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Ekonomika malé farmy

Abstrakt

Cilem diplomové prace je zhodnoceni ekonomické situace malé farmy v letech
2012 az 2019 a jeji srovnani s firmami stejného zaméfeni v CR. Mezi dilgi cile patii
zjisténi, jaky vliv maji dotace na hospodateni spole¢nosti a zda je podnik bonitni, finan¢né
stabilni nebo ocekava financni potize.

Literarni reSerSe definuje podnikani, financ¢ni analyzu a pojmy spojené s danou
problematikou. Popisuje ukazatele a modely, jez se pii analyze pouzivaji, a metody vhodné
pro mezipodnikové srovnani. Dale se zabyva dotacemi poskytovanymi statem a EU.

Prakticka Cast obsahuje zhodnoceni farmy dle absolutnich a pomérovych ukazatelti
¢i bonitnich a bankrotnich modela. Poté zkouma, jak ovliviiuji dotace ekonomickou situaci
podniku a nakonec uvadi, jak se farmé dafi v porovnani se dvéma subjekty stejného
zameéfeni a vybranych ukazatelt odvétvi.

Vysledky prokazuji, ze se firmé& dafi relativné dobie. V pfipadé¢ pomérovych
ukazateli ma problémy jen u doby obratu pohledavek a zavazkd, které jsou oproti
standardu vyss§i, a u likvidity naopak nedosahuje optima. V prvni poloviné obdobi ji navic
trapi vysoka zadluzenost. Kralicktiv rychly test, index bonity a Tafflerv bankrotni model
prokazuji, ze je spolecnost finanéné zdrava s malou pravdépodobnosti bankrotu. Model
H-Score naopak predikuje ve vSech letech finan¢ni tisen kvuli zapornym hodnotam.
Z analyz dale vyplyva, ze podnik by byl ve vétSiné let bez poskytnutych dotaci
nesobéstacny. V piipadé mezipodnikového a odvétvového srovnavani je znat, ze i presto,
ze podnik X vzdy nedosahuje optiméalnich hodnot, celkova ekonomicka situace je dobra,
stejn€ jako ufirmy Agro-Igm. Dle jednorozmérnych metod ma vSak Mecholupska
zemédélska farma u nékterych indikatort potiZe a v nékterych piipadech dosahuje vyrazné
horsich vysledki nez ostatni firmy. Dle bodovaci metody a metody vzdaleného fiktivniho
bodu si pak vede nejlépe podnik X, nasledné Mécholupska zemédélska spoleCnost a poté

Agro-Igm.

Kli¢ova slova: financni analyza, mezipodnikové srovnavani, dotace, bonitni a bankrotni

modely, jednorozmérné a vicerozmérné modely



Small farm economy

Abstract

The aim of the thesis is to evaluate the economic situation of a small farm in the
years 2012-2019 and its comparison with companies of the same focus in the Czech
Republic. One of the partial goals is to find out what effect the subsidies have on the
company's finances and whether the company is creditworthy, financially stable or expects
financial difficulties.

Literature review defines business, financial analysis and concepts related to the
issue. It describes the indicators and models used in the analysis and the methods suitable
for intercompany comparison. It deals with subsidies provided by the state and the EU.

The practical part contains the evaluation of the farm according to absolute and
ratio indicators or creditworthiness and bankruptcy models. It then examines how the
subsidies affect the company's economic situation and finally states how the farm prospers
in comparison with two companies with the same focus and selected industry indicators.

The results show that the company prospers relatively well. In the case of ratios, it
has problems with the turnover of receivables and payables, which are higher than the
standard, and liquidity does not reach the optimum. In the first half of the reporting period,
farm is also plagued by high indebtedness. Kralick's quick test, creditworthiness index and
Taffler's bankruptcy model show that the company is creditworthy with a low probability
of bankruptcy. However, the H-Score model predicts financial distress in all observed
years due to negative values. The work further suggests that the company would be self-
sufficient in most years without subsidies. In the case of cross-company and sector
comparisons, company X does not always reach optimal values, but overall economic
situation is good. Agro-Igm reports similar results. However, according to one-dimensional
methods, the Mécholupska agricultural farm has difficulties with some indicators and in
some cases achieves significantly worse results than other companies. According to the
scoring method and the remote fictitious point method, company X proves best results,

followed by firm Mécholupska zemédélska and then Agro-Igm.

Keywords: financial analysis, intercompany comparison, subsidies, creditworthiness and

bankruptcy models, one-dimensional and multidimensional models
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1 Uvod

Prvotnim cilem kazdého podniku je jeho preziti a nasledné generace zisku. Aby byla
firma uspesna, nestaci pouze dosahovat kladného vysledku hospodafeni. Je potfeba, aby
byla schopna splacet své zavazky, jako jsou uvéry, mzdy zaméstnancum ¢i faktury
od dodavatell, zhodnocovat své financni prostfedky a majetek vlozeny do podnikani,
snizovat nakladovost ¢i zvySovat své vynosy.

K zjisténi ekonomické situace spoleCnosti slouzi finan¢ni analyza, ktera je velmi
dilezitym nastrojem pro jeji fizeni. Udaje, jez poskytuje, piispivaji ke zlepseni
rozhodovani v podniku a informuji vlastnika o jeho celkovém stavu. Slouzi také jako zdroj
informaci pro dalsi osoby, které zajima chod spolecnosti a jeji vysledky. Jedna se zejména
o zameéstnance, obchodni partnery, banku, stat, investory a konkurenty.

Diplomova prace hodnoti malou farmu z hlediska finan¢ni analyzy v letech 2012 az
2019. Pojednava o ekonomické situaci firmy, porovnava ji s podniky stejného zameéteni

a doporucuje postupy ke zlepseni jejiho stavu.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je posoudit ekonomickou situaci malé farmy
a porovnat ji s vysledky podnikd stejného zaméfeni v Ceské republice. Dil&im cilem je
zjistit, jak poskytnuté dotace ovliviiuji hospodareni farmy. Dalsim dil¢im cilem je zjistit

bonitu firmy, finan¢ni stabilitu a pravdépodobnost bankrotu.

2.2 Metodika

Teoreticka Cast diplomové prace zahrnuje literarni resersi, ktera vyuziva kniznich,
internetovych 1 legislativnich zdroji k popisu finan¢ni analyzy a pojma s ni spojenych.
Prace definuje podnikani, seznamuje s procesem vyplaceni dotaci a popisuje ukazatele
amodely, které jsou pfi financni analyze wvyuzity. Definuje také jednorozmérné
a vicerozmémeé metody, které slouzi k mezipodnikovému srovnévani.

Prakticka ¢ast se zabyva malou farmou, jejiz jednatel si vSak nepieje o jeji presnou
identifikaci z konkuren¢nich divodu. Proto je v praci oznacovana jako podnik X. Nejprve
je tedy firma popsana z hlediska predmétu podnikani, velikosti a typu podniku. Nasledné je
provedena financni analyza vletech 2012 az 2019. V prvni c&asti probiha analyza
absolutnich ukazateld, ktera se d€li na vertikalni a horizontalni. Vertikalni analyzuje
aktiva, pasiva, naklady, vynosy a vysledek hospodateni, zatimco horizontalni jen aktiva,
pasiva a vybrané polozky vykazu zisku a ztraty. V ramci horizontalni analyzy vSak dochazi
k absolutni a relativni zméné. Dana kapitola obsahuje také strukturu majetku a zdroju
spolecnosti. Dalsi usek se zaméfuje na analyzu pomérovych ukazatelt, které se déli do Ctyt
oblasti — rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Autorka tak zkouma vynosnost
celkovych aktiv, vlastniho kapitalu, naklada a trzeb, obrat zasob, pohledavek, zavazka
a aktiv, schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky, zadluzenost, miru vlastnich
zdroji, finan¢ni samostatnost a urokové kryti farmy. Poté vyuziva vybrané bonitni
a bankrotni modely, kterymi jsou Kralickiiv rychly test, index bonity, Fulmerav model
H-Score a Taffleriv bankrotni model. S jejich pomoci je ovéfovana bonita firmy
a predikovana pfipadna financni tiseil. V nasledujici kapitole je zkouman vliv dotaci

na hospodareni spolecnosti. Uvedeny seznam dotaci udava obdrzené Castky za jednotlivé
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roky, ucel, poskytovatele a celkovou hodnotu v tisicich K¢, o kterou je ponizen penézni tok
(cash flow). Autorka tak zjistuje, jakych piijma dosahuje podnik bez jakékoliv pomoci
od statu a Evropské unie. Posledni ¢ast predstavuje porovnavani analyzované spolecnosti
se dvéma podniky stejného zameéteni, jejichz zakladni charakteristika je popsana v prvnim
kroku. Poté jsou pouzity jednorozmérné metody, které zahrnuji vyvoj trzeb prepoctenych
na pocet zaméstnancl, rentabilitu celkového a vlastniho kapitalu, dobu obratu zasob
a pohledavek, pohotovou likviditu, celkovou zadluzenost a urokové kryti. U vybranych
ukazatelt dochazi také ke komparaci tfi srovnavanych spole¢nosti a odvétvového prameéru.
Zaveér kapitoly obsahuje vicerozmérné metody. Jsou vybrany ukazatele, které jsou
podstatné vzhledem k pfedmétu podnikani subjekti. Jedna se o kritéria z kazdé oblasti
pomérovych ukazateld - rentabilitu vlastniho kapitalu, pohotovou likviditu, dobu obratu
zasob a urokové kryti. Autorka ke kazdému indikatoru stanovila vahu, aby mohla sestavit
vychozi matici. Ta je zakladem pro bodovaci metodu a metodu vzdaleného fiktivniho
bodu, jez byly zvoleny pro porovnani, jelikoz zohledfiuji velikost rozdild v ramci
jednotlivych ukazateli. VeSkera pouzita data pochazeji zucetnich vykazi spolecnosti

a z portalu Ministerstva pramyslu a obchodu CR.
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3 Teoreticka vychodiska
Diplomova prace vymezuje v teoretické Casti pojmy souvisejici s problematikou

podnikéni, zemédélstvi, dotaci, finan¢ni analyzy a mezipodnikového srovnavani.

3.1 Podnikani

Hlavnim ucelem podnikani je uspokojovani lidskych potieb, které se pravidelné

opakuje a vede k dosazeni zisku (HYRSLOVA, 2010).

Podnikatel

Podnikatele definuje novy Obcansky zakonik jako fyzickou ¢i pravnickou osobu,
kterd samostatné vykonava vydéleCnou Cinnost na vlastni ucet a odpovédnost, a to
na zakladé Zzivnostenského opravnéni nebo jiného obdobného zplisobu. Tuto Cinnost

provozuje soustavné a jejim zameérem je dosazeni zisku (Zakon ¢. 89/2012 Sb.).

Obecné znaky podnikani (VEBER, 2012):

e Cinnost vedena cilevédomé

e napadité a iniciativni piistupy

e organizace a sprava procest v podniku

e prakticky uzitek, pfidana hodnota

e prevzeti odpovédnosti za neuspéch a kalkulace rizika

e stale se opakujici proces

Podnik

Podnik predstavuje souhrn hmotnych, nehmotnych i1 osobnich slozek. Konkrétné
se jedna o vyrobni haly, auta, stroje, licence a patenty, vyzkumy, software, kvalifikaci
zaméstnanct a podobng (HYRSLOVA, 2010). Tyto slozky se obecn& oznaduji vyrobnimi
faktory, jejichz kombinaci dochazi k produkovani podnikovych vystupt (SYNEK, a dalsi,
2015).

Za podnik lze povazovat jakykoliv subjekt, ktery provozuje hospodatskou Cinnost.
Jedna se predev§im o osoby samostatné vydéleCné c¢inné, rodinné firmy zamétujici

se na femeslné ¢innosti a obchodni spole¢nosti ¢i sdruzeni (VEBER, 2012).
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3.1.1 Podnikani v zemédélstvi

Podnikéni v zemédé€lstvi upravuje Zakon o zemeédé€lstvi. Provozovatel zemédélské
¢innosti ji musi vykonavat samostatné, na vlastni odpovédnost a naklady, pfiCemz
jeho hlavnim cilem je dosazeni zisku. Mezi tyto Cinnosti, které jsou podrobné uvedeny
v zakoné, lze zaradit napiiklad zivociSnou produkci a chov zvifat za uCelem ziskéavani,
zpracovani a vyroby, rostlinnou vyrobu vcetné chmelafstvi, péstovani zeleniny a dalSich
produktii nebo hospodafeni vlese a na pozemcich vlastnich ¢i pronajatych. Osoby,
které provozuji dané Cinnosti, museji byt zapsané v Evidenci zemédélského podnikatele
(EZP) a ziskat Osvédeni o zapisu do EZP. Zadost podavaji piislusnému tfadu obce
s rozsifenou pusobnosti, pokud spliuji urené podminky — plnoletost a svépravnost, trvaly
pobyt na tzemi statu a plynuly pohovor v ¢eském jazyce, pokud se nejedna o obcCana
Ceské republiky. Povinnost zapsat se do EZP nezahrnuje podnikatele, jenz provozuje
pouze drobné péstitelské a chovatelské Cinnosti nebo prodavaji nezpracované rostlinné

a zivo€isné produkty (Zakon €. 252/1997 Sb.).

3.1.2 Malé a stiredni podniky (MSP)

Ekonomiku statu predstavuji z velké Casti malé a stfedni firmy, které jsou pfinosné
nejen z tohoto hlediska, ale 1 z hlediska spoleCenského. Aby se udrzely na trhu, snazi se
co nejlépe poznat lokalni podminky a uplatnit na mistnich trzich. Tim padem uspokojuji
individualni piani zakaznikd, coz by nadnarodni spole¢nosti nedokazaly. Casto se zabyvaji
okrajovymi obory, které jsou pro vétsi spoleCnosti druhofadé. Vyznacuji se urcitou
flexibilitou. Existuji instituce, které financné podporuji malé a stiedni podniky, aby
prispély k jejich dal§imu rozvoji. Vice informaci je obsazeno v piiloze 1 (JEZKOVA,
a dalsi, 2015).

V Evropské Unii malé a stfedni podniky celkové zaujimaji 99,8 % ze vSech firem
azaméstnavaji  vice nez 2/3  ekonomicky aktivnich  obyvatel (67 %)
(RESEARCHGATE.NET; cit. 1. kvétna 2020). V Ceské republice dosahoval podil MSP
na celkovém poctu aktivnich podnikatelskych subjektd 99.8 % kroku 2017. Podil
zaméstanct téchto podnikd k celkovému poctu podnikatelské sféry Cinil 58 % a pifidana

hodnota 54,6 % (MPO.CZ; cit. 15. dubna 2020).
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Tabulka 1 - Velikost podniku dle kritérii EU

Podniky Ro¢éni obrat Celk;‘;?::ﬁﬂnom Pocet zaméstnancu
Mikro do 2 mil. EUR do 2 mil. EUR do 10 zaméstnancti
Malé do 10 mil. EUR do 10 mil. EUR 10-49 zaméstnancu
Stiredni do 50 mil. EUR do 43 mil. EUR 50-250 zaméstnancu

Velké nad 50 mil. EUR nad 43 mil. EUR nad 250 zameéstnanct

Zdroj: HOMOLKA, a dalsi, 2014; vlastni zpracovani, 2020

O velikosti podniku rozhoduji kritéria, kterd uvadi tabulka ¢. 1. Jestli jde o velkou,
sttedni, malou firmu nebo dokonce mikrofirmu, urcuje vySe rocniho obratu, celkova
hodnota majetku a po&et zaméstnanci (MULACOVA, a dalsi, 2013).

Vymezeni mikro, malého a stfedniho podnikani sjednocuje doporuceni Komise

Evropskeé unie ¢. 2003/361/ES (MPO.CZ; cit. 14. dubna 2020).

3.2 Dotace v zemédélstvi

Za dotaci se povazuje penézity dar subjektu ze strany statu, ktery snizi hodnotu
statku produkovaném ve vefejném zajmu. Slouzi predevs§im k podpofe zemédélstvi,
které ma vliv na ekonomiku zemé, zvySeni jeho Grovné, motivaci potencialnich zemédélcu
a zlepSeni krajinotvorby. Jde o slozity systém, ktery je administrativné a ¢asoveé narocny

(KOURILOVA, a dalsi, 2009).

3.2.1 Statni zemédélsky intervencni fond (SZIF)

Za spravu a vyplaceni dotaci odpovida Statni zeméde€lsky intervencni fond (SZIF),
ktery je akreditovanou platebni agenturou. Upravuje ho zdkon o Statnim zemeédélském
intervencnim fondu. Vykonava opatfeni Spolecné zemédélské politiky, ktera financuje
Evropsky zemédélsky zaruéni fond a Evropsky fond pro rozvoj venkova (SZIF.CZ; cit. 22.
dubna 2020).

3.2.2 Ministerstvo zemédélstvi

Ministerstvo zemédélstvi patii mezi ustfedni organy statni spravy pro zemedélstvi,

vodni hospodafstvi, potravinaisky pramysl a pro spravu lest, myslivosti a rybafstvi
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mimo uzemi narodnich park(. Aby mohlo komunikovat se zemeédé€lskou verejnosti,
disponuje ministerstvo sedmi regionalnimi odbory SZIF. Spole¢né stouto agenturou
provadi opatieni spolecnych organizaci trhit EU, pfimé platby, narodni dopliikové platby
k piimym podporam, programy rozvoje venkova a programy strukturalni podpory. Ukolem
ministerstva zemédélstvi neni planovat nebo fidit zemédélskou vyrobu, ale vymezit

hranice, v nichz se mohou podnikatelé pohybovat (EAGRI. CZ; cit. 18. srpna 2021).

3.2.3 Podpurny a garancni rolnicky a lesnicky fond (PGRLF)

Podpirny a garanéni rolnicky a lesnicky fond predstavuje jeden ze zakladnich pilift
dotagni politiky Ministerstva zemé&dé&lstvi CR. Jedna se o efektivni nastroj Geského
zemédélstvi, ktery puisobi v ramci tzv. ,,narodni pomoci“. PGRLF je akciovou spolecnosti,
jejiz akcie vlastni pouze Ceska republika. Prava jediného akcionafe jsou zajistovany
Ministerstvem zemédélstvi, jehoz jménem jedna ministr zemédélstvi (PGRLF.CZ;

cit. 17. srpna 2021).

3.2.4 Dotacni programy

Ceska republika poskytuje penézni podpory zemé&dé&lcim zprostiedkované SZIFem
ze dvou zakladnich zdroji. Jedna se o evropské programy, jenz nabizi Evropska unie,
které vhodné dopliiuji narodni dotacni programy hrazené ze statniho rozpoctu. Dotacnich

programu je bezpocet. NiZe jsou uvedené nekteré z nich (EAGRI.CZ; cit. 20. dubna 2020).

Evropské dota¢ni programy

Evropska unie umoziiuje Ceské republice rozvijet se jiz od jejiho vstupu v roce 2004.
Uvolnéné finanéni toky jsou doplnény penézi ze statnich zdrojo CR (KOURILOVA,
a dalsi, 2009).

Primé platby:
Tyto pfispévky predstavuji viceslozkové platby, které nesou nejvétsi podil
na vyplacenych dotacich. Mezi nejvyznamnéjsi polozky lze zaradit jednotnou platbu

na plochu, platbu za dodrzeni postupt pfiznivych pro zivotni prostfedi a podporu vazanou

na produkci (SZIF.CZ; cit. 22. dubna 2020).
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a) Jednotna platba na plochu (SAPS)

SAPS je podpora uréena zemédelcim hospodaticim alespon na 1 hektaru zemédelské
pudy jako je orna puda, travni porost, Skolka, vinice, sad, chmelnice, thor, zalesnéna ptda

a jiné (SZIF.CZ; cit. 23. dubna 2020).

b) Platba pro zemédélce dodrzujici zemédélské postupy priznivé pro klima

a zivotni prostiredi (Greening)
Cilem je podpora zemédélskych postupti tak, aby byly ohledupln&jsi a Setrnéjsi
k zivotnimu prostfedi a klimatu. Pfedn€é byly vymezeny postupy na diverzifikaci plodin,

rozsifeni ekologického zemédélstvi a udrzeni Grovné trvalych travnich porosti (SZIF.CZ;

cit. 25. dubna 2020).
c) Platba pro mladé zemédélce

Prispévek ma pomoci mladym zemédélcim zaCinajicim podnikat v zemédélstvi,
at uz jako fyzickd nebo pravnickd osoba. Jeho ucelem je predevsim ulehcit zalozeni
podniku a jeho nasledny rozvoj (SZIF.CZ; cit. 24. dubna 2020).

d) Dobrovolné podpory vazané na produkci (VCS)

V ramci zvoleného programu lze zadat o podporu na 12 dotacnich opatfeni,
ktera se zamé&fuji na citlivé sektory CR a poji se na aktivni produkci (SZIF.CZ;

cit. 27. dubna 2020).

Program rozvoje venkova 2014 az 2020:

Zamérem pro pouziti programu je obnoveni a zlepSeni pfirodnich zdroja, zvySeni
zamestnanosti a rozvoj venkova, inovace zemédélskych podnika a zvysSeni zajmu mladych

lidi ohledné agrarniho sektoru (EAGRI.CZ; cit. 29. dubna 2020).

Narodni dota¢ni programy
Dotace plynouci vyhradné z narodniho rozpoctu spravuje Ministerstvo zemédélstvi.
Programy podporuji restrukturalizaci, zvysuji konkurenceschopnost agrarniho sektoru CR

a rozviji venkovskou krajinu (SZIF.CZ; cit. 22. dubna 2020).
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a) Narodni dopliikova platba k primym podporam (Top-Up)

Penézni toky pojici se k jednotnym platbam na plochu, které se zametuji na chmel,
prezvykavce, chov ovci nebo koz, chov krav bez trzni produkce mléka a na brambory

(DOTACNILINFO; cit. 28. dubna 2020).
b) Prechodna vnitrostatni podpora (PVP)

Jedna se o dopliikkovou platbu k SAPS, kterou plné hradi stat. Na zakladé daného
programu je mozné zazadat o podporu na zemédélskou pudu, chov krav, ovci ¢i koz

(SZIF.CZ; cit. 26. dubna 2020).

