentabilita vloZzeného kapitalu po celé sledované obdobi klesa. Az v poslednim
sledovaném roce roste na vice nez dvojnasobek roku pfedchoziho. Podnik tak
dokaze sva aktiva efektivné vyuzit. V dalSi ¢asti dochazi k analyze rentability
celkového investovaného kapitalu, ktera byva oznacovana jako ROCE. Ukazatel je
analyzovan v Tab. 152.
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Tab. 152 Rentabilita celkového investovaného kapitalu Zemédélské akciové

spolecnosti Bfezno v letech 2017 — 2021

ROCE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

3,05 2,61 2,30 3,52 4,90

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

ROCE od pocatku sledovaného obdobi klesa. Pokles je zastaven v roce 2019. Od
té doby ROCE kazdorocné roste, kdy se mezi lety 2019 — 2021 zvysSila vice nez
dvakrat. V roce 2021 tak dosahuje dostacujicich 4,90%. Dale je zpracovana analyza
rentability vlastniho kapitalu, ktera byva oznaCovana jako ROE. Ukazatel je

vypracovan v Tab. 153.

Tab. 153 Rentabilita vlastniho kapitalu Zemédélské akciové spoleCnosti Bfezno
v letech 2017 — 2021

ROE 2017 (%) | 2018 (%) | 2019(%) | 2020 (%) | 2021 (%)

3,11 2,65 2,33 2,94 6,90

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Po celé sledované obdobi dochazi ke zhodnocovani kapitalu viozeného do podniku
vlastniky. Vroce 2021 dokaze spoleCnost z kazdé 1K¢ vlastniho kapitalu
vygenerovat zisk ve vysi 6,90 haléfd. V dalsi fazi je analyzovana rentabilita trzeb,
ROS. ROS je zobrazena v Tab. 154.

Tab. 154 Rentabilita trzeb Zemédélské akciové spoleCnosti Bfezno v letech 2017 —
2021

ROS 2017(%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

2,99 2,67 3,08 1,55 3,87

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Rentabilita trzeb vykazuje po dobu sledovaného obdobi kolisavy charakter. V roce

2021 dokaze podnik z 1 K& vygenerovanych trzeb dosahnout zisku 3,87 haléru.
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Dalsim analyzovanym ukazatelem rentability je ROC, ktery byva oznacCovan jako

rentabilita nakladl. ROC je vyhodnocena v Tab. 155.

Tab. 155 Rentabilita nakladi Zemédélské akciové spolecnosti Bfezno v letech 2017
- 2021

ROC 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

2,38 2,16 2,05 1,25 3,00

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Rentabilita nakladl kazdoro¢né klesa az do roku 2021, kdy vzrostla az na nyné&jsi
3%. Nasledné jsou podrobeny analyze ukazatele aktivity. Prvnim z ukazatell

aktivity je obrat celkovych aktiv. Ukazatel je analyzovan v Tab. 156.

Tab. 156 Obrat celkovych aktiv Zemédélské akciové spolecnosti Bfezno v letech
2017 — 2021

Obrat celkovych 2017 2018 2019 2020 2021
aktiv (krat) (krat) (krat) (krat) (krat)
0,80 0,78 0,59 0,80 0,77

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Obrat celkovych aktiv dosahuje velmi stabilnich hodnot. Pouze v roce 2019 vykazal
pokles zpusobeny vyraznym poklesem trzeb. Pfesto ukazatel po celé sledované
obdobi nedosahuje minimalni doporuc¢ené hodnoty. Aktiva se tak za rok v podniku
obrati 0,8 krat. Dale jsou analyzovany ukazatele rychlosti obratu a doby obratu
vybranych polozek aktiv a pasiv. Prvnim z nich je ukazatel rychlosti a doby obratu

zasob. Oba ukazatele jsou vypocitany v Tab. 157.

Tab. 157 Rychlost obratu a doba obratu zasob Zemédélské akciové spoleCnosti
Bfezno v letech 2017 — 2021

Rychlost | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)

obratu zasob

5,39 7,51 2,72 4,85 3,77
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Doba obratu | 2017 (dnd) | 2018 (dnd) | 2019 (dnd) | 2020 (dnd) | 2021 (dnd)

zasob

67,72 48,60 134,19 75,26 96,82

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Na pocatku sledovaného obdobi dosahuje rychlost obratu zasob vysokych hodnot.
Zasoby se v podniku obrati primérné za 68, respektive za 49 dni. Ke zhorseni
hodnot dochazi v roce 2019, kdy se zasoby za rok obrati primérné 3 krat. Pokles
ukazatele je zpusoben vyraznym poklesem trzeb a souCasné vyraznym rustem
zasob. Ve zbyvajici ¢asti sledovaného obdobi ukazatel kolisa az na hodnotu 3,77,
tedy 97 dni v roce 2021. Dale jsou vypracovany ukazatele doba obratu pohledavek

a doba obratu zavazkl. Oba ukazatele jsou vypocitany v Tab. 158.

