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Finan¢ni analyza vybraného podniku

Abstrakt

Tato prace je zamétfena na financni analyzu zemédélského podniku ZKS AGRO
Zahotany s.r.0.. Sledované obdobi je od roku 2012 do roku 2017, a to pfedevsim za pouziti
rozvah, vykazl ziskl a ztrat a vyroénich zprav z téchto let. Podnik fadime mezi stiedni, s 61
zaméstnanci, zabyvajici se zejména zemédélskou vyrobou, zpracovanim zemédélskych

produktii a silni¢ni motorovou dopravou nakladni.

Prace je rozdélena do dvou ¢asti. Prvni se zabyva teoretickymi vychodisky a
metodami vyuzivanymi pravé finan¢ni analyzou. Druha ¢ast vyuziva piedchozich poznatki
Kk praktické finan¢ni analyze, ktera muze byt nasledné vyuzita pro vedeni samotného
podniku, obchodni partnery, banky a investory. Na zavér je zhodnocena financni situace

podniku, vyplyvajici z pfedchozich poznatk.

Kli¢ova slova: Finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrat, ukazatele finan¢ni analyzy,
horizontalni analyza, vertikalni analyza, analyza pomérovych ukazateld, rentabilita,

likvidita, aktivita, zadluzenost



Financial analysis of chosen enterprise

Abstract

This theses deals with the financial analysis of the agro-industry firm ZKS AGRO
Zahotany s.r.o.. The tracking period starts in 2012 and continues to 2017, using mainly
balance sheets, profit and loss accounts and annual reports from tracked years. The firm
classifies as a medium sized, having 61 employees, focusing mainly on an agriculture

production, its processing and logisctics.

The theses consists of two parts. The first one deals with the theoretical bases and
methodology used mainly for the financial analysis. The second one uses previously gained
findings for the purpouse of a practical financial analysis, which can later be used by the
firm's management, bussines partners, banks or investors. The financial situation of the firm

is evaluated in the very end of the theses based on these findigs.

Keywords: Financial analysis, balance sheet, profit and loss account, indicators of financial
analysis, horizontal analysis, vertical analysis, analysis of ratios, profitability, liquidity,
activity, indebtedness
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1 Uvod

Finan¢ni analyza udéava obraz prosperity a zdravi podniku. Rozpozna jeho slabé a silné
stranky, evokujici budouci hrozbu nebo vyuzitelnou ptilezitost. Sleduje vyvoj v Case,
pti¢emz bere ohled na pfitomnost a minulost, poté vyhodnocuje, jakym zptisobem by se m¢l
podnik rozhodovat v budoucnu. Z toho je patrné, Ze financni analyza slouzi jako prostfedek

pro fizeni a nastroj top-managementu.

vvvvvv

—rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vyroéni zprava. Zminéné doklady reflektuji stav majetku —
aktiv a zdroju financovani majetku — pasiv, jenz uvadi rozvaha, dale ptehled nakladl, vynosi

a vysledku hospodateni za bézné ucetni obdobi, které jsou uvedené ve vykazu zisku a ztraty.

Finan¢ni analyza spociva ve zpracovani jednotlivych ukazateli a dil¢ich analyz
za vyuziti dat z ucetnich vykazii. Mezi ty zakladni fadime analyzu absolutnich ukazatelti —
vertikalni a horizontalni — a analyzu pomérovych ukazatel — rentabilita, likvidita, aktivita,

zadluzenost.

Tyto ukazatele a dil¢i analyzy je vhodné doplnit vypoétem bonitnich a bankrotnich
modelt. Bonitni modely predikuji finan¢ni zdravi podniku na zakladé teoretickych
poznatki. Opakem jsou modely bankrotni, jenz ptedpovidaji pfipadné potize tykajici se
finan¢niho zdravi podniku a varuji pfed nimi. Piikladem, ktery je vyuzit v této praci,

je Altmantiv model a index IN 05.

Prvni €ast prace nabizi teoreticka vychodiska pro metody finan¢ni analyzy. Druha ¢ast
tyto poznatky pievadi do praxe na zeméd€lském podniku ZKS AGRO Zahotany s.r.o.,

a to od roku 2012 do roku 2017. Zavérem je zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem prace je zjisténi skuteéného stavu a finan¢niho zdravi zemédélského podniku
ZKS AGRO Zahotany s.r.o. na z&klad¢ finan¢ni analyzy v letech 2012-2017. Vysledkem

bude navrzeni vhodnych zlepseni pro ekonomiku podniku.

Préce se sklada z teoretické a praktické Casti, pii ¢emz teoretickd ¢ast pojednava
o finan¢ni analyze jako takové. Je zde rozebrano komu slouzi (UZivatelé finan¢ni analyzy),
jaké vyuziva metody (Fundamentalni analyza podniku, Technicka analyza podniku) a jaké
jsou jeji zdroje. V praktické ¢asti je piedstaven analyzovany podnik a dale nasleduje analyza,

na zakladé poznatki z teoretické ¢asti a realnych dat vybrané spole¢nosti.

2.2 Metodika

Okamzikové absolutni ukazatele jsou zjistény z Gcetnich vykazi daného podniku,
ktery je charakterizovan na zaCatku praktické ¢asti prace. Hlavnimi podklady, jez jsou pro
praci vyuzity, jsou vyro¢ni zpravy pro roky 2012-2017, zahrnujici rozvahu a vykaz zisku
a ztraty. Na zakladé¢ téchto dat jsou zpracovany — horizontalni analyza, vertikalni analyza,
a analyza pomérovych ukazatell, konkrétné likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti.
Tyto analyzy jsou doplnény vypoétem bankrotnich modeli — Altmaniv index
duvéryhodnosti a index INO5 pro ¢eské podniky. Na zavér jsou vysledky a poznatky
zhodnoceny vzhledem k ekonomické situaci podniku a nasledné jsou navrzena doporuceni,

vyhodna pro zlepseni finan¢ni situace podniku.
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3 Teoreticka vychodiska
3.1 Financ¢ni analyza

Finan¢ni anlyza je zplsob, jakym lze zjistit stav a finan¢ni zdravi podniku.
Je to vyznamny néstroj pro interni, ale i externi uzivatele, nebot kazdy je schopen

prostfednictvim jejich vyuzivanych metod najit pozadované vysledky.

3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Investori

Jedna se o subjekty, vytvaiejici podilovy kapital podniku, tudiz maji velky zajem
na tom, aby byl podnik dobfe fizen, rozvijen, prosperoval a jejich finance tak byly ulozeny

vhodné.

- Akciondri - oekavanim je navratnost téchto prostiedki se ziskem.

- Drzitelé podnikovych uvérovych cennych papirti - zajem je pievazné o likviditu
a financni stabilitu. Jde o to, aby jejich cenné papiry byly vyplaceny v dohodnuty cas
a dané vysi. Jejich ndroky se odvijeji od toho, jestli jsou dlouhodobymi nebo
kratkodobymi disponenty.

- Potencialni investori — zejména ovéteni Si sravnosti rozhodnuti, zdali je vlozeni penéz

do podniku spravné ¢i ne. (Paték, 1999)

Vedeni podniku, manaZeii

ManaZeti mohou pomoci znalosti finan¢ni situace rozpoznavat silné a slabé stranky
hospodateni podniku. Informace vyuzivaji k dlouhodobému a operativnimu fizeni podniku.
Financ¢ni analyza je ndpomocna pii rozhodovani o pfijeti podnikatelského projektu na dalsi

obdobi, ktery se nasledné rozpracuje ve finanénim planu. (Patak, 1999)
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Zaméstnanci

Zaméstnanci maji zajem na prosperité a stabilité podniku hlavné z divodu stability

zamé&stnani, socialni perspektivy a mzdového ohodnoceni. (Vochozka, 2011)
Obchodni partneri

Dodavatel¢ si timto zpisobem zjistuji schopnost podniku hradit své zavazky.
U kratkodobych nebo jednorazovych dodavateli je rozhodujici solventnost, likvidita
a kratkodoba prosperita. Dlouhodobym dodavatelim zalezi na dlouhodobé stabilité,
kde je ptedpoklad pro zajisténi odbytu. (Vochozka, 2011)

Banky a ostatni véritelé

Véritelé vyzaduji informace o finanénim stavu, podle n¢hoz se mohou dale
rozhodovat, zda je pro né dobré poskytnout podniku uvér. Dale na tom zavisi i vySe uvéru
a podminky, které si vetitel urci.

Drzitele dluhopist zajima pievazné likvidita a stabilita podniku, aby méli jistotu,

ze dluhopis bude zaplacen véas a v plné vysi. (Vochozka, 2011)

Stat

Pro stat a jeho slozky jsou finan¢né-Gcetni data dulezitd z hledisek tykajicich
se statistiky, kontroly podnikli se statni ucasti, kontroly plnéni danovych povinnosti,
rozdélovani vypomoci a dotaci a ziskani pfehledu o finanénim stavu podnikli se statnimi

zakazkami. Informace jsou vyuzivany k formulaci hospodarské politiky statu. (Patak, 1999)

Konkurenti, financni analytici a dal§i

Konkurence srovnava udaje rentability, rocnich trzeb, solventnosti, obrat a hodnotu

zasob se svymi hospodaiskymi vysledky.

Financ¢ni analytici, dafiovi poradci, G€etni znalci naopak hledaji nedostatky a nasledné

feseni jakymi je napravit. (Patak, 1999)
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3.3 Zdroje finan¢ni analyzy

Mezi zakladni a klicové zdroje, které vyuzivd financni analyza, patii vefejné
dostupné dokumenty:

- Rozvaha

- Vykaz ziskt a ztrat

- Vykaz cashflow

- Vyroc¢ni zprava

- Ptiloha k ucetni zavérce

Tyto ucetni vykazy slouzi i pro externi uzivatele a jsou podnikem zvefejiiovany

minimalné jednou do roka.

Dal$imi zdroji jsou nevetfejné dokumenty, diky nimz lze dosdhnout presnéjsich

vysledki a eliminaci chyb:
- Vnitropodnikové smérnice
- Statistické vykazy
- Mzdov¢ piedpisy

(Rickovd, 2011)

3.3.1 Rozvaha

,»Rozvaha zachycuje stav majetku (aktiv) v podniku na jedné stran¢ a zdroju jeho
kryti (pasiv) na strané druhé k ur¢itému datu v penéznim vyjadieni. Zakladni rovnice

rozvahy je tedy: Aktiva = Pasiva.” (Stivova a kol., 1999, s. 36)
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AKTIVA PASIVA

Stala (fixni, dlouhodoba) aktiva Vlastni zdroje

Obézna (kratkodoba) aktiva Cizi zdroje

Ptechodova aktiva Ptechodova pasiva

AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
3.3.1.1 Aktiva

Majetek spole€nosti je oznacovan jako aktiva. Tato aktiva dale délime podle doby,

jakou jsou podnikem vyZzivana a to na:

Staléd aktiva — slouzi podniku dlouhodobé a opotiebovavaji se postupné. Doba uzivani
ptesahuje alesponl jeden rok a pofizeni neni za ucelem prodeje. Stald aktiva zahrnuji
nékolik typt majetku. Dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje prostiedky, jez jsou
pouzivanim opotiebovany. Jednotlivé slozky spadajici do DHM jsou ur€eny vyhlaskou.
Pozemky, stavby a budovy spadaji do DHM vzdy. Dale lze uvazovat napiiklad
o0 dopravnich prostiedcich, zvifatech nebo uméleckych dilech, u kterych rozhoduje vyse
ocenéni. Dal§im typem je dlouhodoby nehmotny majetek, kam spadaji licence, patenty,
koncese, software, goodwill. Slozky DNM maji nehmotnou povahu, nelze si na né
sahnout. Tretim typem stalych aktiv je dlouhodoby financni majetek u néhoz neni
stanovena minimalni pofizovaci cena, ale ani se neodepisuje. Zahrnuje cenné papiry,

dluhopisy, poskytnuté ptijcky atp. (Synek, 2011)

0ObéZna aktiva — vstupy, které se ¢astecné nebo pIné spotiebuji. Finan¢ni majetek 1ze drzet
maximalné jeden rok a spolu s penéznimi prostiedky se jedna o nejvice likvidni slozky.

