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ABSTRAKT

Cilem bakalafské prace je provést rozbor finan¢niho zdravi spolecnosti, ktera se zabyva
sluzbami v zeméd¢lstvi. Analyza spolecnosti bude zpracovana za obdobi 2011 az 2015.
Bakalatska prace je rozdélena na dvé ¢asti teoretickou a praktickou. Teoreticka ¢ast bakalarské
prace je zaméfena na rozbor odbornych literarnich zdrojut, které se zabyvaji zakladnimi pojmy
finan¢ni analyzy, ciliim, uzivatelim, metodami a ukazateli finan¢ni analyzy. Prakticka ¢ast
bakalaiské prace je nejdiive vénovéana predstaveni nejmenovaného podniku X. Poté je
provedena finanéni analyza vybranych ukazateld a nasledné jsou tyto ukazatele aplikovany na
zvolenou spolec¢nost. Na zdkladé¢ provedené financni analyzy jsou dosazené vysledky
vyhodnoceny a zdivodnény. V zavéru bakaladiské prace jsou navrzeny doporuceni, které

povedou ke zlepseni finan¢ni situace dané¢ho podniku.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, ucetni vykazy, finan¢ni ukazatele, finanéni zdravi

ABSTRACT

The objective of the bachelor thesis is to carry out a financial health analysis of a company
providing agricultural services. The analysis is worked out for the period 2011 — 2015. The
bachelor thesis is divided into a theoretical and a practical part. The theoretical part of the thesis
focuses on literary research regarding basic terms of financial analysis and the objectives, users,
methods and indicators of financial analysis. The practical part first introduces a specific X
company. Next, the financial analysis of selected indicators is carried out and then the
indicators are applied to the specific company. The results obtained by the financial analysis are
justified and assessed. In the conclusion of the thesis recommendations leading to improvement

of the financial situation of the specific company are proposed.

Key words: financial analysis, financial statements, financial indicators, financial healt
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1 UVOD

Na ¢eském trhu je nescetné mnozstvi podnikatelskych subjektii podnikajicich v zemé&délské
¢innosti a konkuren¢ni boj je velmi silny. VSechny podnikatelské subjekty se snazi vymyslet
své nejlepsi strategie pro svoji ¢innost. K tomu potiebuji konkrétni vysledky, které povedou

ke zlepseni finané¢ni situace jejich podniku.

V ramci finan¢ni analyzy jsou pfedevsim vyuzivana Gcetni data, jako jsou informace z rozvahy,
vykazu zisku a ztraty, prehledu o penéznich tocich, piehledu o zménach vlastniho kapitalu
a prilohy v Gcetni zavérce. Pro spravné aplikovani vybranych ukazatelii finan¢ni analyzy lze
ziskat mnoho cennych udajti o bonité ¢i bankrotu, rentabilité, likvidité a dalSich ukazatelich
vyjadiujici finanéni zdravi dané ucetni jednotky. Finan¢ni analyza je izce spjata s finanénim
fizenim, pficemz informace o aktualné zanalyzovaném finanénim zdravi podniku jsou

aktivité.

Finan¢ni analyza je pouzivana k hodnoceni finan¢niho zdravi podniku, posuzovani nynéjsich
trendd jednotlivych ekonomickych ukazateli. VSechny uvedené metody budou v praktické
¢asti aplikovany na jednotlivych datech konkrétni Gicetni jednotky. Rozbory finanéni situace
podniku budou provadény nejprve na zéklade elementarnich metod finanéni analyzy. Nasledné
bude bakalaiska prace zaméfena na pomérové ukazatele, zvlasté na ukazatele rentability,
likvidity a zadluzenosti. Pro ziskani kompletniho stavu o finanéni situaci podniku, budou
aplikovany bonitni a bankrotni modely. Na zavér praktické casti budou shrnuty ziskané

vysledky, jejich hodnoceni a navrhy na zlepSeni soucasné situace podniku.



2 CIL PRACE A METODIKA

Cilem bakalaiské prace je na zaklad¢ ucetnich vykazii posoudit finan¢ni zdravi zeméd¢elského

podniku X za sledované obdobi 2011 — 2015.

Bakalatska prace se sklada z teoretické Casti a praktické casti. Teoreticka ¢ast obsahuje literarni
reSersi zakladnich pojmi, které souvisi s finan¢ni analyzou. Dale jsou vymezeny cile, uzivatele
a zdroje finan¢ni analyzy. V posledni kapitole teoretické ¢asti jsou podrobné popsany ukazatele

a metody, které se pouzivaji k analyzovani finanéniho zdravi podniku.

Druh4 ¢ast bakaléaiské prace obsahuje aplikaci teoretickych poznatkii do praktického modelu
finan¢ni analyzy podniku. Nejprve je uveden popis nejmenovaného podniku X. Poté jsou
zpracovany informace zrozvahy a vykazu zisku a ztraty pomoci jednotlivych ukazatelii
finan¢ni analyzy. Jedna z kapitol hodnoti podnik z hlediska majetkové a kapitalové struktury,
pomoci vertikalni a horizontdlni analyzy. Ddle se prakticka ¢ast vénuje rozboru pomérovych
ukazatelti, mezi které patii rentabilita, likvidita, zadluZzenost a aktivita. Posledni cast
je zaméfena na zhodnoceni vybranych bankrotnich a bonitnich modelt. Nékteré vypocitané
ukazatele jsou porovnany s hodnotami, které jsou zvefejnény na webovych strankach

Ministerstva pramyslu a obchodu.

Posouzeni finan¢niho zdravi podniku X je provedeno prostfednictvim prifezovych metod,
pomérovych ukazatel, vybranych bankrotnich a bonitnich modeld. Za sledované obdobi 2011
az 2015 budou vysledky ukazatelti provedené analyzy vysvétleny, zdivodnény a komparovany.

Vysledky budou vyhodnoceny v tabulkach ¢i graft.

V zavéru budou na zékladé vysledkii finanéni analyzy navrzeny konkrétni doporuceni a kroky

ke zlepSeni financni situace tcetni jednotky.
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3 TEORETICKA CAST

3.1 Charakteristika financni analyzy

Ucel finanéni analyzy je komplexné& zhodnotit finanéni situaci podniku. Zjistuje, zda je podnik
dostatecné ziskovy, zda ma pfijatelnou kapitalovou strukturu, také jestli vyuziva efektivné sva
aktiva. Dale zjist'uje, zda je ucetni jednotka schopna splacet své zavazky vcas a dalsi vyznamné
skutecnosti. Znalost finan¢niho postaveni je nezbytna jednak ve vztahu s minulosti a jednak
pro odhad budouciho vyvoje. Finanéni analyza je nedilnou souc¢asti finan¢niho fizeni, ma vliv
na zpétnou vazbu, kam podnik v jednotlivych ¢astech dosel, co se mu podaftilo splnit

a kde naopak nepiedesel necekanym situacim. Na tyto situace reagujeme odpovidajicimi
opatfenimi, kterymi se snazime zabranit nepiiznivému vyvoji. Vysledky analyzy slouzi jednak
pro vlastni potiebu podniku, pro uzivatele, které jsou s podnikem spjati hospodaisky, finan¢né

apod. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17)
3.2 Faze finan¢ni analyzy

Landa (2006, s. 282-283) rozdé€luje finan¢ni analyzu do tfech zakladnich fazi:
» ,,ziskani dat pro analyzu a jejich uprava,
» konstrukce ukazateld a jejich vypocet,
» interpretace vysledki.*

VSechna data pro finan¢ni analyzu jsou obsaZena v ucetni zavérce, ptiloze a ve vyro¢ni zprave.
Jestlize pro nékteré ukazatele jsou nutné podrobnéjsi informace, ziskaji se pifimo z ucetnich
knih nebo dalSich zdroji. V dal$im kroku finan¢ni analyzy se aplikuji ukazatele pro ucely
zkoumani jednotlivych hledisek analyzy. V neposledni fad€ se interpretuji ziskané vysledky.

24

znalosti a také zkuSenosti v oblasti finan¢ni analyzy, ekonomiky a fizeni firmy. (Landa, 2006,
s. 282 — 283)

3.3 Cile financ¢ni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je komplexné zjistit a zhodnotit finanéni situaci podniku, a kromé toho

I posoudit finan¢ni zdravi podniku. (Hrdy a Horova, 2009, s. 118)

11



Kalouda (2015, s. 51) uvadi za obecny cil posouzeni finan¢niho zdravi podniku Vv podobé

priniku rentability a likvidity. Dale dopliiuje dalsi cile v podobé:

a)

b)

c)

,identifikace silnych a slabych stranek podniku,
rozbor financni situace nejcastéji podniku, ale 1 odvétvi, resp. statu,

identifikace finan¢ni tisné podniku, coz je situace, kdy ma podnik takové problémy

s likviditou, které lze fesit pouze vyraznymi zménami:
» V ¢innostech podniku, anebo

» ve zpusobu financovani podniku.*

Podle Sedlacka (2009, s. 3) jsou cile nasledujici:

>

>

>

>

>

posouzeni vnitiniho a vnéjSiho vlivu na prostfedi podniku,
analyza vyvoje podniku,

poskytnout informace pro budouci rozhodovani,

analyza budouciho vyvoje a vybér vhodné&jsi varianty,

apod.

Vsechny podniky se snazi docilit co nejlepsiho vysledku hospodateni. V podniku dochazi

K neptiznivému vyvoji penéznich tokl, kdy mize byt ohrozena samotna existence podniku.

Zdravy podnik je takovy, ktery nema problémy splacet své zavazky. (Mrkvicka a Kolar, 2006,

s. 15)

Uspésny podnik je takovy, ktery rozviji své schopnosti, u¢i se novym dovednostem, uci se

prodavat tam, kde konkurenti neuspéli, stavéa se dobrym ve vécech, které¢ jsou pro podnikovou

kulturu nové, a stdvad se prospé€Snym. Znat UspéSné a nelspéSné piiciny podnikani,

podle kterych by mél v¢as ovliviiovat faktory vedouci k jeho prosperité a odhadnout jejich

budouci vyvoj. (Sedlacek, 2007, s. 3)
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3.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Podstatné informace ke zhodnoceni finanéni situace podniku, jsou piedmétem zajmu v okruhu
subjektl, které ptichazeji do kontaktu s danym podnikem. Jsou to uzivatelé finan¢ni analyzy,

ktefi se déli na interni a externi. (Griinwald a Hole¢kova, 2007, s. 27)
3.4.1 Interni uzivatelé

Majitelé podniku — ovétuji, zda podnik dosahl maximalni trzni hodnoty. Zjistuji,

jak se zhodnotili prostiedky, které do podniku vlozili. V jejich zajmu je prubézna kontrola
a zhodnoceni prace manazerl, kterym svéfili svlij majetek a vedeni podniku. (Kislingerova

a kol., 2010, s. 49)

Manazeti podniku — jejich tkolem je finan¢ni fizeni podniku, znalost financni analyzy

(kterou by mé&l znat kazdy manazer). Umét posoudit finanéni situaci podniku a konat spravna

rozhodnuti pti ziskavani finan¢nich zdroju. (Holeckova, 2008, s. 16-17)

Zaméstnanci — maji osobni zajem na vynosnosti, ekonomické a finan¢ni stabilité podniku,
protoze si udrzuji pracovni mista a mzdovou uroven. Uplatiuji své dovednosti na fizeni
podniku a hospodatské vysledky sleduji prostfednictvim odborovych organizaci. (Kislingerova

a kol., 2010, s. 49)

3.4.2 Externi uzivatelé

Investofi — vyuzivaji informace o finan¢ni situaci podniku z investicniho a kontrolniho

hlediska. (Holeckova, 2008, s. 14)

Obchodni partnefi — rozdélujeme na dodavatele a odbératele. Dodavatelé se zajimaji

o solventnost podniku. Odbératelé zjistuji  financni situaci svého dodavatele

pti dlouhotrvajicich obchodnich vztazich. (Kislingerova a kol., 2010, s. 49)

Banky a jini véfitelé — véfitelé chtéji znat co nejvice informaci o financni situaci

potencionalniho dluznika, aby se mohli rozhodnout, jestli mu poskytnou uvér, jaka bude

jeho vyse a za jakych podminek. (Hole¢kova, 2008, s. 15)

Stat a jeho orgény — statni organy vyzaduji udaje pro definovani hospodaiské politiky statu

vuci podnikatelské sféte. (Kislingerova a kol., 2010, s. 49)

13



Konkurenti — pro tuto skupinu jsou finan¢ni tdaje potiebné ke srovnani s jejich vysledky

hospodateni. (Holeckova, 2008, s. 16)
3.5 Zdroje finan¢ni analyzy

Sestavovat ucetni zavérku je povinnost ucetnich jednotek podle zakon ¢. 563/1991 Sb.,
0 ucetnictvi. Dle tohoto zakona tcetni zavérku tvoii:

a) rozvaha (bilance),

b) vykaz zisku a ztraty,

C) priloha, ktera vysvétluje a doplituje informace obsazené rozvaze a ve vykazu

zisku a ztraty,

d) piehled o penéznich tocich,

e) piehled o zménach vlastniho kapitalu,

f) vyrocni zprava.