Tab. 158 Doba obratu pohledavek a doba obratu zavazk( Zemédélské akciové

spolecnosti Bfezno v letech 2017 — 2021

Doba obratu | 2017 (dnt) | 2018 (dnu) | 2019 (dna) | 2020 (dna) | 2021 (dnu)
pohledavek

29,92 31,09 39,00 32,19 36,54

Doba obratu | 2017 (dnd) | 2018 (dnd) | 2019 (dnd) | 2020 (dnd) | 2021 (dnd)

zavazku

42,00 36,10 55,64 34,14 61,45

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Spole¢nost obdrzi své pohledavky za kratSi dobu, neZ splaci své zavazky.
Pohledavky spole¢nost obdrzi primérné za dobu jednoho mésice. Zavazky
spole¢nost splaci primérné za dobu 40 dnl. Vyjimkou je rok 2019, kdy je doba
obratu zavazka vySsi nez 55 dnl. NarUst je zplsoben vyraznym poklesem trzeb.
Druhou vyjimku predstavuje rok 2021, kdy je doba obratu zavazku vice nez 61 dnu.
Duvodem je vyrazny rist zavazka. Nasledné je analyzovan ukazatel obratovy cyklus

penéz. Ukazatel je znazornén v Tab. 159.
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Tab. 159 Obratovy cyklus penéz Zemédélské akciové spolecnosti Bfezno v letech
2017 — 2021

Obratovy | 2017 (dnt) | 2018 (dnd) | 2019 (dna) | 2020 (dnd) | 2021 (dnd)

cyklus penéz

55,64 43,59 117,55 73,31 71,91

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Ukazatel vyrazné kolisa. V prvnich dvouch letech sledovaného obdobi dochazi
k jeho poklesu. Nasledné ukazatel roste vice nez 2 krat, na dobu 117,55 dnu, aby
v nasledujicich letech opét poklesl na hodnotu 71,91 dnl. Dale jsou zpracovany
ukazatele zadluzenosti. Na pocCatku analyzy zadluzenosti je vypocCitana celkova

zadluzenost. Ukazatel je zobrazen v Tab. 160.

Tab. 160 Celkova zadluzenost Zemédélské akciové spoleCnosti Bfezno v letech
2017 — 2021

Celkova 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

zadluzenost

23,04 21,30 22,18 57,79 56,44

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

V prvnich tfech letech sledovaného obdobi dosahuje celkova zadluzenost hodnoty
vyS8Si nez 20%. Podnik tak ve velké mife vyuziva drazsi vlastni kapital. Ke zméné
celkové zadluzenosti dochazi v roce 2020 diky zméné vlastnické struktury. Celkova
zadluzenost podniku tak €ini 56,44%. Podnik tak za¢ina ve vétsi mife vyuzivat cizi
zdroje. Nasledné je zpracovan ukazatel koeficient samofinancovani. Ukazatel je

analyzovan v Tab. 161.

Tab. 161 Koeficient samofinancovani Zemédélské akciové spoleCnosti Bfezno
v letech 2017 — 2021

Koeficient 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

samofinancovani

76,91 78,70 77,63 42,15 43,04

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021
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Jelikoz se jedna o doplnkovy ukazatel k ukazateli celkové zadluzenosti, je mozné
pozorovat, ze koeficient samofinancovani vykazuje opacnou tendenci. V prvnich
tfech letech sledovaného obdobi dosahuje vysokych hodnot. Zména pfichazi v roce
2020, kdy ukazatel klesa na hodnotu 42,15%. Podnik tak od té doby vyuziva vlastni
kapital v menSim mnozstvi, nez kapital cizi. Dale je zpracovan ukazatel urokove

kryti. Urokové kryti je vypogitano v Tab. 162.

Tab. 162 Urokové kryti Zemédélské akciové spoleénosti Bfezno v letech 2017 —
2021

Urokové kryti | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)

8,24 9,09 7,90 0,67 2,83

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Do roku 2019 vykazuje ukazatel vysoké hodnoty a drzi se nad doporuc¢enym
intervalem. Podniku tak nehrozi Zzadné problémy se splacenim urokud. V roce 2020
by zisk podniku stacdil pouze na splaceni poloviny hodnoty nakladovych uroka.
Situace je zplUsobena vyraznym rudstem nakladovych urokd. V roce 2021 je jiz
podnik schopen z vytvofeného zisku splatit 2,83 nasobek nakladovych droku. Stale
vS8ak vtéto oblasti nedosahuje minimalnich doporuCenych hodnot. DalSim
vypocitanym ukazatelem je maximalni urokova mira. Ukazatel je analyzovan v Tab.
163.