Dotaéni programy PGRLF
a) Podpora nakupu pudy

Dany program chce zpfistupnit pofizeni zemédé€lské pady jako primarniho

vyrobniho prostiedku zemédé€lskym prvovyrobcim (PGRLF.CZ; cit. 19. srpna 2021).
b) Zemédélec

Jednd se o investini podporu, ktera se zamétfuje zejména na realizaci
dlouhodobych investicnich zamérd sohledem na restrukturalizaci a zvySeni
efektivnosti, snizeni nakladi souvisejicich s vyrobou, modernizaci, zlepSeni jakosti

a dalsi rozvoj zeméd¢lskych subjekti (PGRLF.CZ; cit. 20. srpna 2021).
¢) Investi¢ni uvéry Zemédélec

Ucelem tohoto programu je pofizeni investicniho majetku souvisejiciho
se zemédelskou prvovyrobou. Investice pak musi zajistit zlepSeni celkové vykonnosti
a udrzitelnosti zemédélského podniku, pfedevsim snizeni vyrobnich nakladi ¢i zlepSeni

a dalsi rozvinuti produkce zemédélského vyrobce (PGRLF.CZ; cit. 21. srpna 2021).

3.3 Financni analyza

Finan¢ni analyza je jednim z nastroju finan¢niho fizeni. Jeji podstatou je hodnoceni
finan¢ni situace a vykonnosti podniku, odvétvi nebo dokonce ekonomiky. Soucasné také

vytvati prognézu budouciho stavu (FABOZZI, a dalsi, 2003).
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Financ¢ni analyza zjis§tuje celou fadu skutecCnosti, které jsou pro subjekt vyznamné.
Zda-li dosahuje zisku, efektivné vyuziva svych zdroju, je schopny splacet své zavazky vcas
a dal8i ukazatele. Vysledky slouzi nejen dané firm¢, ale i obchodnim partnerim s ni

spjatych (KNAPKOVA, a dalsi, 2017).

Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vysledky financni analyzy jsou dileZité nejen pro vlastniky, manazery podniku
a zameéstnance, ktefi se fadi mezi interni uzivatele, ale 1 pro investory, obchodni partnery,
statni instituce, auditory, burzovni makléte, konkurenty a dal§i externi uzivatele. Kazdého
uzivatele vSak budou zajimat odli$né informace (HOMOLKA, a dalsi, 2014).

Vlastnici a investori si ovéfuji, zda se jim zhodnocuji prostfedky, které
do podnikani vlozili. Zakladnim cilem této skupiny je maximalizovat trzni hodnotu
vlastniho kapitalu spole¢nosti. Zajimaji se predevsim o vyvoj ukazatela ziskovosti, trznich
ukazateld a o vztah penéznich tokd k dlouhodobym zavazkim. Jejich zainteresovanost
se tyka zejména vynosti (RUCKOVA, 2019).

Véritelé na financni analyzu pohlizeji zjiného pohledu. Banky napiiklad sleduji
dlouhodobou likviditu a hodnoceni ziskovosti v dlouhém ¢asovém horizontu a zajimaji
se také o schopnost tvorby financnich prostiedku a stabilitu jejich toka. Kratkodobi veéfitelé
naopak kontroluji platebni schopnost spolecnosti, strukturu obéznych aktiv jako zdroju
finan¢nich prostiedku, strukturu kratkodobych zavazkt a prubéh cash flow. Tato skupina
uzivateli vyzaduje vraceni vlozenych finan¢nich prostfedki a v uvahu bere i riziko
nesplaceni téchto penéz. Dané riziko se pak odrazi v cené poskytnutych prostredkui
podniku (HOMOLKA, a dalsi, 2014).

Manazeri potiebuji informace k fizeni podniku. Znalost finan¢ni situace je pro né
velmi dalezita, jelikoz jim umoziiuje spravné se rozhodovat v pfipad€ ziskavani finan¢nich
zdroju ¢i optimalizaci majetkové struktury.

Obchodni partneri si dle analyzy vybiraji firmy, se kterymi chtéji spolupracovat.
Pti dlouhodobych kontraktech vnimaji schopnost podniku dostat svym zavazkim.

Stat a jeho organy provade€ji kontrolu subjektu z divodu plnéni danovych
povinnosti. Dale se zaméfuji na podniky, kde je soucasti majetkova slozka statu, vyplaceji
jim dotace Ci za uCelem statistiky a pro vymezeni hospodaiské politiky statu vaci

podnikatelské sfére.
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Konkurenti vyuzivaji data pro porovnani svlastnimi hodnotami, zejména
o ziskovou marzi, ukazatele rentability, velikost rocnich trzeb ¢i solventnost.

Banky pottebuji znat financni stav firmy, aby ji popfipadé mohly poskytnout uvér.
Zjistuji, jestli podnik bude schopen tvér splacet nebo jestli dokaze nabidnout odpovidajici

zaruky za ptjcky (KUBICKOVA & JINDRICHOVSKA, 2015).

Zdroje finanéni analyzy

Pro vytvoreni finan¢ni analyzy predstavujici skuteCnou situaci podniku je dulezita
kvalita a komplexnost vstupnich informaci (RUCKOVA, 2019).

Rozlisuji se interni zdroje, kterymi jsou predevsim financni vykazy jako rozvaha,
vykaz zisku a ztraty nebo vykaz o cash flow, ale také vyrocni zpravy, ucetnictvi a podobné,
a externi zdroje, které zahrnuji udaje o jinych firmach, a najdeme je naptriklad
v Obchodnim vé&stniku nebo ve Statistiké rodence CSU. Vng&j§i zdroje slouzi spise

k porovnani financni situace daného subjektu s ostatnimi (SYNEK, a dalsi, 2015).

Interni zdroje
a) Rozvaha

Rozvaha je takovy ucetni vykaz, ktery zachycuje stav dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku a zdroji jeho financovani v bilan¢ni formé k urcitému datu.
Sestavuje se zpravidla k poslednimu dni kazdého roku. Poskytuje podniku prehled o tfech
zakladnich oblastech — o majetkové situaci podniku, zdrojich financovani a financni
situaci. Prvni oblast informuje o konkrétnich druzich majetku, jeho ocenéni, opotiebeni,
rychlosti obratu ¢i optimalnosti slozeni. Druha oblast obsahuje zdroje financovani,
ze kterych byl majetek potfizen. Spolecnost pfimarné zajima vyse vlastnich a cizich zdroju
a jejich struktura. Posledni oblast poskytuje informace o financni situaci podniku, a to
o dosazeném zisku ¢i ztraté, jeho rozdé€leni ¢i o schopnosti dostat svym zavazkim

(RUCKOVA, 2019).

b) Vykaz zisku a ztraty
Vykaz zisku a ztraty podava pisemny piehled o nakladech, vynosech a vysledku
hospodafeni za uréité obdobi. Udaje z daného vykazu jsou velmi vyznamné pii hodnoceni
firemni ziskovosti. Pravé v ném podnik hleda, jak jednotlivé polozky nakladi a vynosu
ovliviluji vysledek hospodafeni. Od rozvahy se lisi tim, ze se vztahuje kurcitému

Casovému intervalu, zatimco rozvaha k ur€itému ¢asovému okamziku (KALOUDA, 2017).
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¢) Vykaz o cash flow
Vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedk srovnava zdroje tvorby penéznich
prostiedktl s jejich uzitim bilan¢ni formou za urcCité obdobi. Slouzi tak k posouzeni
skute¢né finanéni situace (pfijmy vs. vydaje). Vypovida o tom, kolik penéznich prostredkt
bylo podnikem vytvoreno a k jakym ucelim je pouzil. Penéznimi prostfedky jsou mysleny
penize v hotovosti vCetné cenin, penize na bankovnim uctu vcetné pasivniho zastatku
a penize na cesté. Vykaz lze rozd¢lit na tfi Casti — provozni Cinnost, investi¢ni ¢innost

a finan¢ni ¢innost (RIOJ(VZKOVA, 2019).

d) Vykaz o zménach vlastniho kapitalu
Vykaz o zménach vlastniho kapitalu poskytuje informace o snizeni nebo zvyseni
jednotlivych polozek vlastniho kapitalu. Jedna se o dopliikovy vykaz k pasiviim v rozvaze.
Upfestiuje polozky bézného a minulého ucetniho obdobi, které patii do polozky vlastniho

kapitalu (KALOUDA, 2017).

Zakladni metody finanéni analyzy (KNAPKOVA, a dalsi, 2017):

» analyza stavovych (absolutnich) ukazateld — posuzuje majetkovou a financni
strukturu pomoci horizontalni a vertikéalni analyzy

» analyza tokovych ukazateli — zaméfuje se na zisk, naklady, vynosy a cash flow
s vyuzitim horizontalni a vertikalni analyzy

» analyza rozdilovych ukazatelti — podstatnym ukazatelem je Cisty pracovni kapital

» analyza pomérovych ukazateld — analyzuje predevS§im ukazatele rentability,
aktivity, likvidity, zadluzenosti a dalsi

» analyza soustav ukazateli — podstatou je zjisténi vlivu dil¢ich aspektu financni
situace na souhrnny ukazatel hodnoceni

» souhrnné ukazatele hospodafeni — posuzuji celkové zdravi podniku vyuzitim

bonitnich a bankrotnich modela

3.3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele se dale Cleni na stavové, které lze nalézt v rozvaze, a tokoveé,
jenz obsahuje vykaz zisku a ztraty. Zameétfuji se na posuzovani hodnot jednotlivych
polozek ze zakladnich tcetnich vykazi v Case nebo ve vztahu kjiné veli¢iné. K tomu
se vSak nevyuziva zadna matematickd metoda, proto se tento pfistup povazuje za pomérné

omezeny (RUCKOVA, 2019).
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a) Horizontalni analyza
Horizontalni analyza se také nazyva analyza trendi a vénuje se Casovym zmeénam
absolutnich ukazateld (RUCKOVA, 2019). Pfejima udaje nejastéji z ucetnich vykazd,
popiipadé z vyroCnich zprav, a pozoruje zmeény absolutni hodnoty dat vykazovanych
vcase €1 jejich relativni zmény. Tyto zmeény jsou sledovany po ftadcich

neboli horizontalng. Timto zptisobem vznikl nazev dané metody (SEDLACEK, 2011).

b) Vertikalni analyza
Vertikalni analyzou se rozumi procentualni rozbor zakladnich ucetnich vykaza.
Zaklad wvytvafi celkovd suma analyzovaného ukazatele v procentnim vyjadieni
(KALOUDA, 2017).
Jednotlivé polozky ucetnich vykazl se vyjadiuji jako procentualni podil ke zvolené
zakladné, ktera predstavuje 100 %. Pti rozboru vykazu zisku a ztraty je obvykle zakladnou
soucet celkovych naklada nebo vynosu a v pfipadé€ rozvahy vyse aktiv, pfiCemz se vétSinou

analyzuje zv1ast majetkova a finan&ni struktura (KNAPKOVA, a dalsi, 2017).

3.3.2 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele znazornuji podil absolutnich ukazateld. Jelikoz firma k celkové
charakteristice nevysta¢i pouze sjedinym indikatorem, je potieba cela fada ukazateld

rozdelenych do skupin (RESEARCHGATE.NET; cit. 2. kvétna 2020).

1) Ukazatele rentability

Ukazatele rentability posuzuji schopnost firmy dosahovat zisku nebo jiného efektu.
Zhodnocuji, zda je podnikani s vlastnimi 1 cizimi zdroji hospodarné ¢i nehospodarné,
a zabyvaji se intenzitou vstupu a vystupu. Odrazi se v nich vliv ukazatelt likvidity, aktivity
a zadluzenosti (HOMOLKA, a dalsi, 2014).

Z hlediska finan¢ni analyzy se zisk pouziva v nékolika podobach, jak lze vidét
na obrazku 1. RozliSuje se EBITDA, coz je zisk pfed uroky, odpisy a zdanénim (Earnings
Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation), EBIT neboli zisk pred troky
a zdanénim (Earnings Before Interest and Taxes), EBT piedstavujici zisk pfed zdanénim
(Earnings Before Taxes) a EAT vyjadiujici &isty zisk (Earnings After Taxes) (VACHAL,
a dalsi, 2013).

24


http://RESEARCHGATE.NET

Obrazek 1 — Druhy ziski ve finan¢ni analyze

EAT Dan z piijmu

EBT Nakladové uroky

EBIT Odpisy

EBITDA

Zdroj: MARINIC, 2007; vlastni zpracovani, 2020

a) Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets)

Ukazatel celkového kapitalu znazorfiuje produkéni silu podniku. Vyjadiuje pomér
zisku pred zdanénim a uroky a aktiv, jak uvadi vzorec 1. V ptipadé pouziti EBIT v Citateli
1ze méfit vykonnost bez jakéhokoliv vlivu zadluzeni ¢i zatizeni dani. Vysledek tak ma vétsi
vypovidaci schopnost a mtze byt porovnavan i s vysledky zahrani¢nich subjektt, nebot je
eliminovan potencialni problém rozdilného dafiového zatizeni. Cim vyssi bude hodnota

ROA, tim ma firma vétsi vynosnost (KNAPKOVA, a dalsi, 2017).

Vzorec 1 — Rentabilita celkovych aktiv (v %)

zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
ROA = * 100

celkovi aktiva

Zdroj: SEDLACEK, 2011; vlastni zpracovani, 2020

b) Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity)

Rentabilita vlastniho kapitdlu udava, jakou ziskovost ma vlozeny kapitadl nejen
pro vlastniky podniku, ale i pro akcionare, investory a obchodni partnery. Pro vypocet
se zpravidla vyuziva &isty zisk, jak je mozné vypozorovat ve vzorci 2. Zadouci je,
aby hodnota ukazatele prevySovala uroky a vynosnost cennych papiru garantovanych

staitem (RUCKOVA, 2019).
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Vzorec 2 — Rentabilita vlastniho kapitalu (v %)

zisk po zdanéni (EAT)
*
vlastni kapital

ROE =

100
Zdroj: KALOUDA, 2017, vlastni zpracovani, 2020

¢) Rentabilita trzeb (Return on Sales)

Dany indikator je pro podnik dulezity, nebot’ vyjadiuje ziskovou marzi a ukazuje,
jak je podnikani uspésné. Uvadi, kolik Cistého zisku pifipada na 1 K¢ celkovych vynosu
firmy (KNAPKOVA, a dal§i, 2017). Ve vzorci 3 je aplikovany ¢&isty zisk, aviak
pii srovnavani subjektd mezi sebou je piihodnéj§i pouziti zisku pred zdanénim,

¢imz se zamezi zkresleni vysledku zpiisobenému vlivem zdanéni (SEDLACEK, 2011).

Vzorec 3 — Rentabilita trzeb (v %)

zisk po zdanéni (EAT)
*
trzby

ROS =

100
Zdroj: RUCKOVA, 2019; vlastni zpracovani, 2020

d) Rentabilita nakladi (Return on Costs)

Rentabilita nakladd urCuje efektivnost vynakladanych vstupt. Dle vzorce 4
se v poméru nachazi Cisty zisk a naklady. Podnik se mize zaméfit pouze na provozni
naklady nebo pocitat vynosnost celkovych nakladi. Obecné plati, ze subjekt hospodari
tim lépe, ¢im tento ukazatel dosahuje nizs§i hodnoty, jelikoz dosahl 1 K¢ zisku

s mensimi naklady (SYNEK, a dalsi, 2015).

Vzorec 4 — Rentabilita nakladu (v %)

zisk po zdanéni (EAT)
*
naklady

ROC =

100

Zdroj: HOMOLKA, a dalsi, 2014; vlastni zpracovani, 2020

2) Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity podavaji informaci o stupni vyuziti majetku (aktiv) a o tom, jakym
zpusobem se majetek realizuje na trzbach podniku. Posuzuje se tedy schopnost podniku

upotiebit vlozené prostredky (VACHAL, a dalsi, 2013). Indikatory v této skuping méii
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rychlost a dobu obratu zasob, pohledavek, zavazkl nebo aktiv, ptiCemz rychlost obratu

swwr

a) Doba obratu zasob

Jedna se o primérny pocet dni, po které se zasoby poji k podnikani a vazou na sebe
finan¢ni prostfedky. Jak uvadi vzorec 5, danou hodnotu zjistime pomérem zasob a trzeb
ku 365 dnim. Ukazatel tak predstavuje dobu, za kterou se zasoby pfeméni v penézni
prostiedky & pohledavku. Jeho maximalni vy$e by méla byt 100 dni (SEDLACEK,
2011).

Vzorec S — Doba obratu zasob (ve dnech)

zasoby

Doba obratu zasob = W

Zdroj: KNAPKOVA, a dalsi, 2017, vlastni zpracovani, 2020

b) Doba obratu pohledavek
Dobou obratu pohledavek se rozumi obdobi od prodeje do obdrzeni platby.
Dle vzorce 6 ji vypocteme podilem zasob a trzeb ku 365 dntim. Vysledna hodnota se pak

obvykle porovnava s dobou splatnosti faktury, maximalné by vSak méla dosahovat 90

dni (RUCKOVA, 2019).

Vzorec 6 — Doba obratu pohledavek (ve dnech)

pohledavky
trzby / 365

Zdroj: SYNEK, a dalsi, 2015; vlastni zpracovani, 2020

Doba obratu pohledavek =

¢) Doba obratu zavazkua

Ukazatel doby obratu zavazki ma obrovsky vyznam pro obchodni partnery, véfitele
nebo potencialni véfitele firmy. Udéava totiz dobu, za jakou je podnik schopny splatit
své zavazky. Jak ukazuje vzorec 7, indikator Ize pocitat jako pomér zavazku a trzeb ku 365
dnim. Obecné je dano, ze doba obratu zavazku by méla byt delSi nez doba obratu

pohledavek v ramci dobré podnikové stability (RﬁCKOVA, 2019).
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Vzorec 7 — Doba obratu zavazku

zavazky
trzby / 365

Zdroj: SEDLACEK, 2011; vlastni zpracovani, 2020

Doba obratu zavazka =

d) Rychlost obratu zasob, pohledavek a aktiv

Rychlost obratu naznacuje, kolikrat se wurcitd polozka pfemeéni na jinou
formu - zasoby na obézny majetek a pohledavky v hotovost, jak udavaji vzorce 8 a 9.
Obrat aktiv zndzorfiujici vzorec 10 zase definuje, kolikrat dojde k obratu celkovych aktiv

behem jednoho roku (HOMOLKA, a dalsi, 2014).

Vzorec 8 — Rychlost obratu zasob

trzby
zasoby

Rychlost obratu zasob =

Vzorec 9 — Rychlost obratu pohledavek

trzby

Rychlost obratu pohledavek = pohledavky

Vzorec 10 — Rychlost obratu aktiv

] trzby
Rychlost obratu aktiv = —————
celkova aktiva

Zdroj: KALOUDA, 2017, vlastni zpracovani, 2020

3) Ukazatele likvidity
Likvidita znamena schopnost podniku uhradit své kratkodobé zavazky. K tomu je
potfeba, aby byla dana firma solventni, tedy pfipravena platit své dluhy (FABOZZI,
a dalsi, 2003). Ukazatele likvidity pométuji prostfedky placeni, které se nachazeji v Citateli
a maji raznou dobu likvidnosti, s kratkodobymi zavazky, které 1ze najit ve jmenovateli
a jsou potieba zaplatit. O likvidnosti 1ze mluvit pouze ve vztahu ke konkrétnimu majetku
a znamend naroCnost pfemény na penize. Proto existuji ukazatele likvidity ve tfech

stupnich — ukazatele b&zné, pohotové a okamzité likvidity (KNAPKOVA, a dalsi, 2017).
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a) Bézna likvidita (Current Ratio)

Bézna likvidita, nazyvana také likvidita III. stupné€, udava, kolikrat pokryji obézna
aktiva kratkodobé zavazky firmy, jak ukazuje vzorec 11. Rika, kolika K& ob&zného
majetku je kryta 1 K¢ kratkodobych zavazkii. Nutnosti je spravna struktura zasob
a pohledavek. Aby byl podnik solventni, musi mit bézna likvidita hodnotu v rozmezi

1,5-2,5 (SEDLACEK, 2011).

Vzorec 11 — Likvidita ITL stupné

obézn4 aktiva

Bézna likvidita = — —
kratkodobé zavazky

Zdroj: KALOUDA, 2017, vlastni zpracovani, 2020

b) Pohotova likvidita (Quick Ratio)

Jak lze vidét ve vzorci 12, pohotova likvidita neboli likvidita II. stupné nezahrnuje
zasoby. Sdéluje tudiz, jak firma dokaze hradit své zavazky z kratkodobého finan¢niho
majetku a pohledavek. Doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi 1 a 1,5.
V ptipadé vysledku nizs§iho nez 1 by podnik musel prodat nékteré zasoby. Pokud vychazi
likvidita II. stupné vyrazné nizsi nez likvidita III. stupné, je to znamenim nadmérné vahy
zasob v bilanci. OvSem u nékterych podnikt pracujicich napiiklad v zemédélstvi se muze
jednat pouze o velké zasoby v sezonnim obdobi, které jsou nezbytné (HOMOLKA, a dalsi,
2014).

Vzorec 12 — Likvidita II. stupné
kratkodoby finanéni majetek + kratkodobé pohledavky

Pohotova likvidita =
va tvidi kratkodobé zavazky

Zdroj: SYNEK, a dalsi, 2015; vlastni zpracovani, 2020

¢) Okamzita likvidita (Cash Ratio)

Okamzitou likviditu Ize také nazvat hotovostni nebo likviditou 1. stupné,
nebot’ obsahuje jen nejlikvidnéjsi polozky. Jak prozrazuje vzorec 13, zjistuje se pomérem
kratkodobého financniho majetku a kratkodobych zavazki. Idealnim rozmezim
vypoctenych indikatoru je 0,2 — 0,5. Vyssi hodnota by znamenala neefektivni vyuziti

finan&nich prostiedki (KNAPKOVA, a dalsi, 2017).
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Vzorec 13 — Likvidita L. stupné

kratkodoby finan¢ni majetek
kratkodobé zavazky

Zdroj: RUCKOVA, 2019; vlastni zpracovani, 2020

Okamzita likvidita =

4) Ukazatele zadluzenosti
Ukazatele této skupiny udavaji, jak moc se firma pfi financovani svych investici
spoléha na dluh a jak dobfe tento zavazek dokaze spravovat (MARINIC, 2007). Odhaluji
miru zadluzeni podniku a zda je schopny splacet zavazky, tedy jeho financni stabilitu.
Cilem je zhodnoceni zadluzenosti zvice perspektiv. Indikatory se nezabyvaji pouze

celkovym dluhem, ale i jeho jednotlivymi soudastmi (VACHAL, a dalsi, 2013).

a) Celkova zadluzenost (Debt Ratio)

Celkova zadluzenost je ukazatelem véfitelského rizika. Vyjadiuje pomér ciziho
kapitalu k celkovym aktivim, viz vzorec 14. Z hlediska véfitell se preferuje nizka
hodnota, ktera znamena vétsi podil vlastich zdroja, vlastnici pak upfednostiuji veétsi
finan¢ni paku. To znamena, ze mira zadluZenosti pusobi pozitivné pouze v piipade,

7e rentabilita aktiv pfevysuje sazbu nakladovych uroka (SEDLACEK, 2011).