3.5.1 Rozvaha
Btezinova (2017, s. 59) tik4, Ze ,,rozvaha je G€etni vykaz, ktery tvofi patet celého Gcetnictvi®.

Landa (2006, s. 45) oznacuje rozvahu jako bilanci, ktera obsahuje ptehled o aktivech a pasivech

spolecnosti k ur¢itému okamziku.

Bilance dava piehled o finan¢ni situaci ucetni jednotky k rozvahovému dni. Lze ji sestavit
V podobé horizontélni, ktera je ve tvaru T, kde na levé stran€ jsou zaznamenana aktiva

a na pravé stran¢ pasiva. Nebo v podobé¢ vertikalni, kde jsou polozky uspotfddany pod sebou
do jednoho sloupce. Aktiva jsou ¢lenény podle likvidnosti a pasiva jsou uspofadany nejprve

vlastni zdroje poté cizi zdroje. (Bfezinova, 2017, s. 59)

Mace (2006, s. 24) déli aktiva na stala, obézna a ostatni. Stala aktiva predstavuji dlouhodoby
nehmotny majetek (software, vysledky vyzkumu, atd.), dlouhodoby hmotny majetek
(pozemky, stroje, budovy, atd.) a finan¢ni majetek (dlouhodobé tvéry, pujcky, atd.) Jedna se

0 majetek s délkou zivotnosti delsi nez jeden rok.

Obézny majetek je tvofen zasobami, pohledavkami a finan¢nim majetkem. Majetek je
V rozvaze uspotfadan podle likvidnosti, tedy jak rychle se pfeméni na penézni prostiedky.
Nejvice likvidni majetek je finanéni majetek, dale kratkodobé a dlouhodobé pohledavky a

nejméné likvidni jsou zasoby. (Srpova, Rehot a kol., 2010, s. 314-315)
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Tento majetek se neodepisuje a jeho zivotnost je do jednoho roku. Piehled majetku je zobrazen
Vv levé stran¢ ucetniho vykazu rozvahy, kde je stav majetku k danému datu. Levé strana rozvahy
predstavuje rovnici v podobé: Aktiva = Stald aktiva + Obézna aktiva + Ostatni aktiva (Méace,
2006, s. 24)

Prava strana rozvahy je oznaCovana jako pasiva. Tvofi ji soucet vlastnich a cizich zdrojt.
do spole¢nosti. Do vlastnich zdroju patii zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku
(rezervni fond, ostatni rezervni fond) a hospodarské vysledky (nerozdéleny vysledek
hospodatfeni minulych let a vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi). Cizi zdroje
ziskala spolec¢nost od jinych osob, obsahuji rezervy, dlouhodobé zavazky, kratkodobé zavazky,
bankovni Gvéry a vypomoci. Cizi zdroje se pouZivaji, kdyZ firma nedisponuje dostatecnymi

vlastnimi zdroji k financovéni svych ¢innosti. (Srpova, Rehof a kol., 2010, s. 315-316)

Ob¢ strany rozvahy obsahuji polozku ostatni aktiva a ostatni pasiva. Do téchto polozek patii
piechodné ucty (Casové rozliSeni), kurzové rozdily a dohadné ucty (ucty kde neni jista

jejich vyse). (Mace, 2006, s. 25)
Rozlisujeme druhy rozvahy:

Zahajovaci rozvaha pouziva se v okamziku vzniku firmy. Radna rozvaha, ktera se sestavuje
k poslednimu dni ucetniho obdobi (pfedchazi inventarizace a uzavieni ucetnich knih).
V mimotadnych pfipadech sestavuje ucetni jednotka mimoradnou rozvahu (pfedchazi
inventarizace a uzavieni U€etnich knih). Pokud stanovy pravni piedpis sestavuje se mezitimni

rozvaha. Kone¢na rozvaha se sestavuje ke kone¢né ucetni zavérce. (Biezinova, 2017, s. 61)
3.5.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je rovnéZ oznacovan jako vysledovka, ktera nam podava piehled

0 ziskovosti podniku za zvolené ¢asové obdobi. (Landa, 2006, s. 43)

Podstatou je rozbor vysledku hospodaieni, podle jednotlivych ¢innosti, z kterych byl vytvoien
a také zavisi na nékladech a vynosech, které jej ovlivnili. Vykaz zisku a ztraty je zaloZzen
na akrudlnim principu, tzv. naklady a vynosy se vécné a Casové vztahuji k danému obdobi,

bez ohledu na uhrazeni nebo pfijeti penéz. (Bfezinova, 2017, s. 62)

Kraftova (2002, s. 74) uvadi vysledek hospodareni firmy pfed zdanénim a také jako vysledek
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hospodateni po odecteni dani z pfijmi. Vypocet vysledku hospodateni je nésledujici:
Vysledek hospodatfeni = vynosy — naklady Q)

Vynosy predstavuji piirastek majetku, ktery plyne z prodeje produkt nebo poskytnuti sluzeb
zdkaznikim. Ubytek majetku piedstavuji naklady, které jsou vynalozené na vyprodukovani
vynost. Jestlize vynosy prevySuji ndklady, v daném obdobi, vznikd zisk. Naopak,
jestlize v daném obdobi naklady pfevySuji vynosy, podnik vykaze ztratu. Zisk i ztrata se

oznacuji jako vysledek hospodaieni za u€etni obdobi. (Landa, 2006, s. 44)
3.5.3 Priloha v ucetni zavérce

Ptiloha v ucetni zavérce je komentar, ktery vysvétluje uzivatelim, jaké metody, zasady,
popiipadé odchylky od ucetnich vykazl, byly pouzity za danou ucetni jednotku. Ptiloha
dopliiuje informace z rozvahy a vysledovky. Komentuje okamzik mezi rozvahovym dnem
a okamzikem sestaveni Ucetni zavérky. Rozsah pfilohy je dan velikosti ucetni jednotky.
Zakladni informace musi podat vSechny ucetni jednotky. Stfedni a velké ucetni jednotky
uvadéji dalsi informace a velké Gcetni jednotky uvadi informace zékladni, dalsi a dopliujici.

(Btezinova, 2017, s. 41, 148)

Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. vymezuje uspotadani a obsahové vymezeni vysvétlujicich

a doplnujicich informaci v ptiloze Gcetni zavérky. V ptiloze ucetni zavérky lze najit napt.:

» udaje o fyzickych a pravnickych osobdch, které maji podstatny viiv nebo rozhodujici
vliv na ucetni jednotce s uvedenim vyse vkladu v procentech, popis zmén a dodatki
provedenych v uplynulém ucetnim obdobi v obchodnim rejstiiku a popis organizacni

struktury ucetni jednotky,
» vySi zavazkovych vztahii, které k rozvahové dni, maji dobu splatnosti delsi nez 5 let,

» informace o aplikaci obecnych ucetnich zdsad, o pouZiti ucetnich metoddach, zpiisobech

ocenovani a odpisovani,
» doplnujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty,

» ucetni jednotka v priloze v ucetni zavérce uvede celkové odmeény uctované auditorem
za povinny audit rocni ucetni zaverky a celkové odmény uctované auditorem za jiné

overovaci sluzby, za danové poradenstvi a jiné neauditorské sluzby.
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3.5.4 Prehled o penéznich tocich

Ptehled o penéznich tocich je rovnéz oznacovany jako vykaz o cash flow. Podava podrobné&;jsi

informace o pfirdstcich a tbytcich penéznich prostiedku. (Landa, 2006, s. 47)

Cash flow je vysledkem vsech kladnych a zapornych penéznich tokli za urcité ucetni obdobi.

Objasnuje rozdil pocate¢niho a koncového stavu penéznich prostiedkii z rozvahy.
Lze jej zobrazit nasledovné (Mace, 2006, s. 27):
Kone¢ny stav penéz = pocatecni stav penéz + piijmy — vydaje (2)

Cash flow sestavuji ucetni jednotky, které maji povinnost mit ucetni zavérku ovétenou
auditorem. Podnik miize byt v platebni neschopnosti, i kdyz vykazuje zisk. To znamena,
ze jeji splatné zavazky jsou vyssi nez majetek, ktery se miize pouzit na jejich thradu. Zjistuje

skute¢ny piijem penéz v pokladné a na bankovnich tctech.

Vykaz sleduje:
» provozni cash flow — pfijmy a vydaje souvisejici s hlavni ¢innosti firmy,
» investicni cash flow — zmény v dlouhodobém majetku,
» financni cash flow — zmény ve struktuie financovani.

(Srpova, Rehot a kol., 2010, s. 321-322)

Pfi sestavovani cash flow Ize pouzit pfimou nebo nepifimou metodu. Pievazné se pouziva
nepiima metoda, kterd se provadi tak, ze k poCatecnimu stavu penéznich prostiedkil se pricte

zisk a poté se provadi Gprava o zménu stavu rozvahovych polozek. (Biezinova, 2017, s. 64 -65)

Lze tedy fict, pro¢ se vysledek hospodafeni nerovna Cistému piijmu za dané obdobi. Vysledek

je koneény stav penéznich prostiedki. (Srpova, Rehot a kol., 2010, s. 322)

Vlastni penézni toky podniku, které vzniknou v cizi méng, se prevadéji do meny,
ve které podnik sestavuje vykaz o cash flow kurzem, ktery je platny k datu penézniho toku.
(Sklanar, 2010, s. 49)
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3.5.5 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Ukolem piehledu o zménach vlastniho kapitalu je vysvétleni rozvahové polozky vlastni kapital
a dava informace o zvySeni a snizeni jednotlivych slozek vlastniho kapitdlu mezi dvéma

rozvahovymi dny, tj. od prvniho do posledniho dne daného obdobi. (Bfezinova, 2017, s. 66)

Je povinnou soucasti jen v ptipad¢, kdy podnik je stfedni nebo velka ucetni jednotka. Struktura
neni v Zakoné o uletnictvi ani ve VyhlaSce ¢. 500/2002 Sh. zakotvena. Vyhlaska pouze
v § 3 ods. 6 uvadi, Ze vykaz piedstavuje rozpis polozek vlastniho kapitalu z rozvahy a podava
informaci o jeho zménéch (polozkove) za sledované obdobi. A jako v kazdém tcetnim vykazu
musi byt v ptehledu téz uvedeny informace za srovnatelné minulé obdobi. (Piehled o zménach

vlastniho kapitalu, c2016-2017)
3.5.6 Vyrocni zprava

Podle zdkona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi § 21 ucetni jednotky, které maji povinnost mit ucetni
zaverku ovérenou auditorem, jsou povinny vyhotovit vyrocni zprdvu, jejimz ucelem je ucelene,
vyvazené a komplexné informovat o vyvoji jejich vykonnosti, cinnosti a stavajicim
hospodarském postaveni. (Ma-li to vyznam pro posouzeni majetku a jinych aktiv, zavazku

a jinych pasiv, financni situace a vysledku hospodareni ucetni jednotky, musi ucetni jednotka,
ktera pouzivd investicni ndstroje, pripadné dalsi obdobna aktiva a pasiva, uvést ve vyrocni

zpravé také informace o:

» cilech a metodach vizeni rizik dané ucetni jednotky, vcetné jeji politiky pro zajisténi

vSech hlavnich typu planovanych transakci, u kterych se pouziji zajistovaci derivaty,

» cenovych, uverovych a likvidnich rizicich a rizicich souvisejicich s tokem hotovosti,

kterym je ucetni jednotka vystavena.
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3.6 Metody finanéni analyzy

V ramci finan¢ni analyzy vznikla celd fada metod pro hodnoceni finan¢niho zdravi podniku.
Tyto metody Ize s aspéchem aplikovat, musi se brat ale ohled na ucinnosti, nakladovost
a spolehlivost. ,,Kazda pouzita metoda nejenze musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, ktery ma
splnit, ale zaroven by u kazdého analytika ¢i analytické spolecnosti méla z profesionalniho

hlediska fungovat sebekontrola toho, zda skuteéné¢ pouzitd metoda nejlépe odpovida

v

vyty¢enému cili. Obecné plati: ¢im leps$i metody, tim spolehlivéjsi zavery, tim nizsi riziko

chybného rozhodnuti a tim vys$si nadéje na uspéch.“ (Rizickova, 2010, s. 40)
Kalouda (2015, s. 54) déli metody nasledovné:
1. ,,Prifezové metody
» Financni analyza technicka a fundamentalni
» Horizontalni a vertikalni analyza
2. Elementarni metody
» Pomérova analyza
» Soustavy ukazateli
3. Vyssi metody
» Bankrotni modely
» Bonitni modely
» Matematicko-statistické a nestatistické metody*
3.6.1 Prirezové metody

Pro hodnoceni hospodatskych jevi existuji dva ptistupy. A to finan¢ni analyza technicka

a fundamentalni.
3.6.1.1 Finan¢ni analyza technick4 a fundamentalni

Fundamentalni finan¢ni analyza se zaméfuje na rozsahlé¢ znalosti souvislosti
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mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkusenostech pozorovateli i pfimych
ucastnikli. Analyza obsahuje posouzeni a hodnoceni urcitych faktorti, napt. makroekonomické
prostiedi, mikroekonomické prostiedi, Zzivotni faze podniku, trzni hodnota podniku,

tedy zvySovani bohatstvi. (Sedlacek, 2007, s. 7-8)