Tab. 163 Maximalni urokova mira Zemédélské akciové spoleCnosti Bfezno v letech
2017 — 2021

Maximalni urokova | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

mira

0,36 0,29 0,29 2,40 1,58

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Maximalni urokova mira dosahuje po celé sledované obdobi velmi nizkych hodnot.
Znaci to tedy, Zze podnik by se mohl, v pfipadé potfeby, dale zadluZovat. Jedinou

vyjimku pfedstavuje rok 2020, kdy maximalni urokova mira vyrazné vzrostla, diky
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ristu nakladovych uroku. Nasledné je vypracovan ukazatel mira zadluzenosti. Mira

zadluZenosti je pfedstavena v Tab. 164.

Tab. 164 Mira zadluzenosti Zemédélské akciové spolecnosti Bfezno v letech 2017
- 2021

Mira zadluzenosti | 2017 (%) | 2018 (%) | 2019 (%) | 2020 (%) | 2021 (%)

29,96 27,06 28,57 137,26 131,12

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Mira zadluzenosti odpovida vyvoji vlastniho a ciziho kapitalu. V prvnich tfech
analyzovanych letech se cizi kapital svou hodnotou vyrovna pouze tfetiné hodnoty
vlastniho kapitalu. Po zméné vlastnictvi v roce 2020 vSak cizi kapital prevysuje
vlastni kapital o jednu tfetinu. Dale je vypocitan ukazatel kryti dlouhodobého
majetku vlastnim kapitalem. Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem je

zpracovano v Tab. 165.

Tab. 165 Kryti dlouhodobého majetku vliastnim kapitalem Zemédélské akciové

spolecnosti Bfezno v letech 2017 — 2021

Kryti 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
dlouhodobého > 141 1.44 0.75 0.76
majetku
vlastnim
kapitalem

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

V prvnich tfech letech sledovaného obdobi pokryje podnik pomoci vlastniho
kapitalu veskery dlouhodoby majetek a jesté Cast obéznych aktiv. Situace se méni
vroce 2020, diky vyraznému poklesu vilastniho kapitalu. Podnik tak pomoci
vlastniho kapitalu pokryje pouze tfi Ctvrtiny dlouhodobého majetku a zbyla ¢ast musi
byt financovana prostfednictvim cizich zdroju. V dalSi ¢asti je zpracovana analyza
ukazatelu likvidity. Prvnim z téchto ukazatelu je okamzita likvidita, nebo takeé likvidita

prvniho stupné. Okamzita likvidita je zpracovana v Tab. 166.
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Tab. 166 Okamzita likvidita Zemédélské akciové spole¢nosti Bfezno v letech 2017
- 2021

Okamzita | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

1,02 1,48 0,90 0,87 0,42

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Okamzita likvidita dosahuje doporu¢enych hodnot. V roce 2018 doporucené
hodnoty dokonce pfevySuje a lze tak fici, Zze podnik €ast svych penéznich
prostfedkul vyuziva neefektivné. Od roku 2018 okamzita likvidita soustavné klesa az
na hodnotu 0,42 v roce 2021, kdy spole¢nost dokaze z penéznich prostfedkl pokryt
pouze méné nez polovinu kratkodobych zavazku. Jako druhy ukazatel likvidity je
zkoumana pohotova likvidita, nebo také likvidita druhého stupné. Ukazatel je

zpracovan v Tab. 167.

Tab. 167 Pohotova likvidita Zemédélské akciové spole¢nosti Bfezno v letech 2017
-2021

Pohotova | 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

1,66 2,67 1,97 2,12 1,03

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Pohotova likvidita spole€nosti dosahuje vysokych hodnot. Kromé roku 2021
prekracCuje v celém sledovaném obdobi horni doporuc¢enou hranici. Podnik tak ¢ast
svych likvidnich prostfedkd vyuziva neefektivnim zpusobem. Poslednim
ukazatelem likvidity je bézna likvidita, nebo také likvidita tfetiho stupné. Bézna

likvidita je pfedstavena v Tab. 168.

159



Tab. 168 Bézna likvidita Zemédélské akciové spolecnosti Bfezno v letech 2017 —
2021

Bé&zna 2017 (krat) | 2018 (krat) | 2019 (krat) | 2020 (krat) | 2021 (krat)
likvidita

2,88 3,59 3,92 3,43 2,20

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Bézna likvidita kopiruje vyvoj pohotové likvidity. V celém sledovaném obdobi, kromé
roku 2021, dosahuje velmi vysokych hodnot a nachazi se nad horni doporucenou
hranici hodnot pro béznou likviditu. V dalSi fazi je spolecnost analyzovana

prostfednictvim bankrotnich modeld.