Vzorec 14 — Celkova zadluzenost (v %)

cizi zdroje

Celkova zadluZenost = 100

—_— %
celkova aktiva

Zdroj: KALOUDA, 2017, vlastni zpracovani, 2020

b) Koeficient samofinancovani (Equity Ratio)

Koeficient samofinancovani predstavuje kvotu vlastniho kapitalu. Dopliuje
ukazatel celkové zadluzenosti, jejichz soucet by mél €init priblizné 1 (rozdil vznika
nezapocCtenim ostatnich pasiv). Dle vzorce 15 se tak zjiStuje pomeér, v jakém financuji

celkova aktiva vlastnici podniku (HOMOLKA, a dalsi, 2014).

Vzorec 15 — Koeficient samofinancovani (v %)

. . vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = ——— x 100
celkova aktiva

Zdroj: RUCKOVA, 2019; vlastni zpracovani, 2020
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¢) Zadluzenost vlastniho kapitalu (Debt-Equity Ratio)

Poméfenim cizich a vlastnich zdroju (ve vzorci 16) l1ze zjistit, do jaké miry by mohlo
dojit k ohrozeni naroki véfiteld. Posuzuje se Casovy vyvoj indikatoru, ktery ukazuje,
zda se podil ciziho kapitalu snizuje ¢i zvySuje. Velkou roli hraje naptiklad v pripade
zadosti o uvér. Podnik musi vénovat zvySenou pozornost splatnosti zdrojui, zejména

pak téch kratkodobych (KNAPKOVA, a dalsi, 2017).

Vzorec 16 — Zadluzenost vlastniho kapitalu (v %)

cizi zdroje

vlastni kapital * 100

ZadluZenost vlastniho kapitalu =

Zdroj: HOBZA, a dalsi, 2015; vlastni zpracovani, 2020

d) Mira finan¢ni samostatnosti
Dle vzorce 17 indikator vypovida o tom, kolik K¢ vlastnich zdroji pokryje 1 K¢
cizich zdroji. Jedna se o prevracenou hodnotu zadluzenosti vlastniho kapitalu. Idealnim

vysledkem je dosazeni tém&F 1 neboli 100 % (KNAPKOVA, a dalgi, 2017).

Vzorec 17 - Mira finan¢ni samostatnosti (v %)

vlastni kapital

Mira finan¢ni samostatnosti = ———— % 100
cizi zdroje

Zdroj: HOBZA, a dalsi, 2015; vlastni zpracovani, 2020

e¢) Urokové kryti (Interest Coverage)

Indikator prozrazuje, kolikrat zisk pievysi placené uroky. Cast zisku by méla byt
dostatecna na pokryti nakladd vztahujicich se k vypujéenému kapitalu. Uvadi se, ze staci
3 - 6nasobek zisku nad uroky (SEDLACEK, 2011).

Dle standardi USA by méla optimalni hodnota dosahovat 8(krat), jak ukazuje
tabulka 2. Minimalni hodnota pro dobré urokové kryti je 3(krat).

Tabulka 2 — Hodnoty aurokového kryti dle standardi USA

Minimum 3
Stred 5
Optimum 8

Zdroj: KALOUDA, 2017, vlastni zpracovani, 2020
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Firma se pomoci urokového kryti ujistuje, jestli je pro ni dluhové zatizeni inosné.
Jak naznacuje vzorec 18, pocita se se ziskem pred zdanénim a uroky. Pokud by podnik
nedokazal platit uroky ze zisku, nasvédcovalo by to jeho blizicimu se tupadku

(RUCKOVA, 2019).

Vzorec 18 - Urokové kryti (krat)

zisk pred droky a zdanénim EBIT

Urokové kryti =
rokove krytl nakladové tiroky

Zdroj: HOMOLKA, a dalsi, 2014; vlastni zpracovani, 2020

3.4 Metody komplexniho hodnoceni podniku

Financni situace, ktera je pro subjekt uspokojiva, se oznacuje jako financni zdravi
podniku. Pokud firma dokaze napliiovat podstatu, pro niz byla stvorena, povazuje
se za finan¢né zdravou (HALEK, a dalsi, 2013). Podnikovou bonitu ovliviiuje cela fada
faktorti, at uz jde o management, nebo vnéjsi podnikatelské prostiedi. Lze ji zjistit
souhrnnymi ukazateli hospodateni, mezi které patfi bonitni a bankrotni modely. Podstatny
vyznam maé nejen pro vlastniky, ale zejména pro véfitele (KASIK, a dalsi, 2015). Predikéni
modely, jinak také nazyvané modely v€asné vystrahy, analyzuji aktivity z minulosti,

které pomahaji predpovidat budouci vyvoj (BREZINOVA, 2017).

Mezi ¢asto pouzivané bonitni a bankrotni modely patri (KALOUDA, 2017):
e Altmanovy modely
e Beaverova pofilova analyza
e Beermanova diskriminacni funkce
e EVA
e Index bonity
e Indexy IN
e Kiralickav rychly test
e TafflerGv model
e Tamariho model

e Fulmerdv model
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3.4.1 Bonitni a bankrotni modely

Pii pouziti bonitnich modelti dochazi k pfifazeni jediného syntetického neboli
hodnoticiho koeficientu. Na zakladé aplikovanych finan¢nich indikatord pak
tento koeficient rozhodne, jestli si firma vede dobfe nebo Spatné€. Takové informace oceni
zejména investofi a vlastnici. Od bankrotnich modelt se lisi tim, Ze jsou zalozeny
na teoretickych poznatcich pochazejicich zanalyzy podnikl,, jenz jsou vzajemné
porovnatelné, nebo na primémych hodnotach z daného odvétvi (REINUS, 2014).

Bankrotni modely slouzi kur€eni, zda podnik predchazi finanénim potizim
¢i nikoliv. Pokud mé firma dlouhodobé problémy a smeétuje k zaniku, vykazuje ptiznaky
jiz urCity Cas pred touto udalosti. Nejcastéji se jedna o problémy s béznou likviditou nebo
s rentabilitou celkového kapitalu (RUCKOVA, 2019). Modely jsou odvozené ze ziskanych
a sjednocenych dat firem, které v minulosti podlehly bankrotu nebo naopak velmi
prosperovaly. Zjisténé udaje slouzi pfedeviim véfitelam spjatym k subjektu (PESKOVA,
a dalsi, 2012) .

Vybrané bonitni a bankrotni modely

V ramci diplomové prace si autorka vybrala Ctyfi modely, se kterymi bude nadale
pracovat. Jedna se o Kralickiv rychly test, index bonity, Fulmeriv model H-Score

a Taffleriv model.

1) Kralickav rychly test

Kralicktiv rychly test, nékdy oznaCovan jako ,Quick test®, poskytuje rychlé
hodnoceni podniku a zaroveii ma i dobrou vypovidaci schopnost (REINUS, 2014).
Soucasti jsou takové ukazatele, které nepodléhaji rusivym vlivim a prezentuji souhrn
informaci z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Proto byl ze zakladnich oblasti analyzy, tedy
rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti (viz tabulka 3), vybran jeden indikator z kazdé
skupiny tak, aby byla zachovana finanéni stabilita i vynosova situace firmy (SEDLACEK,
2011).
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Tabulka 3 — Bodové hodnoceni ukazatelu rychlého testu

Velmi v Ohrozen
Ukazatel Vypocet | Vyborny Prumérny | Spatny
dobry insolvenci
(1) (09) (&) 4 O
Koeficient
(VK/A) ‘
samofinancovani 100 >30 % >20 % >10% <10 % | negativni
v %
Doba splacent
Z /CF <3 roky <5 let <12 let > 12 let >30 let
dluhu v letech
Cash flow v %
' (CF/T) .
podnikového 100 >10 % >8% >5% <5% negativni
vykonu
Rentabilita
| @®BIT/
celkovych aktiv >15% >12% >8% <8% negativni
o, A) *100
V 70

Zdroj: KISLINGEROVA, a dalsi, 2005; vlastni zpracovani, 2020

Vysvétlivky:

VK.....vlastni kapitdl
A....... celkova aktiva

EBIT ... zisk pred zdanénim a uroky

Pouzit je model podle Kislingerové, ktera upravila puvodni Kralickav tak,

aby se lépe prizpusobil ¢eské ekonomice. Podle ni se musi cash flow pocitat nasledujicim

zptisobem (KISLINGEROVA, a dalsi, 2005):

CF dle Kislingerové = vysledek hospodareni za ucetni obdobi + odpisy + zména stavu

rezerv

Postup ke stanoveni bonity podniku spociva v jednotlivych krocich. Nejdiive je

potfeba vypocitat ukazatele, jejichz vzorce 1ze nalézt v tabulce 3. Zde jsou také k dispozici

kritéria, podle kterych se vysledné hodnoty boduji. PoCet bodu je uveden pod slovnim

vyjadifenim hodnoceni. Nasleduje aritmeticky pramér ukazatelt stability (koeficient

samofinancovani a doba splaceni dluhu) a ukazateld rentability (cash flow a ROA), z nichz

se pak provede celkovy aritmeticky pramér. Pokud je celkovy vysledek nizSi nez 2,

34




podnik je povazovan za bonitni. Jestlize vS§ak presahuje hodnotu 3, predpoklada se,

7e sméfuje k bankrotu, jak si lze ovéfit v tabulce 4 (REINUS, 2014).

Tabulka 4 — Hodnoceni Rychlého testu

Hodnota Hodnocen} situace
podniku
H<2 velmi dobra
27 <H<3 Seda zona/nevyhoranenych
vysledkl
H>3 Spatna

Zdroj: FINANALYSIS.CZ; cit. 21. dubna 2020; vlastni zpracovani, 2020

2) Index bonity
Index bonity se vyuziva predevsim v zemich stfedni Evropy. Jeho podstatou je
diskrimina¢ni analyza. Pro vy¢isleni je nutné sledovat vykonnost a finan¢ni stav podniku,
na jejichz zakladé se aplikuji urtité ukazatele, jak znazorfiuje vzorec 19 (PESKOVA,

a dalsi, 2012):

Vzorec 19 - Index bonity
IB=15x1+0,08x2+10x3+5x4+0,3x5+0,1X¢

Pouzité ukazatele (SEDLACEK, 2011):
e x;=cash flow / cizi zdroje
e x; = celkova aktiva / cizi zdroje
e x3 = zisk pfed zdanénim / celkové aktiva
e x4 = zisk pfed zdanénim / celkové vykony
e x5 = zasoby / celkové vykony

e x¢ = celkové vykony / celkova aktiva

Pro vyhodnoceni indikatoru bonity se nejprve musi vypocitat ukazatele x; az X,
které se posléze dosadi do vzorce 19. Vysledna hodnota prozradi, jak se podniku dafi.

Hodnoceni je vyobrazené v tabulce 5.
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Tabulka S — Hodnoceni Indexu bonity

Hodnota Hodnocen} situace
podniku
IB > 2 velmi dobra
I<IB<2 dobra
0<IB<1 urcité problémy
-1<IB<0 S$patna
IB <-1 velmi $patna

Zdroj: KASIK, a dalsi, 2015; vlastni zpracovani, 2020

3) Model H-Score
Fulmertiv model H-Score se zamétuje na malé a stfedni podniky. Autor udava, ze je
spolehlivy az na 98 %. K analyze Fulmer vybral 60 podnik(, z nichz polovina méla
finanéni problémy a druha polovina dlouhodobé& prosperovala (KISELAKOVA, a dalsi,
2017).
Funkce pro vypocet skore se sklada z deviti ukazateld, jak 1ze vidét ve vzorci 20

(FULMER, a dalsi, 1984):

Vzorec 20 - Model H-Score
H=15,528 x1 +0,212x2 + 0,73 x3 + 1,27 x4 - 0,12 x5 + 2,335 x6 + 0,575 x7 + 1,083 X3
+ 0,894 x9 — 6,075

Pouzité ukazatele (FULMER, a dalsi, 1984):

e x; = nerozdéleny zisk / celkova aktiva

x2 = trzby / celkova aktiva
e x3 = zisk pfed zdanénim / vlastni kapital
e x4 = cash flow / cizi kapital

e xs=cizi zdroje / celkova aktiva

x¢ = kratkodobé zavazky / celkova aktiva
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e x7=logaritmus dlouhodobého majetku
e xg = Cisty pracovni kapital / cizi kapital

® X9 =logaritmus zisku pfed zdanénim a odpisy / nakladové uroky

Hrani¢ni hodnotou pro posouzeni finan¢ni situace podniku je hodnota 0. Bonitni
podniky tak dosahuji vysSich hodnot, zatimco podniky se zapornou hodnotou mohou

ocCekavat finan¢ni problémy (PERNSTEINER, a dalsi, 2011).

4) Taffleruv model
Tafflertv model udava, s jakou pravdépodobnosti se firma dostane do financni tisne¢.
Je sestaven ze Ctyt ukazatel (viz vzorec 21), které jsou charakteristické tim, ze odrazeji
platebni neschopnost subjektu. Existuji dva tvary modelu, a to zakladni a modifikovany,

jenz se lis§i pouze v poslednim indikatoru. V diplomové praci je pouzit modifikovany

model. (RUCKOVA, 2019).

Vzorec 21 - Taffleruv model

T=0,53 Ry +0,13R,+0,18 R5 + 0,16 Ry

Pouzité ukazatele (CEBR.VSE.CZ; cit. 2. Cervna 2020):
e R, =zisk pfed zdanénim / kratkodobé zavazky
e R, =o0bézna aktiva/ cizi zdroje
e R; = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

e Ry =trzby /celkova aktiva

Tafflertv model spociva ve vycisleni ukazateld R; az R4, které se uplatni v rovnici.
Zjistény udaj poté napovida, jestli je podnik nachylny k financni tisni. Doporucené

hodnoty stanovuje tabulka 6 (VACHAL, a dalsi, 2013).
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Tabulka 6 — Hodnoceni Tafflerova modelu

Hodnota Pravdépodobnost
bankrotu
T>03 mala
02<T<03 Seda zona
) 3 nevyhranénych vysledka
T<0.2 velka

Zdroj: SEDLACEK, 2011; vlastni zpracovani, 2020

3.5 Mezipodnikové srovnavani

Mezipodnikové srovnavani umoziuje firmé zjistit postaveni ve vétSim souboru
podnikii. Jedna se o subjekty urCitého zaméfeni, at’ uz je to pramysl, zemédélstvi ¢i vyroba.
Cilem hodnoceni je vykonnost spole¢nosti a produktivita jejich prace, oblast nakladu,
finan¢ni situace a podobné. Ke komparaci se vyuzivaji statistické ukazatele (aritmeticky
prumér, modus, median), ukazatelé variace (rozpéti, rozptyl, smérodatna odchylka) a dalsi
statisticko-matematické metody. Srovnavani s konkurenci tak vede ke zlepSovani silnych
aslabych  stranek podniku (SYNEK, a dalsi, 2015). Ddalezitym krokem
pii mezipodnikovém srovnavani je vybér vhodnych konkurencnich podnikt, které museji
mit néco spole¢ného, a volba kritérii porovnavani tak, aby nebyla zavisla (rychlost a doba

obratu pohledavek) (KISLINGEROVA, a dalsi, 2005).

3.5.1 Jednorozmérné metody

Jednorozmérné metody se vyznacuji tim, ze se kazdy indikator vyhodnoti
samostatné a urCi se tak poradi subjektt. Ukazatelem pro vzajemnou komparaci tak maze
byt naptriklad zisk po zdanéni, EBIT, rentabilita celkového kapitalu, celkova zadluzenost
podniku ¢i obrat. Lze také porovnat hodnotu s optimalnim hrani¢nim bodem a urcit, zda je
podnik upadajici nebo neupadajici. Obecné plati, ze je firma hodnocena jako neupadajici
v ptipadé, kdy vykazuje vyssi hodnotu nez mezni bod. Naopak jestlize nedosahuje

optimalni hranice, je oznacena za upadajici. Pokud vys§i hodnota pomérového ukazatele
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indikuje $patnou finan¢ni situaci, zminéné pravidlo se aplikuje opacné. Pro lepsi predstavu

o jednotlivych podnicich je vhodné pouzit vice ukazatelt soucasné (VOCHOZKA, 2011).

3.5.2 Vicerozmérné metody

Pro komplexngjsi posouzeni podnikil se vyuzivaji vicerozmérné metody, jez
zkoumaji potradi u vice ukazatelG, nikoliv pouze u jednoho. Jedna se tak o princip
vicekriterialniho rozhodovani. U jednotlivych indikatord se zohledriuje i jejich vyznam
pomoci vah, které se pfifazuji ke kazdému kritériu. Srovnavani subjekti probiha
na zakladé matematicko-statistickych metod, pro které je nutné nejprve sestavit vychozi
matici (tabulka 7), jeZ poslouZi pii vypoétech modeld (KISLINGEROVA, a dalsi, 2005).

K sestaveni matice je zapotiebi (SEDLACEK, 2011):

1) zvolit indikatory charakterizujici ¢innost spolecnosti

2) zvolit vhodné podniky, které Ize porovnavat

3) stanovit vahy jednotlivych kritérii

4) urcit charakter indikatora
V ptipadé, zZe jsou pro firmu ptiznivéjsi rostouci hodnoty ukazatele, v fadku ,,charakter

ukazateli“ se mu pfifadi +1. Pokud je preferovana klesajici hodnota, priradi se -1.

Tabulka 7 - Vychozi matice pro vicerozmérné modely

KRITERIUM
PODNIK
X1 Xz coe Xi cee Xm
1 Xll X12 le
2 X21 X22 sz
n an Xnm
Vahy P
p1 p2 50 p ...
ukazatelu ! "
Charakter
+1 +1 -1 +1
ukazatelu

Zdroj: KISLINGEROVA, a dalsi, 2005; vlastni zpracovani 2020
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Mezi vicerozmérné modely se fadi nékolik metod (SEDLACEK, 2011):

e

Y V V V

3.5.3

metoda jednoduchého (vazeného) souctu poradi
metoda jednoduchého (vazeného) podilu
metoda bodovaci

metoda normované promeénné

metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Vybrané vicerozmérné modely

Pro ucely diplomové prace byly vybrany pouze dva modely, které zohledriuji

velikost rozdilt v ramci jednotlivych ukazatela.

Bodovaci metoda

Zakladem bodovaci metody je nahrazeni puvodnich hodnot indikatord bodovym

hodnocenim. Firmé, jez dosahla nejlepsi hodnoty v daném ukazateli, se ptifadi 100 bodu.

Ostatnim podnik@im je piid&len pocet bodt dle vzorct 22 a 23 (BROZOVA, a dalsi, 2014):

Kde:

Vzorec 22 - Vypocet maximaliza¢niho ukazatele

e pii pozitivnim ristu hodnoty ukazatele (+1)

x..
b=—2"%x100

Ximax

Vzorec 23 - Vypocet minimaliza¢niho ukazatele

e pii pozitivnim poklesu hodnoty ukazatele (-1)

Ximin
b =

* 100
Xij
Xij = hodnota j-tého ukazatele pro i-ty podnik
Ximax = nejvyssi hodnota j-tého ukazatele s charakterem +1
Ximin = nejnizsi hodnota j-tého ukazatele s charakterem +1
bij = bodové hodnoceni i-tého podniku pro j-ty ukazatel

Nasledné se vypocita integralni ukazatel ds; jako vazeny aritmeticky praimér bodt

pridélenych za jednotlivé ukazatele, jak prezentuje vzorec 24. Nejlep$i je podnik, jehoz

integralni ukazatel dosahl nejvice bodu.

40



Vzorec 24 - Integralni ukazatel bodovaci metody

Zmbi.*p.
dyj =221 =12 ..,n
l Z;‘n=1pj

Zdroj: SEDLACEK, 2011; vlastni zpracovani 2020

Nevyhodou dané metody je variabilita dat, kterd se vyznacuje tim, ze hodnota
ukazatele u jednoho podniku se mize vyrazné liSit od ostatnich, coz nakonec vyznamné

ovlivni vyslednou charakteristiku a pofadi podnikti (KISLINGEROVA, a dalsi, 2005).

Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu navazuje na metodu normované
proménné. K vypoCtu totiz také pouziva normované hodnoty jednotlivych ukazatelt.
Soucasti srovnavaciho souboru je vsak jeS§t€¢ navic tzv. fiktivni podnik. Hodnoty jsou
fiktivnimu podniku pfidéleny tak, ze u kazdého kritéria se vybere nejlepsi hodnota jedné
ze srovnavanych spolecnosti, a ta se mu pak prifadi. Tim padem ma tento podnik ve vSech
ukazatelich nejlepsi hodnoty (u indikatorii vynosového typu maximalni hodnoty
auindikatori nakladového typu minimalni hodnoty). Dale se vypocitaji aritmetické
pruméry a smeérodatné odchylky za jednotliva kritéria, ktera se nasledné prevedou

na normovany tvar dle vzorce 25 a 26 (BROZOVA, a dalsi, 2014):

Vzorec 25 - Normovany tvar ukazatele, ktery nemél nejlepsi hodnotu

we = XU~ %0
15 ij

Vzorec 26 - Normovany tvar ukazatele s nejlepsi hodnotou

Kde: sxj = smeérodatna odchylka vypocitana z hodnot j-tého ukazatele

xijj = hodnota j-tého ukazatele pro i-ty podnik

Xpj = aritmeticky primér vypocitany z hodnot j-tého ukazatele
pi = vahaj-tého ukazatele
Xoj = hodnota j-tého ukazatele u fiktivniho podniku

41



Tj. X0j = Ximax pro ukazatele se zadouci rostouci hodnotou

Xoj = Ximin pro ukazatele se zadouci klesajici hodnotou

Integralni ukazatel dsi se sestavuje jako prumérna euklidovska vzdalenost firmy

od fiktivniho podniku a je vyjadfena vzorcem 27.