Obézna aktiva take zahrnuji vice podskupin. Jednou z nich jsou zasoby, jejichz slozkami
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je material pro vyrobu, zasoby vlastni vyroby a zbozi, které se dale zpracovava.
Dalsi soucasti obéznych aktiv jsou pohledavky (dlouhodobé a kratkodobé), do nichz
se tadi neuhrazené faktury vystavené odbératelim, naroky vi¢i zaméstnancim,
poskytnuté zalohy dodavatelim. Krdtkodoby financni majetek oznacuje skupinu
vyznacujici se rychlou pfeménou na penize, u niz je doba drzeni mensi nez jeden rok.
Jsou to predevsim vkladové certifikaty, statni obligace. Poslednimi jsou penézni
prostiedky jako naptiklad penize v pokladné, ceniny (znamky a kolky), penize

na bankovnich uétech a penize na cesté. (Kovanicova, 1997), (Steker, Otrusinova, 2016)

Piechodova aktiva (Casové rozliseni) — dllezité pro vyrovnani nesrovnalosti mezi ucetnimi
obdobimi. P#jmy pristich obdobi jsou kladné ¢astky, které souviseji s béznym ucetnim
obdobim, ale fyzicky pfijaté budou az v tom néasledujicim. Naopak ndklady pristich
obdobi jsou ¢astky zaporné, jelikoz zahrnuji platby provedené pfedem, v bé&Zném

ucetnim obdobi, ale samotnym nakladem budou vsak az v obdobi pfistim.

(Rubéakovd, 2015)

3.3.1.2 Pasiva

Pasiva ptedstavuji zdroje kterymi podnik financuje sviij majetek neboli pokryva
aktiva. Oproti aktivim je nedélime podle ¢asového métitka (dlouhodobé, kratkodobé),

ale podle toho, kdo je vlastnikem financovani — vlastni a cizi.

Vlastni kapital — zaklad, jenz mtize byt zvySen fondy. Zakladni kapital je tvofen spole¢niky
pfi zakladani spolecnosti a zahrnuje penéZni i nepenézni vklady. DalSimi zdroji jsou dzZio
a kapitalové fondy, tvofeny z externich zdroju (pfijaté dary nebo azio, neboli rozdil
pofizovaci a jmenovitou hodnotou akcie) a internich zdrojt (rozdily z pfecenéni majetku
a zavazki) spole¢nosti. Doplnéni umoziuji fondy ze zisku, napt. rezervni fond (k pokryti
Ztrat), socialni fond (na motivaéni programy, stravenky, ...). Tvorba téchto fondl

je ze zakona dobrovolna, od roku 2014. Povinnost zaloZeni miiZe udat pouze spolecenska
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smlouva. Do vlastniho kapitalu se také zapocitava vysledek hospodareni minulych let

vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi. (ValeSova, 2017)

Cizi kapitadl — predstavuje vstupy, které ma podnik pujcené na sjednanou dobu, z ¢ehoz
plati vydaje i Uroky z toho plynouci. Tato forma kapitalu byva vyhodnéjsi nez kapital
vlastni. Rezervy lisici se od rezervnich fondi zejména tim, Ze jsou vytvafeny
z nakladd, nikoliv ze zisku. Ugelem je pokryti budoucich vydaji, u kterych viak neni
znama castka a cCas, kdy nastanou. Velmi pravdépodobné ale nastanou, jelikoz
je znam ucel. Dalsim typem ciziho kapitalu jsou dlouhodobé zavazky, jejichz splatnost
je delsi nez jeden rok. Patfi mezi né dlouhodobé dluhopisy vydané spolecnosti nebo
dlouhodobé bankovni Gvéry. Posledni lze oznadit jako kratkodobé zavazky, jejichz
splatnost je krat$i nez jeden rok. Zahrnuji se do nich zavazky vici dodavatelim,

zaméstnancim nebo kratkodobé bankovni uvéry. (Ruckova, 2011)

Prechodova pasiva (Casové rozliSeni) — slouzi stejné jako prechodova aktiva,
K vyrovnavani rozdilti Gcetnich obdobi. Vynosy pristich obdobi, jez jsou piijmy
v bé€Zném obdobi, patiici do vynost ucetniho obdobi nasledujiciho, napt. platba
najemného piedem. Opakem jsou vydaje pristich obdobi neboli néklady souvisejici
s béznym obdobim, jenz se stane vydajem az v nasledujicim obdobi, napt. je zndma

Castka ze smlouvy, ale zatim neni vystavena faktura. (Rubakova, 2015)

3.3.2 Vykaz ziski a ztrat (vysledovka)

Hlavni informaci, kterou lze z vykazu zisku a ztrat ziskat, je vysledek hospodaieni
podniku za sledované obdobi. Toto obdobi je maximaln¢ jeden rok, mize byt i kratsi,
a je povinnou c¢asti ucetni zaveérky. Poskytuje pohled na pohyb ndkladl a vynosu,
jez se podileji na celkovém vysledku, tedy zisku nebo ztraté. Polozky vykazu jsou rozdéleny
ucelové nebo druhoveé. Oba typy Clenéni obsahuji provozni 1 finan¢ni oblasti hospodatenti,

rozdil je v8ak jen u provozni oblasti. VSechny polozky vykazu maji své oznaceni, podle toho
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jestli jsou nakladové, pro které jsou vyuzivana velka tiskaci pismena (A, B, C, D, ...), nebo

vynosové, jez piestavuji fecké ¢islice (1., IL, I, IV, ...)

Vynosy jsou castky ziskané ze vSech aktivit podniku. D¢li se na finanéni (Groky,
dividendy), provozni (trzby z prodeje vyrobka a sluzeb) a mimotadné (prebytek zasob,
plnéni pojistovny).

Néklady se déli stejné jako vynosy na finanéni (iroky, poplatky bankam), provozni
(material, mzdy, sluzby a odpisy) a mimotadné (Skody, kradeze). Dale mtizeme naklady délit
na fixni (neméni se s vyrobou) a variabilni (napf. material, ktery s vyss§i produkci roste

a naopak). (Ruckova, 2010)

3.4 Metody finan¢ni analyzy

Fundamentalni analyza podniku

Fundamentalni neboli kvalitativni analyza méa zaklad ve znalostech souvislosti
ekonomickych a mikroekonomickych jevi, na empirickych a teoretickych zkuSenostech,
na odhadech, trendu a citu pro situaci danych analytika. Zpracovava informace kvalitativni
povahy. Pii vyuziti nékterych kvantitativni informaci, ziska zavéry z nich plynouci, bez
vyuziti algoritmizovanych postupt. Zaveéry poskytnuté fundamentalni analyzou, se tykaji
identifikace prostfedi podniku, faze jeho Zivota a charakteru cilid podniku. Zahrnuje SWOT
analyzu, Argentiho model, metodu kritickych faktort uspésnosti, BCG matice, metodu

analyzy portfolia dvou dimenzi. (Sedlacek, 2011, 7)

Technické analyza podniku

Technickd analyza zpracovava kvantitativni ekonomicka data, pti ¢emz vyuziva
matematicke, matematicko-statistické a jiné algoritmizované metody. Nasledn¢ posuzuje

vysledky kvalitativnim zptasobem. (Sedlacek, 2011, 9)
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3.4.1 Analyza absolutnich dat

Analyza absolutnich dat zahrnuje horizontalni a vertikdlni analyzu. Pottebné

ukazatele nalezneme ve vyro¢ni spraveé podniku, ktera obsahuje finan¢ni vykazy.

(Stivova a spol., 1999)

Horizontdlni analyza (analyza trendii)

Horizontalni analyza je vyuzivana pro zachyceni vyvoje a tempa rustu majetku
a kapitdlu podniku. Je velmi vyuZivanou metodou pro zpracovani zprav tykajicich
se hospodarské situace podniku, jeho pfedeslém a budoucim vyvoji. Pfejimaji se zde data
Z Gcetnich vykazl, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vyrocni zpravy. Sleduji
se zmény dat v rozmezi od 3 do 10 let a jejich procentni zmény.

Horizontalni proto, jelikoz se zmény polozek ve vykazech sleduji po fadcich.

(Sedlacek, 2011, 13-15)

Vertikalni analyza (procentni rozbor)

Vertikalni analyza posuzuje strukturu aktiv a pasiv podniku. Je z ni o¢ividné, jake
hospodaiské prostiedky jsou potieba pro obchodni a vyrobni aktivitu. Dale pak kapital
vyuzity na pofizeni. Na tom, zda je podnik schopen vytvofit a udrzet rovnovéhu mezi
majetkem a kapitalem, zavisi jeho ekonomické stabilita. Zaklad je vyjadfeni procentniho

podilu jednotlivych polozek ke zvolené zakladné.
Vertikalni proto, jelikoZ se postupuje po letech ve sloupcich odshora dolt.

(Sedlagek, 2011, 17)
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3.4.2 Analyza rozdilovych ukazatelu (fondi finan¢nich prostiredki)

Slouzi zejména pro fizeni likvidity podniku. Rozdilové ukazatele jsou oznacovany
jako fondy finanénich prostiedku, jez shrnuji ukazatele stavi aktiv a pasiv. Toto shrnuti

je rozdil mezi kratkodobymi aktivy a kratkodobymi pasivy — ¢isty fond.

Cisty pracovni kapital

Tento ukazatel Ize vypocist jako rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi
kratkodobymi dluhy. Casové vymezeni splatnosti je 3 mésice az 1 rok. Proto je mozné
rozdé€lit zavazky aktudlni od volnych, pro potfeby vyc¢lenéni obéznych aktiv na thradu.
Tento fond je ¢ast ob&zného majetku, financovana dlouhodobym kapitdlem. CPK ma vliv
na solventnost a v kazdém ptipadé by mél byt kladny. Pokud tomu tak je, znaéi to vyssi
dlouhodoby kapital oproti dlouhodobému majetku. V tom piipadé je ¢ast obéznych aktiv
kryta dlouhodobymi pasivy. Nésledkem je niz$i riziko ohroZeni fungovéani podniku,
ale zaroven horsi hospodarnost. Pokud je pfili§ vysoky, snizuje se tim rentabilita vlozeného
kapitalu. Opakem je zapornd hodnota, jez udava vétsi riziko nemoznosti splaceni zavazkd.

(Sedlagek, 2011)

Potieba cistého pracovniho kapitdlu

Pottebnou vysi pracovniho kapitalu Ize ziskat zohlednénim obratového cyklu penéz
a pramémych dennich vydaju podniku. Cim mensi je pak obratovy cyklus, tim nizsi

je potieba pracovniho kapitalu.

Cisté pohotové prostiedky — penéni finanéni fond

Vyuziva se ke zji§téni okamzité miry likvidity. Na rozdil od CPK nebere v potaz
malo likvidni nebo nelikvidni polozky (pohledavky s dlouhou splatnosti, nedokoncena
vyroba, neprodané vyrobky, ...). Vyuzivan je rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky
(hotovost, ztstatky na béznych uctech, Seky, sménky, terminované vklady pfeménitelné

do 3 mésicti) a okamzité¢ splatnymi zavazky. (Stvova a kol., 1999)
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Cisty penéiné-pohleddavkovy finanéni fond

Slucuje oba ptedchozi ukazatele. Predstavuje rozdil mezi aktivy, upravenymi

vyloucenim zasob a nelikvidnich pohledavek, a kratkodobymi zavazky. (Sedlacek, 2011)

3.4.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Pomérové ukazatele vyjadiuji vztah mezi ukazateli absolutnimi, prostfednictvim
jejich podilu. Pro analyzovani vazeb a souvislosti mezi nimi, jsou utfidény do skupin, podle
toho jakou cast finan¢niho zdravi podniku méfi. Skupiny jsou si rovnocenné. Jedna
se o nejrozsitenéj$i metodu, jelikoz diky ni, lze ziskat rychly finan¢ni obraz podniku

s malymi naklady. (Scholleova, 2008, 161)

3.4.3.1 Likvidita

Vyjadiuje to, jak je podnik schopen kryt své zadvazky prostfednictvim prostredkii,
kterych dosahl ptreménou aktiv. Schopnost hradit dluhy v dobé jejich splatnosti, udava
solventnost. Likvidita a solventnost jsou navzajem podminény a souviseji s existenci firmy.
Vysoka likvidita snizuje rentabilitu podniku, nebot véaze prostiedky, které jsou
neinvestovatelné. Nizka likvidita naopak zobrazuje problémy z nedostate¢ného mnozstvi

zasob nebo penéz.