Bankrotni modely

Prvnim z bankrotnich modelu je Altmanovo Z-skére. Altmanovo Z-skére je uvedeno
v Tab. 169.

Tab. 169 Altmanovo Z-skore Zemédeélské akciove spole¢nosti Bfezno v letech 2017
- 2021

Altmanovo Z-skoére 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

584 | 6,67 | 6,63 |3,82 | 3,26

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Dle Altmanova Z-skére je spole€nost podnikem prosperujicim a finanéné zdravim.
Pfesto, Ze od roku 2018 vysledna hodnota modelu kazdoro¢né klesa. Nasledné je
na spole¢nost aplikovan druhy bankrotni model v podobé Indexu divéryhodnosti,

ktery Ize také oznacit jako INgg. Model je zobrazen v Tab. 170.
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Tab. 170 Index davéryhodnosti Zemédélské akciové spolecnosti Bfezno v letech
2017 — 2021

Index divéryhodnosti 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,631 | 0,616 | 0,559 | 0,577 | 0,624

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Dle Indexu divéryhodnosti spada spole¢nost po celé sledované obdobi do skupiny
podnikl, které by mohly byt v nejblizS§i budoucnosti ohroZzeny bankrotem. Na
spoleCnost je dale aplikovan tfeti bankrotni model. Timto modelem je Taffleriv

model. Taffleriv model je zpracovan v Tab. 171.

Tab. 171 TafflerGv model Zemédélské akciové spolecnosti Bfezno mezi lety 2017 —
2021

Tafflertv model 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

0,52 {055 | 0,53 {0,34 | 0,39

Zdroj: Vlastni tvorba na zakladé zverejnénych ucetnich zavérek za rok 2017 az 2021

Na zakladé vyhodnoceni Tafflerova modelu Ize konstatovat, Ze spolecnost je
spole¢nosti finanéné zdravou a prosperujici. V nejbliz§i dobé neni spolecnost

bezprostfedné ohroZena pfipadnym bankrotem.

Zemédélska akciova spolenost Bfezno je spoleCnosti prosperujici a finanéné
zdravou. VeSkeré ukazatele aktivity, likvidity i rentability dosahuji vysokych hodnot.
Spole¢nost béhem sledovaného obdobi zménila vlastnickou strukturu. Po této
zméné se zastavil trend poklesu trzeb a vyrazné se zménila struktura pasiv.
Spole¢nost zacCala pouzivat o poznani vice ciziho kapitalu na ukor vlastniho

kapitalu.

2.7 Vyhodnoceni

Na zakladé horizontalni analyzy aktiv sledovanych podnikl Ize konstatovat, Ze
vSechny zkoumané spolecnosti se kazdoro¢né snazi nakupovat pozemky pro své

hospodareni. Od roku 2019 Ize vSak u vétsiny zkoumanych spole¢nosti pozorovat
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shizeni ¢astek vynaloZenych na nakup pozemku. VSechny spole¢nosti také béhem
covidovych let neinvestovaly do polozky staveb. VeSkeré vétsi investice Ize
pozorovat pred inkriminovanymi roky. Firmam také v letech 2020 a 2021 shodné
roste hodnota kratkodobych pohledavek. Lze tak pozorovat, Ze bé&éhem doby
coronaviru se zhorsila platebni moralka dluznikG analyzovanych spole¢nosti. Jak
bylo poznamenano v uvodu, dnesni doba je charakteristicka také vysSimi cenami.

Proto Ize pozorovat u vSech spole€nosti ubytek penéznich prostfedkl v roce 2020.

V ramci horizontalni analyzy pasiv lze u analyzovanych spoleCnosti, kromé
Zemédeélské akciové spolecnosti Bfezno, pozorovat v inkriminovanych letech rist
vlastniho kapitalu. U Zemédélské akciové spoleCnosti Bfezno je pokles vlastniho
kapitalu vroce 2020 zpusoben zménou vlastnické struktury. V porovnani
zkoumanych spolecnosti Ize také spatfovat trend poklesu pfisunu hodnoty do fond
ze zisku v letech 2020 a 2021. Spolecnosti v dobé Coronaviru nevkladaly do fond(
takové sumy jako v letech predeSlych. Na zakladé porovnani vysledkd hospodareni
Ize konstatovat, Ze nemoc neméla zasadni a shodny vliv na vygenerované vysledky
hospodareni. Mnohem vétsi vliv na vysledek hospodareni nez v letech 2020 a 2021
lze pozorovat pfedevSim v letech 2018 a 2019. Situace je zminéna v dalSi Casti
prace. Mimo Zemédélské druzstvo Lusténice Ize pozorovat nartst nebo zpomaleni
poklesu cizich zdroju v letech 2020 a 2021. To je zpusobeno tim, Zze v obdobi
koronaviru rostou firmam shodné dlouhodobé a kratkodobé zavazky. V ramci
kratkodobych zavazku rostou ve zminéném obdobi pFedevSim zavazky
z obchodnich vztahd. Firmy si tak pGjcuji a shanéji financni prostfedky, aby mohly

nastalou situaci co nejlépe zvladnout.