Vzorec 27 - Prumérna euklidovska vzdalenost

JZ}"=1(uij —Up;)? *pj

dSl ) i=1,2,...,n

m
j=1Pj

Zdroj: SEDLACEK, 2011; vlastni zpracovani 2020

NejlepSim podnikem se stava ten, ktery se nejvice pfiblizuje fiktivnimu podniku,

tedy jehoZ integralni ukazatel je minimalni (KISLINGEROVA, a dalsi, 2005).
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4 Vlastni prace

Diplomova prace zkouma ekonomickou situaci malé farmy a porovnava ji

s ekonomickou situaci podnikii stejného zaméfeni a vybranymi ukazateli odvétvi,

ve kterém pusobi. Zabyva se finan¢ni stabilitou, bonitou a pravdépodobnosti financni tisné

podniku a posuzuje, jak by se firma obesla bez poskytnutych dotaci. Veskeré vypocty jsou

provedeny na zakladé udaju, které poskytuje rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Dané vykazy

jsou uvedeny v piiloze 2 a 3.

4.1 Zakladni informace o podniku

Jedna se o spolecnost s ru¢enim omezenym, ktera podnika od roku 2005. Jednatel

podniku si vSak pfeje, aby v diplomové praci nebyly uvedeny jeho identifikacni udaje.

Dutivodem je snadny pfistup k citlivym datim konkurenci.

PREDMET CINNOSTI

Testovani, méteni, analyzy a kontroly

Zemédélska vyroba — Zzivoci§nd vyroba zahrnujici chov hospodatskych
ajinych zvifat ¢i zivoCichli za uCelem ziskavani a vyroby zivocisnych
produktti

Chov hospodafskych zvitat k tahu a chov sportovnich a dostihovych koni —
produkce chovnych plemennych zvifat a wvyuziti jejich genetického
materialu

Pokud jde o zvirata uvedena v pfedchozim bodu — uprava, zpracovani
a prodej vlastni produkce zemédélské vyroby véetné vyroby potravin z ni
Velkoobchod a maloobchod

Poskytovani sluzeb pro zemédélstvi, zahradnictvi, rybnikarstvi, lesnictvi
a myslivost

Vyroba hnojiv

Nakladani s odpady (vyjma nebezpecnych)
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VELIKOST PODNIKU

Farma se fadi do kategorie , mikropodniky“, jelikoz zameéstnava pouze
2 zaméstnance, hodnota majetku nepfevysuje 7 444 000 K¢ (tedy priblizné kolem
297 760 eur) a ro¢ni obrat se pohybuje kolem 6 mil. K¢ (cca 240 000 eur).

TYP PODNIKU

Podnik se specializuje na zeméedélskou €innost, konkrétn€ na chov masného skotu.
Mezi jeho produkty patii chovnéd a plemenna zvifata plemene Aberdeen Angus. Chovna
telata se prodavaji na maso priblizn€ ve véku 1 roku. Z nich se vybiraji nejlepsi byci, ktefi
maji vybornou stavbu téla, vysoké denni pfirastky, kvalitni pavod a skvélé osvaleni,
nasledné putuji do odchoven a prodavaji se na drazbach plemennych bykt. Tato skupina
také prinasi podnikateli nejvétsi zisk. Dalsim zdrojem pfijmi je provozovani kompostarny,

laboratorni ¢innost na metabolické poruchy skotu a mezinarodni pfeprava zvifat.

Tabulka 8 - Zakladni charakteristika spolecnosti v tis. K¢

Ukazatel (v tis. K¢ /rok) | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Aktiva celkem: 7152 | 7683 | 7150 {10602 [ 10199 | 10704 |11420|12 247
Z toho:

Dlouhodoby majetek 3440 | 3590 | 3202 | 5964 | 6123 | 5677 | 5843 | 7444
Obé&zny majetek 3711 | 4093 | 3948 | 4638 | 4076 | 5027 | 5576 | 4798
Vlastni kapital 1135 | 357 | 2031 | 3044 | 4157 | 5438 [5782| 6024
Cizi zdroje 5873 | 7933 | 4895 | 7508 | 6010 | 5251 [5605| 6194
Vykony 2201 [ 2332 [ 1460 | 3343 [ 1451 | 1602 | 1704 2044
Vykonova spotfeba 2571 [ 3032 | 2770 | 3756 | 3038 | 3024 |3373| 3648
Pfidana hodnota 280 | -700 | -1264 | -314 |-1464 |-1356-1631]-1552
&éigieé‘iﬁfsst"dafeni za 936 | 584 | 1088 | 1013 | 1113 | 1280 | 533 | 242

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

V tabulce 8 jsou uvedeny zakladni idaje o spoleCnosti za rok 2012-2019. Lze tedy
vidét, jak se v prubéhu let méni aktiva, zdroje financovani, vykony, vykonova spotieba,
pfidana hodnota 1 vysledek hospodateni podniku. Jelikoz v roce 2016 doslo ke zméné
vypoctu vykonu a pridané hodnoty, a tudiz 1 vykazu zisku a ztraty, kde tyto udaje chybi,
dané polozky byly dopocteny samostatné (viz ptiloha 4).
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Aktiva firmy téméf ve vSech letech rostou soubézné s dlouhodobym a obéznym
majetkem. Jejich pomér je celkem vyrovnany, ovSem ke konci sledovaného obdobi zac¢ina
pfevazovat dlouhodoby majetek, ktery vroce 2019 ¢inil 7444 tisic K& U kapitalu
spoleCnosti vyznamné pirevazuji cizi zdroje, jez byly dokonce vroce 2013 jedinym
zdrojem financovani, jelikoz vlastni kapital dosahoval zdporné hodnoty -357 tisic K¢. Jeho
hodnota vSak v pribéhu let zacala stoupat a ke konci Casového tuseku se podil internich
a externich zdrojii na celkovém kapitalu vyrovnal (6 024 a 6 194 tisic K¢). Vykony, jez
zahrnuji trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb, zménu stavu zasob a aktivaci a jez
ptfinaseji podniku nejvétsi vynosy, jsou v porovnani s vykonovou spotiebou, obsahujici
naklady na material, energii a sluzby, ve vSech letech nizsi. Podnik tak nedisponuje zadnou
pfidanou hodnotou, nebot’ jeji hodnoty jsou zaporné a pohybuji se v rozmezi od -280
do -1 631 tisic K¢. Dal§i vynosy farmy ovSem prevysuji naklady, tudiz generuje kazdy rok
zisk. Je vSak nutné podotknout, ze v poslednich letech sledovaného obdobi je jeho hodnota
klesajici a v roce 2019 dosahuje pouze zisku 242 000 tisic, coz je oproti roktim, kdy zisk

podniku €inil vice nez milion K¢, velky rozdil.
4.2 Analyza absolutnich ukazatela

Analyza absolutnich ukazateli se sklada zvertikalni a horizontalni analyzy.
Vertikalni analyza predstavuje prehled o struktufe majetku a zdroju podniku. V diplomové
préaci se vertikalni analyza rozvahy déli na aktiva a pasiva a vertikalni analyza vykazu
zisku a ztraty na naklady, vynosy a vysledek hospodareni. Nasledné je provedena
horizontalni analyza, kterd znazortiuje vyvoj jednotlivych polozek rozvahy a vykazu zisku

a ztraty v letech 2012 az 2019.

4.2.1 Vertikalni analyza aktiv

Pro vyjadreni procentni hodnoty vertikalni analyzy aktiv je zvolen zaklad celkova
aktiva. K nému pak je pomeéfovana hodnota dlouhodobého majetku, obézného majetku

a Casového rozliSeni aktiv.
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Tabulka 9 - Vertikalni analyza aktiv (v %)

Omaé.| POLOZKA | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
égg(‘}]z?w 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

B. %25%3?01“{ 48,10 | 46,73 | 44,78 | 56,25 | 60,04 | 53,04 | 51,16 | 60,78
Dlouhodoby

B.1. |nehmotny 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
majetek

g1y, |Dlouhodoby 48,10 | 46,73 | 44,78 | 56,25 | 60,04 | 53,04 | 51,16 | 60,78
hmotny majetek

B, | Plouhodoby 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
financni majetek

C. 1(\)4?;]?1%31;}3{1( 51,89 | 53,27 | 55,22 | 43,75 | 39,96 | 46,96 | 48,83 | 39,18

C.1 |Zasoby 32,55 | 33,16 | 30,97 | 27,11 | 22,50 | 20,00 | 20.86 | 17,53

c.11. |Plouhodobe 027 | 000 | 302 | 2,57 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
pohledavky

c. iy, | Kratkodobé 13,55 | 11,74 | 15,83 | 7,68 | 12,32 | 19,13 | 20,70 | 18,36
pohledavky

c. v, |Kratkodoby 552 | 837 | 540 | 640 | 514 | 7.83 | 727 | 3.29
finan¢ni majetek
CASOVE

D. |ROZLISENi 0,01 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,01 | 0,04
AKTIV

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Z tabulky 9 vyplyva, Ze na zacatku sledovaného obdobi firma disponovala vétSim
podilem obézného majetku nad dlouhodobym majetkem. Tento pomér se vSak v prabéhu
tfi let zménil a dominantni polozkou se stal dlouhodoby majetek, ktery dokonce
v poslednim roce dosahl 60 % z celkovych aktiv. Lze fici, Ze nejvyznamnéjsi majetkovou
slozkou, at’ uz se jedna o dlouhodoby nebo ob&zny majetek, je pro podnik dlouhodoby
hmotny majetek. Jeho rostouci hodnoty svéd¢i o investiéni aktivité podniku. Patfi do néj
pozemky, stavby, samostatné movité véci a soubory movitych véci a dospéla zvifata
ajejich skupiny. Dalsi vyznamné polozky tvofi zasoby, kratkodobé pohledavky
a kratkodoby finan¢ni majetek. Naopak zanedbatelnou Casti je polozka Casové rozliSeni
aktiv. Dle hodnot je také ziejmé, Ze pokles kratkodobych financnich prostiedkd je
zpusoben narastem kratkodobych pohledavek a v pfipadé roku 2014 a 2015

i dlouhodobych pohledavek. Zasoby, které jsou tvoreny materialem, nedokoncenou
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vyrobou, polotovary, vyrobky a mladymi zvifaty, maji témet po celou dobu klesajici

tendenci.

Graf 1 - Struktura majetku v podniku (v %)

120,00%
100,00%
80,00%
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20,00%

0,00
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Zvifata 27.62% 18,29%  14,55% 16,04% 20,50% 14,32%  9,00%  10,04%
Dopravni prostiedky 0,00%  0,00%  0,00% = 0,00%  0,00%  0,00% 042%  842%
Stroje, pfistoje, zafizeni 8,82% = 17,56% 1583% 45,58% 43,26% 47.97% 50,86% 46.24%
Stavby 52,30% 52,76% 56,81% 28.85% 26,92% 27.65% 28,72%  24,40%
Pozemky 11,26%  11,39% 12,80%  9,53% = 9,32%  10,06% 11,00% 10,91%

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Majetkova struktura firmy je uvedena v grafu 1. Vyjadiuje, z kolika procent se jaka
skupina dlouhodobého hmotného majetku podili na celkovém kapitalu spolecnosti.
Nejvétsi podil Cini stroje a stavby, jejich tendence je vSak rozdilnd. Zatimco na zacatku
sledovaného useku podnik disponoval vétSim podilem staveb (v prvnich tfech letech vice
nez 50 %), od roku 2015 se jejich hodnota vyrazné snizila. Opacny priubéh lze spatfit
u stroju, pristroju a zafizeni, které naopak v prvnich letech vykazovaly mens$i ucCast
na celkovém majetku a od roku 2015 vyznamné vzrostly, az zaujimaly témét polovinu
majetkové struktury. Dulezitou Casti kapitalu jsou také zvifata, jez predstavuji hlavni
polozku pii vykonavani ¢innosti podniku. Jejich podil v roce 2012 dosahuje 27,62 %, coz
je nejvyssi hodnota za dané obdobi. Poté uz jejich pomér spise klesa. Nejslabsi soucast
celkového kapitalu tvori dopravni prostredky, které si podnik poridil az v roce 2018.
Jedinym stalym majetkem jsou pozemky, které se po celou dobu drzi pfiblizn€ na Grovni

10 % majetku spolecnosti.

47



4.2.2 Vertikalni analyza pasiv

Vlastni kapital, cizi kapital a Casové rozliSeni pasiv se vztahuji ve vertikalni analyze

pasiv k zakladu celkovych pasiv.

Tabulka 10 - Vertikalni analyza pasiv (v %)

Oznaé.| POLOZKA | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
E‘%illgﬁM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

A. E;II‘,ISTTEE 15,87 | -4,65 | 28,41 | 28,71 | 40,76 | 50,80 | 50,63 | 49,19

A 1 |%AKladni 280 | 260 | 280 | 1,89 | 196 | 1.87 | 1,75 | 1,63
kapital
Azio a

A IL |kapitalové 29.03 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 1061
fondy

ALTIL Ei‘;iiyze 028 | 026 | 18,46 | 12,45 | 12,94 | 12,33 | 11,56 | 0,16

A TV. I‘Q{mm‘ﬂy"h 2932|1511 -8,07 | 4,82 | 14,94 | 24,64 | 32,65 | 34,80
VH bé&zného

A. V. |ugetniho 13,09 | 760 | 1522 | 9,55 | 1091 | 11,96 | 4.67 | 1,98
obdobi
CIZI

B. | aprTAL | 8212 |103.25] 68,46 | 70,82 | 58,93 | 49,06 | 49,08 | 50,58

B.1 |Rezervy 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 000 | 0,00 | 0,00

g 1 |Plouhodobe 263 | 11,88 | 43,38 | 3622 | 15,71 | 17,95 | 11,11 | 13,63
zavazky

g, qp, | Kratkodobe | o6 4o 1 o137 | 2508 | 34,60 | 4322 | 31.11 | 37.97 | 36,95
zavazky
CASOVE

C. |ROZLISENi | 2,01 | 1,39 | 3,13 | 0,47 | 0,31 | 0,14 | 0,29 | 0,24
PASIV

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

V tabulce 10 je vidét, ze farma v prvnich Ctyfech letech vyuziva vyrazné vice cizich
zdroji nez vlastnich. Divodem je ztrata z minulych let, ktera na zacatku sledovaného
obdobi Cinila témér 30 %. V prabehu let se vSak prehoupla na zisk a zvysila tak hodnotu
vlastniho kapitalu. V druhé poloviné obdobi se tak vlastni 1 cizi kapital témet vyrovnava.
Financovani z externich zdroji umoznuje firmé rozsahlejsi rozvoj a tim tvorbu zisku
jako vnitiniho zdroje financovani, ktery tak zvySuje vlastni kapitdl. Oproti vlastnim

zdrojiim vSak uzivani cizich zdrojui vede ke zvySenym nakladim na né.
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Polozkou, ktera vyrazné pusobi na hodnotu vlastniho kapitalu, je vysledek
hospodareni, kterym je v daném obdobi zisk. Poté, co spole¢nost piekonala ztratu
zminulych let a zacala vydélavat, se velkym pfinosem stal i vysledek hospodareni
z minulych let. Vyznamnou ¢asti internich zdroju jsou také fondy ze zisku v letech 2014 az
2018. Vysokou hodnotou se vyznacuje 1 polozka kapitalového fondu, ale pouze
v poc¢ateCnim a konecném roku sledovaného obdobi. Mensi podil na vlastnich zdrojich
zaujima zakladni kapital, ktery se v prubéhu let neméni.

Cizi kapital je tvoren dlouhodobymi a kratkodobymi zavazky, které maji podstatny
podil na celkovych pasivech. U dlouhodobych zavazki se jedna o zavazky k Givérovym
institucim. Krome roku 2014 a 2015, kdy se pohybuji kolem 40 %, dosahuji nizsi hodnoty
nez kratkodobé zavazky. V téchto letech Cini jejich maximalni vyse 17,95 % z celkovych
pasiv. Kratkodobé zavazky prvni dva roky rostou a nasledné se prudce snizi
0 66,29 procentnich bodu. Dale hodnoty kolisaji, ale vétsinou se udrzuji pod 40 %. Jedna
se 0 zavazky z obchodnich vztaht, ke spolecnikim a ke statu. V roce 2015 byla velka cast
zavazkl z obchodnich vztahti uhrazena, proto dosSlo k takovému poklesu kratkodobych

zavazkl. Casové rozliSeni pasiv nezaujima vysoky podil na celkovych pasivech.
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Graf 2 - Struktura zdroju podniku (v %)
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Rezervy 0,00%  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
VH béZzného ucetniho obdobi  13.36%  7,71% 15,71% 9.60% 10,95% 11,97% 4.68%  1,98%
VH minulych let -29.92% -15,32% -8,33% 4.84% 14,99% 24,68% 32,75% 34,88%
Fondy ze zisku 0.29%  026% 19.06% 12,51% 12,98% 12,35% 11,59% 0,16%
Azio a kapitalové fondy 29.62% 0,00%  0,00%  0,00%  0,00% 0,00% 0,00% 10,64%
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Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

V grafu 2 se nachazeji zdroje financovani firmy. Zelena Cast predstavuje cizi
kapital, zatimco modra ¢ast vlastni prostfedky. Na prvni pohled podnik v prvnich letech
hospodafil spiSe s cizimi zdroji, k Cemuz pfispiva i1 skuteCnost, ze od roku 2012 az 2014
byla vykazovana ztrita minulych let. Ta se ovSem vroce 2015 zmeénila na zisk
a od nasledujiciho roku podnik zacal pomér vlastniho a ciziho kapitalu vyrovnavat.

Vlastni kapital je tvofen zejména ziskem bézného obdobi a od roku 2015 i ziskem
minulych let. Vyznamnou €ast zaujimaji také fondy ze zisku v letech 2014 az 2018 (kolem
12 %). Zakladni kapital se sice neménil, presto jeho podil na celkovych zdrojich postupné
klesa. Za sledovany Casovy usek tak neprekroc¢i hodnotu 2,89 % (2014). Kapitalové fondy
lze také zaradit mezi polozky vyrazné ovliviiyjici zdroje financovani, avSak jen v letech
2012 a 2019, jelikoz v ostatnich byly rozpustény.

Cizi zdroje zahrnuji hlavné kratkodobé zavazky, a to pfedev§im v prvnich dvou

letech, kdy presahuji 80 %. Dlouhodobé zavazky se vyznamné projevily v letech 2014
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a 2015, kdy se pohybovaly kolem 40 %. V ostatnich letech jejich hodnota neptekracuje
hranici 17,97 %.

4.2.3 Vertikalni analyza nakladu

Pro vertikalni analyzu nakladu byly jako zaklad zvoleny celkové naklady. V tabulce

11 jsou uvedeny pouze vybrané naklady, ostatni polozky se na celkovych nakladech vibec

nepodilely nebo jen minimalni hodnotou.

Tabulka 11 - Vertikalni analyza naklada (v %)

Oznaceni

POLOZKA

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

NAKLADY
CELKEM

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

Vykonova
spotieba

63,67

68,06

68,55

70,56

51,17

47,77

56,21

53,20

Osobni
naklady

0,79

2

0,61

2

0,67

2

1,63

2

2,04

2

3,22

2

3,73

2

4,62

2

Odpisy
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného
majetku

20,90

16,54

15,54

10,22

23,48

22,12

23,83

23,58

Zustatkova
cena
prodaného
dlouhodobého
majetku a
materialu

8,94

2

424

2

8,34

2

10,13

7,16

2

9,35

2

3,85

2

6,07

2

Ostatni
provozni
naklady

4,01

2

6,80

2

5,62

2

5,75

2

7,60

2

7,42

2

6,52

2

4,64

2

Nakladové
uroky

1,21

2

3,46

2

1,06

2

0,94

2

1,28

2

0,84

2

1,02

2

1,20

2

0.

Ostatni
finan¢ni
naklady

0,47

2

0,29

2

0,22

2

0,77

2

0,66

2

0,62

2

1,25

2

0,90

2

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Vysoky podil na tvorbé nakladi ma vykonova spotieba, ktera az na rok 2017

presahovala 50 % celkovych nakladd. Do této skupiny patfi sluzby a spotfeba materialu

a energie. Dalsi polozkou, ktera se vyrazné€ odrazi v hodnoté celkovych nakladd jsou
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odpisy dlouhodobého hmotného majetku, které dosahuji az 23,83 %. Vétsi podil
na zakladu maji také zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialt
a ostatni provozni naklady. Nakladové uroky a ostatni finan¢ni naklady nemaji vyznamny

podil na nakladech.

4.2.4 Vertikalni analyza vynosu

Pro procentualni vyjadieni vynosu je pouzit zaklad celkové vynosy, jak ukazuje
tabulka 12.

Tabulka 12 - Vertikalni analyza vynosu (v %)

Ozna¢.| POLOZKA | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

VYNOSY

CELKEM | 100,00| 100,00| 100,00{ 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Trzby za

24 | 000 | 000 | 087 | 1,51 | 1,77 | 0,93 | 0,59 | 0,77
prodej zbozi

2

IL. | Vykony 45,99 | 46,00 | 27,73 | 51,16 | 23,69 | 27,55 | 32,27 | 37,42

Trzby z
prodaného
M. |dlouhodobého | 17,54 | 6,25 | 21,33 | 17,31 | 25,52 | 23,42 | 17,89 | 24,48
majetku a

materialu

Ostatni
IV. |provozni 3643 | 47,65 | 49,36 | 29,75 | 39,51 | 35,11 | 36,67 | 24,89

Vynosy

Vynosové

x, [drokya 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
podobné

Vynosy

Ostatni
X1. |[finan¢ni 0,04 0,10 0,70 0,28 0,29 | 0,00 0,22 0,24

2 2 2 2 2 2 2 2
Vynosy

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Na prvni pohled jsou vynosy farmy tvofeny pievazné jejimi vykony a ostatnimi
provoznimi vynosy. Vykony v poslednim roce dosahuji témér 38 % vSech vynosu
a za dané obdobi neklesnou pod 23,69 %. V roce 2015 dokonce ¢inil jejich pomér vice
nez polovinu celkovych vynost. Zahrnuji trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb
zvySené o zmeénu stavu zasob vlastni ¢innosti a aktivaci. Ostatni provozni vynosy obsahuji

predev§im dotace a pohybuji se od 24,89 % do 49,36 %. Nemalou casti jsou také trzby
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z prodaného dlouhodobého majetku a materialu, které se krome roku 2013 pohybuji kolem
20 %, v poslednim roce obdobi dokonce témert sahaji k 25 %. Trzby z prodeje zbozi podnik
vykazuje az od roku 2014, na celkovych vynosech se vsak podileji maximalné z 1,77 %.
Maly vyznam pro firmu maji také ostatni financni vynosy, jejichz hodnota nepredstavuje

ani 1 % celkovych vynosu.

4.2.5 Vertikalni analyza vysledku hospodareni

Vertikalni analyza vysledku hospodareni podava piehled o tom, jak velky podil ma

provozni a finan¢ni vysledek hospodareni na celkovém vysledku hospodateni.