Vstupni data jsou zpracovavana standardizovanymi a specifickymi metodami. Zaméiuje se
spiSe na kvalitativni udaje o podniku i o jeho okoli. Tyto udaje se zpracovavaji vétSinou pomoci

nealgoritmizovaného matematického aparatu. (Kalouda, 2017, s. 55)

V technické analyze podniku se pouZivaji ekonomicka, matematicka, matematicko-statisticka

data a dalsi algoritmizované metody. Vysledky zpracovani jsou kvantitativné i1 kvalitativné

vyhodnoceny. (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 44)

Technické a fundamentalni analyza se v idedlnim ptipadé nasazuje soucasné a jejich vysledky
se navzdjem podporuji. Timto zplsobem se vtomto specifickém piipadé dosahuje

maximalizace vypovidaci schopnosti nasazenych metodik. (Kalouda, 2015, s. 56)
3.6.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza
VERTIKALNI ANALYZA

Posuzuje se struktura aktiv a pasiv podniku tzv. jednotlivé komponenty majetku a kapitalu.
Ze struktury aktiv a pasiv je ziejmé, jaké je hospodarské slozeni prostfedkti potiebnych
pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a z jakého kapitdlu byly potfizeny. Ekonomickéa
stabilita podniku zavisi na schopnosti vytvaret a udrzovat rovnovazny stav majetku a kapitalu.
(Sedlacek, 2007, s. 17)

V jednotlivych letech se postupuje odshora dolii. Jako zaklad se bere obvykle velikost trzeb,
vyjadieny v procentech, a hodnota celkovych aktiv z rozvahy. (Sedlacek, 2007, s. 17)
Vertikalni analyza nezavisi na meziro¢ni inflaci a umoziiuje srovndni vysledkli analyzy
Z riznych let. Pouzivad se pro srovnani jak v Case (vyvoj trendl v podniku za vice let)

tak i v prostoru (firmy navzajem). (Kalouda, 2015, s. 56)
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HORIZONTALNI ANALYZA

Casto se oznacuje jako analyza asovych fad, kterd je v podnicich naprosto bézné nasazovana.

Jedna se o analyzu vyvoje finan¢nich ukazateld, ktera zavisi na ¢ase. (Kalouda, 2015, s. 56)

Data pfejima pfimo z ucetnich vykazi, napi. rozvahy, vykazu zisku a ztraty, vyrocni zpravy.
Sleduji se zmény absolutni hodnoty vykazovych dat, v ¢ase se také zjistuji relativni zmény
(technika procentniho rozboru). Zmény se sleduji po fadcich, tj. horizontalné. (Sedlacek, 2007,

s. 13)
3.6.2 Pomérova analyza

Pom¢érova analyza vychazi z udaji, které jsou vetejné dostupné a miize k nim pristupovat kazdy

externi uzivatel, tedy ucetni vykazy. (Ruzickova, 2010, s. 47)
Kalouda (2015, s. 57) definuje zékladni ukazatele:

> Rentabilita

» Aktivita

> Likvidita

» Zadluzenost
RENTABILITA

Mrkvicka a Kolat (2006, s. 78) rozumi pojem rentabilita jako schopnost podniku vytvaiet nové
zdroje, resp. dosahovat zisk pomoci investovaného kapitalu. Vyjadiuje miru zisku v podnikani.
Rentabilita je vydelek z podnikatelské ¢innosti za urcité obdobi, kdy zisk, ziskany z vykazu
zisku a ztraty se vydé€li investovanym kapitalem, ktery ziskame v rozvaze. Pii vypoctu

ukazatele rentability porovnavame thrny za celé ucetni obdobi s thrny k ur¢itému okamziku.
Hawawini a Viallet (2010) oznacuji, Ze na zisk lze pohlizet tfemi riznymi zpisoby:

» EBIT (Earnings before interest and taxes) — zisk pfed zdanénim a Groky

» EBT (Earnings before taxes) — zisk pted zdanénim

» EAT (Earnings after taxes) — zisk po zdanéni
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EBIT posuzuje vykonnost podniku bez ohledu na zplsob financovani a zdanéni. EBT je
finan¢ni ukazatel pfed odectenim dan¢ z ptijmt. Pouziva se k vypoctu riiznych ukazateli,
napi. rentabilita trzeb nebo pii posouzeni vykonnosti podniku. EAT je ukazatel vysledku

hospodareni za tcetni obdobi, po zdanéni a urcen k rozdéleni mezi vlastniky a podnik. (Zisk)
a) Ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv — ROA

Rentabilita aktiv (Return on Assets) vyjadiuje vykonost podniku. Pométuje zisk s celkovymi

aktivy investovanymi do podniku. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 63)
ROA = (EBIT / celkova aktiva) x100 (3)
b) Ukazatel rentability dlouhodobych zdroji — ROCE

Rentabilita investovaného kapitalu (Return on Capital Employed) vyjadiuje schopnost podniku
dostate&né zhodnotit cizi zdroje. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 63)

ROCE = (EAT + uroky) / (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital) x 100 4)
c) Ukazatel rentability vlastniho kapitalu — ROE

»Je ukazatelem, jimz vlastnici zajiSt'uji, zda jejich kapital pfinasi dostatecny vynos, zda se

vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investi¢niho rizika.* (Sedlacek, 2009, s. 57)
ROE = (EAT / vlastni kapital) x 100 (5)
d) Ukazatel rentability trzeb — ROS

Rentabilita trzeb (Return on Sales) vyjadiuje schopnost podniku pfeménit zasoby na hotové
penize. Kolik korun ¢istého zisku pfipada na jednu korunu trzeb. (Knapkova, Pavelkova

a Steker, 2013, s. 62)
ROS = (EAT / trzby) x 100 (6)
AKTIVITA - VAZANOST KAPITALU

Ukazatelé aktivity oznamuji, jak uc¢inné hospodafi ucetni jednotky se svymi aktivy. Vyjadiuji
se ve dvou podobach, jako ukazatelé poctu obratek nebo ukazatelé doby obratu. Ukazatelé
poctu obratek svédc¢i o tom, kolikrat se za stanovenou dobu obrati druh vybraného majetku.

Ukazatelé¢ doby obratu sleduji dobu, kdy je majetek v urcité¢ formé vazan. (Mace, 2006, s. 35)
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a) Rychlost obratu zasob

Udava, kolikrat se zdsoby preméni v ostatni formy obézného majetku, az po kone¢nou produkci

a jeji prodej (z ¢ehoz vyplynou trzby). (Kalouda, 2015, s. 59)
Doba obratu zasob = trzby / zasoby (7)
b) Doba obratu zasob (DOZ)

Vyjadiuje pocet dntl, které ubéhnou mezi ndkupem materialu a prodejem vyrobku, tedy dobu,

kdy jsou obézna aktiva vazana ve formé zasob. (Holeckova, 2008, s. 84)
Doba obratu zasob = zasoby / (trzby / 360) (8)
c) Doba obratu zavazki

,Udava dobu, kterd uplyne mezi nadkupem zéasob a platbou za tento nékup.“ Tato doba by

neméla byt kratsi nez je doba obratu pohledavek, kvili zajisténi likvidity. (Mace, 2006, s. 36)
Doba obratu zavazki = zavazky / (trzby / 360) 9)
d) Doba obratu pohledavek

Doba, kterd ubéhne ode dne vystaveni faktury az po pfijeti penéznich prostiedkli. Ukazuje, za
jakou dobu jsou pohledavky v priméru splaceny. ,,Uéetni jednotka ma zajem o co nejkratsi
dobu inkasa.*“ (Mace, 2006, s. 36)

Doba obratu pohledavek = pohledavky / (trzby / 360) (10)
e) Rychlost obratu pohledavek

Cim rychlejsi obrat pohledavek, tim rychleji podnik inkasuje své pohledavky a ziskané penize

muze pouzit na dalsi potfeby podniku. (Holeckova, 2008, s. 85)
Rychlost obratu pohledavek = trzby / pohledavky (11)
f) Rychlost obratu stalych aktiv

Udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za jeden rok. Primérné hodnoty jsou od 1,6 do 2,9.

Pokud je pocet obratek nizsi nez 1,5 za rok, spole¢nost by méla odprodat sviij majetek nebo

23



zvysit trzby. (Hrdy a Horova, 2009, s. 127)
Rychlost obratu stalych aktiv = trzby / stala aktiva (12)
LIKVIDITA

Ukazatel¢ likvidity urcuji schopnost ucetni jednoty uhradit své finan¢ni zavazky pii jejich
splatnosti. Ucetni jednotka je schopna platit, pokud ma &ast aktiv ve v takové formé, kterd je
pohotové preménitelna na penize. Podle Maci (2006, s. 34) ma likvidita ,,protikladny vztah
K rentabilité uéetni jednotky. Ucetni jednotky s velkym podilem likvidniho majetku dosahuji

obvykle niz$i rentability.*
a) Bézna likvidita (BL)

,,Be&zna likvidita ukazuje, kolikrat je podnik schopen uspokojit své kratkodobé vétitele, kdyby
promé&nil veskery kratkodoby obéZny majetek v daném okamziku v hotovost.* (Griinwald

a Holeckova, 2007, s. 65)
BL = obézna aktiva / kratkodobé zavazky (13)
b) Pohotova likvidita (PL)

,»Pohotova likvidita eliminuje vliv zdsob obéZznych aktiv na ukazatele likvidity.* Uvadi

se optimalni hodnota mezi 1 az 1,5. (Méace, 2006, s. 34)
PL = (obézna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky (14)
c) Okamzita likvidita (OL)

»Okamzitd likvidita méfi schopnost ucetni jednotky hradit okamzité¢ splatné zavazky.*
Doporuc¢ena hodnota je v rozmezi 0,2 az 0,5. Pokud ukazatel nabyva vysokych hodnot, svéd¢i
to o neefektivnim vyuziti finan¢nich prostfedkt. Zahrnuje likvidni aktiva, kterymi jsou hotové

penize, penize na béznych uctech, Seky, kratkodobé cenné papiry apod. (Mace, 2006, s. 35)
OL = finan¢ni majetek / kratkodobé zavazky (15)
ZADLUZENOST

Ukazatelé¢ zadluzenosti UJ udavaji miru financovani svych aktiv z vlastnich i cizich zdroja.

Ugetni jednotka pouZije cizi zdroje, pokud ji to pfinese vétsi vynos, ne jsou naklady spojené
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s cizim kapitalem. (Mace, 2006, s. 37)

,»Celkova zadluzenost udava, zkolika procent jsou celkovd aktiva financovdna cizim

kapitalem.* (Mace, 2006, s. 37)
Celkova zadluZenost = cizi kapital / aktiva (16)

»Zadluzenost vlastniho kapitalu udava, jakd je pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Ukazatel doplnuje ukazatel celkové zadluzenosti* (Mace, 2006, s. 37)
Zadluzenost = cizi kapital / vlastni kapital @17

,Urokové kryti vypovida o tom, do jaké miry jsou troky kryty ziskem. Cim vy$si hodnoty

ukazatele UJ dosahuje, tim je jeji finanéni stabilita pevngj§i.« (Mace, 20086, s. 37)
Urokové kryti = EBIT / tiroky (18)
3.6.3 VysSi metody finanéni analyzy

Podle Kaloudy (2015, s. 64) patii tyto modely za nejvice propracované metody z finan¢ni
analyzy. Jsou pojmenovany jako ,,modely v€asné vystrahy, modely identifikace symptomi

budouci nesolventnosti, predik¢ni modely ¢i jinym obdobnym zplisobem.*
3.6.3.1 Bankrotni modely

Mrkvicka a Koléar (2006, s. 145) odpovidaji na otdzku, do jaké doby podnik zbankrotuje.

Podniku pfifazuji skupiny modell urcity koeficient hodnoceni.

Podle Kaloudy (2015, s. 64) maji bankrotni modely schopnost ptedpovidat budouci vyvoj.

Tyto modely vychazi ze skutecnych informaci. K nejvice rozsifenym modelim patii:
» ,,Altmanovy modely (Z-Score, Z-funkce)
» Indexy IN (diskriminacni funkce pro domaci podminky)
» Taflertv bankrotni model
» CH index

» Quick test (Kralicktv Q-test)™
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ALTMANOVY MODELY (Z-Score, Z-funkce)

Altmantv model byl ptivodné sestaven hlavné pro Americké podniky a diky tomu muze byt
jeho vypovidajici schopnost pro Ceské podniky nepfesna. Altmanova formule bankrotu
pro s.r.o. je pro podniky, které jsou fizeny financn¢ s vétSi mirou prudkosti a riskantnosti.