Na zakladé horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty lze pozorovat u vétSiny
spolec¢nosti trend v pfipadé polozky trzeb. Trzby ve vétsiné pfipadu v posuzovaném
obdobi vyrazné vzrotly. Lze usuzovat, Ze je to dusledek zvySovani cen, a tak se i
zemeédélska produkce prodava za vysSi ceny. DalSim shodnym vyvojem prochazi
polozka vykonové spotreby, ktera v posuzovanych letech vyrazné roste. Jedna se
o disledek zdrazovani energii, materiall, surovin, ale také nakladu na poskytovani
jakychkoliv sluzeb. Stejné tak ve vétsSiné pfipadl rostou v postizenych letech osobni
naklady. Lze také pozorovat vyrazny narust Cistého obratu, na ktery ma vliv

pfedevSim zminény prudky narust trzeb.
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Na zakladé vysledkl vertikalni analyzy aktiv je mozné potvrdit, Ze v poslednich
dvouch letech klesa, nebo roste pomaleji nez v letech pfedeslych, pomér pozemki
na celkovych aktivech. SpoleCnosti tak nemaji takovy prebytek financnich
prostfedkl, aby mohly pokraCovat ve své strategii zkupovani pozemkul pro vlastni
¢innost. Stejnym zplUsobem klesa hodnota staveb, které se v Case odpisuji a
podniky nemaji dostateCné finan¢ni rezervy, aby mohly vybudovat néjakou novou
stavbu. Obdobné Ize potvrdit trend rlstu hodnoty kratkodobych pohledavek, kdy se

ve vétsiné inkriminovanych let zvySuje jejich pomér vuci celkovym aktivam.

V ramci vertikalni analyzy pasiv Ize potvrdit trend poklesu fondd ze zisku. Kromé
Zemédeélské akciové spoleCnosti Bfezno hodnota fondd ze zisku v poméru
k celkovym pasivim v letech 2020 a 2021 klesa. Spole¢nosti nevkladaji do fondu

ze zisku takové mnozstvi prostfedku jako v letech pfedchozich.

Na zakladé vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty Ize potvrdit, Ze analyzované
spole€nosti v poslednich letech neinvestuji vétsi mnozstvi prostiedkl do staveb, a
vubec do odpisovaného dlouhodobého hmotného majetku. Suma odpist v poméru

k trzbam v postizenych letech stale klesa.

V ramci ukazatelu rentability nelze spatfovat zadnou souvislost se situaci ve svété.
Ukazatele rentability sledovanych podniki se vyvijeji protichGdné a nemaji ve
sledovaném obdobi spolecny charakter. Stejné tvrzeni Ize konstatovat o rozdilovém

ukazateli Cisty pracovni kapital.

V ramci ukazatel( aktivity Ize pozorovat shodnou vzestupnou tendenci obratu
celkovych aktiv. Ukazatel béhem doby Coronaviru mirné roste, coz je zpusobeno
zminénym narastem trzeb, které jsou soucasti vypoctu obratu celkovych aktiv.

Vlastnéna aktiva se tak v podnicich obraceji za rok rychleji.

Béhem let, kdy byly zkoumané podniky vystaveny dusledkim Coronaviru také vSem
analyzovanym podnikiim roste doba obratu pohledavek. Tento jev Ize pfisuzovat
shodnému zvySeni kratkodobych pohledavek v§ech zkoumanych podniku. Dluznici
podnikl tak béhem téchto let neplati t€émto podnikim tak rychle, jako v letech
pfedchozich. Dluznici tak vtéchto letech mohou mit problémy s platebni

schopnosti.

VétSiné zemédélskych podnik( také v dobé pocatku objeveni nemoci roste doba

obratu zavazki a nasledujici rok opét klesa. Podniky tak platily své zavazky
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pomaleji nez v letech pfedchozich, aby mély, v pfipadé potfeby, k dispozici vice

penéznich prostfedkd a mohly tak stabilizovat svoji sou¢asnou situaci.

Opacny vyvoj lze pozorovat u ukazatele obratovy cyklus penéz. Ukazatel u
spolecnosti v roce 2020 klesa a nasledujici rok opét roste. Tento vyvoj je nasledkem

prodlouzeni doby obratu zavazku ve sledovaném obdobi.