Tabulka 13 - Vertikalni analyza vysledku hospodareni (v %)

Oznaé. | POLOZKA | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Provozni
* vysledek 106,99 (126,73 | 101,23 | 106,05 | 107,13 | 107,19 | 118,68 | 143,69
hospodareni

Finan¢ni
* vysledek -6,99 |-26,73 | -1,23 | -6,05 | -7,13 | -7,19 |-18,68 | -43,69
hospodareni

Vysledek
wxxx | Dospodareni
pred
zdanénim

100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

V tabulce 13 Ize vidét, ze na celkovém vysledku hospodafeni se prevazné podili
provozni vysledek hospodateni. Zatimco financni vysledek hospodareni vychéazi ve vSech
letech zaporny, provozni vysledek hospodafeni vychazi kladné. Tim padem provozni
vysledek hospodareni, ktery tvori zejména dotace a trzby z prodeje dlouhodobého majetku
a materialu, presahuje ve sledovaném obdobi hranici 100 % a celkovy zisk se tak snizuje
o ztratu z finan¢ni oblasti. Finan¢ni vysledek vychazi zaporné, jelikoz podnik neméa moc

piijmu ve financni sféfe a plati nakladové troky.

4.2.6 Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza aktiv hodnoti vyvoj jednotlivych polozek dlouhodobého

majetku, obézného majetku a Casového rozliseni aktiv v Case. Polozky, které ve vSech
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sledovanych letech vykazovaly nulové hodnoty, jsou vynechany. V tabulce 14 se nachazi

absolutni zména mezi polozkami aktiv v letech 2012 az 2019.

Tabulka 14 - Horizontalni analyza aktiv, absolutni zména (v tis. K¢)

Oznai.| POLOZKA |2013/12|2014/13|2015/14|2016/15|2017/16 |2018/17 | 2019/18
AKTIVA
CELKEM 531 | -533 | 3452 | -403 | 505 716 827
DLOUHODOBY

B. | MAJETEK 150 | 388 | 2762 | 159 | -446 | 166 | 1601

B. 11, |Plouhodoby 150 | -388 | 2762 | 159 | -446 166 | 1601
hmotny majetek
OBEZNY

C. | MAJETEK 382 | -145 | 690 | -562 | 951 549 | -778

C.1. |Zasoby 220 | 334 | 660 | -579 | -154 | 241 | -235
Dlouhodobé

CAL | - b lediviy -19 216 56 272 0 0 0

C. 11, | Kratkodobe 67 230 | 318 | 443 791 316 | -116
pohledavky

C. 1y, | Kratkodoby 248 | 257 | 292 | -154 | 314 8 427
financni majetek
CASOVE

D. |ROZLISENI -1 0 0 0 0 1 4
AKTIV

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Horizontalni analyza se sleduje i v relativnich zmeénach aktiv, jak znazornuje

tabulka 15.
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Tabulka 15 - Horizontalni analyza aktiv, relativni zména (v %)

Omaé.| POLOZKA [2013/12(2014/13|2015/14 |2016/15 |2017/16 | 2018/17 | 2019/18
‘égfgi?w 742 | -6,94 | 4828 | -3.80 | 495 | 6,69 | 7,24
B. %25?3;0133{ 436 | -10,81 | 86,26 | 2,67 | -728 | 2,92 | 27,40
B. 11, |Plouhodoby 436 | -10.81 | 8626 | 2,67 | -728 | 2,92 | 2740
hmotny majetek
C. 1(\)4?;]?1%21;}2{1( 10,29 | -3,54 | 17,48 | -12,12 | 23,33 | 10,92 | -13,95
C.1. |Zasoby 045 | -13,11 | 29,81 | 20,15 | -6,71 | 1126 | -9,87
C. 1. |Plouhodobe 100,00 X | 25,93 |-100,00| X X X
pohledavky
C. 1. | Kratkodobe 6,91 | 2550 | -28,09 | 5442 | 62,93 | 1543 | -491
pohledavky
C. 1v. | Kratkodoby 62,78 | 3997 | 75.65 | 22,71 | 59,92 | -0,95 | -51,45
finan¢ni majetek
CASOVE
D. |ROZLISENi  [-100,00| X X X X X | 400,00
AKTIV

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Jak ukazuji tabulky 14 a 15, hodnoty celkovych aktiv maji meziro¢ni kolisavy
charakter. K pfelomu dochézi v roce 2016, kdy aktiva az do konce sledovaného obdobi jen
rostou. Jejich vyvoj ovliviluji polozky dlouhodobého majetku, obézného majetku
a ¢asového rozliseni aktiv.

Dlouhodoby hmotny majetek se vyviji podobné jako celkova aktiva. Zatimco v roce
2013 wvzrostl o 150 tisic K¢ oproti roku 2012, dalsi rok se v dusledku prodeje snizil
na 89,09 % pivodni hodnoty (388 tisic K&). Rok 2015 pfinesl dalsi vysoky narist, a to
02 762 tisic K¢ oproti roku 2014. V roce 2016 firma opét ptikoupila majetek v hodnoté
159 tisic K¢ a v dalsim roce majetek v hodnoté 466 tisic prodala nebo vytradila, takze
se snizil na turoven 92,72 % majetku vroce 2016. V nasledujicich letech se vyse
dlouhodobého hmotného majetku zvysila 0 166 a 1 061 tisic K¢.

Jelikoz se jedna o farmu, hlavnim ucelem podnikani je chov zvirat a jejich nasledny
prodej, s ¢imz se vaze 1 rostlinna vyroba na krmivo a dalsi poskytované sluzby (napft.
inseminace). Tyto polozky se odrazeji v obézném majetku, konkrétn€ v zasobach. Jelikoz

uspéSnost v tomto oboru zavisi na mnoha faktorech, jako je pocasi, porodnost, uhyn
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Ci prirastek zvifat, neni neobvyklé, ze maji zasoby kolisavy pribéh. Patfi sem polozky
material, vyrobky, mlada zvifata, zbozi a nedokonCena vyroba. Nejvétsi navySeni zasob
prob&hlo mezi roky 2014 a 2015, kdy se zvySily o 660 tisic K¢, naopak nejvice klesly
na 79,85 % hodnoty pfedchoziho roku v roce 2016, tedy o 579 tisic K¢. V poslednim roce
sledovaného obdobi doslo taktéz k poklesu o 235 tisic K¢ oproti roku 2018.

V oblasti dlouhodobych pohledavek, které wvznikaji zobchodnich vztahu,
se podniku vedlo. Na zacatku obdobi byly uhrazeny veskeré dlouhodobé pohledavky, které
vSak v roce 2014 piibyly o 216 tisic K a v roce 2015 o dalsich 56 tisic K& V roce 2016
byly opét vSechny zaplaceny a v nasledujicich letech sledovaného obdobi uz zadné dalsi
nevznikly. Z hlediska relativni zmény nelze tuto skute¢nost prenést do vypoctu, proto
pokud jsou v daném roce polozky nulové, v tabulce 14 jsou oznaceny X.

V ptipadé kratkodobych pohledavek, které vznikly z obchodnich vztaht, vici statu
nebo jako kratkodobé poskytnuté zalohy, opét neni prekvapivy kolisavy charakter. Zatimco
vroce 2013, 2015 a 2019 byly nékteré uhrazeny, v ostatnich letech naopak rostly.
Nejvyznamnéjsi vzrust probeéhl vroce 2017, kdy nabylo nesplacenych pohledavek
0 791 tisic K¢ oproti roku 2016. Nejvétsi pokles byl pak zaznamenan v roce 2015, kdy
se z puvodni hodnoty pohledavky snizily na 71,91 %, a to o 318 tisic K¢.

Kratkodoby finan¢ni majetek je zavisly na mnoha vécech. Zalezi, kolik majetku
a zasob spolecnost prodala a zaroven kolik inkasovala za pohledavky. V roce 2013 méla
oproti roku 2012 vyssi kratkodoby finanéni majetek o 248 tisic, jelikoz byly splaceny
dlouhodobé pohledavky a cast kratkodobych pohledavek, zatimco investice
do dlouhodobého majetku byla nizka. Dalsi rok vzrostly dlouhodobé i kratkodobé
pohledavky, jak uz bylo feceno, a proto doslo k poklesu financ¢niho majetku i pfes prode;j
dlouhodobého hmotného majetku a zasob na 60,03 % (o 257 tisic K¢). Dalsi roky probé&hly
obdobne¢, vzrust a pokles se neustale stfidal, az se v poslednim roce sledovaného obdobi
snizil o 427 tisic K¢, tedy na 48,55 % hodnoty kratkodobého finan¢niho majetku roku
2018. Davodem je potizeni kolového nakladace v hodnoté 1601 tisic K oproti
pfedchozimu roku. Jednd se také o nejvétsi pokles dané polozky za sledované obdobi.
Nejveétsi vzrust naopak probehl vroce 2015, kdy kratkodoby financni majetek pfibyl
0 292 tisic K¢ vzhledem k roku 2014.

Casové rozligeni aktiv prob&hlo pouze v po¢atetnim a koneéném roce sledovaného

casového useku, kdy se nejprve snizilo a poté zase zvysilo.
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4.2.7 Horizontalni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv udava, jak se vlastni zdroje, cizi zdroje a Casové

rozliSeni pasiv méni v ¢asové rfade€. Absolutni zmeéna pasiv je zaznamenana v tabulce 16.

Tabulka 16 - Horizontalni analyza pasiv, absolutni zména (v tis. K¢)

Oznaé.| POLOZKA [2013/12(2014/13 |2015/14|2016/15|2017/16 | 2018/17 | 2019/18
PASIVA
CELKEM 531 | -533 | 3452 | -403 | 505 716 827
VLASTNI

Ao | APITAL | 71492 | 2388 | 1013 | 1113 | 1281 | 344 242

A1 |%ékladni 0 0 0 0 0 0 0
kapital
Azio a

A.IL |kapitalové 22076 0 0 0 0 0 1300
fondy

A. 111, | Fondy ze 0 1300 0 0 0 0 -1 300
zisku

A.TV. I‘Q{mm‘ﬂyCh 936 584 | 1088 | 1013 | 1114 | 1091 | 533
VH bé&zného

A.V. |ugetniho 352 | 504 75 100 167 | -747 | -201
obdobi
CIZI

B. | aprTAr | 2060 | -3038 | 2613 | -1498 | 759 | 354 589

.11, |Dlouhodobe | ho | 5 ieg | 738 | 2238 | 319 | 652 | 400
zavazky

B. 1. |Kratkodobe 1 aae g7 | 1875 | 740 | 1078 | 1006 | 189
zavazky
CASOVE

C. |ROZLISENi| -37 117 | -174 | -18 17 18 4
PASIV

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Relativni zménu mezi polozkami pasiv v ¢asovém horizontu, kterd se pocita

v procentech, zobrazuje tabulka 17.
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Tabulka 17 - Horizontalni analyza pasiv, relativni zména (v %)

Oznal.| POLOZKA |2013/12 | 2014/13 | 2015/14 | 2016/15 | 2017/16 | 2018/17 | 2019/18
g%illgﬁM 742 | -694 | 4828 | -3.80 | 495 | 669 | 724

A. &?’IS]TEIIJ -131,45 | -668,91 | 49,88 | 36,56 | 30,82 | 633 | 4,19

A1, |Zakladni 0,00 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
kapital
AzZio a

AL |kapitdlové | -100,00 | X X X X X X
fondy

A IIL Ei‘iﬁy “e 0,00 |6500,00{ 0,00 | 000 | 000 | 000 | -9848

A V. I‘Q{mm‘ﬂyCh 44,64 | -50,30 | -188,56 | 198,24 | 73,10 | 4136 | 14,29
VH bézného

A. V. |ugetniho 37,61 | 8630 | 689 | 9587 | 1500 | -5836 | -54,60
obdobi
CIZI

B. | iaprrir | 3508 | -3830 | 5338 | -1995 | -12,63 | 674 | 1051

. a1 |Dlouhodobé | 5o 64 | 23076 | 2379 | -5828 | 1901 | -33.04 | 3152
zavazky

B. 1L, |Rratkodobe oy ye | 7446 | 10457 | 2017 | 2446 | 3021 | 436
zavazky
CASOVE

C. |ROZLISENI | -25,69 | 109,35 | -77,68 | -36,00 | -53,13 | 120,00 | -12,12
PASIV

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Celkova pasiva se mezironé¢ meénila stejné jako aktiva z divodu zachovani

bilanéniho principu, kdy se aktiva a pasiva museji rovnat. Vysi pasiv ovliviluyji polozky

vlastni kapital, cizi kapital a asové rozliSeni.

Tabulky 16 a 17 zobrazuji, ze vlastni kapital klesa pouze na zaatku obdobi

o 1492 tisic K¢, jelikoz byl rozpustén kapitdlovy fond a firma dosahla niz§iho vysledku

hospodareni nez vroce 2012. V dalsich letech dochazi uz jen k pfirastkim, nebot

se polozky bud’ neméni, anebo se vétSinou mezirocné zvysuji. Nejvyssi narast lze vidét

v roce 2014 o celych 2 388 tisic K¢, jelikoz se navysily fondy ze zisku o 1 300 tisic K¢,

snizila se ztrata z minulych let o 584 tisic K& a vzrostl zisk za dané ucetni obdobi

0 504 tisic K¢. Posledni rok ¢asového useku se vlastni kapital zvysil pouze o 242 tisic K¢
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z diivodu sniZeni fondu ze zisku o 1 300 tisic K¢ a dosazeni mensiho zisku (o0 291 tisic K<)
oproti roku 2018.

Dle tabulek lze fici, ze vlastni kapital ovliviiuje zejména vysledek hospodateni
minulych let a bézného obdobi. Zakladni kapital byl po celé obdobi na stejné urovni, proto
neni vykazana zadna zmeéna. Kapitalové fondy byly v roce 2012 rozpustény a dalsi zména
této polozky probéhla az v poslednim roce, kdy se navyS$ila o 1300 tisic K& Fondy
ze zisku byly prvni roky neménné a v roce 2014 se zvysily z 20 tisic K¢ na 1 320 tisic K¢.
V této vysi zastaly az do roku 2019, kdy se opét snizily na pivodni hodnotu o 1 300 tisic
K¢.

Vysledek hospodafeni minulych let se vkazdém roce zvySuje, respektive
se do roku 2014 snizuje ztrata a od roku 2015 firma dosahuje zisku. Nejvétsi narast dané
polozky prob&hl v roce 2017 o 1 114 tisic K¢&. Nejnizsi je naopak zaznamenan v roce 2019,
kdy se rist zpomalil a zména Cinila 533 tisic K¢.

Ve vSech letech spoleCnost dosahovala zisku. Jeho kolisava tendence je dana
raznymi faktory, které se pii tomto druhu podnikani kazdou chvili méni. Nejvétsi navyseni
predstavuje rok 2014, kdy se zisk zvysil o 504 tisic K& oproti roku 2013. Oproti tomu
nejvetsi pokles byl zaznamenan vroce 2018 o 747 tisic K¢ (VH tak ¢inil 41,64 %
z puvodni hodnoty). V poslednim roce tak firma vydélala o 291 tisic méné nez predchozi
rok.

Cizi kapital je tvofen dlouhodobymi a kratkodobymi zavazky. Proto se jeho
hodnoty snizuji a zvySuji podle daného roku. Nejvice klesl na 61,7 % (o 3 038 tisic K<)
urovné oproti pfedchozimu roku v roce 2014, kdy se podstatné snizily kratkodobé zavazky.
Nejvice pak vzrostly vroce 2015 o 2 613 tisic K& U dlouhodobych zavazkii se jedna
o zavazky k avérovym institucim. Pfevazné se firmé zvysuji, pouze ve dvou letech dochazi
k jejich poklesu. Zna¢né snizeni probé&hlo v roce 2016 na hodnotu 41,72 % (o 2 238 tisic
K¢) roku 2015 a vzrast zase v roce 2014 o 2 189 tisic K¢. Kratkodobé zavazky na prvni
pohled zaujmou piedev§im v roce 2014 svym sniZzenim na 25,54 % (o 5 227 tisic K<)
urovné roku 2013. Obrovské navySeni pak predstavuji roky 2013 a 2015, kdy podniku
vznikly kratkodobé zavazky vyssi o 1335 a 1875 tisic K& oproti predchozim roktm.
Z hlediska relativni zmény pak velky rozdil nastal vroce 2015, kdy se hodnota
kratkodobych zavazku z roku 2014 zvysila vice neZ jednonasobné.

Casové rozliseni pasiv spise klesa, jde ale pouze o malé Castky.
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4.2.8 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

Absolutni meziroéni zmény mezi vybranymi naklady a vynosy jsou predstaveny

v tabulce 18.

Tabulka 18 - Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty,
absolutni zména (v tis. K¢)

Oznac.

POLOZKA

2013/12

2014/13

2015/14

2016/15

2017/16

2018/17

2019/18

I.

Trzby za
prodej zbozi

0

46

53

24

-57

-28

14

I1.

Vykony

41

-872

1883

-1 892

151

102

340

Vykonova
spotieba

461

-262

986

-718

-14

349

275

Osobni
naklady

60

34

&3

20

93

Odpisy
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného
majetku

-107

-109

-84

850

30

187

I11.

Trzby z
prodaného
dlouhodobého
majetku a
materialu

-557

806

647

-119

-503

505

Zustatkova
cena
prodaného
dlouhodobého
majetku a
materialu

-172

148

202

114

167

-361

185

IV.

Ostatni
provozni

Vynosy

601

183

-655

2 587

-385

-621

-175

Ostatni
provozni
naklady

141

79

538

174

-411

108

Nakladové
uroky

105

-111

26

21

XI.

Ostatni
finan¢ni

Vynosy

32

-19

14

Ostatni
finan¢ni
naklady

32

36

-13
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Provozni
vysledek
hospodareni

242

465

47

148

-56

-597

354

Finan¢ni
vysledek
hospodareni

147

-58

kookoskok

Vysledek
hospodareni
pred
zdanénim

-338

612

-11

126

-53

-627

-360

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Procentualni zmény mezi polozkami vykazu zisku a ztraty, které probéhly

ve zvoleném obdobi, 1ze vidét v tabulce 19.

Tabulka 19 - Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty, relativni
zména (v %)

Oznac.

POLOZKA

2013/12

2014/13

2015/14

2016/15

2017/16

2018/17

2019/18

I.

Trzby za
prodej zbozi

X

X

115,22

24,24

46,34

42,42

36,84

II.

Vykony

1,79

237,39

128,97

256,60

10,41

6,37

19,95

Vykonova
spotieba

17,93

8,64

35,60

-19,12

-0,46

11,54

8,15

Osobni
naklady

-15,63

0,00

2

22222

39,08

68,60

9,80

2

41,52

Odpisy
dlouhodobého
nehmotného a
hmotného
majetku

-12,68

-14,79

-13,38

156,25

0,43

2

2,14

2

13,08

I11.

Trzby z
prodaného
dlouhodobého
majetku a
materialu

63,73

25426

0,71

2

57,21

-6,69

30,32

43,69

Zustatkova
cena
prodaného
dlouhodobého
majetku a
materiala

47,65

78,31

59,04

21,15

39,29

-60,98

80,09

IV.

Ostatni
provozni

Vynosy

33,11

1,57

2

225,20

133,08

-8,50

-14,98

-4.96
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Ostatni
H. [provozni 87,04 | -25,08 | 34,80 | 175,82 | 20,62 | -40,37 | 17,79
naklady

N, |Nakladove 000 | 7008 | 1628 | 52,00 | 3026 | 15,09 | 34.43

uroky

Ostatni
XI. |[finan¢ni 150,00 | 640,00 | -51,35 | 11,11

Vynosy

100,00 X 14,29

Ostatni
0. |finanéni -31,58 | -30,77 | 355,56 | -4,88 0,00 9231 | -17,33
naklady

Provozni
* vysledek -23,96 | 60,55 3,81 11,56 | -3,92 | -43,51 | -45,68
hospodareni

Finan¢ni
* vysledek 145,45 | -90,74 | 386,67 | 30,14 | -3,16 | 32,61 4,92
hospodareni

Vysledek
wxxs | hospodareni
pred
zdanénim

35,81 | 100,99 | -0,90 | 10,44 | -3,98 | -48,98 | -55,13

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Vzhledem k zaméfeni podniku patii mezi nejvyznamnéj§i polozky, které
se nachazeji v tabulkach 18 a 19, vykony a vykonova spotteba. Vykony ptredstavuji trzby
za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb, aktivaci a zménu stavu zasob vlastni Cinnosti,
zatimco vykonova spotieba zahrnuje spotifebu materialu ¢i energie a sluzby. Tyto polozky
maji podobny prubéh, i kdyz hodnotami se odliSuji. Také meziro¢ni zmény se vice
projevily u vykonu, kdy ve vétSiné piipadu presahovaly 25 %. Nejvétsi narust probehl
v roce 2015, kdy se oproti pfedchozimu roku vykony zvétSily o 1 883 tisic K& Znacny
pokles nastal v letech 2014 a 2016, jelikoz vykony klesly na 62,61 % a 43,4 % ptvodni
hodnoty (o 872 a 1892 tisic K¢). I kdyz podnik dosahuje vysokych trzeb, naklady
na material a sluzby je pfece jen prevysuji. Vykonova spotieba ma také kolisavy priubéh,
kdy se prvni Ctyfi roky stiida jeji rust a pokles, ktery se vSak ke konci sledovaného obdobi
zméni na vzrust. Nejvetsi zména také nastala v roce 2015, nebot’ se zvySenim zasob rostou
i naklady na n€. V daném roce se zakoupené sluzby a spotfeba materialu a energie zvétsila
o 986 tisic K¢ Velky rozdil vznikl také v nasledujicim roce, kdy naopak vykonova

spotieba klesla o 718 tisic K¢ (na hodnotu 80,88 % pavodni vyse).
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Vyznamnou roli na kladném vysledku hospodatfeni a pii celkovém chodu firmy
maji dle tabulek trzby z prodané¢ho dlouhodobého majetku a materialu, které se z vétsi ¢asti
analyzovaného obdobi zvySuji. Obzvlast vysoky narust Ize pozorovat v letech 2014, 2016
a 2019, nebot se puvodni hodnota z pfedchoziho roku navysSuje o Castku presahujici
500 tisic K& Roky 2013, 2017 a 2018 naopak predstavuji mezirocni snizeni trzeb,
které dosahovalo az 557 tisic K& (2013). Vzhledem k roku 2012 tak klesly na 36,27 %
pavodni hodnoty.