(Kalouda, 2015, s. 67)

Z (5.r.0.) =0,717 x X; + 0,847 x X, + 3,107 x X3 + 0,42 x X, + 0,998 x X5 (19)
X - (ob&Zna aktiva — kratkodobé zdroje) / suma aktiv (20)
X - nerozdé€leny zisk / suma aktiv (21)
X3 - EBIT / suma aktiv (22)
X4 - Gcetni hodnota zakladniho kapitalu / celkové dluhy (23)
Xs - trzby / suma aktiv (24)

Kalouda (2015, s. 67) uvadi, ze vyslednou hodnotu Almanova modelu je nutné porovnat

s hodnotami nize uvedenymi ,,Intervaly pro predvidani situace v podniku:

Z>29 uspokojiva finan¢ni situace
1,2<Z<2 Seda zoéna (nepriikazny vysledek)
<12 pfimi kandidati bankrotu

Podnik, ktery se nachazi v Sedé zon¢ je tak hodnocen, protoZe nevykazuje spolehlivé vysledky

Vv tomto intervalu. TakZe spor neni v podniku, ale v metodé.*
INDEX IN

Knéapkova a Pavelkova (2010, s. 132) uvadi, ze autory této funkce jsou Ivan a Inka Neumairovi.

Kteti vytvofili tyto indexy, které posuzuji financni vykonost a divéryhodnost ¢eskych podnikii.

v

Nejznamé;jsi index je IN 95, ktery ma podobu:
INSS=V1IxA+V2xB+V3xC+V4xD+V5xE+V6XxF (25)

A = aktiva / cizi kapital (26)
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B = EBIT / ndkladové troky (27)

C =EBIT / celkova aktiva (28)
D = celkové vynosy / celkova aktiva (29)
E = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky a avéry (30)
F = zavazky po lhuté splatnosti / vynosy (31)

Sedlacek (2007, s. 111) charakterizuje firmu situace takto:

,»Pokud IN>2 muze ptedvidat uspokojivou financ¢ni situaci
I<IN<2 ,»5eda zéna“ nevyhranénych vysledki
IN<1 podnik je ohrozen vaznymi finanénimi problémy*

Mrkvicka a Kolat (2006, s. 149) uvadi, ze Index IN95 na rozdil od Altmanova modelu, je
vhodny pro ro¢ni hodnoceni finanéniho zdravi. Charakterizuje neschopnost podniku a snizuje
se o n¢j hodnota indexu. Vahy V(1) az V(6) se pocitaji jako podil vyznamnosti ukazatele

k hodnoté ukazatele.
TAFLERUV BANKROTNI MODEL

Kalouda (2015, s. 72) uvadi, ze jde o bankrotni model, ktery udava pravdépodobnost bankrotu
spolecnosti. Vyuziva Ctyfi pomé&mé ukazatele, které jsou spojeny do diskriminacni funkce,

podle vyrazu:

Z=0,53xR1+0,13xR2+0,18 x R3 +0,16 x R4 (32)
R1 — zisk pfed zdanénim / kratkodobé zavazky (33)
R2 — ob&zna aktiva / cizi kapital (34)
R3 — kratkodobé zavazky / suma aktiv (35)
R4 — trzby celkem / suma aktiv (36)

27



Holeckova (2008, s. 199) interpretuje hranice bankrotu:

Z>0,3 mala pravdépodobnost bankrotu
2<0,2 vyssi pravdépodobnost bankrotu.
CH index

Tento model se vyuziva pro potfeby hodnoceni zemédélskych podnikli. Vysledky modelu
vedou K pracovnimu zavéru, Ze jde o model s velmi dobrou vypovidaci schopnosti na izemi

Slovenské republiky. (Kalouda, 2015, s. 73)

CH =0,37 X; + 0,25 X, + 0,21 X5 - 0,1 X, - 0,07 Xs (37)
X - vysledek hospodaieni za ucetni obdobi / celkovy kapital (38)
X3 - vysledek hospodaieni za ucetni obdobi / trzby (39)
X3 - cash flow / zavazky (40)
X4 - 365, zavazky / celkové trzby (41)
Xs - cizi kapital / celkovy kapital (42)

Kalouda (2015, s. 73) ,,interpretuje vysledky:

CH index vyssi a nebo rovny nez 2,5 prosperujici podnik
CH index v intervalu -5,0 az 2,5 primérny podnik
CH index rovny a nebo nizsi nez -5,0 problematicky podnik.

QUICK TEST (KRALICKUV Q-TEST)

Tento model byl sestaven v roce 1990 P. Kralicekem a patii k nejznaméjsim modelim. Sklada

se ze soustavy Ctyf rovnic, na zakladé kterych se hodnoti situace v podniku. (Hrdy a Horova,

2009, s. 136)
Sedlacek uvadi, ze Q-test ,,pracuje s nasledujicimi ukazateli:

Kvéta vlastniho kapitalu = vlastni kapital / celkova aktiva (43)
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Doba splaceni dluhti z CF = (cizi kapital — kr. finan¢ni majetek) / bilan¢ni cash flow (44)
Cash flow v % trzeb = cash flow / trzby (45)
Rentabilita celkového kapitalu = VH + uroky x (1- daiova sazba) / celkova aktiva (46)

Tabulka 1 Stupnice hodnoceni ukazatelu

Ukazatel Vyborn Velmi Dobry | Spatny OhroZeni
y(1) dobry (2) 3 4) insolvenci (5)
Kvéta vlastniho > 30 % >20% >10% >0% negativni
kapitalu
Doba splaceni dluhu < 3 roky <5 let <12let | >12let > 30 let
CF v % trzeb >10 % >8 % >5% >0 % negativni
ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: Sedlacek, 2009, s. 107
3.6.3.2 Bonitni modely

Tyto modely se snazi o bodovém hodnoceni vyslednych ukazatelt stanovit bonitu
hodnoceného podniku. ,.Zdkladem pro bonitni modely je, Ze hodnotdm jednotlivych
pomérovych ukazatell se ptifazuji body, jejichZ priimér ¢i soucet udava scoringovou znamku,

podle které se poté posuzuje finan¢ni divéryhodnost podniku.* (Hrdy a Horova, 2009, s. 139)
Kalouda (2015) uvadi tyto bonitni modely:

» , . Tamariho model

» Argentiho model

» Ekonomicka ptidana hodnota (Economic Value Added — EVA).*
TAMARIHO MODEL

Tamariho model sestavil v roce 1966 M. Tamari, na zakladé vlastnich zkuSenosti. Pfi bodového
hodnoceni souc¢tu dosazenych bodl vyssich nez 60, jde o podnik s malou pravdépodobnosti
bankrotu. Naopak podnik, ktery dosdhne niz§ich bodl nez 30, ma vyssi pravdépodobnost
bankrotu. (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 151) Vypocet jednotlivych ukazateli Tamariho modelu
uvadi Holeckova (2008, s. 201):
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,» 11 = Vlastni kapital / cizi zdroje

T2 = Cisty zisk / aktiva

T3 = obézna aktiva / kratkodobé dluhy

T4 = vyrobni spotfeba / primérny stav nedokoncené vyroby
T5 = trzby / primérny stav pohledavek

T6 = vyrobni spotieba / pracovni kapital*
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Tabulka 2 Algoritmus pouZivany v Tamariho modelu

Ukazatel Interval hodnot Body
T1 0,51 a vice 25
0,41-0,5 20
0,31-04 15
0,21-0,3 10
0,11-0,2 5
do 0,1 0
T2 poslednich 5 let kladné 25
vetsi nez horni kvartil 10
vEtsi nez median 5
jinak 0
T3 2,01 a vice 20
151-2,0 15
1,11-15 10
051-1,1 5
do 0,5 0
T4 horni kvartil a vice 10
median az horni kvartil 6
dolni kvartil az median 3
dolni kvartil a méné 0
T5 horni kvartil a vice 10
median az horni kvartil 6
dolni kvartil az median 3
dolni kvartil a méné 0
T6 horni kvartil a vice 10
median az horni kvartil 6
dolni kvartil az median 3
dolni kvartil a méné 0

Zdroj: Hole¢kova, 2008, s. 202

ARGENTIHO MODEL

Profesor Argenti stanovil symptomy, které povazoval pro finan¢ni situaci podniku za hlavni,

kazdému symptomu pfifadil ur¢itou vahu. Tento model se vymyka fazeni do ,klasickych*

bankrotnich ¢1 bonitnich modeli. Opira se o kvantifikované finanéni informace. (Mrkvicka

a Kolat, 2006, s. 158)
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Tabulka 3 Algoritmus Argentiho modelu

Pocet bodit
NEDOSTATKY
Management:
Autokraticky generalni reditel 8
Spojena funkce predsedy predstavenstva a generalniho reditele 4
Nevyrovnané znalosti a dovednosti ¢lenti piredstavenstva 2
Pasivni predstavenstvo 2
Slaby finan¢ni Feditel 2
Nedostatek profesionalnich manaZeru na niZSich Fidicich urovnich 1
Ucetnictvi:
Chybéjici rozpoctova kontrola 3
Chybéjici planovani cash flow 3
Chybéjici kalkulacni systém 3
Chybéjici reakce na zmény:
Vyrobky, procesy, trhy, podnikatelské prosti-edi 15
Celkem moZnych bodi 43
Hranice nebezpeci 10
CHYBY
Overtrading (rust vyroby a trZeb bez potiebného finan¢niho zajiSténi 15
stalym kapitalem)
Nerozumna tdroven zadluZeni vic¢i bankam 15
Piili§ velké budouci ziméry v porovnani s moznostmi podniku 15
Celkem moznych bodi 45
Hranice nebezpeci 15

Zdroj: Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 158-159

Kalouda (2015, s. 77) uvadi ,,pravidla hodnoceni:
» Méné nez 25 bodl — nehrozi nebezpeci tpadku.
» Vice nez 25 bodu — hrozi bankrot do 5 let.

» Vice nez 10 bodi v sektoru NEDOSTATKY — $patna Groven managementu, hrozi
fatalni chyby.

» Vice nez 15 bodi v sektoru CHYBY (soucasné méné nez 10 bodid v sektoru
NEDOSTATKY) — kompetentni fizeni pfi riziku, kterého si je management ziejmé

uvédomuje.“
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EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (ECONOMIC VALUE ADDED - EVA)

Podle Hrdého a Horové (2009, s. 138) byl tento model poprvé vroce 1991 publikovan
americkou poradenskou firmou Stern, Steward & Co. Je zalozena na ekonomickém zisku,

ktery se pocitd s veSkerymi naklady na vynalozeny kapital. Model je dan vztahem:
EVA=EBIT x (1-t) - WACC x A (53)
WACC =Tz X (1 =t) CZ /[ A + Iyjasmi X VKT A (54)
t — danova sazba

A — suma aktiv

Iizi — cena cizich zdroji

I'viastni — €€Na vlastnich zdroji

CZ — cizi zdroje

Pokud nastane situace EVA > 0 firma vytvati hodnotu, ale pokud EVA < 0 firma ni¢i hodnotu.

3.7 Shrnuti teoretické ¢asti

Teoreticka Cast je vénovana problematice o finan¢ni analyze. Nejprve je vysvétlen pojem
finanéni analyza, poté nasleduji faze, cile a objasiuji se jednotlivy uzivatelé. Cast teoretické
¢asti je vénovan podrobnéji zdrojim finanéni analyzy, konkrétné ucetnim vykazim,
Nejobsahlejsi kapitolu tvoii metody finanéni analyzy, které slouzi ke zji$téni finan¢niho zdravi.

Tyto metody budou v praktické ¢asti vyuzity.
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4 PRAKTICKA CAST

Kvuli poskytnuti divérnych informaci pro tuto bakalaifskou praci, si podnik nepieje byt

zminovan, tudiz je oznaCovan jako podnik X.

Podnik X se nachéazi v Jihomoravském kraji, zabyva se zemédé€lskou Cinnosti a prodejem
zemé&délskych vyrobkl. Podnik X byl zalozen v roce 1993. V soucasné dobé zaméstnava

65 zaméstnanct.
4.1 Aplikace finan¢ni analyzy

Pomoci metod finan¢ni analyzy, které jsou uvedené v teoretické ¢ésti, bude vyhodnoceno
finanéni zdravi podniku X, a to v ¢asovém intervalu let 2011-2015. Data, potiebna k aplikaci
finan¢ni analyzy, byla poskytnuta od majitele nejmenované spole¢nosti. Jedna se predevsim

0 ucetni vykazy, jako rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptilohu.

V priibéhu praktické ¢asti budou vyuzity metody popsané v teoretické ¢asti. Jsou to prifezoveé

metody, pomérové ukazatele, vybrané bonitni a bankrotni modely.
4.2 Prirezové metody

Kapitola je vénovana priufezovym metodam finanéni analyzy, konkrétné analyze aktiv, pasiv,

vynosu a nakladii v obdobi 2011 — 2015.
4.2.1 Analyza aktiv

Tato analyza sleduje zmény polozek v rozvaze. Nejprve bude provedena horizontdlni analyza
aktiv, ktera sleduje vyvoj dané veli¢iny v ¢ase. Budou porovnany data z analyzovanych let
Vv absolutnim a relativnim vyjadreni. Poté vertikalni analyza, ktera zkouma podil individualnich

polozek rozvahy na celkova aktiva.