V ramci ukazatell likvidity si Ize povSimnout, Ze ukazatel pohotové likvidity v prvnim
roce Coronavirové pandemie u v8ech analyzovanych podnikd roste. Podniky tak
maji vice disponibilnich likvidnich aktiv, ktera Ize v pfipadé potfeby rychle pfeménit
na penézni prostfedky a vyuzit v pfipadé nutnosti splaceni zavazki nebo

neoCekavanych vydaji spojenych s dusledky pandemie.

V ramci bankrotnich modell nelze pozorovat Zadnou pfi€innou souvislost mezi

jejich vyvojem a plsobenim Coronaviru.

V ramci let kdy ve svété zacala a probihala epidemie nemoci Coronaviru Ize ve
vykazech a finan¢nich ukazatelich zkoumanych spole¢nosti pozorovat shodné
znaky a vyvojové tendence, které lze pfiCitat dopadim pandemie. Lze vSak
konstatovat, ze tato celosvétova pandemie neovlivni zemédélské podniky takovym
zpusobem, jako je ovlivni napfiklad nepfiznivé pocasi a v jeho dUisledku nepfiznivé
hospodarske vysledky v podobé sniZzené produkce. Toto tvrzeni Ize dokumentovat

na analyzovanych spole€nostech v letech 2018 a 2019.

Na zakladé udajd Ceského hydrometeorologického Ustavu dostupnych
z internetové adresy www.chmi.cz Ize pozorovat, ze v roce 2017 byl celoroCni
srazkovy uhrn pro StfedocCesky kraj a hlavni mésto Prahu 615 mm, coz predstavuje
105% dlouhodobého srazkového primeéru. V inkriminovaném roce 2018 celkovy
uhrn srazek poklesl na 423 mm, coz odpovida 72% dlouhodobého primeéru.
V nasledujicim inkriminovaném roce 2019 byl srazkovy uhrn 519 mm, tedy 88%
primérného srazkového uhrnu. V roce 2020 jiz thrn srazek opét rostl na 629 mm,
coz odpovida 107% srazkového normalu. Na zakladé udaji Zemédélského svazu
Ceské republiky Ize také pozorovat, Ze vroce 2017 byla souhrnna produkce
rostlinné vyroby v Ceské republice 7 456,8 tis. tun. V roce 2018 byla celkova
produkce 6 971,0 tis. tun. CoZ pfedstavuje pokles o 6,5%. V roce 2019 Celkova
produkce vzrotla 0 9,7% na 7 646,2 tis. tun. V roce 2020 zaznamenala celkova

produkce narlst 0 6,3% na 8 126,7 tis. tun. Z uvedenych udaju je patrné, Ze situace
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v letech 2018 a 2019 byla vlivem nepfiznivého, suchého pocCasi horsi a tézsi nez

v letech 2017 a 2020. To se samoziejmé dotyka i analyzovanych spole¢nosti.

Na zakladé horizontalni analyzy aktiv Ize vyvozovat, ze pfedevsim mezi lety 2018 a
2019 doslo u analyzovanych spoleCnosti k poklesu kratkodobych pohledavek.
Podniky se snazily ziskat co nejvice svych kratkodobych pohledavek, protoze ve
stejném obdobi doslo shodné k poklesu penéznich prostfedkl. Jedna se o dusledek
nizké urody a ztoho duvodu i nizkych prodeji a nizkého objemu ziskanych

penéznich prostfedku.

Ve zminénych letech |ze rovnéz pozorovat vyrazné poklesy a tim padem velmi nizké
vysledky hospodafeni po zdanéni, coz lze dedukovat na zakladé horizontalni
analyzy pasiv. Vysledky hospodareni klesaji predevSim diky vyraznému poklesu
trzeb, ktery je zpusoben prodejem nizkého mnozZstvi produkce, ktera se vlivem

sucha neurodila.

V ramci horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je mozné urcit obdobny pokles
trzeb. Jak je zminéno u poklesu vysledkl hospodafeni po zdanéni, trzby klesaji
predevSim kvuli znaéné neurodé, zplsobené suchym obdobim v letech 2018 a
2019, kdy predevSim destové srazky dosahovaly podprimérné urovné. Druzstva
tak nemohla suchou urodu sklidit a vlivem toho prodala méné produkce a navic v

nizsi kvalité nez v pfedchozich letech.

Obdobny trend v ramci horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty lze spatfit
v poklesu vykonové spotfeby, predevSim v poklesu nakladd na sluzby. Podniky
nesklidily takové mnozstvi produkce jako v pfedeSlych letech, tudiz ale na druhou
stranu nepotiebovaly tolik pracovni sily, tolik pracovni techniky na sklizef nebo na
odvoz z poli. Proto v tomto obdobi doslo k poklesu vykonové spotfeby a v ramci ni
predevSim k poklesu nakladl na sluzby.

Tendenci vysledku hospodafeni po zdanéni lze potvrdit na zakladé vertikalni
analyzy pasiv, kdy v letech sucha jeho podil na celkovych pasivech poklesl,

z duvodu poklesu jeho celkové Castky.