S danou polozkou se poji odpisy dlouhodobého majetku a =zistatkova cena
prodaného dlouhodobého majetku a materiali. Odpisy se na zacatku obdobi snizuji, nebot’
podniku ubyva majetek. S jeho pofizenim pfibyva i1 mira opotiebeni. Jelikoz v roce 2015
firma nakoupila vét§i mnozstvi dlouhodobého hmotného majetku, odpisy v roce 2016
meziroéné vzrostly o 850 tisicd K¢ (tedy piiblizné 1,5krat). Dale uz jen narastaji az
do konce obdobi, i kdyz ne tak markantn€. Zustatkova cena dlouhodobého hmotného
majetku ma velmi podobny pribéh jako trzby za n€j obdrzené, 1 kdyZz rozdil mezi roky neni
tak znatelny. Zatimco nejvétsi kladna zmeéna probéhla v roce 2015, kdy podnik vykazoval
zvySeni zustatkové ceny o 202 tisic K¢, nejvétsi sniZzeni bylo zaznamenano v roce 2018,
nebot’ hodnota poklesla na 39,02 % zlstatkové ceny v roce 2017, a tak pfispéla k niz§imu
zisku.

I kdyz nepatrnég, ptispivaji ke kladnému vysledku hospodafeni i trzby z prodeje
zbozi, jehoz prodej farma zahgjila az od roku 2014. Proto nedochazi mezi prvnimi roky
obdobi k zadné zméné. Do roku 2016 pak spoleCnost ziskava vétsi objem trzeb, nicméné
jedna se o desetitisice a rozdil mezi nimi nepifesahuje 53 tisic K¢. Nasledujici dva roky
dokonce dochazi k poklesu, jenz je vSak prekonan v poslednim roce Casového useku,
kdy trzby vzrostly o 14 tisic K¢.

Maly vyznam maji 1 osobni naklady, do kterych patfi mzdové naklady a néaklady
na zdravotni pojiSténi a socialni zabezpeceni. Zatimco mezi prvnimi roky doslo k poklesu
nakladi, v dal§im roce se jejich vySe nezmeénila, a nakonec se zaCaly zvySovat. Nejvétsi
rast probéhl v poslednim roce, kdy se vySe zménila o 93 tisic K& Diavodem je pfijeti
nového zaméstnance.

Provozni oblast spoleCnosti je ovlivnéna také ostatnimi provoznimi vynosy,
do kterych patii dotace, a ostatnimi provoznimi naklady, jez zahrnuji dan€, poplatky a jiné

naklady. Jak lze vycist z tabulek, ostatni provozni naklady maji vétSinou klesajici tendenci,
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zatimco u ostatnich provoznich naklada prevlada jejich rast. Pro firmu je podstatné,
ze vynosy znacné prevysuji naklady ve vSech letech. Zatimco meziroc¢ni rozdil v prvnich
letech byl kladny (mezi prvnimi roky dokonce ¢inil 601 tisic K¢), od roku 2017 nastal
zlom a hodnoty se uz jen snizovaly. Nejvétsi zmény vuci predchozim rokim vsak nastaly
v letech 2015 a 2016. Rok 2015 prinesl propad na 74,80 % plvodni hodnoty (pokles
0 655 tisic K¢), coz ale vyvazil nasledujici rok, kdy se ostatni provozni vynosy zvySily
02 587 tisic K¢ (tedy vice nez jedenkrat tolik). Ostatni provozni naklady vykazovaly
nejvetsi rust také v roce 2016, kdy se zvedly o 538 tisic K¢. K jejich redukci doslo pouze
v letech 2014 a 2018, kdy klesly na 74,92 % a 59,63 % ptedchozi Grovné (o 76 tisic
a 411 tisic K¢).

Veskeré zminéné polozky mely dopad na provozni vysledek hospodateni, ktery sice
vySel vzdy kladnég, avSak prevazné€ se snizoval. Po prvnim poklesu mezi roky 2013 a 2012
na 76,04 % provozniho zisku z roku 2012 mél podnik dobré obdobi, jelikoz do roku 2016
VH rostl. Nejvétsi zmeéna tak nastala vroce 2014, kdy prirGstek cinil 465 tisic KC.
V dalSich letech vSak zisk z provozni oblasti uz jen klesal. Vyznamny rozdil nastal
mezi roky 2018 a 2017, které se liSily o 597 tisic K¢.

Financni sféru zastupuji nakladové uroky, ostatni financni vynosy a ostatni financni
naklady. Zatimco podstatnou roli zaujimaji nakladové troky, jez také zplsobuji zaporny
finan¢ni vysledek hospodafeni, ostatni finan¢ni vynosy a naklady maji nizkou hodnotu.
Nakladové uroky vykazuji zmény vramci sto tisicd, ale i pouze tisicd. Nejvice
se mezirocné méni na pocatku sledovaného obdobi, kdy se nejprve zvysi o 105 tisic K¢
a pak klesnou o 111 tisic K¢ (na 27,92 % pavodni vyse). V dalsich letech uz témér vzdy
nepatrn€ rostou. Ostatni finan¢ni vynosy vykazuji mezi roky spiSe narast a ostatni financni
naklady naopak vétSinou klesaji, ¢imz se li§i od provozni oblasti, kde dochézelo
k opa¢nému vyvoji. Zména je vSak miziva a dosahuje maximalné deseti tisich KC.
Tyto skuteCnosti zapfi¢inuji, ze financni vysledek hospodafeni kromé rokt 2014 a 2017
klesa.

Konec¢ny vysledek hospodareni pred zdanénim vykazuje nejvétsi zmény na zacatku
a na konci analyzovaného ¢asového useku. Oproti zisku z roku 2012 se meziro¢né snizil
0 338 tisic K¢, tedy na troven 64,19 %. Mezi roky 2014 a 2013 se vyhoupl o 612 tisic K¢

a ¢inil tak priblizné jednonasobek puvodni hodnoty. Dalsi narist probé€hl uz jen v roce
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2016 a pak je evidovan pouze pokles. V roce 2018 tak Cinil rozdil vii¢i roku 2017 627 tisic
K¢.

4.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazatelG zahrnuje vypocet ukazateli rentability, aktivity,

likvidity a zadluzenosti.

4.3.1 Ukazatele rentability

P1i vypoctu ukazatel rentability jsou vyuzivany razné druhy zisku. Prehled hodnot
jednotlivych druhti zisku spolecnosti je uveden v pfiloze 5. Je to z divodu eliminace
dopadu roznych efektl, které by mohly ovlivnit skutetnost (napiiklad zdan&ni v CR).
Pro ucely diplomové prace je vypoctena rentabilita celkového kapitalu, vlastniho kapitalu,

trzeb a nakladu.

Tabulka 20 - Ukazatele rentability (v %)

Ukazatele

rentability (v %) | 2012 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Rentabilita 1390|959 | 1764 | 11.86 | 13,82 | 12,45 | 625 | 3.06
celkového kapitalu

Rentabilita

82,47 -163,59 | 53,57 | 33,28 | 26,77 | 20,06 | 9,22 | 4,02

2 2

vlastniho kapitalu

Rentabilita trzeb  |2941| 26,14 | 48,76 | 36,15 | 35,91 | 32,58 | 18,82 | 6,67

Rentabilita

, . 23,18 | 13,11 26,92 | 19,03 | 20,19 | 19,01 9,24 3,76
nakladu

2

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitalu fika, do jaké miry se z dostupnych aktiv dafi firmeé
generovat zisk. Pro vypocet byl pouzit zisk pfed zdanénim a uroky.

Tabulka 20 ukazuje, ze na zacatku sledovaného casového useku se firmé dafilo
1épe, jelikoz dosahovala vysSich hodnot nez na konci obdobi. Kromé roku 2013, kdy ROA
Cinila 9,89 %, se az do roku 2017 rentabilita pohybovala nad 11 %. V poslednich dvou
letech vSak vlivem niz§iho zisku a zaroven vyssi urovné dlouhodobého hmotného majetku
rentabilita aktiv klesla na 6,25 % a posléze na 3,06 %, coz je pro podnik negativhim

efektem. Aby jeho vynosnost rostla, je potieba i rostouci hodnota ROA.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu oznacuje, kolik Cistého zisku piipada na jednotku
investovaného kapitalu. Zajima predevsim vlastniky, jelikoz jim ftika, jestli se jejich
investice do spolecnosti vyplaci.

Prabéh rentability vlastniho kapitalu je znazornén v tabulce 20. Z hlediska vyvoje
se podoba rentabilité celkového kapitalu. Rozdil je patrny pouze v roce 2016, kdy se ROE
oproti pfedchozimu roku snizila, na rozdil od ROA. Svymi hodnotami se vSak vyrazné lisi.
Jiz v prvnim roce dosahuje pomér Cistého zisku a vlastniho kapitalu 82,47 %, coz je také
za dané obdobi nejvyssi vynosnost spole¢nosti. Citelny rozdil nastal dalsi rok, kdy vlastni
kapital neni pro firmu vibec vynosny, nebot dosahuje zaporné hodnoty. Divodem je
rozpusténi kapitalovych fonda a vysoka ztrata z minulych let. Od roku 2014 vychazi sice
rentabilita vlastniho kapitalu kladn€, avSak az do konce sledovaného obdobi klesa. V roce

2018 a 2019 je pokles opét vyrazny a vynosnost vlastniho kapitalu se tak snizuje.

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb vypovida o uspésnosti podniku na trhu. Udava, kolik korun zisku
pfinese jedna koruna trzeb. Ve vypoctu je pouzit zisk pfed zdanénim, ktery nezkresluje
vysledek a ukazatel ma tim padem lep§i vypovidaci hodnotu pfi porovnavani s jinymi
subjekty.

Vysoké hodnoty, které vykazuje tabulka 20, vypovidaji o hospodarnosti podniku.
Nejveétsi ziskova marze vznikla v roce 2014, kdy se 48,76 % ceny podilelo na tvorbé zisku.
Ostatni roky disponuji také vysokou rentabilitou trzeb, nicméné od tspéSného roku 2014
hodnoty mirn¢€ klesaji a v poslednich dvou letech je zména patrnéjsi. Opét se totiz projevil
niz§i hospodarsky vysledek, jez je ovlivnén vzrastajicimi odpisy dlouhodobého majetku,
jelikoz se ROS snizila 232,58 % na 18,82 % vroce 2018 a nasledné na 6,67 %

v poslednim roce.

Rentabilita naklada (ROC)

Rentabilita nakladi poméfuje naklady k zisku po zdanéni, ¢imz udava, kolik korun
Cistého zisku pfinasi jedna koruna vynalozenych nakladi.

Rentabilita nakladd, jez se nachazi v tabulce 20, ma témér stejny prubéh jako
rentabilita trzeb. Pouze v roce 2015 je ROC nizsi oproti dal§imu roku, coz je u ROS
opacn€. Davodem je zvySeni nakladi v daném roce v dusledku zvySeni vykonové

spotieby, osobnich nakladu, zistatkové ceny prodaného dlouhodobého majetku a materialt
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¢i ostatnich provoznich a finan¢nich nakladd. Nejvyssi hodnoty rentabilita naklada
dosahuje v roce 2014, kdy se vyhoupla na 26,92 %. Krome roku 2016 pak v dalSich letech
nepiesahuje 20 %. V roce 2018 a 2019 je opét znatelny vétsi pokles na 9,24 % a 3,76 %.

Graf 3 - Ukazatele rentability
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Graf 3 vypovida o tom, ze rentabilita celkového kapitalu, trzeb a naklad maji
podobny prubéh. Nejprve totiz po dobu tii let rostou a poté maji klesajici charakter. Lisi
se pouze svymi hodnotami. Rentabilita trzeb prevySuje ve vSech letech rentabilitu kapitalu
i naklad. V porovnani s rentabilitou vlastniho kapitalu je ziejmé, ze se jeji vyvoj odlisuje.
Zatimco v prvnim roce sledovaného Casového useku ROE znacn€ pifevySuje ostatni
ukazatele, v roce 2013 ma naopak zapornou hodnotu kvuli nevynosnosti vlastniho kapitalu.
Poté, co dalsi rok vzroste a prevysi tak ostatni indikatory, v nasledujicich obdobich klesa

a nachazi se pod hodnotou rentability trzeb.

4.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity predstavuji dobu obratu jednotlivych polozek, ktera se uvadi
ve dnech, a rychlost obratu, jez vyjadiuje, kolikrat se dana polozka za rok obrati. Zahrnuji
trzby, od nichz se odviji hodnota ukazateli, a zjistuji, jak firma hospodafi se svym

majetkem. Lze je spatfit v tabulce 21.
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Tabulka 21 - Ukazatele aktivity (ve dnech nebo v nasobcich)

Ukazatele aktivity 2012 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Doba obratu zasob
(ve dnech)

264,71| 401,22 |323,50 314,17 | 225,67 | 198,90 | 250,63 | 178,39

Doba obratu

dnech)

pohledavek (ve 112,34 | 142,03 |196,97 | 118,72 | 123,60 | 190,26 | 248,73 | 186,78

Doba obratu
zavazku (ve dnech)

667,80 | 1249,16 | 715,24 | 820,73 | 590,96 | 487,81 | 589,74 | 514,64

Rychlost obratu
zasob (krat) ’

2 2 2 2 2 2 2

1,38 0,91 1,13 1,16 1,62 1,84 1,46 2,05

Rychlost obratu
pohledavek (krat) ’

2 2 2 2 2 2 2

3,25 2,57 1,85 3,07 2,95 1,92 1,47 1,95

Rychlost obratu
aktiv (krat) ’

2 2 2 2 2 2 2

0,45 0,30 0,35 0,31 0,36 0,37 0,30 0,36

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Doba obratu zasob

Zasoby by se b&hem roku mély alespoii jednou obratit. Cim se ale tato doba
zkracuje, tim 1épe pro podnik. Dle tabulky 21, spole¢nost v prvnim roce sledovaného
Casového useku tuto podminku splnila, nebot se zdsoby pfemeénily na penize jiz
za 264,71 dnt. Ke zhorSeni doslo nasledujici rok, kdy k obratu bylo potieba 401,22 dnu,
a tak byl prekrocen limit jednoho roku. Dany problém zpusobily nizsi trzby a zaroven
vys$§i mnozstvi zasob. Od roku 2014 vsak trzby zacaly rist a doba obratu zasob se tak
snizovala. V téchto letech nebyl problém s ptfekroCenim rocni hranice. Obrat za nejnizsi
pocet dnt nastal v poslednim roce, kdy €inil pouze 178,39 dni. To znamena, ze v roce 2019

se zasoby obmeénily dvakrat.

Doba obratu pohledavek

Obdobi od prodeje zbozi, sluzeb ¢i vyrobka po obdrzeni plateb se nazyva doba
obratu pohledavek. Pro spoleCnost je vhodné, aby doba pro inkasovani pohledavek
nepiekraCovala 90 dni. Jak je zfejmé ztabulky 21, v daném piipadé tato lhtta neni
dodrZzena ani vjediném roce. Naopak se prumérna splatnost pohledavek vétSinou
prodluzuje. Zatimco v roce 2012 presahuje hranici o 22,34 dni, nasledujici dva roky pocet
dni roste. Vroce 2015 je znat pokles v dusledku snizeni pohledavek (na 118,72 dni),

ovSem na puvodni hodnotu v prvnim roce obdobi uz se doba obratu pohledavek nevratila.
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Posléze opét zacala riist az na maximalni hodnotu 248,73 dna v roce 2018. V poslednim

roce ¢asového useku se doba obratu snizila na 186,78 dnt vlivem vyssich trzeb.

Doba obratu zavazku

Pro firmu je vyhodnéjsi, pokud doba obratu zavazk( pievySuje dobu obratu
pohledavek. Znamena to, ze zatimco dostane zaplaceno za pohledavky, své zavazky uhradi
az pozdéji. Uvedeny podnik presahuje dobu splaceni zavazka oproti dobu inkasa
pohledavek nékolikanasobné (viz tabulka 21). V nejslabsim roce 2013 primérmné uhradil
své zavazky az za vice nez 3 roky (1 249,16 dni). Velkou prodlevu v uhradé zptsobuji
vysoké zavazky k pomérné nizkym trzbam. Pribéh doby obratu zavazku je velmi kolisavy,
jednou se doba sniZzuje a poté zase zvySuje. Nicmén¢ je dulezité Ze v roce 2019 jiz byl
podnik schopny zaplatit své zavazky za 514,64 dni, jelikoz se jeho trzby zvySily prodejem

vlastnich vyrobkdu, sluzeb, dlouhodobého majetku a materialu.

Rychlost obratu zasob

U rychlosti obratu zasob je zadouci, aby probé&hl co nejvice krat. Z tabulky 21
vyplyva, ze kromé& roku 2013 (0,91krat), kdy se trzby snizily a zasoby zvysily, se zasoby
preménily na obézny majetek vice nez jedenkrat. S ristem trzeb a poklesem zasob pak
souvisi 1 zrychlujici obrat zasob v letech 2014 az 2017. Vykyv probéhl pouze v roce 2018,
kdy se zasoby preménily 1,46krat. Dalsi rok vSak tuto skute¢nost vyvazil, kdyz obrat zasob
prob&hl 2,05krat.

Rychlost obratu pohledavek

Ohledné rychlosti obratu pohledavek si farma nevedla Spatné, ovSem vzhledem
k tomu, ze nedokéazala inkasovat pohledavky do urceného limitu 90 dni, je nutné
podotknout, ze by pfeména pohledavek na penize méla probéhnout rychleji. Nepomaha
ani skutecnost, ze splaceni pohledavek se ro¢né€ zpomaluje, jak uvadi tabulka 21. Zatimco
tedy na pocatku obdobi obrat pohledavek nastane 3,25krat, v roce 2014 uz je to jen
1,85krat. Nasledujici rok se sice pohledavky zinkasuji 3,07krat, dale se vSak tato hodnota
snizuje. Posledni zvySeni probéhlo v roce 2019, kdy vSak k obratu nedos$lo ani 2krat za rok

(1,05krat).

Rychlost obratu aktiv
Vzhledem k tomu, ze aktiva zahrnuji polozky razné likvidnosti, neni divu, ze

kjejich obratu dochazi méné Casto nez u predchozich dvou ukazateld. Tabulka 21
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znazorfiuje, ze rychlost obratu aktiv se moc neméni. Kromé& prvniho roku, kdy doslo

k pfemeéné 0,45krat, se rychlost obratu drzi na trovni 0,30 az 0,37 otocek.

Graf 4 - Ukazatele aktivity (ve dnech)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Graf 4 zobrazuje dobu obratu zasob, pohledavek a zavazkd. Po vzajemném
porovnani lze fici, ze pohledavky se pfemeéni za nejkratsi dobu, coz je pro firmu zadouci.
Bohuzel ani tak nespliuji ocekavanou maximalni dobu inkasa. Dle komparace je jasné, ze
prubéhy téchto tii ukazatelt jsou odlisné. VSechny sice nejprve rostou, poté klesaji, opét
rostou a zase se snizi (v piipadé doby obratu zavazku faze rustu a poklesu probéhne jeste
jednou), kazdy vSak v jiném obdobi. Na prvni pohled nejvice zaujme vysoka doba obratu
zavazka, ktera v nékterych pripadech trva i nékolik let. Uvadi se sice, ze by doba zaplaceni
zavazki meéla byt dels$i neZz doba inkasa pohledavek, podnik by vSak mél splacet své
zavazky v piijatelném Casovém rozmezi. V letech 2017 az 2019 je patrné, ze doba obratu

zasob a pohledavek je velmi podobna.
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Graf 5 - Ukazatele aktivity (krat)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Graf 5 znazoriiuje, kolikrat se polozky ro¢né preméni. Cim vickrat k obratu dojde,
tim lep$i je to pro spolecnost. Nejvice krat se obrati pohledavky, které ve dvou pfipadech
byly inkasovany dokonce vice nez 3krat za rok. Z grafu lze vSak vycist, ze se jejich
pfeména zpomaluje, poté se rychlost zvysi a posléze zase zacne zpomalovat. Rychlost
obratu zasob neprobiha tolikrat rocné jako u pohledavek, nicméné ma alespon pievazné
rostouci tendenci. V poslednim roce se dokonce zasoby piemenily 2,05krat, zatimco
pohledavky 1,95krat. K obratu aktiv dochdzi nejméné casto, a to méné nez jeden krat
ro¢né. Divodem je, ze zahrnuje i malo likvidni polozky, jako je dlouhodoby hmotny
majetek, a tak dochazi kjejich preméné pomaleji. Hodnota rychlosti obratu aktiv je

na rozdil od ostatnich ukazatelt nekolisava.

4.3.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity se déli do tii stupnt — bézna, pohotova a okamzita likvidita.
Rozdil spociva v tom, jak likvidni jsou polozky aktiv v Citateli. Jednotlivé ukazatele fikaji,
zda a do jaké miry je podnik schopny zaplatit své kratkodobé zavazky. V tabulce 22 1ze
vidét vypocty vSech stupnu likvidity.
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Tabulka 22 - Ukazatele likvidity

Wherarsiz 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
likvidity

Bézna likvidita | 065 | 0,58 126 | 092 129 | 1,06
Pohotova 024 | 022 | 085 | 041 | 040 | 087 | 074 | 0.59
likvidita i i ’ > > > > >
Okamzita

koo 0,07 | 0,09 0,12 0,09

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Bézna likvidita

Dany ukazatel vypovida o tom, kolikrat je spole¢nost schopna uspokojit kratkodobé
zavazky vaci veéfitelim v pfipadé, ze preméni veSkera sva obé&zna aktiva v penézni
prostiedky.

Bézna likvidita by se meéla pohybovat v rozmezi 1,5 az 2,5. V obdobi 2012-2019
dosahla firma této urovné pouze dvakrat, a to vroce 2014 a 2017 (viz tabulka 22),
v disledku nizsich kratkodobych zavazkt z obchodnich vztahti. Pouze v téchto letech
by tak byla schopna uhradit své kratkodobé zavazky. Ptijatelné hodnoty vykazuji také roky
2015, 2018 a 2019, které neklesly pod 1, ackoliv uz nedosahuji optimalni hodnoty.
V ostatnich letech nizké hodnoty ukazatele hovoii o platebni neschopnosti podniku.
Cim niz§i indikator vychazi, tim je vétsi riziko nesplaceni kratkodobych zédvazkd. Ohledné
vyvoje bézné likvidity lze fici, ze na pocatku obdobi je velmi nizka. V roce 2014 se dostala
na vyhovuyjici uroveri, avSak od dal§iho roku zase klesala. Opét se zvysila v roce 2017
aodté doby se jen snizovala. Pozitivni pro farmu je skuteCnost, ze ackoliv ukazatel
na konci obdobi nedosahuje optimalnich hodnot, nach4zi se na Urovni vysSi, nez je

hodnota 1.