Existuji tfi pomérové ukazatele likvidity, které jsou zaloZeny na datech ziskanych

z rozvahy a vykazu zisku a ztrat. (Sedlacek, 2011, 66)

- CPR — Okamzita likvidita (Cash Position Ratio)
okamzita likvidita = krtkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita nebo také likvidita 1. stupné¢, udava schopnost platby zavazkii,

jez maji okamzitou splatnost. Jako platebni prostfedek se proto uvazuji pouze aktiva,

23



ktera lze vyuzit okamzité, coz je kratkodoby finan¢ni majetek, zahrnujici penize, ucty
v bankéch, potizovany kratkodoby finan¢ni majetek a kratkodobé cenné papiry a podily.
Doporucena hodnota okamzité likvidity se pohybuje mezi 0,2 - 0,5.

- QAR — Pohotova likvidita (Quit Asset Ratio)
pohotova likvidita = (ob&zna aktiva — z&soby) / kratkodobé zavazky
Jde o prisnéjsi ptistup bézné likvidity. Oznacuje se téz jako likvidita 2. stupné.
Spociva v odecteni zasob, které jsou obtizné pfeménitelné na penize, od obéznych aktiv.
Optimalni hodnota pohotové likvidity je mezi 1 — 1,5. Piiznivé&jsi pro véfitele je vyssi
hodnota, nicméné pro podnik je to ukazatel malé vynosnosti, tzn. nadmérna cast
obéznych aktiv je formou pohotovych prostiedki, jenz jsou s malym nebo Zadnym

Urokem.

- CR - Bézna likvidita (Current Ratio)
bézna likvidita = obéznd aktiva /kratkodobé zavazky

Likvidita 3. stupné fikd, kolikrat jsou schopna obéZna aktiva pokryt kratkodobé
zavazky. Cilem je Uhrada kratkodobych zavazkl z aktiv, kterd jsou tomu urcena. Tato
aktiva zahrnuji zasoby, dlouhodobé pohledavky, kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finanéni majetek. Optimalni hodnoty bézné likvidity jsou mezi 1,8 — 2,5.

(Scholleova, 2008, 163)

3.4.3.2 Aktivita

Zachycuje, jak je podnik schopnen vyuzit efektivn€¢ sva aktiva. Poukazuje
na produktivni a pfebyte¢né majetkové ¢asti, z cehoz vyvodi, zda v budoucnu bude mozné

realizovat rastové prilezitosti.
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Pouzivaji se v zasad¢ dva typy ukazatelii aktivity, kterymi jsou obratovost (pocet
obratll) a doba obratu. Pokud je pocet obratli vyssi, majetek je vazan na relativné kratkou
dobu a tim padem se zvySuje zisk. Z toho vyplyva, ze hlavni tendenci je snizit dobu obratu,

aby obratovost mohla rast.

- Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio)
obrat aktiv = trzby / aktiva

Hodnota obratu aktiv udava, kolik korun trzeb pfipadd na jednu korunu
celkovych aktiv podniku. Pokud je mensi nez 1, je patrné, Ze majetkovd vybavenost
podniku je nedostatecnd nebo neefektivné vyuzivana. Ukazatel je napomocen

pti rozhodovani se o koupi dalsiho produkéniho dlouhodobého majetku.

- Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio)
obrat zasob = trzby / zasoby

Ukazatel, jenz fiké kolikrat se kazd4 poloZka zasob pfeméni na obéZny majetek,
prodané hotové vyrobky a zpét na nakoupené zasoby, za rok. Vysoké hodnota obratu

zasob snizuje likviditu a tak zvySuje divéryhodnost podniku.

- Doba obratu zasob (Inventory Turnover)
doba obratu zasob = zasoby / (trzby/360)

Ukazatel, jenz fika kolik dni jsou zasoby primérné vazany v podniku, do doby

zpracovani nebo prodeje. Co se tyka vyrobki a zbozi, je zaroven indikatorem likvidity.

(Scholleova, 2008, 164)
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3.4.3.3 Rentabilita

Slouzi jako méfitko vynosnosti vlozeného kapitalu, neboli pomér dosazeného zisku

a vysi zdroja, vyuzitych pro jeho dosazeni.

- ROA (return on assets)

vvvvvv

s celkovymi aktivy, které byly investovany. Nebere v tivahu zpisob financovani,
tzn. vlastni nebo cizi kapital. Vyjadiuje to, zda podnik dokaze efektivné vyuzit svij

celkovy kapital.
- ROE (return on common equity)

Rentabilita vlastniho kapitidlu je vyuzivana predev§im spolecniky, investory
a akcionafi. Udava, kolik cistého zisku ptfipadd na jednu korunu, kterou investovali

vlastnici.
- ROS (return on sales)

Rentabilita trzeb udava, kolik korun distého zisku pfipadne na korunu trzeb.

Je dilezité tento ukazatel posuzovat v kontextu s obratem firmy.

(Scholleova, 2008, 162)

3.4.3.4 ZadluZenost

Udéava financni stabilitu podniku, kterd je odvozena z podilu cizich zdroju
a celkovych zdroji podniku. Vyjadiuje, jak intenzivni je vliv ciziho kapitalu, ktery slouzi
jako dopln€k kapitalu vlastniho. Vysoky podil cizich zdroji ptedstavuje vyssi rizikovost

a subjekt tézko ziska uvér.

- Ukazatel veritelského rizika (celkova zadluzenost)

ukazatel vétitelského rizika = cizi zdroje / celkové aktiva
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cvwr

vétitele.

- Ukazatel douhodobeé zadluzenosti
ukazatel dlouhodobé zadluzenosti = dlouhodobé cizi zdroje / celkova aktiva

Je dopliikkem K ukazateli véfitelského rizika a spolecné patii k nejpouzivanéjSim

ukazatelim financni stability.

- Ukazatel urokového kryti
ukazatel irokového kryti = zisk (pfed odectem) / ndkladové uroky

Udava, kolikrat zisk, pfed odectenim urokii a dani, pfevySuje uroky. Pokud

je ukazatel roven 1, je potieba cely zisk na zaplaceni trok.

(Kubickova, KotéSovcova, 2006)

3.4.4 Bilanéni pravidla

Podle bilan¢nich pravidel lze nahlizet na majetek spolecnosti a zdroje, kterymi
je financovan. Vychazeji z nich doporuceni, ke kterym je nutno piihlizet se zamétenim

podniku

Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo se zabyva ¢asovou vazanosti aktiv a pasiv podniku. Podle n¢j
by mél byt dlouhodoby majetek financovan dlouhodobym kapitalem a naopak kratkodoby
obézny majetek kapitdlem kratkodobym. Podle toho ktera ¢ast financovani prevlada, jsou

dany dva zékladni zpiisoby financovani

- Konzervativni zpiisob financovani — ob&zna aktiva jsou z ¢asti financovana

dlouhodobymi pasivy
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- Agresivni zpuisob financovani — dlouhodoba aktiva jsou financovana kratkodobymi

pasivy

Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika je vyznamné zejména pro nastavajici véftitele. Ukazuje
pomér vlastniho a ciziho dlouhodobého kapitdlu. Doporuceny podil vlastniho kapitalu

je alesponl 50%,

Pari pravidlo

Podle pari pravidla by vySe vlastniho kapitdlu neméla pfevySovat hodnotu
dlouhodobého majetku. Jelikoz je vlastni kapital pro podnik nejdrazsi variantou financovani,
a to diky riziku které nesou sami majitelé. Nejlepsi je tedy, kdyz vlastni kapitél financuje
jen ¢ast dlouhodobého majetku a zbytek pokryvaji dlouhodobé cizi zdroje. (Scholleovd,
2008)

3.4.5 Analyza soustav ukazatelu

Bankrotni — predikéni modely
Zamé&rem bankrotnich modelt je v€asné predpovédét mozné financni potize
podniku. Tyto modely jsou odvozeny na zakladé realnych dat firem, které v minulosti

prodélaly bankrot nebo velmi dobte prosperovaly.

- Altmanuv index Z pro s.r.o.
Index se v tomto ptipad¢€ pocita podle nasledujiciho vzorce:
Z=0,717*X1+ 0,85*X2+ 3,11*X3+ 0,4*Xa + 1*Xs
kde

X1= (ob&Zna aktiva - kratkodobé zavazky) / suma aktiv

X2 = nerozd¢leny zisk / suma aktiv
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Xz = zisk pfed zdanénim a uroky / suma aktiv
Xa = vlastni kapital / (dlouh.. zdvazky+kratkod. zdvazky+bankovni Givéry a vypomoci)

Xs= trzby / suma aktiv

Pokud vysledna hodnota ptekroci hranici 2,9, 1ze fici, Ze podnik ma dobré finan¢ni
zdravi. Je-li v8ak vysledek niz$i nez 1,2, je velmi pravdépodobny scénai bankrotu.
Pé4smo hodnot mezi 1,2 a 2,9 je oznaovano jako Sedé¢, neni zde jisté, zda zdravi podniku

poroste Kk lepsSimu nebo spadne pod bankrotni mez.

Index IN 05
Z=0,13*A + 0,04*B + 3,97*C3+ 0.21*D + 0,09*E
kde

A = aktiva / cizi kapital
B = EBIT / nakladové uroky
C = EBIT / celkova aktiva
D = trzby / celkova aktiva
E = obéznd aktiva / kratkodobé zavazky

U indexu INOS jsou vahy nastaveny jinak nez u Altmanova indexu Z. Je to z diivodu
lepsi predikce bankrotu u ceskych podnikli. Tento index dosahuje 78% uspésnosti
u stfednich podnikii. Pokud se jeho hodnota dostane nad horni hranici 1,6, podnik tvoti
urc¢itou hodnotu. Vysledek nizsi nez 0,9, poukazuje na to, Ze podnik hodnotu netvori

a mozna i ni¢i. Stfedni Seda zoéna 0,9 - 1,6, neni schopna urcit presné¢jsi vysledek.

29



4 Vlastni préace

4.1 Charakteristika podniku ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o.

Podnik se nachazi nedaleko obce Domazlice na jihozapad¢ Plzenského kraje. Zapsan
byl do obchodniho rejstiiku 14.7.1998 u Krajského soudu v Plzni. Statutarni organ
spoleCnosti tvofi jednatelé, jimiz jsou Karel Sloup a Ladislav Milfort. Do 21.10.2017
se spolecnici - Karel Sloup, Ladislav Milfort, FrantiS§ek Kruml a Marie Hyn¢ikova - podileli
na zakladnim kapitalu rovnym pomérem 25%. Od téhoz data se pocet spole¢nikli a pomér
zm¢énil, a to nasledovné - Karel Sloup 35%, Ladislav Milfort 35% a Frantisek Kruml 30%.

Podnik aktualné zaméstnava kolem 61 zaméstnanc, tudiz se fadi mezi stfedni podniky.

Oblast Cinnosti je zejména zemedélskd vyroba, zpracovani zemédé€lskych produktii
a silnicni motorovad doprava nékladni. Pravni formou je spolecnost s ru¢enim omezenym

se z&kladnim kapitalem 1 milion korun ¢eskych.

Spolec¢nost hospodaii na cca 1 590 ha zeméd¢€lské ptudy, z toho 1 215 ha pidy orné
a 375 ha luk. Zivo¢isna vyroba produkuje mléko, plemenna zvifata a jate¢ny skot a prasata.
Rostlinna vyroba je zaméfena na kukufici, fepku, obili a objemovou pici, tvotici krmivovou
zékladnu pro chovna zvirata. Piida je zpracovavana kombinovan¢, na zékladé skladby ptudy

a klimatickych podminek.