Pokles vysledku hospodareni po zdanéni ovlivnil vyvoj veskerych analyzovanych
ukazatelu rentability, nebot vlivem poklesu vysledku hospodafeni po zdanéni

zaznamenaly tyto ukazatele také sestupny charakter.
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Zkoumanym spolecnostem klesa téz ukazatel obratu celkovych aktiv. To je
zpusobeno poklesem vyse trzeb. Aktiva se tak v podnicich obraci pomaleji nez

v letech s pfiznivéjSimi klimatickymi podminkami.

V neposledni fadé také v letech 2018 a 2019 klesa hodnota bankrotniho modelu

Index divéryhodnosti.

Lze tak konstatovat, Ze sucho zasahlo a potrapilo analyzované zemédélské podniky
minimalné stejnou, ne-li vétsi mérou, nez doposud ucinil Covid 19. V ramci suchych
let je pokles vysledku hospodareni, trzeb a celkové rentability daleko vyraznéjSi nez

nyni.

Na zakladé vyhodnoceni finan¢ni analyzy Ize doporucit, aby analyzované
spole¢nosti nadale pokracovaly v nakupovani a pronajmu pozemkdu. Presto, Ze se
zvySuji ceny pozemkl a také pachtovné, jedna se o kliCovou polozku pro jejich
hospodareni, ktera souvisi se zvySovanim objemu produkce a tim padem se
zvySovanim objemu trzeb. Trzby a ceny produkce sice nerostou takovym tempem,
jako ceny pozemkU a pachtovné, ale z hlediska zemédélskych podnikd se jedna o
dlouhodobou investici. Pro podniky jsou nadale kliCové investice nutné pro provoz,
jako jsou investice do pracovnich strojli, bez kterych by nebylo mozné praci
vykonavat. Pokud je to mozné, mély by se podniky snaZit tyto investice rozlozit do
delSiho ¢asového obdobi. V ramci uvazovani o investicich je nutné dbat zvySené
opatrnosti v pfipadé, ze spolecnosti si budou na investice brat avér. V ramci uvéru
je nutné posoudit pfedevSim urokovou sazbu. V rdmci investic Ize jesté doporudit

tvorbu rezerv, které mimo jiné optimalizuji vysledek hospodareni.

Zemeédélstvi se vyznacCuje vyraznou sezonnosti, v ramci které lze doporucit snazit
se vyuzit veSkerych moznych dotaénich titull, které vyrazné& pomohou splacet

zavazky.

V ramci prodeje produkce Ize doporucit rozkladat rizika a vyuzivat terminovanych
obchodu. V zemédélské vyrobé nejCastéji dochazi prodeji produkce, ktera bude
vyrobena az v budoucnu, nebo k prodeji produkce, ktera je na skladé, za budouci
ceny. Produkci bohuzel nejde do nekonec¢na zvySovat, protoze jak pada, tak poc¢asi
maji své limity. Proto je nutné rozloZit rizika. V dneSni dobé&, kdy dochazi

k turbulentnim zménam cen na burze, je dulezité péstovat vice druhl plodin a ne
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zaméfit svoji pozornost pouze na plodinu, ktera se momentalné obchoduje za

nejvyssi cenu, protoze zitra uz to tak byt nemusi.

Lze také doporucit vyuzivat svych ovéfenych a stalych dodavatelll a odbérateld.
V ramci cen surovin je nutné sledovat burzovni ceny a pfedevSim ceny na
francouzské burze Matif, ktera udava ceny komodit v Evropé. Ceny energii Ize také
Castecné eliminovat tim, Ze firmy budou pouZzivat napfiklad ¢ast elektrické energie,
kterou vyrobili v bioplynovych stanicich, nebo budou pouzivat zafizeni na
rekuperaci tepla z mléka, kdy odeberou teplo z nadojeného mléka, aby se mléko
nezkazilo, a odebrané teplo mohou nasledné vyuzit napfiklad na ohfev vody.
DalSim pfikladem uUspor muze byt pouzivani fotovoltaiky ve vyrobnich stfediscich
nebo vytapéni objektd pmoci zadiny, coz je odpadni pSenice. Je také mozné snizit
naklady na sluzby tim, Ze si druzstva zaCnou vice Cinnosti vykonavat ve vlastni rezii,
Jako pfiklad takové Cinnosti Ize uvést pfedevSim servisni Cinnosti, které jsou

v dnesSni dobé obzvlasté nakladné.
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Zaver