Pohotova likvidita
Soucasti pohotové likvidity jiz neni polozka zasob, ktera je nejméné likvidni.
Pohotova likvidita by méla vychdzet mezi 1 a 1,5. V ptipadé zvolené spolecnosti
se tak nestalo ani jednou béhem sledovaného obdobi, nebot ani vjednom roce ukazatel
nedosahuje hodnoty 1. Jelikoz je likvidita II. stupné nizsi nez likvidita III. stupn€, podnik
drzi nadmérné zasoby, které by mél prodat, aby se tak zvysil jeho kratkodoby financni
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majetek nebo pohledavky. Nejblize se optimalni Grovni blizi opét hodnoty zroku 2014
a 2017 ve vysi 0,85 a 0,87, jak ukazuje tabulka 22. Je tedy jasné, ze ani z kratkodobého
finan¢niho majetku a pohledavek by firma nebyla schopnéa uhradit kratkodobé zavazky.
Okamzita likvidita

Okamzita likvidita zahrnuje pouze kratkodoby finan¢ni majetek, ktery je nejvice
likvidni. Jeji hodnota tak vyjadiuje schopnost podniku okamzit€ uhradit své kratkodobé
zavazky.

Optimalni hodnoty okamzité¢ likvidity se nachazeji mezi 0,2 a 0,5. Znovu
tuto podminku spliluji pouze roky 2014 a 2017, 1 kdyz roky 2015 a 2018 se dané Grovni
velmi blizi, nebot indikator v téchto letech vychazi 0,18 a 0,19. Ostatni roky nevykazuji
uspesné hodnoty (viz tabulka 22) a vzdaleny je i ukazatel za rok 2019, ktery Cini pouze
0,09, ackoliv dva roky pred nim byly uspésné. V piipadé problémt pak firmu nezachrani
ani okamzité penézni prostfedky. Dana situace vznikla tak, ze vysoka hodnota

kratkodobych zavazk je kryta velmi nizkou hodnotou kratkodobého finan¢niho majetku.

Graf 6 - Ukazatele likvidity
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Jak znazornuje graf 6, prubéh vsech stupnu likvidity je stejny. Jejich hodnota
se zvysi v letech 2014 a 2017, kdy také v ptipad€ likvidity III. a I. stupné spliluje optimalni

hodnoty. V ostatnich letech nastava pokles indikatort. Ac¢koliv vySe ukazateli nespliiuje
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uréenou urover, z grafu je patrné, ze nejvice Cini bézna likvidita, poté pohotova likvidita,

a nakonec okamzita likvidita, jak by to mélo byt.

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti porovnavaji hodnoty aktiv, vlastniho kapitalu a cizich
zdroji podniku. Snazi se tak zjistit, jestli firma efektivné vyuziva své zdroje a v jakém
poméru financuje sva aktiva vlastnim a cizim kapitalem. Hodnoty indikatord ukazuje

tabulka 23.

Tabulka 23 - Ukazatele zadluzZenosti (v %)

Whiararets 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
zadluZenosti (v %)

Celkova 8212 | 103.25 | 68.46 | 70.82 49.06 | 49.08 | 50.58
zadluzenost i i i ’ > > >
Koeficient | 50,1 465 | 2841|2871 50,80 | 50,63 | 49,19
samofinancovani

Zadluzenost 517.44|-2 222,13 | 241,01 | 246,65 96,56 | 96,94 | 102,82

vlastniho kapitalu

Mira finanéni

. 19,33 -4,50 41,49 | 40,54 | 69,17 |103,56|103,16| 97,26
samostatnosti

Urokové kryti

(krdt) 20,27 29,33 | 25,14 | 18,54 | 25,15 | 11,70

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Celkova zadluzZenost

Celkova zadluzenost je také oznalovana jako ukazatel véfitelského rizika. Cim
vyssi je hodnota cizich zdrojii na celkova aktiva, tim vyssi je zadluzeni spoleCnosti
a vefitelskeé riziko.

Tabulka 23 naznacuje, ze financni stabilita podniku byla v prvnich Sesti letech
nizka. V roce 2013 dokonce presahla hodnotu 1 a ¢inila tak 103,25 %. Firma tedy méla
vysoké zavazky, ale neméla dostatek prostfedka k jejich uhrazeni. Nicméné od roku 2015
se celkova zadluzenost snizuje a v letech 2017 az 2019 se hodnota pohybuje kolem 50 %,

coz vypovida o lepsi financni stabilité.

Koeficient samofinancovani
Koeficient samofinancovani vyjadiuje, do jaké miry je podnik sobéstacny, tedy

mnozstvi vlastnich zdroji k celkovym aktivim.
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Koeficient samofinancovani lze vidét v tabulce 23. Jedna se o dopliikovy ukazatel
k celkové zadluzenosti a jejich soucCet by mél piiblizné vychazet 1 neboli 100 %. A stejné
jako u ptedchoziho ukazatele 1 koeficient samofinancovani v prvni poloviné casového
useku nepfinasi nejlep$i hodnoty. Vlastnici se tak podileji svymi zdroji na celkovém
majetku velmi malo (v prvnim roce z 15,87 %), a dokonce v roce 2013 vychazi indikator
zaporng, jelikoz se spolecnost potykala s finanénimi problémy, které pfinesly vysokou
ztratu z minulych let. Vlastni kapital v daném roce tudiz dosahoval zaporné hodnoty.
Od roku 2014 se situace zlepsila a sobé&stacnost podniku se zvysila na 40,76 %, coz je
vysoky rozdil. V nasledujicich letech uz pak samofinancovani probihalo zcca 50 %.
To znamena, ze podil vlastnich a cizich zdroji, kterymi jsou financovana aktiva,

se vyrovnal.

Zadluzenost vlastniho kapitalu

Dany ukazatel porovnava cizi kapitadl svlastnim, ¢imz zjiStuje, jestli firma
preferuje financovani z internich nebo externich zdroju.

Jak je zfeymé ztabulky 23, ve firmé& v prvnich péti letech sledovaného obdobi
vyrazné presahuje podil cizich zdroji nad podilem vlastnich zdroji. Cizi kapital tak
prevySuje vlastni kapital 1 né€kolikanasobné. Znaci to vysokou zadluzenost podniku
atim padem 1 velké riziko pro véfitele. Nicméné v dal§ich letech se situace zlepSuje
a ukazatel vychazi kolem 100 %. Rozdil je tak znatelny, nebot pfi porovnani prvniho
a posledniho roku se hodnota snizila z 517,44 % na 102,82 %. Nejhate opét dopadl rok
2013, kdy byl vlastni kapital zaporny.

Mira finan¢ni samostatnosti

Mira finan¢ni samostatnosti je prevracenou hodnotou ukazatele zadluzenosti
vlastniho kapitalu, nebot’ porovnava vlastni kapital s cizim.

Dany ukazatel vypovida o tom, kolik procent cizich zdroja dosahuje vlastni kapital.
Vzhledem ke spojitosti se zadluzenim vlastniho kapitalu neni prekvapenim, ze hodnoty
maji opacny vyvoj oproti zminénému indikatoru. V prvni poloviné casového useku tedy
nedosahuji interni zdroje ani poloviny externich zdrojii a v pfipadé roku 2013 je dokonce
mira finan¢ni samostatnosti zaporna kvuli vlastnimu kapitalu. Od roku 2014 spole¢nost
vyrazné zvySila financovani vlastnim kapitalem, kdy indikator dle tabulky 23 predstavoval

vice nez 40 % ciziho kapitalu. Dulezité jsou hodnoty v letech 2017 az 2019, kdy v prvnich
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dvou letech mira finan¢ni samostatnosti prekrocila 100 % a v poslednim roce se k této

hodnoté velmi blizila. V tomto obdobi se externi a interni zdroje vyrovnaly.

Urokové kryti

Urokové kryti informuje o tom, kolikrat jsou nakladové uroky pievyseny ziskem
podniku.

Doporucené hodnoty daného ukazatele jsou uvedeny v tabulce 2 v kapitole 3.3.2.
Podle tabulky 23 spliiuje farma téméf ve vSech letech optimalni vysi indikatoru, ktera Cini
8. Dokonce ji mnohonasobné prevysuje. Nejvetsi hodnota je zaznamendna v roce 2014,
kdy spolecnost pokryla nakladové uroky ziskem pied zdanénim a uroky 29,33krat. V tomto
roce firma prodala vice dlouhodobého hmotného majetku, zacala prodavat zbozi a dostala
vice dotaci. Naopak v letech 2013 a 2019 se nachéazelo urokové kryti mezi minimalni
a stfedni hodnotou (3 a 5). Nékladové turoky tak podnik pokryl pouze 4,94krat a 4,57krat.
V roce 2013 totiz poklesly trzby za dlouhodoby majetek a vzrostla vykonova spotieba
a nakladové uroky. Rok 2019 byl zase ovlivnén vys§simi odpisy, vykonovou spotiebou,
zustatkovou cenou dlouhodobého majetku, osobnimi naklady, nakladovymi uroky

a snizenim dotaci.

Graf 7 - Ukazatele zadluzenosti (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Graf 7 popisuje celkovou zadluzenost a koeficient samofinancovani. Je tak ziejmé,

jak firma ve sledovaném cCasovém useku vyuziva vlastni a cizi zdroje. Kriticky byl
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pro spolecnost rok 2013, kdy méla nedostate¢ny vlastni kapital v diasledku vysoké ztraty
z minulych let, a tak veSkeré financovani probihalo cizim kapitalem. V roce 2012 pak byl
podil externich a internich zdroji pfiblizné 80 ku 20 % a v letech 2014 a 2015
cca 70 ku 30 %. Pro véfitele dané hodnoty znamenaji vétsi riziko a podnik by tak stézi
dostal avér. Od roku 2016 se vySe vlastniho kapitalu kone¢n€ zvySuje a pomér internich
a externich zdroju se tak zacina vyrovnavat. V letech 2017 az 2019 uz jsou vlastni zdroje

podniku pfiblizn€ na hodnoté 50 %.
4.4 Bonitni a bankrotni modely

Existuje cela fada bonitnich a bankrotnich modeld, které se pouzivaji k hodnoceni
finan¢ni situace podniku. Pro ucely diplomové prace byly vybrany modely Kralickiv
rychly test, index bonity, model H-Score a Taffleriv bankrotni model, které analyzuji

spolecnost v letech 2012 az 2019.

4.4.1 Kralickuv rychly test

Kralickiv rychly test urCuje bonitu podniku na zakladé ctyf indikatori z oblasti
pomérovych ukazatelt. Koeficient samofinancovani a doba splaceni dluhu zjistuji, jak je
firma financné stabilni, zatimco cash flow podnikového vykonu a rentabilita celkovych
aktiv Tesi jeji vynosnost. V tabulce 24 se nachazi vypoCty danych ukazatelti za zvolené
obdobi.

Tabulka 24 - Kralickuv rychly test

UKAZATELE 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Koeficient

samofinancovani (v %) | 1587 | 465 | 28,41 | 28,71 | 40,76 | 50,80 | 50,63 | 49,19

Doba splaceni dluhu (v
letech) 3,30 | 6,01 2,85 482 | 240 1,96 | 2,86 | 3,33

2 2 2 2 2 2 2 2

Cash flow
podnikového vykonu | 55,45 | 56,99 | 68,69 | 46,63 | 67,54 | 68,21 | 56,59 | 42,32
(v %)

Rentabilita celkovych
aktiv (v %) 13,88 | 9,80 [ 17,64 | 11,86 | 13,82 | 12,45 [ 6,25 | 3,06

2 2 2

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021
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Dle hodnot je kazdému ukazateli pfifazen pocet bodu, které prezentuje tabulka 25.

Cim nizsi podet bodd tim 1épe pro spole¢nost.

Tabulka 25 - Bodovani ukazatelu dle Kralickova rychlého testu

UKAZATELE 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Koeficient

samofinancovani (v %) 3 4 2 2 I I I I
Doba splaceni dluhu (v ) 3 1 5 | | 1 )
letech)

Cash flow

podnikového vykonu 1 1 1 1 1 1 1 1
(v %)

Rentabilita celkovych

aktiv (v %) 1 1 1 1 1 1 1 1

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

V poslednim kroku je vypocitan aritmeticky pramér ukazatela stability a ukazatela

rentability, z nichz je nasledné proveden celkovy aritmeticky pramér.

Tabulka 26 - Hodnoceni situace podniku dle Kralickova rychlého testu

UKAZATELE 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Aritmeticky prameér

ukazateld stability 2,50 | 3,50 | 1,50 | 2,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,50

2 2

Aritmeticky prameér

ukazateld rentability 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,00

2 2 2 2

Celkovy aritmeticky |, -5 | 555 | 125 | 1,50 | 1,00 | 1,00 | 1,00 | 125
prumeér

Hodnoceni situace Velmi [ Seda | Velmi | Velmi | Velmi | Velmi | Velmi | Velmi
podniku dobra | zona | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Tabulka 26 vypovida o tom, Ze farma na zacatku obdobi méla problémy s finan¢ni
stabilitou. Horsi aritmeticky primér zpusobil nedostatek vlastniho kapitalu, ktery byl
dokonce v roce 2013 zaporny. Svij podil ma i doba splaceni dluhu, jelikoz zavazky byly
kryty nizkym penéznim tokem.

Ukazatele rentability naopak nepiekrocCily hranici optimalni hodnoty, nebot
ve vSech letech ziskaly nejnizsi bodové hodnocenti, a tak i jejich aritmeticky primér Cini 1.

Pravé cash flow podnikového vykonu a rentabilita aktiv nakonec kladné ovlivnily
vysledny aritmeticky prameér, ktery tak az na rok 2013 vychazi do hodnoty 2. Dle daného

modelu je tedy podnik bonitni ve vSech letech kromé roku 2013, kdy mél vysokou ztratu
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z minulych let. SpoleCnost se tak vtomto roce nachazi v Sedé zoné nevyhranénych

vysledku.

4.4.2 Index bonity

Pro urCeni bonity podniku byl pouzit Kralickiv rychly test. Aby vSak nedoslo
k jednostranné analyze, byl vybran dalsi bonitni model pro zhodnoceni financni situace
firmy. Index bonity se vyuZiva pro zemé stfedni Evropy, predev§im pro sousedy Ceské
republiky na jihozépadni stran€. Autorku dany model zaujal, a proto se rozhodla k jeho
uplatnéni na ¢eskou spolecnost, aby tak zjistila, jestli spliluje standardy rakouské, némecké
¢i §vycarské ekonomiky.

Model je sestaven ze Sesti proménnych, které maji ptifazené vahy. Hodnoty vah
byly urCeny na zakladé statistického pozorovani. Souciny vah a ukazateli se sectou

a vytvori tak diskrimina¢ni funkeci.

Tabulka 27 - Hodnoceni situace podniku dle indexu bonity

UKAZATELE| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

X1 0,13 0,19 | -0,01 0,97 0,78 | -0,20 | 0,05 0,64

X2 1,22 0,97 1,46 1,41 1,70 2,04 2,04 1,98

X3 0,13 0,08 0,17 0,11 0,13 0,12 0,06 0,02

X4 0,41 0,26 0,83 0,36 0,92 0,80 0,38 0,14

X5 1,02 1,09 1,52 0,86 1,58 1,34 1,40 1,05

X6 0,32 0,30 0,20 0,32 0,14 0,15 0,15 0,17

IB 4,01 2,81 6,45 4,80 7,69 5,47 3,16 2,41
H:g::;izni Velmi | Velmi | Velmi | Velmi | Velmi | Velmi | Velmi | Velmi
gl dobra | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

V tabulce 27 Ize vidét jak ciselné, tak 1 slovni hodnoceni situace podniku. Jelikoz
rovnice ve vSech letech vySla vice, nez je urCend optimalni uroven (2), podnik je zcela
bonitni. Spolecnost dle zvolenych metod vykazuje dobré finan¢ni zdravi, jak uz potvrdil

predchozi model.
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4.4.3 Model H-Score (Fulmer)

Model H-Score byl vybran z toho divodu, ze je vhodny pro malé a stfedni podniky

a ma vysoké procento uspé€Snosti. Zahrnuje devét indikatort, ke kterym, stejné jako

u indexu bonity, autor pfifadil vahy a vytvofil rovnici. Jednotlivé ukazatele predstavuji

miru kumulativni ziskovosti, schopnost prodeje, velikost podniku, meéftitko likvidity,

urokové kryti, miru finan¢ni tisn€ a dle hodnot zjiStuji, zda bude firma zafazena mezi

uspesné.

Tabulka 28 - Hodnoceni situace podniku dle modelu H-Score

UKAZ. 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
X1 -0,29 -0,15 -0,08 0,05 0,15 0,25 0,33 0,35
X2 0,45 0,30 0,35 0,31 0,36 0,37 0,30 0,36
X3 0,83 -1,70 0,60 0,40 0,32 0,24 0,11 0,05
X4 0,13 0,19 -0,01 0,97 0,78 -0,20 0,05 0,64
X5 0,82 1,03 0,68 0,71 0,59 0,49 0,49 0,51
X6 0,79 0,91 0,25 0,35 0,43 0,31 0,38 0,37
X7 3,54 3,56 3,51 3,78 3,79 3,75 3,77 3,87
X8 -0,34 -0,37 0,44 0,13 -0,06 0,32 0,22 0,04
X9 0,06 0,02 0,07 0,06 0,04 0,06 0,05 0,03
H -3,35 -4,17 -2,96 -1,13 -0,85 -1,49 -0,78 -0,12

Hodnoceni | Predp. | Predp. | Predp. | Predp. | Predp. | Predp. | Predp. | Predp.
situace |financni | financni | finanéni | financni | finanéni | finanéni | finanéni | finanéni
podniku tisné tisné tisné tisné tisné tisné tisné tisné

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Vysledky Fulmerova H-Score uz nejsou tak optimistické jako u ptfedchozich metod.
Hrani¢ni hodnotou je 0, kterou vSak podnik ani v jednom roce nepiekrocil. Jak dokazuje

tabulka 28, H-Score vychazi zaporn¢, a tudiz farma muize ocekavat financni problémy.
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Pti bliz§Sim pohledu je vSak potfeba konstatovat, ze hodnoty se ke konci obdobi ¢im dal
tim vice blizi nule, z ¢ehoz Ize usuzovat, ze se situace podniku lepsi. Je to dano nékolika
faktory. PredevSim je podstatné, ze podnik zacal dosahovat zisku, a tak zanikla ztrata
z minulych let, coz ovliviiuje ukazatel x;. V pfipadé zaporného indikatoru x4 v roce 2014
a 2017 hraje roli zaporné cash flow, jelikoz v téchto letech doslo ke zvySeni pohledavek,
snizeni kratkodobych zavazkl a snizeni dlouhodobych avérta. Vypocet také ovlivnil Cisty
pracovni kapital u proménné xg, nebot’ v n€kolika letech kratkodobé zavazky prevySovaly

obézny majetek. Nejvetsi vliv na kone¢nou hodnotu rovnice mé konstanta -6,075.

4.4.4 Taffleruv bankrotni model

Taffleriv bankrotni model predpovida, zda bude mit podnik finanéni problémy.
Sklada se ze Ctyt indikatort, které maji pfifazené vahy, jimiz se vynasobi. Nasledné dojde
kjejich souctu. Vysledek rovnice pak rozhodne o pravdépodobnosti finan¢ni tisné.
V diplomové praci je pouzit modifikovany model, ktery se li§i pouze vypoctem posledniho

ukazatele.

Tabulka 29 - Pravdépodobnost financ¢nich problému dle Tafflerova bankrotniho

modelu

UKAZATELE | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
R; 0,17 | 0,09 | 0,68 | 033 | 030 | 038 | 0,15 | 0,06
R, 063 | 052 | 081 | 062 | 068 | 0,96 | 099 | 0,77
R; 0,79 | 091 | 025 | 035 | 043 | 031 | 038 | 037
R4
T

045 | 030 | 035 | 031 | 036 | 037 | 030 | 036
039 | 033 | 0,57 | 037 | 038 | 0,44 | 033 | 0726

Pravdépodobnost
financnich Mala | Malad | Mala | Mala | Mala | Mala | Mala
problému

Seda
zona

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Dle Tafflerova bankrotniho modelu je pravdépodobnost financ¢nich nesnazi mala,
jak lze vidét v tabulce 29. Budouci problémy by mohl signalizovat rok 2019, ktery
se oproti predchozim letem nachazi v Sedé zoné€ nevyhranénych vysledku, jelikoz je
indikator mensi nez hodnota 0,3. Pro podnik by to mohlo znamenat zhorSujici se financni

situaci, ktera mize vést az k bankrotu. Diivodem je nizsi zisk, ktery ma vliv na proménnou
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Ri, avzrist celkovych aktiv v dusledku navysSeni dlouhodobého hmotného majetku, jez

pusobi na R3 a R4. Je vSak mozné, ze méla firma pouze slabsi rok a dany stav se v dalSich

letech nijak neprojevi.

4.5 Dotace

Spolecnost, ktera je analyzovana v diplomové praci, je pfijemcem dotaci, jez ji

vyplaci Ministerstvo zemeéd¢lstvi, Statni zemeédelsky intervencni fond (SZIF) a Podpirny

a garan¢ni rolnicky a lesnicky fond (PGRLF). Ptehled vsech poskytnutych dotaci a jejich

vySe v jednotlivych letech uvaditabulka 30. Pro farmu jsou nejvyznamnégjsi jednotné

platby na plochu (SAPS), dotace na méné piiznivé oblasti, dotace na agroenviromentalni

opatfeni, dotace na tele masného typu a dotace urCené pro zemédélce, ktefi dodrzuji

postupy ptiznivé pro zivotni prostiedi (Greening).