4.1.1 Historie podniku

Startovni pozice podniku byla velmi komplikovana. Podnik piebral zemédélskou
vyrobu po tehdejsim druzstvu, které skoncilo zadluzené v likvidaci. S véfiteli druzstva
se spolecnost vyporadala formou postoupeni pohleddvek od opravnénych osob, tudiz
nevznikla spole¢nost nastupnicka, ale zcela novy subjekt. Jelikoz do té¢ doby do podniku
nikdo neinvestoval, bylo nutné pteckat téZké pocatecni podminky a nasledné zacit
investovat. Postupné se zacala spolecnost rozSifovat a prosperovat. Na spole¢nost tedy
ptipadly dluhy ve vysi pies 100 mil., které dodnes plati. Dluhy byly vaci statu, bankam,

ostatnim podnikiim, které byly umoteny po vzniku s.r.o. z diivodu znemoznéni poskytnuti

30



uvéru spolecnosti. Dlouhodoby zavazek spoleCnosti vznikl vici opravnénym osobam
(s dobou splatnosti 25 let), mezi které byly rozpocteny vnosy a transformacéni podily,
pti ukonceni ¢innosti druzstva. Vnosy byly vy¢isleny podle toho, co jednotlivi druzstevnici
do druzstva vlozili. Transformacni podily vznikly na zaklad¢ odpracovanych let a rozlohy

hektari poli, které druzstvo vlastnilo.

4.1.2 Piedmét podnikani

e zemédelska vyroba a zpracovani zeméd¢€lskych produktt
e koupé zbozi za Gcelem jeho dalsiho prodeje a prode;j

e zpracovani umelych hmot

e silni¢ni motorova doprava nakladni

¢ hostinska ¢innost

e truhlafstvi

e vyroba a opravy lékatskych pfistrojii a nastroji

e podnikani v oblasti nakladani s odpady

e préce se stavebnimi mechanismy

e ¢innost u€etnich poradcil, vedeni cetnictvi

e opravy pracovnich stroji
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4.2 Finanéni analyza podniku ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o.

Zdrojova data byla ziskdna z rozvah, vykazl ziskl a ztrat a vyro¢nich zprav, podniku

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.0., z let 2012-2017.

4.2.1 Vyvoj aktiv

Obr. 4.1 Aktiva - vyvoj absolutni vyse (tis. K¢)

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o -

Aktiva - vyvoj absolutni vySe (tis. K¢)
190,000
180,000 177,270
170,000
160,000

147,945

150,000 141,957 143,532 144,462
140,000 135,656
130,000
120,000

110,000

100,000
2012 2013 2014 2015 2016 2017

(vlastni zpracovani, 2018)

Z ptedchoziho grafu mizeme vycist rostouci trend aktiv s mirnym poklesem v roce
2013 a vyraznym narustem v roce 2017. Jednotlivé slozky vétSinou kopiruji celkovy vyvoj
aktiv.

Horizontalni analyza trendu

Spolecnost investovala v roce 2012 do nakupu pozemkt, drobného investi¢niho
majetku, stroju a dopravnich prostiedkd. Vyznamné prirtstky v Géetnim roce zastavaji —
dospéla zvitata, pozemky, seci kombinace LEMKEN, st4j OMD Stanétice, traktor NEW
HOLLAND, krmny viiz FRASTO a Zraci maka¢ NOVACAT. Naproti tomu vyznamné
ubytky ptedstavuji — dospéla zvitata (kravy a prasnice), seci stroj AMAZONE a michaci viiz
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FARESIN. Nejvyraznéjsi zména, oproti predchozimu roku, prob¢hla u kratkodobych
pohledavek z obchodnich vztaht, a to o + 32,90 %.

Rok 2013 zaznamendvd propad. Odepsano bylo vétsi mnozstvi staveb
a samostatnych movitych véci, nez pofizeno. Zaznamenany jsou vyznamné piirustky —
dospéla zvifata, naklada¢ Lotus a traktor Forterra PO1 51 - a vyznamné ubytky - dospéla

zvitata (kravy a prasnice), oproti pfedchozimu roku je zaznamenam ubytek zasob o 7,62 %.

V roce 2014 pozorujeme rast dlouhodobého majetku, prevazné samostatnych
movitych véci. Vyznamné pfirtistky — dospéla zvifata, sklizeci mlati¢ka, kloubovy nakladac,
diskovy podmitac¢ a technologie vétrani. Vyznamné ubytky - dospéla zvifata (kravy

a prasnice).

I pfes vyrazny pokles stalych a obéznych aktiv (odpisy jsou vétsi nez poftizeni),
je celkovy smér ristu aktiv roku 2015 kladny, diky pfijmim pfistich obdobi, jimiz jsou
dotace. Vyznamné piirtistky — dospéla zvitata, pozemky, krmny viiz FRASTO, navés dozan,
navés KAMZIK, technologie vétrani. Vyznamné Ubytky - dospéla zvifata (kravy a prasnice).

V roce 2016 vzrastaly vSechny polozky aktiv. Vyznamné piiristky — dospé€la zvitata,
pozemky, kolovy traktor NEW HOLLAND, sildZni Zlaby Stanétice. Vyznamné ubytky —

traktor NH 8360, dospé&la zvitata (kravy a prasnice).

Mrve

pofizeni novych pozemku a vystavba teletniku Spanov v ramci investi¢ni akce “Modernizace
zemédélského arealu Spanov. Vyznamné piirustky — dospéld zvifata, pozemky, teletnik,
manipulator DEUTZ FAHR, traktor P01 9663. Vyznamné Ubytky — traktor NH 8360,

dospéla zvitata (kravy a prasnice).
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Vertikalni procentualni analyza
Obr. 4.2 Struktura aktiv

ZKS AGRO ZAHORANY S.R.O. -

STRUKTURA AKTIV
100% - - 2.08% ! [ i [ s
[ Stala aktiva
80% 28.67 27.66 9 27.609 28.58 % 27.60
0,
60% & Ob&#n4
aktiva
40%
20% i Ostatni
0%
2012 2013 2014 2015 2016 2017

(vlastni zpracovani, 2018)

Nejveétsi slozku aktiv tvoii stala aktiva, v pozorovaném obdobi neklesl podil pod
67%. Druhou slozkou jsou obézna aktiva, kterd se pohybuji kolem 27%. Posledni casti
je Casové rozliSeni, stoupajici az na 5% v roce 2015. Vyvoj Casového rozliSeni mizeme

oznacit jako stoupajici a to predev§im kvili rostoucim pfijmim ptiStich obdobi.

Struktura dlouhodobého hmotného majetku
Obr. 4.3 Struktura dlouhodobého hmotného majetku

ZKS AGRO ZAHORANY S.R.O. -
STRUKTURA DLOUHODOBEHO HMOTNEHO MAJETKU

1009 0.05 % 0 Q 0.61 % .,
00% . P’ W ® Poskytnuté zalohy na
: dlouhodoby hmotny
-— majetek
h, 4 14 Nedokonéeny
dlouhodoby hmotny
majetek

4 Samostatné movité véci
a soubory movitych véci

i Stavby

M Pozemky
0%

2012 2013 2014 2015 2016 2017

(vlastni zpracovani, 2018)
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Prevaznou c¢ast dlouhodobého hmotného majetku zaujimaji stavby. Jejich podil
se pohybuje kolem 64%, po propadu v letech 2013-2014 ale znovu nartsta. Rostouci
tendenci maji téz pozemky, jejichz procento se zvysilo za sledované obdobi skoro o 6%.

Naproti tomu podil samostatnych movitych véci klesa.

Struktura obéZnych aktiv

Obr. 4.4 Struktura obéznych aktiv

ZKS AGRO ZAHORANY S.R.O. -
STRUKTURA OBEZNYCH AKTIV

100% 0:09-% 0:14 % 0:19-% 0:15% 0:27 % 0:18 % .
’ 11.47 ‘;1 12.98 % 11.09 % 13.33 % 15.50 ;) 0 |Zasoby
80% o 4 . 30.22 %
0

60%

| Kratkodobé
40% 88.44 % | 86.88 % 88.73 % 86.61 % 84.24 % pohledavky
69.61 %
0,
20% H Finan¢ni majetek
0% !
2012 2013 2014 2015 2016 2017

(vlastni zpracovani, 2018)

Nejveétsi podil obéznych aktiv zastavaji zasoby, klesajici v poslednim roce na ukor
kratkodobych pohledavek. Nadpolovi¢ni vétSinu zasob zastupuji mlada a ostatni zvifata

a jejich skupiny, nasleduji vyrobky a nedokoncend vyroba.

Co se tyc¢e kratkodobych pohledavek, nejvétsi procento zaujimaji pohledavky
z obchodnich vztahd. Pficinou je doba splatnosti u pravidelnych odbératelt, ktera

je prodluZovéna.
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4.2.2 Vyvoj pasiv

Obr. 4.5 Pasiva - vyvoj absolutni vyse (tis. K¢)

200,000 ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -
Pasiva - vyvoj absolutni vyse (tis. K¢) 177,270
147,945
141,957 143,532 144,462 ’
150,000 135,656 i
2012 2013 2014 2015 2016 2017

(vlastni zpracovéni, 2018)

Zaznamenavame mirny propad v roce 2013 s naslednym rustem, ktery je nejvyssi
v roce 2017.

Horizontalni analyza trendu

Vyvoj pasiv kopiruje vyvoj aktiv. Propad v roce 2013 mé za nésledek snizeni jinych

dlouhodobych zavazkl — transformacni podily a vnosy — a to 0 8,79%.

V nasledujicich tfech letech dochazi k mirnému ristu pasiv, ktery souc¢asné kopiruji
cizi zdroje, vlastni kapital a nasledn¢ i vydaje pfistich obdobi. Na druhou stranu dochazi

ke snizovani zavazki k zaméstnanctim, jejichz pocet klesa kazdym rokem.

V roce 2015 nartistaji zdvazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva a k Gcastnikiim
sdruzeni 0 97,64%. Do tohoto roku se snizuji bankovni Gvery a vypomoci v pruméru o 14%
ro¢n¢. Nasledné vSak, v roce 2016, vzrostou o 69,61%, ptredev§im na koupi pozemkd,

silaZnich zlabu Stanétice a traktoru NEW HOLLAND TB 420.

Velky narist pasiv ptrichazi v roce 2017, kdy nastdva rast zavazki k avérovym
institucim o 74,59%, vyuzitych na novy teletnik Spanov. Vzrostl také zavazek
ke spole¢nikiim, ¢leniim druzstva a k i€astnikiim sdruzeni o 67,47%. Pokles zaznamenavaji
jiné dlouhodobé zavazky — transformaéni podily a vnosy — o 12,57%, které se snizuji kazdym
rokem. Oproti pfedchozimu roku vzrostly jiné kratkodobé zavazky. Hlavnim divodem

je dohoda o dotaci, jez zatim nebyla vyplacena.
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Vertikalni procentni analyza

Obr. 4.6 Struktura pasiv

ZKS AGRO ZAHORANY S.R.O -
STRUKTURA PASIV
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kapital
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(vlastni zpracovani, 2018)

Struktura pasiv je, az na posledni rok, viceméné stejnd. Pfevaznou vétSinu tvoii cizi
zdroje — cca 75% - které doplnuje vlastni kapital — cca 25%. V roce 2017 narista

procentudlni zastoupeni cizich zdrojii na tkor vlastni kapitalu, a to i pies jeho rist.