Cilem diplomové prace bylo posouzeni dopadu pandemie Covid 19 na financni
stabilitu u€etnich jednotek, a to jednotek z oblasti zemédélské vyroby. Vysledky jsou
dokumentovany na financni analyze 5 vybranych zemédélskych podnikd a jejich
vzajemném porovnani. Konkrétné se jedna o firmy ZD Sever Loukovec, Zem, spol.
Skalsko, s.r.0., Zemédélské druzstvo Lusténice, ZD Bfezina nad Jizerou, druzstvo
a Zemédélskou akciovou spole¢nost Bfezno. Prace se sklada zteoretické a
praktické Casti, kdy se teoreticka Cast sklada ze 2 podkapitol a prakticka ¢ast ze 7
podkapitol. Prace se zabyva provedenim finan¢ni analyzy uvedenych firem a jejim
naslednym porovnanim a vyhodnocenim. Finan¢ni analyzu pfedstavuje jako klicovy
nastroj pro identifikaci postaveni ucCetnich jednotek v dneSnim turbulentnim

prostiedi.

Teoreticka Cast prace se zabyva popisem a vysvétlenim pojmu finan¢ni analyza.
Uvadi ucely provadéni finan¢ni analyzy a také uzivatele, pro které muze byt financni
analyza zpracovavana. V dalSi fazi teoretické ¢asti je poté pfiblizeno provedeni a
vyhodnoceni finanéni analyzy. V ramci této Casti jsou popsany zakladni ucetni
vykazy a zdroje, z kterych |ze Cerpat informace pro provedeni finanéni analyzy. Jsou
uvedeny ukazatele financni analyzy, vCetné jejich vypocCtu a v ramci vyhodnoceni
finanéni analyzy jsou uvedeny souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli a jejich

doporucené hodnoty.

Prakticka Cast strucné nastifiuje souCasnou situaci ve svété. Nasledné je v ramci
praktické casti provedena finanéni analyza péti ucetnich jednotek z oblasti
zemédélské vyroby. Finanéni analyza je nasledné vyhodnocena a vztaZzena
k nasledkim pandemie Covid 19 a také k nasledkim sucha, které byly v ramci

finan¢ni analyzy objeveny.

Lze konstatovat, Ze sou€asna situace ve svété, tedy dopady pandemie a dopady
valky na Ukrajiné souvisejici s ristem cen energii a surovin maji vliv na zemédélské
podniky. Tento vliv Ize spatfovat v nizSich hodnotach nékterych ucetnich polozek a
také v nizSich hodnotach nékterych vybranych ukazatell finan¢ni analyzy. Dopady
se vSak zatim neprojevuji takovym zplsobem, Ze by to bylo pro podniky fatalni a

byla by ohroZena jejich existence.
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V tomto ohledu Ize mnohem vyraznéjSi dopad pozorovat v obdobi nepfiznivych
klimatickych podminek, jako jsou napfiklad vysoké teploty souvisejici s nizSimi
uhrny srazek a suchem. Tyto dopady byly odhaleny v letech 2018 a 2019, kdy se
velkému mnozstvi zemédélskych podnikl vyrazné snizil zisk a mnohé dalsi ucetni
polozky, vCetné ukazatell finan¢ni analyzy. Sucho tak zemédélské podniky
poznamenalo ve vétsSi mife nez souc€asna situace ve svété. Lze konstatovat, Ze

kdyby sucho pfetrvavalo, existence téchto podnikd by byla ohroZena.

Nelze fici, jak se souCasna situace bude dale vyvijet, ale I1ze konstatovat, Ze se s ni
analyzované podniky doposud popasovaly, vramci svych mozZnosti, dobrym
zpUsobem. Nicméné kdyby mél narlst cen energii, materialt a dalSich nezbytnych
polozek pro vyrobu pokraCovat i dalSi roky, spolu s neuspokojivymi podminkami pro
Ceské potraviny a vubec pro Ceské zemédélstvi, maze byt existence téchto podniku
ohrozena. A to neni do vy¢tu nepfiznivych jevl zahrnuta moznost dalSich suchych

let.

V ramci budouciho vyvoje spoleCnosti je kliCova predevSim snaha o ziskani
dostatku informaci. Zemédélské podniky se museji v prvni fadé soustfedit na
udrzeni podminek, které jsou nutné pro zajisténi provozu. Jedna se o vlastnictvi
dostateéného mnozstvi pudy pro vyrobu a dostate€ného mnozstvi provoznich
prostfedkl. Je také nutné mit dostatek informaci, a dle téchto informaci posuzovat,
zda se vyplati Cerpat uveéry pfi dnesnich urokovych sazbach. V neposledni fadé je
dalezité snazit se vyuzivat co nejvétSiho mnozstvi dotacnich tituld, Vhodné
naplanovat skladbu péstované produkce a vhodné naCasovat jeji prodej. V ramci
provozu je nutné uvazovat nad co mozna nejvétSi usporou nakladl na spotiebu

energii, materialt a sluzeb.
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