34



Tabulka 4 Horizontalni analyza aktiv

(absolutni zména v tis. K& | Zmeéna | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
. absolutni | 23720 | 16983 | 36891 | -1291
AL GHlem relativni | 895% | 588% | 12,06% | -0,38%
T absolutni | -3 196 4498 15 647 8048
R CHHUEUB IS relativni | -242% | 349% | 11.74% | 540 %
DlOllhOdOb)” hmotny absolutni 12 886 4 498 15 647 8 048
majetek relativni | 1502% | 456% | 1516% | 6,77 %
o absolutni | 26916 | 12485 | 20733 | -9203
LA el relativni | 2022% | 7.80% | 12,02% | -4.76%
] absolutni |  -485 13055 2199 4 416
Zasoby .,
relativni -1,07 % 29,01 % 3,79 % -7,33 %
i i absolutni 0 0 0 0
Dlouhodob¢ pohledavky = 0 T 000% | 000% | 000% | 000%
i i . absolutni -23677 -13 694 -7 719 10 737
Kratkodob¢ pohledavky = 1 o0 1 2020% | -23.85% | -17.66% | 29.82 %
Kritkodoby finantni absolutni | 51078 | 13124 | 26253 | -15524
majetek relativni | 78,41% | 22,78% | 37,11% | -16,00 %
v , - absolutni 0 0 511 -136
LR DIA LGN relativni | 0,00% | 000% | 000% | -26,61%

Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé¢ ucetnich vykazii spole¢nosti

Z hlediska meziro¢nich zmén v rozvaze lze pozorovat v tabulce 4 kolisavy trend bilanéni sumy

aktiv spole¢nosti. Nejvyssi hodnotu celkovych aktiv docilila spole¢nost v obdobi 2013/2014,

kdy se zvysila o 12,06 % v absolutnim vyjadifeni o 36 891 tis. K¢.

Kratkodoby finan¢ni majetek, ktery klesl v obdobi 2014/2015 o -16 %, souvisi s naridstem

kratkodobych pohledavek. Ten je zastoupen ptfevazné pohleddvkami z obchodnich vztahd.

V tomto stejném obdobi vzrostl o 29,82 %. Z toho lze usuzovat, ze odbératelé spolecnosti

V ramci analyzovaného obdobi byli nesolventni a nehradili své zdvazky vcas.
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Tabulka 5 Vertikalni analyza aktiv

Aktiva 2011 2012 2013 2014 2015
ASITIVACIESSEN 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % 10&)00
DLOUHODOBY MAJETEK | 4978% | 44599% | 4358 % | 43,46 % | 45,98 %
Dlouhodoby hmotny majetek 3237% | 3417% | 33,75% | 3468% | 37,17 %
Dlouhodoby nehmotny 000% | 000% | 000% | 000% | 0,00%
majetek
Dlouhodoby finanéni majetek 17,41 % 10,42 % 9,84 % 8,78 % 8,81 %
OBEZNA AKTIVA 50,22 % | 55,41 % | 56,42% | 56,39 % | 53,91 %
Zasoby 17,16% | 1558% | 18,98% | 17,58% | 16,36 %
Dlouhodobé pohledavky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé pohledavky 3059% | 1988% | 1430% | 10,51% | 13,69 %
Kratkodoby finanéni majetek 247% | 19,95% | 23,13% | 28,30 % | 23,86 %
CASOVE ROZLISENI 0,00 % 0,00 % 0,00 % 015% | 0,11 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazt spolecnosti

Po zpracovani vertikédlni analyzy aktiv, lze fici, Ze Cetny podil na celkové sumé aktiv maji
obézna aktiva, kterd se v priibéhu sledovaného obdobi postupné zvySovala. NejveEtsi Cast
obéznych aktiv je zastoupena kratkodobym finan¢nim majetkem, ktery byl v roce 2011 znacné
maly, ale postupné se jeho €ast zvySovala. Druhou podstatnou ¢ast obézného majetku tvofi

kratkodobé pohledavky, které maji vzestupnou tendenci.

Existuje pfima souvislost mezi kratkodobymi pohledavkami a kratkodobym finan¢nim
majetkem? Vzhledem k poméru téchto polozek ve sledovaném obdobi se da predpokladat,

cvwr

Ze pohledavky byly postupné inkasovany a stav finan¢ni rostl.

Zasoby ve formé¢ materidlu, nedokoncené vyroby a polotovary, vyrobky a mladd a ostatni
zvifata a jejich skupiny, maji na celkovém podilu aktiv také zna¢ny podil. Hodnota zésob

ve sledovaném obdobi kolisala.

Stala aktiva spolecnosti také maji znacny podil na celkovych aktiv, 1 kdyZ rok od roku byl podil
sestupny, az na posledni sledovany rok 2015, kdy hodnota dlouhodobého majetku mirné

stoupla.

Posledni ¢ast aktiv tvoii casové rozliSeni, které jsou zastoupeny aktivni polozkou rozvahy —
naklady pfiStich obdobi. Celkovy podil na celkovych aktivech je velmi maly, do roku 2013

vubec zadny.
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Graf 1 Podil jednotlivych sloZek aktiv na celkovych aktivech

Podil jednotlivych sloZek aktiv na
celkovych aktivech

100% ——-0,00% 0,00% 0,00% 0,15% 0,11%
80% | e — — —
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60% e — — —
40% —
0%
2011 2012 2013 2014 2015

m Stala aktiva Obézna aktiva  m Ostatni aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii spolecnosti
4.2.2 Analyza pasiv

Analyza pasiv neboli analyza finan¢ni struktury byl zvolen stejny zplisob provedeni analyzy

jako u analyzy aktiv. Pouze jako podil jednotlivé veliCiny se vztahuje k celkovym pasivim.

Tabulka 6 Horizontalni analyza pasiv

(zména v tis. K&) Zména | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
oasiva celkem absolutni | 23720 16 983 36 891 -1291
relativni 8,95 % 5,88 % 12,06% | -0,38%
S absolutni | 16 050 25505 34 397 12736
Vlastni kapital relativni | 8,63% | 12.62% | 1511% | 4:86%
i L absolutni 2707 9 704 10 479 13018
Zakladni kapital relativni | 315% | 1094% | 1065% | 11,96 %
Rezervni fondy a absolutni 16 830 19 810 16 370 18 989
ostatni fondy ze zisku relativni 26,77 % 24,86 % 16,45 % 16,39 %
Vysledek hospodaieni | absolutni 0 0 0 0
minulych let relativni 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Vysledek hospodaieni | absolutni -3 487 5991 7548 -19 271
bé&Zného ucetniho relativni -12,80 % 25,23 % 25,38 % -51,68 %
obdobi
o absolutni 7847 -8 345 2671 13 927
AV relativni | 10,19% | -9,83 % 349% | -17,59 %
o absolutni 2576 -1 149 -1 006 -222
Dlouhodobé zavazky == 1 oo 114006 | -460% | -422% | -0.97 %
) o absolutni 529 -15 017 3246 -8 373
Kratkodobé zavazky = 1 iioni | 181% | -5050% | 22.05% | -46,60 %
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Bankovni uvéry absolutni 4742 7821 431 5332
a vypomoci relativni 18,68 % 25,96 % 1,14 % -13,89 %
* : R absolutni -177 -177 -177 -100

Casové rozliSeni relativni 870 % 9530 aTrocr ——

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazl spolec¢nosti

Z horizontalni analyzy pasiv je patrné, Ze celkova pasiva zaznamenavaji pokles o -1 291
tis. K&. Polozka vlastni kapital spolecnosti roste, az na posledni porovnavané obdobi
2014/2015, kdy doslo ke snizeni 0 12 736 tis. K¢. Hodnota zakladniho kapitalu po vSechny
sledované obdobi rostla. Velmi kolisavou tendenci ma vysledek hospodateni béZzného obdobi.
Casové rozliseni ve spole¢nosti tvofi vynosy piistich obdobi. Jak je patrné z tabulky 6, od roku

2011 maji sestupnou tendenci.

Tabulka 7 Vertikalni analyza pasiv

Pasiva 2011 2012 2013 2014 2015

PASIVA CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
VLASTNI KAPITAL 70,18 % | 69,98 % | 74,43% | 76,46 % | 80,48 %
Zikladni kapital 3243% | 30,70% | 32,17% | 31,76% | 35,70 %
Kapitalové fondy 377% | 346% | 000% | 000% | 0,00%
Rezervni fond 2371% | 2759% | 3254% | 33,81% | 39,50 %
Vysledek hospodareni 000% | 000% | 000% | 000% | 0,00%
minulych let

Xg;;‘;‘;f}kﬁlgjﬁlf’h?zf)'gobi 1027% | 822% | 973% | 10,88% | 528%
CI1Zi ZDROJE 29.05% | 29,38% | 25,02% | 23,10 % | 19,11 %
Rezervy 000% | 000% | 000% | 000% | 0,00%
Dlouhodobé zavazky 845% | 865% | 7,80% | 666% | 6,62%
Kratkodobé zavazky 11,02% | 10,30 % 4,81 % 5,24 % 2,81 %
Bankovni avéry a vipomoci | 958% | 1043% | 1241% | 11,20% | 9,68 %
CASOVE ROZLISENI 077% | 064% | 055% | 044% | 041%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi spolecnosti

Z hlediska finan¢ni struktury je ziejmé, ze véEtsi ¢ast spolecnosti je financovana vlastnimi
zdroji. Podstatnou slozkou je piedevsim rezervni fond a zakladni kapital. Od roku 2014
vstoupil v ucinnost novy zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, ktery neuklada
obchodnim korporacim povinnost tvofit zdkonny rezervni fond, az na nékolik zvlastnich
pripadii. Pokud by se spolecnost dostala do ztraty, pouzila by tento fond ke kryti ztratového

hospodafteni.
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Mensi ¢ast spolecnosti je financovana cizimi zdroji, oproti vlastnim zdrojim spolecnosti
tyto zdroje ve sledovaném obdobi klesaly. Pouze v roce 2012 cizi zdroje mirné¢ vzrostly.
Nejvyraznéjsi polozkou cizich zdroji vroce 2011 jsou kratkodobé zavazky, které tvofi
11,02 % cizich zdrojt.

Casové rozliseni ve spolecnosti tvoii vynosy pristich obdobi, podil na pasivech maji zcela

minimalni. Od roku 2011 maji sestupnou tendenci.

Graf 2 Podil jednotlivych sloZek zdroji financovani na celkovych pasivech
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazii spole¢nosti
4.2.3 Analyza vynosu

V rdmci horizontalni analyzy vynost bude zkouman meziro¢ni zmény za dané analyzované
obdobi 2011 — 2015. U vertikdlni analyzy vynosu bude sledovan procentudlni podil

jednotlivych slozek vynost na celkové vynosy.
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Tabulka 8 Horizontalni analyza vynost

(absolutni zména v tis. K¢) Zména | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
) absolutni -18 460 19 652 26 119 -17 537
Vynosy celkem relativni | -1033% | 12,26% | 1452% | -851%
Provozni vinosy absol'utni -18 658 19 633 26 505 -17 888
relativni | -10,47% | 12,31 % 14,80 % -8,70 %
5 L absolutni 0 0 0 0
Trzby za prodej zbozi relativni | 0,00% | 0,00% | 000% | 0,009%
T absolutni -21 612 20 169 23510 -9915
yrony relativni | -14,61% | 1596% | 16,05% | -583%
Trzby z prodeje absolutni 1147 -368 -379 1067
dlouhodob¢ho majetku a | relativni | g5 o505 | L128706 | -1521% | 50,50 %
materialu
Ostatni provozni vynosy absolutni 1 807 -168 3374 -9 040
relativni 6,34 % -0,55 % 11,20% | -26,98 %
Finanini vynosy absol'utni 198 19 -386 351
relativni 36,13 % 2,55 % -50,46 % | 92,61 %
i o absolutni 49 41 -73 29
Vynosove uroky relativni | 5506% | 20.71% | -4078% | 27,36 %
) L absolutni 149 -22 -313 322
Ostatni financni vynosy = o0t | 3246 % | 3.62% | -5341% | 117.95%
Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazii spole¢nosti
Tabulka 9 Vertikalni analyza vynosi
Vykaz zisku a ztraty 2011 2012 2013 2014 2015
Celkové vynosy 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Provozni vynosy 99,69% | 9953% | 9957% | 99,82% | 99,61 %
Triby za prodej zboZi 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Vykony 82,79 % 78,84 % 81,44 % 82,53 % 84,94 %
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a 0,96 % 1,78 % 1,39 % 1,03 % 1,69 %
materialu
Ostatni provozni vynosy 15,94 % 18,91 % 16,75 % 16,26 % 12,98 %
Finan¢ni vynosy 0,31 % 0,47 % 0,43 % 0,18 % 0,39 %
Vynosové uroky 0,05 % 0,09 % 0,10 % 0,05 % 0,07 %
Ostatni finan¢ni vynosy 0,26 % 0,38 % 0,33 % 0,13 % 0,32 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazii spolecnosti

Nejvétsi podil na celkovych vynosech maji vykony, piedev§im trzby za prodej vlastnich

vyrobku a sluzeb. Vykony spole¢nosti maji kolisavy trend, jediny pokles, ktery zaznamenaji

pouze v roce 2012. Nasledujici roky se situace zlepsila a doslo ke zvySeni vykont. Ostatni

provozni vynosy tvoii trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu a ostatni provozni

40




vynosy. Spole¢nost nevykazuje trzby za prodej zbozi, tudiz jejich podil je nulovy.
ynosy. Sp y y Y za prodej Jejich podil y

Finan¢ni vynosy jsou zaznamenany pouze minimalni. Tyto vynosy maji kolisavy trend a zadny

rok neptekrocily 1%.