Struktura vlastniho kapitalu

Obr. 4.7 Struktura vlastniho kapitalu

ZKS AGRO ZAHORANY S.R.O. -
50000 TIS.KC STRUKTURA VLASTNIHO KAPITALU  viastni kapital

H Vysledek hospodareni
minulych let

M Zakladni kapital

Kapital. fondy

O b
2012 2013 2014 2015 2016 2017

(vlastni zpracovani, 2018)

Vlastni kapital je tvofen prevazné vysledkem hospodatfeni minulych let, ktery
kazdym rokem roste. Dalsi slozkou je zakladni kapital, ktery ziistava stejny se sumou 1 000
TCZK, stejné jako zakonny rezervni fond 100 TCZK. Podnik neeviduje zadné kapitalové
fondy.
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Struktura cizich zdrojiu

Obr. 4.8 Struktura cizich zdrojii

ZKS AGRO ZAHORANY S.R.O. -
STRUKTURA CIZICH ZDROJU

100%

30.54 %
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(vlastni zpracovani, 2018)
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|

2017
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H Dlouhodobé
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| Kratkodobé

zavazky

H Bankovni Uvéry a

vypomoci

Cizi zdroje jsou tvofeny pievazné dlouhodobymi zavazky. Do roku 2017 zaujimaji

nejvyssi podil a jejich hodnota neklesne pod 41%. V poslednim roce na jejich ukor rostou

bankovni uvéry a vypomoci s 36,94%. Kratkodobé zavazky se stale pohybuji v priméru

kolem 32%.

4.2.3 Pracovni kapital

Skutecna vyse

Tab. 4.1 Cisty pracovni kapitdl - skutecnd vyse (tis. K¢)

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. - f_.‘ist}" pracovni kapital - skute¢na vyse (tis. K¢)

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Cisty pracovni kapital NWC 10 948 8082 5481 716 7 100 1912
Zasoby 36 580 33791 35225 34 537 35619 34 057
Pohledavky 4743 5047 4 402 5277 6553 14 784
Kratkodoby finanéni majetek 38 55 74 61 113 86
Kratkodobé zavazky (-) 30413 30811 34 220 39 159 35185 47015

(vlastni zpracovéni, 2018)

Jelikoz je hodnota Cistého pracovniho kapitalu kladna, diky pievaze ob&éznych aktiv

nad kratkodobymi zavazky, lze ftici, ze je podnik likvidni. VySe obéznych aktiv
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financovanych z dlouhodobych zdroju, je nejnizsi v roce 2015. Po narastu v nasledujicim
roce, zacina vroce 2017 opét klesat. Naopak nejvyssi hodnoty Cisty pracovni kapital

dosahuje na zacatku pozorovaného obdobi, v roce 2012.

Poti‘eba

Tab. 4.2 Cisty pracovni kapital — potieba

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. - Cisty pracovni kapital - potieba

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Potieba NWC (OCP x denni vydaje) (tis. K¢) | 12439 | 9811 | 6461 851 | 9211 | 2278
]
Obratovy cyklus penéz (dny) 54 41 26 4 38 10
Pramérné denni vydaje (tis. K¢) 232 238 248 238 244 236
Doba obratu zasob 180 173 170 189 192 180
Doba obratu pohledavek 23 26 21 29 35 78
Doba splatnosti kratkodobych zavazku (-) 149 158 165 214 190 248
Roéni vydaje (tis. K¢&) 83613 | 85729 | 89261 | 85571 | 87945 | 85093

(vlastni zpracovéni, 2018)

Porovnani

Obr. 4.9 Cisty pracovni kapital NWC (tis. K¢)

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -

Cisty pracovni kapital NWC (tis. K¢)
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(vlastni zpracovani, 2018)
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Tab. 4.3 Rozdil skutecné vyse a potreby NWC

| Rozdil skuteéné vyge a potieby NWC | -1491 | -1729 | -980 |-135 [-2111 |-366 |
(vlastni zpracovéni, 2018)

Potieba cCistého pracovniho kapitalu je po celé sledované obdobi vyssi nez jeho

cvwr

vvvvvvvv

kapitéalu, coz mé za nasledek velmi maly rozdil mezi potfebou a skutecnou vysi.

Rentabilita a doba obratu NWC

Tab. 4.4 Cisty pracovni kapital NWC (tis. K¢) - rentabilita a doba obratu

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. - f?istj' pracovni kapital NWC (tis. K<) - rentabilita a doba obratu

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita (vinosnost) NWC
(VH/NWC) 20,76 % | 7,57 % | 28,88% | 26,82% | 589 % | 47,07 %
Doba obratu NWC (dny) (T/NWC) 7 9 14 92 9 36
Cisty pracovni kapital NWC 10948 | 8082 5481 716 | 7100 1912
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi 2273 612 1 583 192 418 900
Trzby 73338 | 70 140 74 701 65893 | 66711 68 197

(vlastni zpracovéni, 2018)

Rentabilita ¢istého pracovniho kapitalu vzrostla, po pfedchozim propadu, v roce
2017, a to na 47,07%, coz je nejvice za celého pozorované obdobi. Je to nasledkem poméru

vysledku hospodateni a CPK. Naopak nejnizsi byla v roce predeslém, kdy byla celkem nizka
doba obratu. Vysoka doba obratu je v roce 2015, diky nizkému ¢istému pracovnimu kapitalu.
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4.2.4 Analyza vykazu zisku a ztraty

Vysledek hospodaieni za béZnou cinnost

Obr. 4.10 Vysledek hospodareni za béznou cinnost

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost - vyvoj absolutni vyse (tis. K¢)
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(vlastni zpracovani, 2018)
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hospodareni

Tab. 4.5 VZZ Vysledek hospodareni za béznou cinnost - vyvoj absolutni vySe (tis. K¢)

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. - VZZ Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost - vyvoj

absol

tni vyse (tis. K¢)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Provozni vysledek hospodareni 4306 | 1827| 3015| 1433| 1795 | 2618
Finané¢ni vysledek hospodaieni -1529 | -1131 ] -1085 | -1211| -1403 | -13533
Vysledek hospodafeni za béZznou ¢innost | 2 777 696 | 1930 222 392 1085

(vlastni zpracovani, 2018)

Vysledek hospodafeni za béZnou cinnost je za celou dobu pozorovani kladny.

Kopiruje rist a pokles provozniho vysledku hospodateni. Oproti tomu finan¢ni vysledek

hospodafeni je stale v zapornych hodnotach. Pri¢inou jsou nakladové uroky jako

nejvyrazngjsi slozka.

Prvni propad v roce 2013 je zpiisoben piedevsim celkovym poklesem trzeb, zejména

z prodeje vyrobkil v zahranici.
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Nésleduje tém¢éf trojnasobny ndrist, 1 pfes pokles ostatnich provoznich vynost, ktery

je spojen téZ s trzbami, u kterych vzrostla hodnota prodeje v tuzemsku.

V roce 2015 vysledek hospodateni opét klesa, navzdory vyraznym dotacim. Dochazi

k poklesu trzeb z prodeje vyrobki jak v tuzemsku, tak v zahranici.

Nasledné pozorujeme pozvolny rist. V roce 2016 prevazné diky dotacim, v roce

nasledujicim ptedevsim kvuli rostoucim trzbam z prodeje vyrobki v tuzemsku i zahranici.

Triby, ndklady a obchodni marze

Tab. 4.6 Vykaz zisku a ztraty (tis. K¢)

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby za prodané zbozi 198 182 175 185 190 353
Niéklady vynaloZené na prodané zbozi 171 158 152 165 161 324
Obchodni marze 27 24 23 20 29 29

(vlastni zpracovani, 2018)

Obr. 4.11 Podil nakladii za zboZi a obchodni marze na trzbdch

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -
Podil naklada za zbozZi a obchodni marze na trzbach
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(vlastni zpracovéni, 2018)
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Obr. 4.12 Vyvoj trzeb, nakladii na prodané zbozi a obchodni marze

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o0. -
Vyvoj trzeb, naklada na prodané zbozi a obchodni marze
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(vlastni zpracovani, 2018)

Obchodni marze neklesla procentualné pod 10% az do roku 2017, kdy ma nejnizsi
podil — 8,22%. V piedchozim roce byla hodnota marZze srovnatelna, tudiz je patrné,
ze se zvySuji naklady vynalozené na prodané zbozi, a to skoro dvojnasobné. V tomto roce
pozorujeme nejvyssi trzby z prodeje zbozi za sledované obdobi. Marze v poslednim roce
zustava téméf konstantni a nezvysuje Se paralelné s trzbami a néklady, které v tomto obdobi

rostou piedevs§im diky navysujici se celkové cené kodit.

Provozni néklady

Tab. 4.7 Provozni naklady

ZKS AGRO ZA RANY s.r.o - Provozni naklady
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Osobni naklady 20479 21583 | 21868 | 23012 | 22331 | 21886
Dané a poplatky 504 418 407 401 397 355

Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku

Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu
Zmena stavu rezerv a oprav. polozek

8 560 8 853 9982 11265 | 10836 | 11886

1478 1300 1513 1213 2981 1 245

. 3 _ern -2
a komplex. nakladu pristich obd.
Ostatni provozni naklady 2150 2427 2224 1 999 2475 | 2136
Provozni naklady 33 169 34 581 35994 | 37890 | 39020 | 37508

(vlastni zpracovani, 2018)
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Obr. 4.13 Struktura provoznich nékladi

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o -
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(vlastni zpracovani, 2018)

Nadpoloviéni podil provoznich nakladt zaujimaji néklady osobni, které neklesaji
pod 57%. Postupné vsak jejich procentudlni zastoupeni klesa, pro rtst odpist dlouhodobého

hmotného a nehmotného majetku, jenz tvoii druhy nejvétsi oddil s minimalné 25%.

Ostatni provozni néklady se pohybuji v pruméru kolem 6% a zlstatkova cena
prodaného dlouhodobého majetku a materialu kolem 4%. Vyjimku tvoii rok 2016, kdy jejich
podil vzrostl na 7,64%. Pomémé malou polozkou jsou pak dan€ a poplatky, pohybujici

se kolem 1%.
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Osobni naklady

Obr. 4.14 Struktura osobnich nakladu

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o -
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(vlastni zpracovani, 2018)

Nejvétsi slozkou osobnich nakladt jsou mzdy, které tvoti celkem konstantné 73,5%.
Naklady na socialni zabezpeCeni a zdravotni pojisténi s 24,5% a socidlni néklady

s necelymi 2%.

RozloZeni osobnich nakladu se za sledované obdobi téméf neméni.

4.3 Likvidita

Tab. 4.8 Likvidita

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -

Likvidita

Bézna likvidita

= obézna aktiva/kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

= (obézna aktiva - zasoby)/kratkodobé zavazky
Okamziti likvidita

= finan¢ni majetek/kratkodobé zavazky

ObéZna aktiva 41361 | 38893 | 39701 | 39875 | 42285 | 48 927
Zasoby 36580 | 33791 | 35225 | 34537 | 35619 | 34 057
Finan¢ni majetek 38 55 74 61 113 86
Kréitkodobé zavazky 30413 | 30811 | 34220 | 39159 | 35185 | 47015

(vlastni zpracovani, 2018)
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Tab. 4.9 Hodnoceni likvidity

Hodnoceni likvidity

Doporucené hodnoty

Bézna likvidita 1,8-2,5
Pohotova likvidita 1-1,5
Okamzita likvidita 0,2-0,5

(vlastni zpracovéni, 2018)

Jelikoz jsou zaznamenany kritické hodnoty za celé sledované obdobi, lze fici,

7e ob&zna aktiva podniku nedostatecné kryji kratkodobé zavazky.

Co se tyce bézné likvidity, kde jsou zahrnuty veskera ob&zna aktiva, nejlépe na tom

byly roky 2012, 2013 a 2016, kdy se likvidita pohybovala na hranici kritické hodnoty.

Pohotova likvidita, do niz se nezapocitavaji zasoby, se v poslednim roce zvysila.
Doslo sice k nartstu kratkodobych zavazka, ale také stoupla hodnota obéznych aktiv —
zvlasteé pak jinych pohledavek, zahrnujici dohodu o poskytnuti dotace na investice
z Programu rozvoje venkova CR, na vystavbu nového teletniku Spatiov. I pres to je ale nizko

pod doporu¢enou hodnotou.

Okamzita likvidita je ve vSech letech sledovaného obdobi téméf nulova.
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4.4 Aktivita

Tab. 4.10 Aktivita (obratovost)

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o0. -
Aktivita (obratovost)

Obrat aktiv

Obrat zasob 2,00 2,08 2,12 1,91 1,87 2,00
Obrat kratkodobych pohledavek 1546 | 13,90 16,97 12,49 10,18 4,61
Obrat kratkodobych zavazkt 2,41 2,28 2,18 1,68 1,90 1,45
Doba obratu zasob 179.56 173.44 169.76 188,69 192,21 179,78
Doba obratu (splatnosti)

pohledavek 23,28 25,90 21,21 28,83 35,36 78,04
Doba obratu (splatnosti)

kratkodobych zavazku 149,29 158,14 164,91 213,94 189,87 | 248,18
Trzby 73338 70140 | 74701 65893 | 66711 68 197
Aktiva 141957 | 135656 | 143 532 | 144462 | 147945 | 177 270
Zasoby 36 580 | 33791 | 35225 | 34537 | 35619 | 34057
Kratkodobe pohledavky 4743 5047 4402 5277 6 553 14 784
Kratkodobé zavazky 30413 | 30811 | 34220 39159 | 35185 | 47015

(vlastni zpracovani, 2018)

Tab. 4.11 Hodnoceni obratu

Hodnoceni obratu

Obrat aktiv

(vlastni zpracovani, 2018)

Hodnota aktiv sice vzrostla— 0 20% v porovnani let 2012 a 2017 — i pfesto v§ak suma
trzeb klesla — 0 7%. Snizeni trzeb je nasledkem sniZovani cen vepfového dobytka, i pies
zvySovani aktiv do této komodity z divodu zlepSeni welfare, prostiednictvim vlastniho
kapitalu i dotaci. Obrat aktiv se za celé sledované obdobi pohybuje vyrazné pod kritickou

hodnotou a stale klesa.
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Obr. 4.15 Doba obratu
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(vlastni zpracovani, 2018)

Jelikoz obrat aktiv udava, jak dlouho jsou tyto prostiedky vazany v podniku,
je o¢ividné, Ze ¢im je tato doba kratsi, tim 1épe. Je zfejmé, ze na jednu korunu aktiv ptipada
v pruméru 0,5 K¢ trzeb. Doba obratu zdsob se v priméru pohybuje kolem 180 dni.
V priiméru vSak polovinu zdsob tvoii mladd a ostatni zvifata a jejich skupiny, u nichZ nelze
obratovost zvysit. Dale krmiva a material, ze které¢ho jsou podnikem vyrabéna pro vlastni

potiebu.

V poslednim roce se paralelné zvysuje doba obratu pohledavek i zavazki. Doba obratu
pohledavek by méla byt co nejniZsi, jelikoz je to doba, za kterou jsou hrazeny faktury
vystavené odbératelim. Nejkrat$i doba obratu byla v roce 2014 — 21,21 dni, nejdelsi pak
na konci sledovaného obdobi v roce 2017 — 78,04 dni. Naopak doba obratu zavazkti ma byt
co nejdelsi, ne vSak na ukor obchodné smluvenych podminek. Na druhou stranu, pokud
je vysledna doba pfilis dlouha, mtize to odradit nové vétitele nebo zhorsit vztahy s nynéjSimi.
Tato hodnota udava primérny pocet dnti, za néz je zdvazek dodavatelim splacen. Nejkratsi
doba obratu byla v roce 2012 — 149,29, nejdelsi pak na konci sledovaného obdobi v roce
2017 — 248,18. Tento ukazatel by mél dosahnout alespon stejné hodnoty, jakou je doba
obratu pohledavek, coz podnik spliuje.
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4.5 Rentabilita

Tab. 4.12 Vynosnost (ndvratnost, rentabilita) vlastniho kapitalu ROE

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.0. —

Vynosnost (navratnost, rentabilita) vlastniho ki
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Vynosnost vlastniho
ROE kapitalu EAT/VK 6,66% | 1,76 % | 436% | 0,53% | 1,13 % | 2,38 %
ROAEAaT | Vynosnost aktiv EAT/A 1,60% | 0.45% | 1,10% | 0,13% | 0,28 % | 0,51 %
ROAEgIT | Vynosnost aktiv EBIT/A 293% | 1,36% | 2,02% | 0,90% | 1.15% | 1.45%
Vynosnost trzeb (ziskova
ROSEgar | marze) EAT/T 3,10% | 0,87% | 2,12% | 0,29 % | 0,63 % | 1,32 %
Vynosnost trzeb (ziskova
ROSegrT | marze) EBIT/T 5.68% | 2,63% | 3.88% | 1,.98% | 2,54 % | 3,76 %
Finanéni paka (mira
A/VK zadluZenosti) 4,16 3.90 3.95 3.95 4,00 4,68
T/A Obrat aktiv 0,52 0,52 0,52 0,46 0,45 0,38
Cisty zisk + dan +
EBIT nakladové uroky 4162 1846 | 2898 1305 1694 | 2567
EAT Cisty zisk 2273 612 1 583 192 418 900
T Trzby 73338 | 70140 | 74701 | 65893 | 66711 | 68197
CN Celkove naklady 83613 | 85729 | 89261 | 85571 | 87945 | 85093
VK Vlastni kapital 34144 | 34756 | 36339 | 36531 | 36949 | 37849
A Aktiva 141 957 | 135656 | 143 532 | 144 462 | 147945 | 177 270

(vlastni zpracovani, 2018)

Obr. 4.16 Vynosnost
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(vlastni zpracovani, 2018)
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Vynosnost vSech sledovanych ukazatell je velmi mala — do 7%. To je zpusobeno
vlivem ciziho kapitélu. Slozky maji béhem sledovaného obdobi téméf stejny prabéh. V roce

2012 byla vynosnost nejvyssi, po nasledném propadu v roce 2013 se zvedla nacez opét

cvwr

nepiekroci v§ak 4%.

4.6 Zadluzenost

Tab. 4.13 Zadluzenost

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -

Zadluzenost
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Celkova zadluzenost 76 % 74 % 75 % 75 % 75 % 79 %
Dlouhodoba zadluZenost 44 % 42 % 42 % 39 % 39 % 40 %
Urokové kryti 3,01 1,61 299 | 120 1,30 1,73
Cizi zdroje 107 813 | 100890 | 107 193 | 107 928 | 110946 | 139 325
Aktiva 141957 | 135656 | 143 532 | 144 462 | 147945 | 177 270
Dlouhodobé cizi zdroje 63 167 57272 60214 55 668 58 369 71 638
EBIT = ¢isty zisk + dan +

nakladové uroky 4162 1 846 2 898 1305 1 694 2 567
Nakladove troky 1 385 1 150 968 1 083 1 302 1482

(vlastni zpracovani, 2018)

Tab. 4.14 Hodnoceni Grokového kryti

Hodnoceni Grokového kryti
Urokové kryti

(vlastni zpracovéni, 2018)

Celkova zadluZenost neboli ukazatel vétitelskeého rizika, za pozorované obdobi mirné
roste a tim je nad doporuc¢enou hodnotou. Zadluzenost presahujici 50% muze negativné
ovlivnit ziskéni dalSich zdroji financovani. Od roku 2013, kdy byla nejnizsi (74%),
se do roku 2017 zvedla o 5%. Dlouhodoba zadluzenost se pohybuje v priméru kolem 40%.
ukazatel udava, kryti aktiv dlouhodobymi cizimi zdroji —> cizi zdroje — kratkodobe cizi

zdroje.
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Urokové kryti udava kolikrat Ize ze zisku zaplatit nakladové Groky. bylo nejvyssi
v letech 2012 (3,01) a 2014 (2,99), kdy splnovalo nejniz$i doporu¢enou hodnotu,

v

s naslednym rastem - v roce 2017 na 1,73.

4.7 Bilan¢ni pravidla

Zlaté bilancni pravidlo

Tab. 4.15 Zlaté bilancni pravidio

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -

Zlaté bilancni pravidlo financovani (tis. K

2012 | 2013 2014 2015 2016 2017
Dlouhodoby majetek 97925 | 93756 | 100842 | 97344 | 100 894 | 121 260
Dlouhodoby kapital 97311 | 92028 | 96553 | 92199 | 95318 | 109 487
Vlastni kapital 34144 | 34756 | 36339 | 36 531 36949 | 37 849
Dlouhodobé zavazky 53891 | 49652 | 55580 | 51390 | 46285 | 40848
Bankovni uvéry dlouhodobé 9276 620 4634 | 4278 | 12084 30 790
Obézny majetek 41361 | 38893 | 39701 | 39875 | 42285 | 48927
Kratkodoby cizi kapital 44646 | 43628 | 46979 | 52263 | 52627 | 67783
Kratkodobe zavazky 30413 | 30 811 34220 | 39159 | 35185 | 47015
Kratkodobe bankovni tivéry 14 233 80 12759 | 13 101 17 392 20 672
Vydaje pristich obdobi 0 10 0 3 50 96

(vlastni zpracovani, 2018)
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Obr. 4.17 Zlaté bilancni pravidlo
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(vlastni zpracovéni, 2018)

Podle tohoto pravidla by mél byt dlouhodoby majetek financovan dlouhodobym
kapitalem a naopak kratkodoby obé&zny majetek kapitalem kratkodobym. Po celé sledované
obdobi tomu tak u pozorovaného podniku nebylo. Rozdil byl zpocéatku nizky, vzhledem
Kk postupné zméné poméru financovani majetku. Dlouhodoby majetek stale vice pievysuje
dlouhodoby kapital, tudiz je patrné, Ze je financovan kratkodobym kapitalem. Tento zplisob

je agresivni. Na jednu stranu levny, ale z hlediska kryti kratkodobych zavazk, rizikové;si.

Pravidlo vyrovnavani rizika

Tab. 4.16 Pravidlo vyrovnani rizika

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -

Pravidlo vyrovnani rizika (tis. K¢)

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 34 144 34 756 36 339 36 531 36 949 37 849
Cizi zdroje 107 813 100 890 107 193 107 928 110 946 139 325
Podil vlastniho kapitilu 24,05% | 2562% | 2532% | 2529% | 2498% | 21,36%

(vlastni zpracovani, 2018)
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Obr. 4.18 Pravidlo vyrovnani rizika
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(vlastni zpracovani, 2018)

Toto pravidlo je vyznamné zejména pro nastavajici véfitele. Ukazuje pomér

vlastniho a ciziho dlouhodobého kapitalu. Doporuc¢eny podil vlastniho kapitalu je alespon

A4

50%, coz podnik nespliuje ani v jednom ze sledovanych let. Nejvyssi hodnoty dosahuje

v roce 2013 s 25,63%.

Pari pravidlo

Tab. 4.17 Pari pravidlo

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -

Pari pravidlo (tis. K¢)

2012 2013 2014 2015 | 2016 2017
Dlouhodoby majetek 97925 93 756 100 842 97 344 100 894 121 260
Vlastni kapital 34 144 34756 36339 36 531 36 949 37849

(vlastni zpracovani, 2018)
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Obr. 4.19 Pari pravidlo
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(vlastni zpracovani, 2018)

Podle pari pravidla by vyse vlastniho kapitalu neméla pievySovat hodnotu
dlouhodobého majetku. Jelikoz je vlastni kapital pro podnik nejdraz$i variantou financovani,
a to diky riziku které nesou sami majitelé. Nejlepsi je tedy, kdyz vlastni kapital financuje
jen cast dlouhodobého majetku a zbytek pokryvaji dlouhodobé cizi zdroje, coz podnik

spliluje v celém sledovaném obdobi.
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4.8 Bankrotni modely

Altmaniiv index Z

Tab. 4.18 Altmamiv index Z

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o0. - Altmaniv index Z (pro s.r.o)

akazatel hodnoty ukazatela

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
X - ¢isty pracovni kapital/aktiva 0.08| 006 004| 0.00| 0.05 0.01
X5 - HV min. let/aktiva 022 024| 023 024 024 0.20
X; - EBIT/aktiva 0.03| 0.01| 0.02| 0.01| 0.01 0.01
Xy - vlastni kapital/celkové zdvazky 032 034 034| 034| 033| 0.27
X5 - trzby/aktiva 0.52| 0.52| 052 046 045| 038
Index Z

(vlastni zpracovani, 2018)
Pro vypocet indexu Z je pouzit nasledujici vzorec:
Z=0,717*X1+ 0,85*X2+ 3,11* X3+ 0,4*Xa + 1*Xs

Obr. 4.20 Altmaniiv index Z
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(vlastni zpracovani, 2018)

Jak je vidét, podle Altmanova bankrotniho modelu, podnik spadd do bankrotniho
pasma, jehoz hranice je 1,2. NejlepSi hodnotu l1ze zaznamenat na pocatku sledovaného

obdobi v roce 2012, kde ¢itala 0,98. Od té doby hodnota indexu Z stale klesa.
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Index INO5

Tab. 4.19 Index INO5

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. - index IN05

hodnoty ukazatela

ukazatel .