4.2.4 Analyza nakladi

Horizontélni analyza nakladi bude zkoumat opét meziro¢ni zmeény polozek v relativni

a absolutni vyjadfeni. U vertikalni analyzy nakladt bude provedena stejna analyza jak

u piedchozich analyz, jen procentni podil bude k celkovym nakladim.

Tabulka 10 Horizontalni analyza nakladi

(absolutni zména v tis. K&) | Zména | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015
S absolutni | -5 107 11 389 17 505 5 453
relativni | -3,73% | 8,64% | 1223% | 3,39 %
SR — absolutni | -5 346 13 986 16 818 6570
relativni | -4,03% | 10,98% | 11,90% | 4,15%
Naklady vynaloZené na absolutni 0 0 0 0
prodané zbozi relativni 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Vokomovi shotfeba absolutni | 1929 8 887 11721 1244
y P relativni | 2,29% | 10,33% | 1235% | 1,17 %
., absolutni -317 782 2494 2174
Osobni naklady relativni | -1,19% | 297% | 919% | 7,34%
Danc a poplatky absolutni -199 54 -67 53
relativni | -1327% | 415% | -494% | 4,11%
Odpisy dlouhodobého absolutni 149 2 064 1428 3017
‘r;e;‘e‘;‘l’(ﬁ‘eh" ahmotného | | tivni | 128% | 17.49% | 1030% | 19,73 %
Zustatkova cena absolutni -167 14 -3 1022
prodancho dlouhodob¢ho |\ .1 19150, | 19906 | -04206 | 14274 %
majetku a materialu
Ostatni provozni niklady absolutni 847 2 106 1245 -940
relativni | 205,58 % | 167,28% | 37,00% | -20,39 %
Finantni niklady absolutni 239 -2 597 687 -1117
relativni | 571% | -5870% | 37,60% | -44,43 %
, . absolutni | 210 194 248 -107
Nakladové uroky relativni | 16,03% | 12,76% | -1447% | -7,30%
i Y. absolutni 29 -2 791 935 -1 010
Ostatni finanénindklady = o 00106 | 96.11% | 8243% | -96.37 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazl spolecnosti
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Z horizontalni analyzy nédklada je patrné, ze vyvojovy trend néklad mél kolisavou tendenci.

Polozka vykonova spotfeba rostla az na roky 2014/2015, kdy vyrazn¢ klesla o 11,18 %.

cv w7

kdy hodnota klesla o - 58,70 %.

Tabulka 11 Vertikalni analyza nakladi

Vykaz zisku a ztraty 2011 2012 2013 2014 2015
Celkové naklady 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Provozni naklady 96,94 % 96,64 % 98,72 % 98,44 % 99,16 %

Naklady vynaloZené na

" v 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
prodané zbozi
Vykonova spotireba 61,43 % 65,27 % 66,29 % 66,36 % 64,93 %
Osobni naklady 19,48 % 20,00 % 18,95 % 18,44 % 19,14 %
Dané a poplatky 1,10 % 0,99 % 0,95 % 0,80 % 0,81 %
Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného 8,51 % 8,96 % 9,68 % 9,52 % 11,02 %
majetku

Zaustatkova cena

prodaného dlouhodobého 0,64 % 0,53 % 0,50 % 0,45 % 1,05 %
majetku a materiala

Zmeéna stavu rezerv a

opravnych poloZek v 5,48 % -0,06 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
provozni oblasti

Ostatni provozni naklady 0,30 % 0,96 % 2,35 % 2,87 % 2,21 %

Finan¢ni naklady 3,06 % 3,36 % 1,28 % 1,56 % 0,84 %
Nakladové uroky 0,96 % 1,15% 1,20 % 0,91 % 0,82 %
Ostatni finan¢ni naklady 2,10 % 2,20 % 0,08 % 0,65 % 0,02 %
Mimoiadné naklady 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazii spolec¢nosti

Nejvétsi podil na celkovych nakladech maji provozni naklady, pfedevsim vykonova spotieba.
To souvisi s pfedmétem podnikani spolecnosti, nebot’ spotfeba materidlu a sluzby jsou hlavni
¢innosti podnikéani. Vykonova spotiteba od roku 2011 roste, az na rok 2015 kdy poklesla

0 1,43% oproti roku 2014. Dal$i vyznamnou polozkou v provoznich nakladech jsou osobni
naklady, které rostly kvili zvySovani mezd zamé&stnanct. V roce 2015 byly mzdové naklady

22.261 tis. oproti roku 2011, kdy mzdové naklady byly pouze 18.949 tis..

Finanéni naklady tvofi v priméru 2,02% podil na celkovych nékladech, jsou zastoupeny
nakladovymi uroky a ostatnimi financnimi néklady. Mimotadné naklady nejsou zastoupeny,

jejich podil je tudiz nulovy.
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérového ukazatele bude provedena prostiednictvim rentability, likvidity, aktivity

a zadluzenosti.
4.3.1 Ukazatele rentability

Pomoci ukazatelll rentability se zjiStuje vynosnost podnikéni a zhodnoceni vlozenych vklada
za urité obdobi. Cim vy$§i hodnoty vypoditanych ukazatelt budou, tim budou pozitivngjsi

pro podnik.

Tabulka 12 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability 2011 2012 2013 2014 2015

ROA 16,26 % 10,37 % 12,57 % 13,93 % 6,94 %
ROCE 13,69 % 11,13 % 12,51 % 13,61 % 6,52 %
ROE 14,64 % 11,75 % 13,07 % 14,23 % 6,56 %
ROS 19,17 % 19,04 % 22,78 % 23,06 % 11,20 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazt spolecnosti

Rentabilita aktiv (ROA)

vvvvvv

rentability, protoze vyjadiuje kolik korun zisku pied Groky a zdanénim ptinese vlozeny kapital.
Hodnota ROA se ve spolecnosti projevila nejlépe v roce 2011, kdy cinila 16,26 %,
poté v nasledujicich letech hodnota kolisala. V roce 2015 byla hodnota vyrazné nizka,
coz zpusobil vyrazné niz8i vysledek hospodateni za ticetni obdobi. Tento rok poklesly vykupni

ceny zemédélskych komodit, coz zptsobily neocekavané vysoké teploty.
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Graf 3 Rentabilita aktiv (ROA)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii spolecnosti

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

ROCE vyjadiuje vynosnost investovaného kapitalu. Nejvyssiho vysledku dosahla spole¢nost
v roce 2011. Divodem byla vys$si hodnota troka a zisku po zdanéni, a naopak nizky podil
dlouhodobych zévazkli s niz§im podilem vlastniho kapitalu. Béhem sledovaného obdobi ma

ROCE trend spiSe kolisavy.

Graf 4 Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazli spole¢nosti
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE vyjadiuje, kolik cistého zisku pfipadd na 1 korunu vlastniho kapitalu. Tento ukazatel
nabyva nejvyssich hodnot v roce 2011 s kolisavou tendenci. Nejvétsi propad nastal v roce
2015, kdy hodnota byla pouze 6,56 %. Tento propad je stejn¢ jako u ukazatele ROA zpisoben

poklesem vykupnich cen zemédélskych komodit.

Graf 5 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

16,00%
14,00%
12,00%
10,00%
8,00% Rentabilita vlastniho
6,00% kapitalu (ROE)
4,00%
2,00%
0,00%

2011 2012 2013 2014 2015

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazt spole¢nosti
Rentabilita trzeb (ROS)

ROS udéva, jak je podnik schopen pfeménit zasoby na hotové penize. Rentabilita trzeb doséhla
minima v roce 2015 a to 11,20 %, to bylo zptisobeno rostoucimi trzbami. Naopak nejvyssi
hodnota byla o rok diive (2014), kdy se jednalo o hodnotu 23,06 %.
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Graf 6 Rentabilita trzeb (ROS)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii spolecnosti
4.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak spolecnosti efektivné vyuziva svilij majetek, pomoci doby obratu

a rychlosti obratu.

Tabulka 13 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2011 2012 2013 2014 2015
Rychlost obratu zasob (denni trzby) 3,12 2,77 2,25 2,68 2,88
Doba obratu zasob (dny) 115,28 | 129,90 | 160,13 | 134,13 | 125,02
Doba obratu zavazki (dny) 130,82 | 157,97 | 106,35 | 90,82 | 72,10
Doba obratu pohledavek (dny) 205,51 | 165,73 | 120,59 | 80,14 | 104,64
Rychlost obratu pohledavek (denni trzby) 1,75 217 2.99 4,49 3,44
Rychlost obratu stalych aktiv (denni trzby) | 1,08 0,97 0,98 1,09 1,02

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi spolecnosti
Rychlost obratu zasob

Ukazatel rychlosti obratu zasob udava, kolikrat se za rok pfeméni zdsoby v trzby. Béhem
sledovaného obdobi byla nejvyssi hodnota v roce 2011, kdy se zasoby pieménily v trzby

3,12krat. Primérna rychlost obratu zasob je 2,74.
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Doba obratu zasob

Udava, prumérnou dobu, kdy je kazda polozka zasob v pribéhu roku vyskladnéna z ditvodu

prodeje. Hodnota za celé obdobi je velice kolisava, je to zpiisobeno kolisavym vyvojem trzeb.
Doba obratu zavazki

Udava, jak dlouho potrva, nez spolecnost zaplati faktury dodavatelim. Nejvyssi hodnota
dosdhla az na 157,97 dni, kterd byla zaznamenana v roce 2012. Od t¢ doby se hodnoty
snizovaly. Doba obratu zdvazk by méla byt delsi nez doba obratu pohleddvek, z diivodu
finan¢ni vyrovnanosti. Na zaklad¢ grafu 7 je vidét, Ze tato podminka neni splnéna jen v roce
2014. Primérna doba pro zaplaceni faktury svym dodavatelim je 111 dni, z toho vyplyva,

ze platebni moralka je lepsi u odbératela.
Doba obratu pohledavek

Udava priumérny pocet dni, kdy spolecnost ¢ekd na zaplaceni za pohledavky. V roce 2011
musel podnik ¢ekat na Uhradu faktur 205,51 dni, postupné dalSi roky hodnota klesala.
Porovnani s rokem 2015 byla hodnota o 100,91 dni kratsi, nez s rokem 2011. Spolecnosti je
navrzena smérnice, ktera je uvedena v Casti bakalarské prace: Shrnuti a doporuceni vyplyvajici

z provedené finan¢ni analyzy.

Graf 7 Doba obratu pohledavek a zavazku
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazl spolecnosti
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Rychlost obratu pohledavek

Rychlost obratu pohledévek udava, kolikrat se celkové pohledavky obrati v trzbach spolecnosti
za rok. Od roku 2011 do roku 2014 hodnota rostla. O rok pozd¢ji hodnota klesla a pohledavky
se obratily 3,44 krat.

Rychlost obratu stalych aktiv

Udava kolikrat, hodnota trzeb prevysuje hodnotu celkovych aktiv. Vypocitané hodnoty jsou
vV priméru vysS§i nez doporucené minimum (1). Lze tedy fici, Ze spoleCnost vyuziva

svij majetek efektivné.
Rychlost obratu

Rychlost obratu méfi, kolik korun trzeb pifinese do spolecnosti jedna koruna zminéna
Vv ukazateli. Obrat stalych aktiv udava, jak efektivné se vyuZivaji napiiklad stroje, zatizeni
a budovy. Podle grafu 8 lze konstatovat, Ze spolecnost by mohla investovat do novych stroji.

Obrat zasob udava dobu, za kterou se zasoby preméni zpét na penize.

Graf 8 Rychlost obratu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykaza spolecnosti
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Doba obratu

Doba obratu méfti pocet dni, za kterou se polozka jednou obrati. Doba obratu pohledavek udava,
po kolika dnech jsou pohledavky splacené. Vysledna hodnota se v praxi porovnava s dobou
splatnosti s platebnimi podminkami. JelikoZ je tato hodnota pfili§ vysoka, v zavéru prace jsou
navrzeny piipadné doporuceni ke snizeni tohoto ukazatele. S tim je spojena doba obratu

zavazkl, kterd urCuje pramerny pocet dni na splaceni svych zavazki.

Graf 9 Doba obratu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazli spole¢nosti

4.3.3 Ukazatele likvidity

Likvidita je pfedpokladem k dlouhé existenci spolecnosti. Pomoci tohoto ukazatele se méfi

schopnost uhradit své zavazky vc€as. Spolecnost je likvidni, pokud ma k dispozici finan¢ni

prostiedky vazané v obéZznych aktivech.