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
A = Aktiva / cizi zdroje 1,32 | 1,34 | 134 | 1,34 | 1,33 | 1,27
B = EBIT / nakl. Tjroky 3,01 1,61 2.99 1,20 1,30 1,73
C =ROA (EBIT / aktiva) 0,03 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01
D = Vynosy / aktiva 0.61 | 0,64 | 0,63 | 0,59 | 0,60 | 049
E = Obézna aktiva / kratkod. zdvazky | 1,36 1,26 1,16 1,02 1,20 1,04
Index INO5 066 054 061 047 0,50 0,49

(vlastni zpracovani, 2018)
Pro vypocet indexu INOS je pouzit nasledujici vzorec:
Z=0,13*A +0,04*B + 3,97*C3+ 0.21*D + 0,09*E

Obr. 4.21 Index INO5
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(vlastni zpracovéni, 2018)

Index INO5 ukazuje v tomto ptipadé to samé, co Altmaniv index Z. Hodnota indexu

se nachazi za celé sledované obdobi pod hranici bankrotniho pasma.
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5 Zhodnoceni

Za pomoci riznych metod finan¢ni analyzy je patrné, Ze finan¢ni zdravi podniku neni
dobr¢ a postupné se zhorSuje. Na zakladé bankrotnich modelt je zjevné, Ze podniku hrozi

bankrot. I pfesto je vSak za celé sledované obdobi generovan kladny zisk.

Dulezité ukazatele vykazuji kritické hodnoty. Jedna se o likviditu, aktivitu i zadluzenost.
Zadluzenost v pruméru nabyva hodnoty kolem 75%, coz je nad doporu¢enou hranici 50%.
Vysoké zadluzenost se negativné projevuje v bilan¢nich pravidlech, na jejichz zaklad¢ Ize
fici, Ze cizi kapitdl nemd prevySovat kapital vlastni, ktery v8ak z provoznich divoda neni
nutno navysSovat. Potfeba naristu vlastniho kapitalu nastane pfi potiebé zajiSténi vétsi

duvéryhodnosti pro véfitele. Kazdopadné je na misté, snizovat cizi zdroje.

Rentabilita je velmi nizka, coz je nasledek hodnoty aktiv, vlastniho kapitalu a trzeb,
které jsou oproti =zisku né&kolikanasobné vys$i. Nejniz$i sledovanou rentabilitu
zaznamenavaji v poslednich letech aktiva. Bylo by vhodné zvazit prodej nebo odepsani

dlouhodobého majetku, ktery je nepotiebny nebo zastaraly.

Dle zjisténé rentability, nedoporucuji navySovat cizi kapital, jelikoZ dostupna urokova
sazba je vys§i neZ vynosnost aktiv spole¢nosti. Pujcka se vyplati jen pokud bude Grokova
sazba pod 1,45% (hodnota ROAggiT). -> pokud je hodnota vyssi, nastava snizeni vynosnosti

vlastniho kapitalu. Vzhledem k likvidité podniku, hrozi nemoznost splaceni dluhu.

Doporucena opatieni vychdazejici z finan¢ni analyzy:

- Snizeni zasob — zlep$i se tim celkova likvidita i aktivita podniku, divodem
je zvySeni obratu aktiv, jehoZ hodnota je nyni vice nez kriticka. To nasledné prospéje
ke zkraceni doby obratu zasob, coz zrychly obratovy cyklus penéz, ktery snizi

potiebu pracovniho kapitalu, kterd nasledn¢ klesne pod skutecnou hodnotu.

- SniZeni kratkodobych zavazkli — nutné pro sniZeni potieby pracovniho kapitalu

a zaroven zlepseni likvidity
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- Zkréceni doby splatnosti pohledavek vici odbératelim — snizi se tim doba obratu
pohledavek, coZz je nutné pro vylepSeni aktivity. Pokud jsou pohledavky

po splatnosti, upominat odbératele.
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6 Zavér

Horizontalni analyza ukézala rostouci tendenci aktiv a pasiv, a to zejmena v poslednim
sledovaném roce. Nartst majetku je zptisoben zejména aktivnim rozSifovanim pozemka
a inovaci staveb pro chov (napf. teletnik Spanov). Tyto inovace zlepsSuji welfare,
produktivitu zvifat a snizuji potfebu aktivniho zasahu zaméstnancii podniku (napf.

pii dojeni). S rostouci tendenci aktiv stoupa i hodnota pasiv, kterymi je majetek financovan.

V poslednim roce ¢ast zastavaji uznané, ale neproplacené dotace.

Strukturu aktiv a pasiv zobrazuje vertikalni analyza. Pomér slozek celkovych aktiv
se i pfes jejich narust v celém sledovaném obdobi téméf neméni a stala aktiva s vice
neZ dvoutfetinovym podilem pievazuji nad obéZnymi. Stejn€ tomu je i u pasiv, kdy je pomé&r

tii ku jedné ve prospéch cizich zdroju.

Cisty pracovni kapital se pohybuje v kladnych hodnotach, zvysuje se jeho rentabilita
a snizuje se rozdil mezi skuteCnym stavem a jeho potiebou. Z toho Ize soudit, ze podnik

naklada se svym pracovnim kapitalem 1épe oproti pfedchozim roktim.

Na zaklad¢ analyzy vykazu zisku a ztrat lze fici, Ze je na tom podnik v poslednim roce
nejlépe. Vzrostl vysledek hospodateni i trzby. Struktura provoznich a osobnich néakladii
se témeéf nemeéni.

Dale byla aplikovana metoda pomérovych ukazateli. Na zakladé kritickych hodnot
likvidity vSech tii typt lze fici, Ze kratkodobé zavazky jsou nedostatecné kryty obéznymi
aktivy. Tento stav je velice nelichotivy z pohledu moznych véfiteld, jelikoZ je moznost

neschopnosti splaceni kratkodobych zavazk.

Obratovost (aktivita) zachycujici efektivni vyuziti aktiv spolecnosti vykazuje take
kritické hodnoty, zpisobené hodnotou trzeb. Pozitivnim trendem je nartst jeji hodnoty
v poslednich tfech letech. Doba obratu zasob je vSak pro zemédélsky podnik bézna.
Spole¢nost klade diraz na sobésta¢nost. Usiluje tedy o zvySovani zasob do krmného fondu
(silaz, senaz, objemova pice, atp). Plodiny jsou nésledné zpracovany ve vlastnich
micharnach a vyuZity pro Zivo€isnou vyrobu. Tyto zdroje odvraci riziko eventualnich
vysokych ndklada v ptipad€ nutnosti koupé krmiv. Zasoby jsou tvotfeny V 1ét€ a na podzim,

nejvyssi hodnoty dosahuji na konci roku.
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Zadluzenost pohybujici se kolem 80 % maji za nasledek dlouhodobé zavazky
(transformacni podily a vnosy), které ke konci sledovaného obdobi (2017) ¢itaji 33 962
TCZK. Od roku 2012 bylo umoteno 13 810 TCZK. Jelikoz doba jejich splatnosti byla
stanovena na 25 let, lze pfedpoklddat umoteni dluhu do 5-ti let a nasledné snizeni

zadluzenosti.

Provedenou finanéni analyzou bylo zjisténo, ze se podnik nachazi v Kritické situaci.
Podrobnéjsi analyzou a diskuzi s jednim ze spole¢nikti podniku (Ing. Karel Sloup), byly
zjistény historické skuteénosti vzniku spole¢nosti, jenz vyvraci doporuceni vychazejici

Z financni analyzy.

Pokracovani ¢innosti podniku doporucuji i pies nepiiznivé vysledky financni analyzy
z diivodu schopnosti splaceni transformacnich podilti a vnost a rostoucimu hospodaiskému
vysledku. Jednim z hlavnich divodu pokracovani funkénosti podniku je vyznamny vliv
na udrzitelny rozvoj venkova, kulturu krajiny, Zivotniho prostfedi a zaméstnanosti. Déle
podnik neustdle zlepSuje welfare chovanych zvirat, diky efektivné vyuzivanych dotaci

ze statnich i evropskych fondu.
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8.4 Rozvaha

ZKS AGRO ZAHORANY s.r.0 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Oznadeni AKTIVA Cis]o 1.1.06-31.12.06 | 1.4.07-31.1207 | 1.1.08 - 30.11.08 |1.12.08 - 30.11.09|1.12.09- 30.11.101.12.10 - 30.11.11
fadku Netio Netio Netto Netio Netto Netto
a b c

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002

[e. Diouhodoby majetek (04+413423) | 003 97,925| 93,756 100,842  97,344| 100,894 121,260

B.1 Diouhodoby nehmotny majet (F 05a212) | 004 29 13
3.|Software 007 29 13

B Il Diouhodoby hmotny majetek (F14ai22) | 013 | 97,775 93,756| 100,842 97,315/ 100,881 121,260

B Il 1 |Pozemky 014 8,080 8,609 9,211 10,560 12,064 16,965
2 |Stavby 015 65,642 63,693 61,699 59,751 64,973 78,949
3 |Samostatné movité vé&ci a soubory movitych véci | 016 19,003 15,769 23,231 19,596 16,421 18,880
5.|Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 5,050 5,685 6,651 6,312 6,135 5,731
7. |Nedokonéeny diouhodoby hmotny majetek 020 50 1,096 1,288 735

Bl  |Dlouhodoby finanéni majete (F 24 2230) | 023 | 150
3. |Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily 026 150

c. Obéina aktiva (F.32+39+48+58) | 031 41,361 38,893 39,701 39,875 42,285 48,927

(e55 Zasoby (f 33a238) | 032 36,580 33,791 35,225 34,537 35,619 34,057

C I 1 |Material 033 2,808 1,866 3,791 2,184 2,802 2,046
2.|Nedokonéena vyroba a polotovary 034 5,004 5112 4,559 4,185 4,146 3,942
3.|vyrobky 035 9,763 7,774 8,205 8,536 10,657 7,300
4.|Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny 036 18,996 19,028 18,654 19,625 17,989 20,470
5.|Zbod 037 | 8 8 14 6 24 298
6 |Poskytnuté zalohy na zasoby 038 1 3 2 1 1 1

C. Il |Dlouhodobé pohledavky (F- 40 a247)| 039

C. . |Kratkodobé pohledavky (f.49a257) | 048 4,743 5,047 4,402 5277 6,553 14,784

C. Il 1|Pohledavky z obchodnich vztahl 049 3,842 4784 4129 3,689 5,167 4,367
6.|Stat - dafiové pohledavky 054 816 62 56 208 132 202
7 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 70 52 53 57 53 51
8.|Dohadné Gty aktivni 056 13 146 148 1,321 1,050 1,230
9.|Jiné pohledavky 057 2 3 16 2 151 8,934

C. IV [Krétkodoby finanéni majetek (7 59a262) | 058 | 38 55 74 61 113 86

C. IV. 1|Penize 059 8 15 24 15 42 37
2 |Uéty v bankach 060 30 40 50 46 7 49

D.I.  |Gasové roziiseni (r.642266) | 083 2,671 3,007 2,989 7,243 4,766 7,083

D. I.  1.|Naklady pfiStich obdobi 064 88 79 122 137 96 17
3 |Pfijmy pfistich obdobi 066 2,583 2,928 2,867 7,106 4,670 6,966
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ZKS AGRO ZAHORANY s.r.0 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Oznateni PASIVA Cislp | 1.1.06.31.12.06 | 1.1.07 - 31.12.07 | 1.1.08 - 30.11.08 | 1.12.08 - 30.11.09(1.12.09 . 30.11.10[1.12.10 - 30.11.11
fadku Wetio et Hetto Netio et Netio
a b c
A. Viastni kapital (F.E9+73+79+82+ 068 34,144 34,756 36,339 36,531 36,949 37,849
Al Zakladni kapital (F. 70 a 72)| 069 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
AL 1|Zakladni kapital 070 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Al Kapitalové fondy (F.74a278)| 073
A [Rezenvnifondy. nedeleiny fond a ostaini fondy | 7 100) 100 100 100) 100 100
AN 1Zakonny rezervni fond / Nedéliteiny fond 080 100 100 100 100| 100 100
A V. |vysledek hospodafeni minuljch let (7. 83+ 84)| 082 30771 23,044 23 656 35,239 35 431 35,840
A IV. 1|Nerozd&leny zisk minulych let 083 30,771 33,044 33,656 35,238 35431 35,849
A V. |vysledek hospodafeni b&#ného GEetnino obd (+/-)] 085 “
B. Cizi zdroje (F. 87 +92+103 +115), 086 107,813 100,890 107,183 107,928 110,946 138,325
B I Rezervy (F. 88 az 91)| 087
B. I Diouhodobé zavazky (F. 93 az 102)| 092 53,891 49 652 55,580 51,390| 46,285 40,848
9 | Jiné zavazky 101 49 166 44,843 50,479 46 366 41,474 35,067
10.|OdioZeny dafiovy zavazek 102 4725 4 809 5101 5,024 4 811 4 881
B Kréatkodobé zévarky (F. 104 at 114)| 103 30,413 30,811 34,220 39,159 35,185 47,015
B. Il 1Zavazky z obchodnich vztahil 104 27 999 26,665 27,483 30,877 27,016 33,103
4 |22 KB SPOCIVKI. Clemum arzs i vaak 1 407 80 250 50 2,116 2,247 3,763
5 |Zavazky k zam&stnanc(m 108 904 1,476 1,113 1,207 1,011 1,003
6.|Zavazky ze socidliniho zabezpedeni a zdravotniho | 109 536 578 620 661 588 5a7
7.|5tat - dafove zavazky a dotace 110 104 841 264 233 254 144
10.|Dohadné Gty pasivni 113 m 51 51 58 66 63
11 |Jiné zavazky 114 739 950 4 639 4,007 4 003 8,342
B. IV. |Bankovni dvéry a vypomoci (116a2118)[ 115 23500 20,427 17,393 17,379 29,476 51,462
B. Iv. 1Bankovni Gvéry diouhodobé 116 9276 7,620 4 634 4278 12,084 30,790
2 |Kratkodobé bankovni dvéry 117 14,233 12,807 12,759 13,101 17,382 20,672
C. L Casové roziiSeni (F 120 + 121)| 119 | 10| 3 50 96|
c 1 {Vydaje pfistich obdobi 120 10| 3 50 96
2.|Vynosy pfistich obdobi 121
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Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy
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8.6 Vykaz zisku a ztrat
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ZKS AGRO ZAHORANY s.r.o. -
Vykaz zisku a ztraty 2012 2013 2014 | 2015 2016 2017
I Triby za prodej zhadi 198 182 175 185 190 353
A Wailady vynaloené na prodané zhodi 1T 158 152 165 161 324
+ |Obchodni macde 1-A 27 24 23 20 29 29
Il 1. |Teibyza prodei viastnich virobkl & siubes 69 772 67,602 71,492| 63,349 62 498 65,498
z Zendna stavu ziseb viastni Sinnosti -7,699 5611 4790 -2 069 -3,004 6,199
3, Axtivace 3,904 4,065 4 970 3,620 4,226 4,408
B. + | Vikonovi spotiesa 48.213] 49471| 51676 46245 47,336 45459
B. 1. |Spctiesa materidiu a energie 38,267 40950 41.700| 35984 36,137 32,358
B. 2 |Swiby 0 946 8521 9976] 10 261 11,199 13,101
s+{Piidand hodnota (1 A+ 1. B 17,791 16,609| 20,019 18,675 16,413 18,277
C. Oncbn nstady 20479] 21583 21868 23012 2233|2188
C. 1. |Mzdowé nakisdy 15,054 15904| 16,112] 16,969 16,540 16,232
C. 3. |Mékiady na sodialni zabezpedeni & zdravoini pojidtini 5,057 5290 5376 5682 5472 5,368
C 4. |Bocisini ndklady 368| 389 380 361 319 286
D. Dané & poplatey 504 418 407, 401 397 355
E et SeunsacEane nenmeining # hmeinans 8,560 8853 0982 11,265 10836 11,886
. Trity z prodeje diouhodobiho majetiu & materidly 3363' 2356 3,034) 2359 4023 2,346
. 4. |Teiby z prodaje dicuhodabého majetu 2571 1931 2.3am 1,946 3677 1,915
. 2 |Teiby = prodeje materidlu a7 425 653 413 346 431
il cane prodanihe diadhodsbino mejet o 1a78] 1300 1513 1213 2081 1245
miglei Al " ¥ ¥ L ¥ v
1. |z § cena p ého diout ého majetou 932 894 1,039 g§22 2,652 842
2. |Proasry meteridl 546 406 474 391 329 403
TS SVU TEIE0y B CRERviy o POICEEE v provazn
© cola . 2 0 0 0 0 0
 somplesnich natlad ofitich obdoki
IV, Ostaind provazni vinosy 16,316 17,443 15956| 18289 20,379 19,5603
H. Cstatnd prowazni néklady 2,150| 2427 2,224 1,989 2,475 2,136
o [T e e (CATNBIC0E | 408 1827] 3015 1433 1705] 2618
J. Prodané cenné papiry & podily o| 150 0 0 0 0
viL Wynosy 2 diouhadobého finandnihe majeto 04
VI 2. |wincty 2 cotatrich dlouhodobych cennyeh papird 8 podil 0 304 0 0 0 0
M Nl adorve: Graky 1,385 1,150 968 1,083 1,302 1,482
¥, Cstatnd finandai vinesy 27 0 7 30 51 84
0. Cstasni finanéni naklsdy - 171 135 124 158 152 135
e e iy VTR 4629 4131 1,085 1211] 1,403 1533
Q Cwfi z pifjmil zm bidnou Sinnost 504 B84 347 30 -26 185
a 1. | -splatnd 54 0 55 107 187 115
Q@ 2 |-odiciend 450/ 84 292 -7 -213 70
Q 3, | - dodateSné odvody dané I:II 0 1] 0 0 0
* |Vysledek hospodadeni za téinou Sinncst <+ " 2273 612 1,583 192 418 900
S. Daf 2 plijmi 2 mimetidng Linnosti
= Mimafadng visledes hospodaleni
== | \ialedek hospodafeni za GEetni obdobi [+-) =
i |Visiedex hospodaleni pled zdandnim (+-)




8.7 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat
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ZKS AGRO ZAHORANY s.r.0. - Rozdil Rozdil Rozdil Rozdil Roadil Rozdil v % | Rozdil v% | Rozdil v % | Rozdil v% | Rozdil v %
Vykaz zisku a ztrity 2013-2012| 2014-2013| 2015-2014 | 2016-2015 | 2017-2016 | | 2013/2012 | 201412013 | 201572014 | 2016/2015 | 2017/2016
L [reeran procei s -16 7 10 5 163| | -808%|  -385% 571% 270% 85.79%
A Néslady vynalodend na prodand sbodi -13 6 13 -4 163| | -760%|  3.80%|  855%| -2.42% 101.24%
+ |Obchodni macde 1-A -3 -1 -3 9| -11.11 % -4.17 %) -13.04 45.00 %|
I 1. |Triy za proce visinich vjvebs o sufen 2170 38%|  -8143 -851] 30000 | -3.11% 5.75%) -1139%| -134%  4.80 %)
2 2rvina sava hsob viesnl Bnnos 2,088 8| 2721 -935|  -3,305| | -2712%| -1463%| -5681%| 4519%| 106.36%
3, aivace 161 905  -1,350 606 182 412%  2226%| -27.16%| 1674%  4.31%
B+ |Veonovi spotieca 1,258]  2205] 5431 1,001  -1,877| 261% 2.46%| 1051 2.36% -3.97%
B 1. |Spotiens mawidiu » energie 2,683 750 -5.716 153] 3,779 7.01% 183%| -1371%|  043% -10.46 %|
B 2. |Sludty -1,425 1,455 285 938 1,902 -14.33 % 17.08 % 2.86 % 9.14 %) 16.98 %)
++{Pidan nodneta 141+ 1.8 -1182) 34100  -1,344] 2,262 1,864 | -664%|  2053%| -671% -12.11% 11.36%
c, oot nitiazy 1,104 285 1,144 -681 -445 539% 132%) 523% -296% -1.99%
C__ 1. |Madowd nasiaay 850 208 857 -429 -308 5.65 % 131%)  532%| -253%  -1.86 %
C___3_|Néslady na somiini zaiespedan a sdravetni pajiiténi 233 86 306 -210 -104 461% 163% 569% -3.70% -1.90%
C__ 4 |socdiminaiaz, 21 9 19 2 33 571%  -231% 500% -1163% -10.34%
D Dané & poplatey -86 -11 6 4 42| | A706%|  -2.63%  -147%  -1.00% -10.58 %
E or i lounaasiate nenmaindte ahmeinda 293 1,129 1,283 -429 1,050 342%  12.75%| 1285%) -3.81%  9.69 %)
I [Teity = prodeje diounodondho majetis s mateidlu -1,012 678 -675 1664  1677) | 3005%|  2878%| 2225%| 70.54% -41.69%
1| reiy = pracse slauhodasib majetiu -640 450 -435 1731 1,762 | -24.89%|  23.30%| -18.27%| 88.95% -47.92%
12 |1y = proce materidlu 372 228 -240 67 85| | -46.68%|  53.65%| -36.75%| -1622%| 24.57%
F. BT e o I 178 213 300  1,768]  -1,736| | -1204%|  1638%| -19.83%| 14575% -58.24 %
FA e pocans majet -38 145 217 1830] -1,810{ | -408%|  1622%| -2089%| 222.63% -68.25 %|
F__ 2 [Prodany matwial -140 68 -83 -62 74| | -2564%|  16.75%| -17.51%| -1586% 22.49%
TENE WaVY TeZerv B CREBVNyoN poIGIes v provaznt
G oblasti 2
N jch nékladd ofiitich pbdobi
V. |ostaini provaani vingsy 1127 -1487] 2333 2,090 -876 691%  -8.52% 1462% 1143%  -4.30%)
H (otatni rowozni nittady 277 -203 225 476 330| | 1288% 836w -1012% 23819 -13.70%
B R e 2473|1188  -1582 362 823| | 5757%|  65.02% 5247%| 25.26% 45.85%
. Prodané cenné papiry a podily 150 -150/
VIl |vinesy 2 dlouhodobine finandnihe majet 304 -304
VIl 2 |Vinesy z esistnich dleuhedobyeh cennjeh papirl & pedil 304 -304
N Néttadovd irsey -235 -182 115 219 180| | -1697%| -15.83%| 11.88%| 20.22% 13.82 %)
M. |ostsini nanai vinosy -27] 7 23 21 33 32857%| 70.00%  64.71 %
o statn finanén nikiady -36 11 34 -6 47| | 2105%|  815%| 27.42%| 380% -11.18%
5 | H__'G R 398 46 -126 -192 130 | -2603%)  -407% 1161% 1585% 927 %
a [ N —— -420 263 -317 -56, 211) | -8333%| 313.10% -91.35%| -186.67%| -811.54%
Q1. |- -54) 55 52 80) -72 9455%|  74.77% -38.50 %)
Q2 |-otiiw -366 208 -369 -136 283| | -8133%| 247.62%| -126.37%| 176.62%| -132.86%
[+1 3. |- dodstedng odvody dané
= [vistacex nosponsieni za séinou tianost -+ - -1,661 971]  -1,301 226 482 | -73.08%| 158.66%| -87.87%| 117.71% 11531%
S Df 2 plijmd 2 mimetbdné Sinnesti
- Mimafadng visledes hospodaien
*+* | Visledek hospodafeni za GEetni obdabi (+-) =
1 [visiedex nospodaleni pled raanknim (+-) i