Tabulka 14 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita 4,56 5,38 11,72 10,76 19,19
Pohotova likvidita 3,00 3,87 7,78 7,40 13,37
Okamzita likvidita 0,22 1,94 4,81 5,40 8,49

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazl spole¢nosti
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Bézna likvidita

Bézna likvidita méfi, kolikrat obézna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky. Tedy jak je
spolecnost schopna uspokojit v daném okamziku své veétitele. Doporucend hodnota je
stanovena v rozmezi 1,5 - 2,5. Hodnota doséhla nejvyssi hodnoty 19,19 z divodu snizeni
kratkodobych zavazki, kdy od roku 2011 klesly o 67 %. Podle vypocitanych hodnot je ziejmé,

ze podnik nema problém s platebni neschopnosti.

Tabulka 15 Bézna likvidita

2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita spole¢nosti 4,56 5,38 11,72 10,76 19,19
BéZna likvidita v oboru 3,44 2,98 2,65 2,87 2,88

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazi spole¢nosti a dat MPO, © 2005-2018

Hodnoty spolecnosti se ani jeden sledovany rok nepfiblizily hodnotdm oboru. Po celé roky
ptrevysily hodnoty spole¢nosti hodnoty oboru. Spole¢nost se nejvice piiblizila hodnotam

v oboru v roce 2011, kdy ptevysila hodnotu jen o 1,12.
Pohotova likvidita

Pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobych zavazki. Doporuc¢ené hodnoty jsou v intervalu

1 - 1,5. Zaznamenané hodnoty po provedené analyze jsou vyssi nez doporucené. Coz je spise
vyhodné pro véfitele spolenosti, nez pro samotné vlastniky, pficemz nizsi objem pohotovych
prostiedkil prinasi malé zaroceni. Hodnota béhem sledovaného obdobi rostla, oproti roku 2011

se hodnota v roce 2015 zvysila 0 10,37.

Tabulka 16 Pohotova likvidita

2011 2012 2013 2014 2015
Pohotova likvidita spole¢nosti 3,00 3,87 7,78 7,40 13,37
BéZna likvidita v oboru 2,91 2,51 2,19 2,30 2,17

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazii spole¢nosti a dat MPO, © 2005-2018

Hodnoty spole¢nosti se pohybuji nad ramec doporuc¢enych hodnot. V roce 2011 se za sledované

roky pfiblizila hodnota spole¢nosti oboru, tuto hodnotu ptevysila jen o 0,09.
Okamzita likvidita

Okamzité likvidita obsahuje platebni prostiedky, které miize spole¢nost pouzit k uhradé svych

zavazku. Doporu¢ena hodnota je vrozmezi 0,2 — 0,5. Vtomto intervalu byla hodnota
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jen v prvnim roce 2011, poté hodnoty rostly diky kratkodobym zavazkim. Spolecnost je
v dobré platebni schopnosti, tedy ma dostatek svych finan¢nich prostiedki k thradé

kratkodobych zavazk a je tedy solventni.

Tabulka 17 Okamzita likvidita

2011 2012 2013 2014 2015
Okamzita likvidita spole¢nosti 0,22 1,94 4,81 5,40 8,49
Bézna likvidita v oboru 1,60 1,43 1,31 1,44 1,12

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazl spolec¢nosti a dat MPO, © 2005-2018

Spolecnost se az na rok 2011, pohybovala nad ramec doporu¢enych hodnot. Zatimco hodnoty

oboru méli kolisanou spise klesajici tendenci, u spolecnosti tomu bylo naopak.

Graf 10 Vyvoj ukazatelu likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazli spole¢nosti

Vsechny ukazatele likvidity po celé analyzované obdobi vykazuji hodnoty nad doporucené
hodnoty v oboru, pouze u okamzité likvidity v prvnim sledovaném roce (2011) byla hodnota
niz$i, nez hodnota v oboru. Finan¢ni majetek v roce 2011 byl oproti roku 2015 téméf o 92 %

nizsi.
4.3.4 UKkazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti analyzuji finan¢ni strukturu podniku z dlouhodobého hlediska. Cilem je

najit optimalni mnozstvi vlastniho a ciziho kapitalu.
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Tabulka 18 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti 2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluZenost 29,05 % 29,38 % 25,02 % 23,10 % 19,11 %
ZadluZenost 41,39 % 41,98 % 33,61 % 30,22 % 23,75 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazii spole¢nosti
Celkova zadluZenost

Udava, kolik aktiv je zatizeno cizimi zdroji. Celkova zadluzenost v priabéhu analyzovaného
obdobi se nepohybuje v doporuceném rozmezi, které je 30 % - 60 %. Nejvyssi hodnota je
v roce 2012, kdy dosahuje 29,38 %, poté ma klesajici tendenci a v roce 2015 doslo ke sniZeni

na 19,11 %. Coz znamena, ze 19,11 % aktiv je zatizeno cizimi zdroji.
ZadluZenost

Podil mezi cizim kapitdlem a vlastnim kapitdlem. Zadluzenost casto zkoumaji bankovni

instituce a investofi, ktefi potifebuji znat spolecnost. Podle vypocitanych hodnot,

Ize konstatovat, ze spolecnost preferuje vlastni kapital pred cizim kapitalem. Doporuceny

maximalni pomér je 1:1. Znamend, Ze vlastniho kapitalu by mél byt alespoii tolik co ciziho

vrwe

Graf 11 Ukazatele zadluZenosti
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazli spolecnosti
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Celkova zadluzenost ma za sledované obdobi pozitivni vyvoj. Zadluzenost je dilezitym
faktorem pro banku v piipadé, ze by spolec¢nost zadala o poskytnuti bankovniho tvéru. Obecné

ma platit, Ze vlastni zdroje by mély byt vétsi ne cizi zdroje, coz spolecnost spliuje.
4.4 Vybrané bankrotni modely

Altmaniv model

Zemé&délsky podnik nema vetejné obchodovatelné akcie, proto byla pouZzita rovnice Altmanova
indexu pro ostatni podniky. Uspokojivé hodnoceni pro finan¢ni situaci podniku je hodnota
ukazatele vétsi nez 2,9. V rozmezi 1,2 az 2,9 se podnik nachazi v Sedé zon€. Pokud je hodnota

mensi nez 1,2, podnik mé velmi silné problémy.

Tabulka 19 Altmandv model

Ukazatel Vaha 2011 2012 2013 2014 2015
X1 0,717 0,28 0,32 0,37 0,37 0,37
X2 0,847 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
X3 3,107 0,51 0,32 0,39 0,43 0,22
X4 0,42 1,01 1,00 1,25 1,39 1,77
X5 0,998 0,53 0,43 0,43 0,47 0,47
Soucet (celkovy index) 2,34 2,08 2,44 2,66 2,82

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazl spole¢nosti

V celém sledovaném obdobi se hodnota Z-skoére pohybuje v Sedé zoné, tudiz hodnota neklesla
pod 1,2 a nezvysila se nad 2,9. Nejvyssi hodnota byla zjisténa v roce 2015, kde se spole¢nost
nejvice priblizila pozici, kdy Ize tuto hodnotu klasifikovat jako podnik s dobrou finan¢né

ekonomickou situaci.
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Graf 12 Altmaniv Z-skore model
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii spolecnosti

V grafu 12 jsou zobrazeny vypocitané hodnoty Altmanova modelu v pribéhu sledovaného
obdobi. Spole¢nost vykazovala hodnoty v tzv. Sedé zon€, proto se vyplati vyvoj spole¢nosti

sledovat v Case, aby se nedostala pod hodnotu 1,2, to by mohl spole¢nosti hrozit bankrot.
Taflertiv model

Tafleriv model je dalsi z bankrotnich modeld, ktery hodnoti situaci podniku. U spolecnosti,
které maji hodnotu mensi nez 0,2 lze u téchto spolecnosti ofekavat vyssi pravdépodobnost
bankrotu. Naopak hodnota vétsi nez 0,3 znamend u spolecnosti malou pravdépodobnost

bankrotu.

Tabulka 20 Tafleriv model

Ukazatel Viha 2011 2012 2013 2014 2015
R1 0,53 0,79 0,61 0,78 0,79 0,77
R2 0,13 0,22 0,25 0,29 0,32 0,37
R3 0,18 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01
R4 0,16 0,09 0,07 0,07 0,08 0,08
Soucet (celkovy index) 1,13 0,95 1,15 1,20 1,22

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi spolecnosti

Po vypocitani indext lze konstatovat, ze spolecnost béhem sledovaného obdobi vykazala
hodnoty > 0,3. Tato hranice byla i s dostate¢nou rezervou splnéna, tudiz lze fici, ze spolecnost

ma malou pravdépodobnost bankrotu.

54



Graf 13 Taflertv model
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii spolecnosti

Z grafu 13 jsou zobrazeny vypocitané hodnoty Taflerova modelu v pribéhu analyzovaného
obdobi. Spole¢nost vykazovala hodnoty vyss$i nez 0,3, coz znamend, Ze je velmi mala

pravdépodobnost bankrotu.
4.5 Vybrané Bonitni modely

Tamariho model

Bonitni model o Sesti ukazatelich, ktery hodnoti finan¢ni situaci podniku na urovni vysledki ze
soustavy rovnic. Maximalni pocet bodi je 100, pokud vysledek vykazuje 60 a vice bodu jedna
se 0 podnik s malou pravdépodobnosti bankrotu. Méné€ nez 30 bodl, dosahuje podnik,

u kterého je vysoka pravdépodobnost bankrotu.

Tabulka 21 Tamariho model

Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015
T1 2,42 2,38 2,98 3,31 4,21
T2 0,10 0,08 0,10 0,11 0,05
T3 4,56 5,38 11,72 10,76 19,19
T4 8,45 7,60 9,41 8,79 8,28
T5 1,75 2,17 2,99 4,49 3,44
T6 0,63 0,54 0,55 0,55 0,59
Pocet dosazenych bodu 63 51 67 77 85

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazli spolecnosti
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Ukazatel T1 vypovida o vysokém vlastnim kapitale, v porovnani s cizim kapitadlem. Diky
kladnym a vysokym hodnotdm, dosdhl v kazdém roce plny pocet bodu 25. Ukazatel T2
charakterizuje rentabilitu vlastniho kapitalu. V roce 2011 a 2012 podnik kvili nizkym
hodnotam nedostal ani jeden bod. Podil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky
predstavuje ukazatel T3. Ve vSech letech byl ukazatel ohodnocen 20 body. Ukazatel T4
porovnava vyrobni spotfebu a nedokoncenou vyrobu. V roce 2012 nedostala spolecnost
zadného bodu a v roce 2013 dostala naopak nejvyssiho poctu bodd a to 10. Podil trzeb
K praimérnému stavu pohledavek pocita ukazatel T5. Pouze v roce 2014 dosahuje spole¢nost
nejvyssiho poctu bodu, ostatni roky jsou body pomérn¢ malé. Posledni ukazatel T6 je
definovan jako podil vyrobni spotieby Kk pracovnimu kapitalu. Pracovni kapital se vypocita
jako soucet zdsob, pohledavek a finanéniho majetku. V tomto ukazateli spole¢nost kazdy rok

obdrzela body.

Graf 14 Vyvoj Tamariho modelu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi spole€nosti

V roce 2015 podle Tamariho indexu spolecnost vykazovala stabilni a rovnovaznou finan¢ni
situaci, protoze bylo dosazeno nejvice bodu z celého sledovaného obdobi, coz lze vidét v grafu
14. Ani jeden rok spolecnost nedosahla mensiho poctu bodl nez 50, az na jeden rok, byla
hodnota dokonce 1 nad 60 bodl. Tudiz lze jednoznacné fici, ze spolecnost mad malou

pravdépodobnost bankrotu.
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Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

EVA udava ptehled o tom, zda spole¢nost tvoii hodnotu pro vlastniky, ¢i naopak. Kalkulace
ukazatele EVA obsahuje stanoveni riznych mezipolozek. Hodnota ukazatele WACC je zjiSténa
z webové stranky MPO v dokumentu finan¢ni analyzy podnikové sféry za konkrétni rok.
NOPAT nam udava pomér mezi EBIT a sazbou dan¢ z piijmu pravnickych osob. NOPAT je
za celé sledované obdobi kladny diky zavislosti na EBIT.

Tabulka 22 Ekonomicka pridana hodnota

Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015
NOPAT 34 923,15 24 253,02 31 127,49 38 657,25 19 195,38
WACC 12,92 % 9,95 % 5,36 % 4,73 % 3,74 %
EVA 671,45 -4 485,17 14 736,13 22 447,54 6 426,68

Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé¢ ucetnich vykazii spole¢nosti a dat MPO, © 2005-2018

Hodnota EVA se zjisti vynasobenim zisku pfed zdanénim a uroky aktudlni dafiové sazby

a odecte se ukazatel WACC, ktery se vynasobi celkovymi aktivy. Ze zjisténych vysledki
vyplyva, ze hodnota je pouze v jednom sledovaném obdobi z péti zaporna. Coz je pro rok 2012
velmi negativni, jelikoZ nevytvaii pfidanou hodnotu pro vlastniky. V ostatnich letech dosahuje
spolecnost kladnych hodnot, coz je velmi pozitivni pro spolecnost, v téchto letech totiz

vytvarela hodnotu.

Hodnoty EVA jsou velmi kolisavé. Nejvyssi hodnotu vykazovala spole¢nost v roce 2014
presné 22 447,54 K&, kvili vysokému zisku pied zdanénim a troky. Pro zvySovani hodnoty by
se méla spolecnost snazit zvysit hodnotu NOPAT, a to napfiklad vys§imi trzbami (volbou
jiného hnojeni, upravou davky hnojeni) a naopak snizeni nakladd (sniZzeni po¢tu zaméstnanct,
byly by i nizs$i naklady na mzdy a s tim spojené naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi).
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Graf 15 Ekonomicka pridana hodnota
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazl spolecnosti
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5 SHRNUTI A DOPOR’U(VJENi’ VYPLYVAJICI
Z PROVEDENE FINANCNI ANALYZY

Po zhodnoceni finan¢niho je zfejmé, ze podnik X ve vSech analyzovanych letech si vedl
finan¢né dobfe, jedind vyjimka je rok 2015, kdy rapidné poklesl zisk o 51,68 % v dasledku
poklesu vykont. Coz bylo zpisobeno velkym poklesem cen zemédélskych komodit v Ceské
republice. Nejvyssi mezirocni pokles trzeb zaznamenal podnik X u mléka a rostlinnych
komodit u obili. Ceny zemédé€lskych vyrobkii poklesly cca o 10 % a u rostlinnych vyrobki
011 %. Nizky vysledek hospodaieni nebyl zplisoben pouze poklesem vykupnich cen, ale
velkou ¢ast podilu mélo pocasi. Tento rok byly nadprimérné teploty a byl srazkovy deficit.

Pocasi je vSak neovlivnitelny faktor a nelze tedy doporucit zddné zlepSeni.

Spolecnost by se urcité¢ mela zaméfit na vztahy s odbérateli, protoze doba obratu pohledavek je
po vSechny roky del$i nez doba obratu zavazki, tato skute¢nost by mohla vyvolat v budoucnu

platebni neschopnost podniku.

Své pohledavky zajistuje spolecnost pouze smlouvou, kterd kromé smluvnich pokut,
neobsahuje zadné zajistovaci dolozky. Doporuceni pro zkraceni doby obratu pohledavek je
sjednat a doplnit tyto zajiStovaci dolozky. Pro fadné vedeni svych pohledavek, by m¢la

spole¢nost vypracovat vnitini smérnici.
U pohledavky neuhrazené ve lhiité splatnosti je spravce pohledavky povinen:

1. oznamit dluznikovi telefonicky, SMS zpravou nebo e-mailem, v terminu do 10 dnt po lhité

splatnosti, ze je v prodleni s thradou pohledavky,

2. spravce pohledavky odesle dluznikovi doporu¢enym dopisem upominku a také upozornéni
na bezdiivodné obohaceni, Ze dosud neuhradil sviij dluh, a to v terminu nejpozdéji do 30 dnti
od uplynuti lhtty splatnosti. Pokud tak neucini do ndhradni lhity k plnéni (v dopise bude
uveden konkrétni den), bude za kazdy zapocaty den po splatnosti zapocteny mési¢ni urok

z prodleni ve vysi 0,1 % ze sumy neuhrazené pohledavky,

3. poslat dluznikovi pfedzalobni vyzvu k zaplaceni prodlené pohledavky, v terminu nejpozdéji

do dvou mésict od uplynuti nahradni lhity splatnosti

4. spravce pohledavky je povinen predat pohledavku k vymahani, a to do t¥i mésict od uplynuti
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nahradni lhity k plnéni.

Toto feSeni by zlepsilo problém s dlouhou dobou obratu pohledavek, ktera v tomto piipade byla
vys§i nez doba obratu zavazkli. Pro pfedchdzeni neptijemnych situaci s odbérateli, 1ze také
doporucit, vice proveéfovat své zakazniky pii uzavirani smluv, napiiklad kontrolou vypisu
z obchodniho rejstiiku, zjisténi z okoli, zda je firma bonitni nebo pomoci zjisténi informaci

z dal$ich vetejn¢ dostupnych zdrojt.

Nasledujici doporuceni, kterda budou vedeni spole¢nosti navrzena pro budouci snizeni nakladu,
je vice investovat do novych technologii a pofizeni nejnovéjSich zemedélskych stroji. Nové
typy stroju nejenze uSetii a usnadni praci zaméstnancim, ale snizi se napiiklad naklady
na opravy, také naklady na mzdy a s tim spojené naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi, protoze by nemusela spole¢nost zaméstnavat tolik lidi.

Pokud by v nasledujicich letech dochazelo k poklesu rentability, bylo by vhodné sjednat

dlouhodobé ramcové smlouvy k zafixovani cen.

Vysledky bankrotnich modeld v zadné z aplikovanych metod, nepoukazuji na to, Ze by se
spole¢nost nachazela v intervalech urcenych k bankrotu. Altmanova formule bankrotu spada
spolecnost do intervalu Sedé zony, coZ znamena, Ze se vyplati podnik sledovat v Case, aby se
nedostal pod hodnotu, ktera by vedla k bankrotu. Posledni analyzovany Taflertiv bankrotni
model, spole¢nost vykazala hodnoty > 0,3. Lze tedy konstatovat, ze spolenosti hrozi mala

pravdépodobnost bankrotu.

Posledni kapitola praktické casti jsou bonitni modely. Tamariho model po celou dobu
sledovaného obdobi, vykazal celkovy pocet bodl nad 60, krom¢ roku 2012, kdy hodnota
dosahla pouze 51 bodi. Tento vysledek je velmi pozitivni, nebot’ spolecnosti nehrozi
pravdépodobnost bankrotu. Nasledné¢ byl aplikovan bonitni model Ekonomické piidané
hodnoty (EVA). Pouze v roce 2012 spole¢nost dosahla zapornych hodnot, tim svoji hodnotu
nic¢ila. Ostatni roky tento model dosahoval kladnych hodnot, coz znamena, Ze spolecnost svoji

hodnotu tvori.

Na zavér lze fici, Ze finanéni situace zeméedélského podniku je velmi uspokojiva, tudiZ podnik

je schopen dal podnikat a upevilovat své postaveni na trhu.
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6 ZAVER
Cilem bakalafské prace byl rozbor a zhodnoceni finan¢ni situace zemédélského podniku

V Casovée fade péti let 2011 - 2015. Pomoci ukazatelt finan¢ni analyzy posoudit finan¢ni zdravi

a navrhnout kroky ke zlepseni finan¢ni situace.

Na zaklad¢ teoretickych poznatkii, které jsou obsazeny v prvni ¢asti prace, je popsana zakladni
charakteristika finan¢ni analyzy. Nasledujici kapitoly se zaméfuji na faze, cile, uzivatele
a zdroje. Zdroje jsou V praci dukladné piedstaveny v podobé tcetnich vykazi. Nékteré tyto
vykazy byly vyuzity pro aplikaci finan¢ni analyzy. Zasadni kapitola teoretické casti je

vénovana nejpouzivanéj$im ukazatelim finanéni analyzy.

Prakticka cast je zaméfena na aplikaci ziskanych informaci z teoretické casti a jsou aplikovany
na zvoleny zemédélsky podnik X. Jednotlivé ukazatele jsou vypocitdny podle vzorci
uvedenych v teoretické ¢asti a jsou dosazeny hodnoty z ucetnich vykazi, jako jsou rozvaha
a vykaz zisku a ztraty. Zaprvé jsou pouzity prufezové metody, kde byla pouzita horizontalni
a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Poté byla provedena analyza s vyuzitim
pomérovych ukazatell, jako je likvidita, rentabilita, aktivita a zadluZenost. A nasledné byly
aplikovany vys§i metody, kterymi jsou vybrané bankrotni a bonitni modely finan¢ni analyzy.

Vysledky téchto ukazatell jsou zatfazeny do ptislusnych tabulek a grafi.

Na zaklad¢ provedené finanéni analyzy lze fici, ze podnik X se fadi mezi podniky s velmi
dobrym financnim zdravim. Externi a interni wuzivatelé se nemusi obavat,
nebot’ pravdépodobnost bankrotu se ani v jednom ukazateli neprokézala. Z provedené finan¢ni

analyzy byla doporucena opatfeni v oblasti pohledavek.
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11 PRILOHY

Priloha I: Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (v tisicich K<) 2011 2012 2013 2014 2015
I. | Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
A. Néklady vynalozené na prodané 0 0 0 0 0
zbozi
+ Obchodni marze 0 0 0 0 0
Il. | Vykony 147 954 | 126 342 | 146511 | 170 021 | 160 106
Trzby za prode] viastnich 142053 | 124719 | 130525 | 161730 | 160797
vyrobki a sluzeb
Zména stavu zisob vastni 747| -2743| 10703| 3732| -5730
€1nnosti
Aktivace 5154 4366 5283 4559 5039
B. Vykonova spotieba 84101 | 86030 | 94917 | 106 638 | 107 882
Spotieba materidlu a energie 62184 | 65516 | 68328 | 77688 | 79142
Sluzby 21917 | 20514 | 26589 | 28950 | 28740
+ | Pfidana hodnota 63853 | 40312 | 51594 | 63383 | 52224
C. Osobni naklady 26672 | 26355 | 27137 | 29631 | 31805
Mzdové naklady 18949 | 18752 | 19380 | 20757 | 22261
Odmeény ¢lentim organt 0 0 0 0 0
spolecnosti a druzstva
Néklady na socialni zabezpeceni 6 414 6314 6490 6971 2494
a zdravotni pojiSténi
Sociélni néklady 1309 1289 1267 1903 2050
D. Dang¢ a poplatky 1500 1301 1355 1288 1341
E. | Odpisy dlouhodobeho 11654 | 11803 | 13867 | 15295 | 18312
nehmotného a hmotného majetku
1. Trzby z prodeje ‘dlouhodobého 1713 2 860 2 492 2113 3180
majetku a materidlu
Triby z prodeje dlouhodobeho 1654| 2817| 2431| 1997| 3012
majetku
Trzby z prodeje materialu 59 43 61 116 168
F. Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a 794 681 701 688 1306
materialu
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku 8 24 18 28| 432
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych
olozek v provozni oblasti a
Eomplexniih nakladi piistich 7509 19 0 0 0
obdobi
IV. | Ostatni provozni vynosy 28495 | 30302 | 30134 | 33508 | 24468
H. Ostatni provozni naklady 412 1259 3365 4610 3670
* | Provozni vysledek hospodareni 45442 | 32130 | 37777 | 47464 | 23006




VI.

Trzby z prodeje cennych papirti a

zdanénim (+/-)

Oy 0 0 0 0 0
podilt
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
X. | Vinosové aroky 89| 138| 179| 106| 135
N. | Nakladové troky 1310| 1520 1714| 1466| 1359
XI. Ostatni financni vynosy 459 608 586 273 595
0. Ostatni finan¢ni naklady 2 875 2 904 113 1048 38
* Finanéni vysledek hospodateni -3637| -3708| -1062| -1205 -667
Q. Dan z ptijmi za béZnou ¢innost 14 569 4673 6 975 8971 4322
| Vysledek hospodafeni za b&znou |- o7 596 | 93749 | 29740 | 37288 | 18017
cinnost
| Vysledek hospodafeni za Gcetni | o7 535 | 23749 | 29740 | 37288 | 18017
obdobi (+/-)
| Vsledek hospodafeni pred 41805| 28422 36715| 46259 | 22339




Priloha II: Rozvaha

Rozvaha (v tisicich K¢) 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 265106 | 288 826 | 305809 | 342 700 | 341 409
A. Poh‘le’dévky za upsany zakladni 0 0 0 0 0
kapital
B. Dlouhodoby majetek 131982 | 128 786 | 133284 | 148 931 | 156 979
l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Il. Dlouhodoby hmotny majetek 85815 | 98701 | 103199 | 118846 | 126 894
1. Dlouhodoby finan¢ni majetek 46 167 | 30085 | 30085 | 30085 | 30085
C. Obézna aktiva 133124 | 160 040 | 172 525 | 193 258 | 184 055
l. Zasoby 45487 | 45002 | 58057 | 60256 | 55840
Il. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Il. | Kratkodobé pohledavky 81092 | 57415 | 43721 | 36002 | 46739
IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 6545 | 57623 | 70747 | 97000 | 81476
D. | Casové rozligeni 0 0 0 511 375
PASIVA CELKEM 265106 | 288 826 | 305809 | 342 700 | 341 409
A Vlastni kapital 186 064 | 202 114 | 227 619 | 262 016 | 274 752
l. Zéakladni kapital 85965 | 88672 | 98376 | 108 855 | 121 873
Il. | Rezervni fondy, nedelitelny 62863 | 79693 | 99503 | 115873 | 134 862
fond a ostatni fondy ze zisku
V. Vysledek hospodateni 0 0 0 0 0
minulych let
V. Vysledek hospodatreni bézného
AR 1) 27236 | 23749 | 29740 | 37288 | 18017
B. Cizi zdroje 77007 | 84854 | 76509 | 79180 | 65253
. Dlouhodobé zavazky 22414 | 24990 | 23841 | 22835| 22613
I1l. | Kratkodobé zavazky 29208 | 29737 | 14720 | 17966 9593
V. Bankovni ivéry a vypomoci 25385 | 30127 | 37948 | 38379 | 33047
C. L Casové rozliseni 2 035 1858 1681 1504 1404