Tabulka 30 - Obdrzené dotace (v tis. K¢)

Ucel dotace Poskytovatel | 2012 | 2013 | 2014 | 201S | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Jednotna
platba na SZIF 752 829 867 539 506 485 488 489
plochu
Na neskodné ..
odstranovani M1n1§ tevrstV(,) 1 4 0 0 0 0 0 0
.. zemédélstvi
kadaveru
Na kontrolu | Ministerstvo
uzitkovosti | zemédélstvi 8 7 6 6 8 8 7 10
Dotace na
mene. SZIF 358 | 355 | 385 | 273 | 264 | 264 | 274 | 276
piiznivé
oblasti
Dotace na
agroenvirom SZIF 338 | 335 | 364 | 0 | 629 | 309 | 293 | 295
entalni
opatieni
Dotace na
prezvykavee, SZIF 0 0 47 50 | 47 | 42 | 36 | 33
chov krav a
pudu
SZIF,
Dotace DNA | Ministerstvo 4 4 6 9 10 11 8 0
zemédeélstvi
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Dotace na
pojisténi PGRLF 0 0 20 23 191 125 98 49
zvitat, plodin
Dotace na
uroky z PGRLF 0 0 10 18 41 11 5 1
averu
Dotace na
tele masného SZIF 0 0 189 272 298 277 281 252
typu
Na zem.
dodrzujici | Ministerstvo |, 0 0 | 281 | 277 | 265 | 270 | 271
postupy zemeédélstvi
"Greening"
Dotace | Ministerstvo | 0 0 0 14 | 14 | 13 13
kompenzace | zemedélstvi
Dotace na | Ministerstvo
nakup jalovic| zemédélstvi 0 0 0 0 15 0 0 0
Dotace na M1n1vstevrstV(,) 0 0 0 0 105 0 160 0
sucho zemédélstvi
DOTACE CELKEM 1461 | 1534 | 1894 | 1471 | 2495|1811 1933|1689

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021

Lze si vSimnout, ze n€které subvence dostava firma pravidelné a nekteré maji
pouze jednorazovy charakter. Tyka se to naptiklad dotace na sucho, kterd je podminéna
pocasim v daném roce, podpory na neSkodné odstranéni kadavert, jejimz ucelem je
odborna a bezpecna likvidace uhynulych zvifat, a dotace na nakup jalovic, jez farma
obdrzela pouze jedenkrat.

Jelikoz se jedna o maly podnik, ktery nema povinnost sestavovat vykaz o pené¢znich
tocich, cash flow bylo samostatné vypocteno nepifimou metodou (viz priloha 6). V této
kapitole je tak porovnavan stav penézniho toku spolecnosti pfed vyplacenim subvenci
a stav po jejich obdrzeni.

Ptijmy podniku tvofii pfijaté financni prostfedky z prodeje dlouhodobého majetku,
materialu, vlastnich vyrobkt a sluzeb, dotace a od roku 2014 i pfijmy z prodeje zbozi.
Konkrétné sem patii prodej zvifat a zemedelskych strojt ¢i piijmy z provozu kompostarny,
¢innosti, kterd zahrnuje napiiklad zjiStovani

mezinarodni dopravy a laboratorni

metabolickych poruch skotu. Vydaje sestavaji z vydanych financi na material, odpisy
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hmotného majetku a provozni rezii, jez zahrnuje nakup pohonnych hmot, pronajem

pozemka ¢i opravy majetku.

Tabulka 31 - Porovnani cash flow s dotacemi a bez dotaci (v tis. K¢)

V tis. K& Cash ﬂow.s Cash ﬂowr bez
dotacemi dotaci
2012 750 -711
2013 1532 -2
2014 -55 -1 949
2015 7267 5796
2016 4 688 2193
2017 -1 062 -2 873
2018 286 -1 647
2019 3984 2 295

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Tabulka 31 vypovida o situaci farmy v pripadé, kdy je podporovana dotacemi,
a v ptipadé, kdy jsou pifijmy o subvence ocistény. Jak lze vypozorovat, vliv narodnich
1 evropskych dotaci je pro spole¢nost podstatny. I s jejich podporou totiz Cinily v letech
2014 a 2017 vydaje vétsi podil nez pfijmy. Neni tak pfekvapenim, ze vétSinu let
ve sledovaném obdobi by firma bez pomoci EU a statu podle realného stavu finan¢nich
prostiedkti nezvladla. Nezavislost prokazala pouze v letech 2015, 2016 a 2019, kterou
lze pficist vysSimu prodeji zbozi, vlastnich vyrobki a sluzeb a dlouhodobého majetku

a materialu.

4.6 Mezipodnikové srovnavani

Pro celkové hodnoceni uspéSnosti podniku byly vybrany dalsi dvé spolecnosti,
se kterymi 1ze vypoctené udaje porovnat. Jedna se o spoleCnost s ruCenim omezenym
Agro-Igm a akciovou spolecnost Mécholupska zemédélska. Jejich vybrané polozky
zrozvahy a vykazu zisku a ztraty, které byly vyuzity kvypoctim, jsou uvedeny

v priloze 7 a 8.
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4.6.1 Charakteristika spolecnosti

Udaje o podniku (dale oznadovaném jako podnik X), kterym se zabyva diplomova
préce, jsou jiz zminéné v kapitole 4.1.
AGRO-IGM s.r.o0.

ZAKLADNI IDENTIFIKACNI UDAJE:

IC: 25224093

Sidlo: Dolni Zandov 218, 354 98 Dolni Zandov
Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital: 200 000 K¢

Datum zéapisu do OR: 1998

PREDMET CINNOSTI
o Zemédelska vyroba
o Zivotisna vyroba
o Rostlinna vyroba
o Chov ryb, vodnich zivocicht a péstovani rostlin na vodni plose

e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona

VELIKOST PODNIKU
Firma Agro-Igm spada do kategorie , mikropodniky“, jelikoz zaméstnava 10
zamestnancu, celkova hodnota jejiho majetku Cini 3 717 000 K¢ (piiblizné 148 680 eur)

a jeji obrat dosahuje 20 771 000 K¢, coz je v prepoctu cca 830 840 eur.

TYP PODNIKU

Jedna se o zemédélsky podnik, ktery se zabyva ekologickym chovem masnych
plemen skotu, pfedev§im francouzského plemene Charolais. Jeho stado scita cca 550 krav.
Soucasné chovaji 1 dojné kravy a produkuji obiloviny, olejniny, luskoviny a technické
plodiny. Pro potiebu zivoc¢i§né vyroby si sami péstuji krmné plodiny a pici. Jako vedlejsi
¢innost provozuji vozovy park pro opravu motorovych vozidel a zemédélské techniky,
jatka pro porazku skotu a zajistuji poskliziiovou upravu zrnin (AGRO-ZADNOV.CZ;
cit. 2. fijna 2021).
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MECHOLUPSKA ZEMEDELSKA, a.s.

ZAKLADNI IDENTIFIKACNI UDAJE:

IC: 25221370

Sidlo: Predslav 101, 339 01 Predslav
Pravni forma: akciova spolecnost

Zakladni kapital: 1329 mil. K¢

Datum zéapisu do OR: 1998

PREDMET CINNOSTI
o Zemédelska vyroba
e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zékona
e Reznictvi a uzenaistvi
e Vyroba elektfiny
e Cinnost u&etnich poradct, vedeni ucetnictvi, vedeni dafiové evidence
e Opravy ostatnich dopravnich prostfedkt a pracovnich stroja
e Opravy silni¢nich vozidel
e Silni¢ni motorova doprava
o nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvetsi
povolené hmotnosti presahujici 3,5 tuny, jsou-li urCeny k pfepravé zvirat
nebo véci
o nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejveétsi
povolené hmotnosti nepfesahujici 3,5 tuny, jsou-li urCeny k prepravé zvirat

nebo véci

VELIKOST PODNIKU

Akciova spolecnost Mécholupskd zemédelska se fadi mezi malé podniky, jelikoz
dvé ze tfi kritérii dle hodnot ur€enych Evropskou unii spliiuji dané pozadavky. Velikost
jejiho majetku je vycislena na 239 727 000 K¢ (9 589 080 eur) a obrat je ve vysi
155417 000 K¢, coz je zhruba 6216 680 eur. Pouze pocCet zaméstnancu, ktery cCini
75 osob, by ji fadil jiz mezi stfedni podniky.

TYP PODNIKU
Spolecnost se vénuje Cistokrevnému chovu masného plemene Charolais, Simental,

Aberdeen Angus a Hereford. Dale se zaméfuje na chov vysokouzitkovych dojnic
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hol§tynského plemene, na chov krav bez trzni produkce a na chov prasat. Pro potieby
zvitat provozuji 1 rostlinnou vyrobu. Mezi ostatni Cinnosti podniku patii také jatecni

porazka a technické sluzby (MECHOLUPSKA.CZ; cit. 1. fijna 2021).

4.6.2 Jednorozmérné metody

Srovnani podnikd formou jednorozmérnych metod zahrnuje vybrané polozky
vykazu zisku a ztraty a pomérové ukazatele v letech 2012 az 2019, které posléze poslouzi
k sestaveni vicerozmérnych metod. Jedna se o vyvoj trzeb prepoCtenych na pocet
zaméstnancu, rentabilitu celkového a vlastniho kapitalu, dobu obratu zasob a pohledavek,

pohotovou likviditu, celkovou zadluzenost a urokové kryti.

Vyvoj trzeb pirepoctenych na pocet zaméstnancu

V grafu 8 lze spatfit vyvoj trzeb prepoctenych na zaméstnance podniku. Zatimco
firmy Agro-Igm a Mécholupska zemédélska maji prabéh trzeb spiSe staly, podnik X
zaznamenal nékolik vykyvi v letech 2013, 2014 a 2018. I pfesto vSak od roku 2015
prevySuje prepoctené trzby ostatnich spoleCnosti a ma rustovou tendenci (kromé

zminéného roku 2018).

Graf 8 - Vyvoj trzeb prepoctenych na pocet zaméstnancu (v tis. K¢)
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Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021
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Rentabilita celkového kapitalu

Graf 9 vypovida o tom, Ze z hlediska rentability aktiv si nejlépe stoji spoleCnost
Agro-Igm. Ta prevysuje ROA ostatnich podnikii (kromé roku 2018), v letech 2014 az 2016
dokonce i mnohonasobné. Hodnoty svéd¢i o tom, ze aktiva firmé v tomto obdobi piinaseji
vysoky zisk, na rozdil od akciové spolecnosti Mécholupska zemeédélska, jez disponuje
mnohem vétsim majetkem, ktery ji vSak generuje nizky zisk, a v nékterych pripadech
dokonce ztratu (rok 2012 a 2015). Nicméné od roku 2017 se rentabilita celkového kapitalu
Agro-Igm snizila a vroce 2018 dokonce klesla pod uroven, které dosahly zbylé dva
podniky. Podniku X se v porovnani s firmami dafi obstojné, ackoliv velikostné nedosahuje
spoleCnost Mécholupskd zemédélska, aktiva ji pfindSeji nékolikanasobné vice zisku.

Ve vsech letech tak presahuje hodnoty akciové spolecnosti.

Graf 9 - Rentabilita celkového kapitalu (v %)
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Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Rentabilita vlastniho kapitalu

Graf 10 poukazuje, jak firmy vyuzivaji Cisty zisk k investicni Cinnosti. Je ziejmé,
ze ma Mecholupskd zemédelska v dané oblasti problém, jelikoz dosahuje minimalnich
¢i zapornych hodnot. Podnik X a Agro-Igm vykazuji lepsi vysledky, ackoliv se jejich ROE
postupné snizuje. Podnik X dokonce zaznamenal obrovsky vykyv v roce 2013, kdy nemél

vlastni zdroje, a tak se rentabilita vlastniho kapitalu propadla do zapornych cisel. Pro firmy
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tak klesajici charakter ukazatele a jeho nizkd nebo zaporna hodnota znamenaji, ze maji

malou vynosnost vlastniho kapitalu nebo ziskovosti ani nedosahuji.

Graf 10 - Rentabilita vlastniho kapitalu (v %)
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Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Doba obratu zasob

U ukazatele doba obratu zasob je zadouci, aby hodnoty vychazeli co nejnizsi
a zasoby se tak ve firmé za rok otogily alespori jednou. Cervena &ara v grafu 11 znazoriiuje
pomyslnou hranici 365 dni (jednoho roku). V tomto sméru si nejlépe vede spoleCnost
Meécholupska zemédelska, jez ve vétsing letech zasoby premeénila za méné nez 200 dn.
Tuto hranici pfesahla pouze v roce 2016 a 2017, stale vSak obrat probehl v ramci jednoho
roku. Doba obratu v podniku X je delSi nez u akciové spoleCnosti, porad se ale jedna
o horizont 365 dni (vyjimkou je rok 2013) a pocet dni obmény se navic v poslednich letech
povétsinou snizuje. V poslednim roce dokonce klesl pod hodnotu Meécholupské
zemédelské spoleCnosti. Agro-Igm naopak vykazuje nejvyssi hodnoty indikéatoru,
kdy v letech na zacatku a na konci sledovaného obdobi pfeméni zasoby za vice nez 400

dni. Firmé se dafi pouze v letech 2014 az 2016, kdy je doba obratu nizsi nez jeden rok.
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Graf 11 - Doba obratu zasob (ve dnech)

700,00
600,00

500,00

400,00

300,00

200,00

100,00 I I I I
0,00

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

mPODNIK X m AGRO-IGM MECHOLUPSKA ZEMEDELSKA

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Doba obratu pohledavek

Optimalni dobou pro inkasovani pohledavek je 90 dni, jez pfedstavuje Cervena Cara
v grafu 12. Danou hranici splnila pouze spole¢nost Agro-Igm, a to v letech 2014 a 2019.
V grafu 12 jsou ale znatelné 1 jeji vykyvy vletech 2012, 2013 a 2018, jez vypovidaji
o tom, ze firma méla potize se splacenim pohledavek, nebot doba obratu presahla tisic dni
(tedy cca tfi roky). Ostatni podniky sice nespliiuji optimalni hranici, doba uhrazeni

pohledavek vSak neni tak vyrazné kolisava.
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Graf 12 - Doba obratu pohledavek (ve dnech)
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Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Pohotova likvidita

Rozmezi pro pfiznivou hodnotu pohotové likvidity je 1 — 1,5, jak je vymezeno
dvéma Cervenymi ¢arami v grafu 13. Z grafu je patrné, ze podnik Agro-Igm ma nadmérné
mnozstvi kratkodobého finanéniho majetku a pohledavek a v obdobi 2014 az 2017 a v roce
2019 dokonce vykazovala zaporné zavazky. Firma by tak meéla vice investovat,
aby zhodnotila své penézni prostredky. Akciova spolecnost Mécholupskd zemédélska
naopak vhodné vyuziva obézna aktiva a nedrzi nadmérné mnozstvi zasob, jelikoz
se k urCenému rozmezi velmi piiblizuje, a vletech 2012, 2017 a 2018 dokonce dosahla
optimalni hodnoty. Jak jiz bylo zminéno, podnik X pro drzeni vice zasob dané urovné
nedosahuje ani v jediném roce. Svym prubéhem si jsou podnik X a Meécholupska

zemeédéelska velmi podobné.
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Graf 13 - Pohotova likvidita
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Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Celkova zadluzZenost

Dle grafu 14 je nejméné zadluzeny podnik Agro-Igm, jehoz vySe ukazatele
vértitelského rizika neCini ani 40 %. Vzhledem k zapornym zavazkim v letech 2014
az 2017 a 2019 lze fici, ze v tomto obdobi dokonce neni vibec zadluzen. I pfesto jsou
v jeho prabéhu znat vykyvy. Oproti tomu celkova zadluzenost spolecnosti Mécholupska
zemédélska se nijak vyznamné nemeéni. Ackoliv je ve vSech letech vyS$si nez u firmy
Agro-Igm, jeji hodnoty se pohybuji kolem 40 %. Nejhife je na tom podnik X,
ktery v prvni  polovin€é sledovaného casového useku vykazuje vysokou celkovou
zadluzenost, v roce 2012 dokonce presahl 100 %. V druhé poloviné obdobi je vSak patrné,
ze se jeho situace zlepSuje, a 1 pfes skuteCnost, ze je v ramci daného ukazatele ze vSech

firem nejhorsi, hodnota jeho zadluzenosti klesa k 50 %.
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Graf 14 - Celkova zadluzenost (v %)
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Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Urokové kryti

Dle standardii USA by mély byt nakladové Groky hrazeny ziskem minimalné 3krat
a optimalné 8krat, jak vyznacuji Cervené cary v grafu 15. Tendence urokového kryti
porovnavanych spolecnosti se velmi odliSuji. Skutecnosti vSak zistava, ze zatimco podnik
X a Agro-Igm ve vétSiné piipadd nemaji problém s pokrytim urokd, spole¢nost
Meécholupskd zemédélska dosdhla minimalni hodnoty pouze dvakrat (v letech 2013
a2016). Generuje tedy nedostatecné mnozstvi zisku. Agro-Igm v pocatecnim roce
nevykazovala zadné nakladové uroky, tudiz se jeji hodnota nachazi na 0. V dalsich letech
ovSem nékolikanasobné uroky pokryla, a dokonce v letech 2014 az 2016 prevysila obé
firmy. Pouze v obdobi 2018 a 2019 méla oproti ostatnim rokim mensi zisk, coz
se projevilo na daném ukazateli. V predposlednim roce se tak nedostala hodnota
urokového kryti ani na minimalni uroven. Podnik X v prvnim a v poslednim roce analyzy
zaujimal nejvyssi hodnotu mezi firmami. V prabéhu sledovaného obdobi u né& doslo

k nékolika vykyviim, nikdy ovSem neklesl indikator pod hodnotu 3.
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Graf 15 - Urokové kryti (krat)
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Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

4.6.3 Porovnani vybranych ukazateli podniku s odvétvim

Dle klasifikace ekonomické cinnosti CZ-NACE spadaji analyzované podniky

do kategorie A 0142, kde A znamena odvétvi Zemédélstvi, lesnictvi, rybafstvi,

01 rostlinnou a zivociSnou vyrobu, myslivost a souvisejici ¢innosti, 014 zZivocisSnou vyrobu

a 0142 chov jiného skotu. Za pomoci benchamarkingového diagnostického systému

1ze zjistit hodnoty nékterych vybranych ukazateld odvétvi a zaroven podniku, pokud

se na tomto portale zadaji jeho hodnoty. Hodnoty jsou vypocteny za rok 2019.

Tabulka 32 - Porovnani vybranych ukazateli podniku s odvétvim za rok 2019

Rentabilita Rentab}llta “ . , ve,r Koeficient
. vlastniho | Bézna | Pohotova | Okamzita . . .
Ukazatel aktiv s - o e R samofinancovani
v %) kapitalu |likvidita | likvidita | likvidita v %)
(1) (V %) (1)
Podnik X 3,06 4,02 1,06 0,59 0,09 49,19
Agro-Igm 5,36 1,6 -0,75 -0,13 -0,02 183,04
Mécholupska| ) ¢ 0,07 2,06 0.36 61,41
zemédélska
Odvétvi 0,78 0,42 0,47 88,18

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021, MPO.CZ, cit. 3. fijna 2021, vlastni zpracovani

2021
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Jak si lze vSimnout v tabulce 32, v pfipadé rentability aktiv si nejlépe stoji
spolecnost Agro-Igm a hned po ni podnik X. Dokonce i Mécholupska zemédélska si vede
1épe, nez je prumeér daného odvétvi.

Vysledky indikatoru rentabilita vlastniho kapitalu jsou obdobné jako u predchoziho
ukazatele stim rozdilem, ze nejvice piinasi vlastni kapital zisk podniku X a az poté
Agro-Igm. Mécholupské zemédelské spoleCnosti se naopak nedarilo, a tak dosahl nizsi
hodnoty, nez je oborovy prumeér.

Likvidity IIL., II. a I. stupn€ vykazuji u firem podobny pribéh. Optimalni Grovné
dosahla vétsSinou spolecnost Meécholupska zemédélskda a odvétvovy prumér, ktery
se u dvou znich dané hodnoté velmi blizil. Zatimco podnik X mél s dosazenim mirné
potize, firma Agro-Igm vykazovala zaporné zavazky, coz se projevilo na vysledku
negativne.

Koeficient samofinancovani udava, z kolika procent firma financuje sva aktiva
z vlastnich zdroju. Oborovy prumér pievysSuje pouze spole¢nost Agro-Igm, ktera v daném
roce méla hodné vlastniho kapitdlu a zaroven zaporné zavazky. To se projevilo tak, ze
aktiva byla nizsi nez vlastni zdroje. Proto také podnik piekrocil hranici 100 %. V ptipadé
koeficientu samofinancovani si ale nestoji Spatné ani zbylé dvé farmy, jejichz hodnoty

se pohybuji kolem 50 %.

4.6.4 Vicerozmérné metody

K sestaveni vicerozmérnych modeld jsou vyuzity ukazatele, které byly vypocitany
pro ucely jednorozmérnych metod. Aby bylo mozné sestavit vychozi matici, jez sestava
z kritérii, srovnavanych podnikd, vah a charakteru ukazateld, je potfeba zvolit ukazatele
a stanovit vahy.

Pro vzajemné posouzeni spolecnosti byly vybrany ukazatele vzhledem k povaze

podnikani firem a stanoveny nasledujici vahy:

Ukazatel rentability: rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 35 %
Ukazatel likvidity: pohotova likvidita 27 %
Ukazatel aktivity: doba obratu zasob 23 %
Ukazatel zadluzenosti: urokové kryti 15 %
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Byla zvolena Ctyfi kritéria, kazdé zjiné skupiny pomérovych ukazateld. Stanoveni
vah je subjektivni, pfi¢emz nejvét§si vahu dostala rentabilita vlastniho kapitalu, nebot
se jedna o nejsledovanéj§i ukazatel vramci financniho hospodafeni firmy. Dal§im
vyznamnym indikatorem je pohotova likvidita, jelikoz podnik by mél byt schopen hradit
své kratkodobé zavazky. Vzhledem ke skutecnosti, ze farmy se zabyvaji chovem masného
skotu, k cemuz je nezbytn€ nutné udrzovat zasoby, dal§im vyznamnym ukazatelem je doba
obratu zasob. Nejmensi vahu dostal ukazatel irokového kryti.

Vychozi matice, kterou znazormuje tabulka 33, je sestavena pro rok 2019.

Tabulka 33 - Vychozi matice pro vicerozmérné metody

UKAZATEL
PODNIK Rentab}llta Pohotova Doba’ obratu Urokové kryti
vlastniho likvidita zasob (krét)
kapitalu (v %) (ve dnech)
X 4,02 0,59 178,39 4,57
Agro-Igm 1,60 -0,13 437,06 439
Mécholupska 0,07 0,99 199,90 1,16
zemeédelska
Vahy 0,35 0,27 0,23 0,15
Charakter .
max max min max
ukazatele

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

K mezipodnikovému srovnavani byly vybrané dvé vicerozmérné metody, a to

bodovaci metoda a metoda vzdaleného fiktivniho bodu.

Bodovaci metoda

V bodovaci metod€ se piifazuje 100 bodu za ukazatel podniku, ktery ma podle
charakteru nejlepsi hodnotu. Pokud je Zzadouci co nejniz§i hodnota indikatoru, vybira
se podnik s nejmensim vypoctem. U kritérii, kde je Zadouci rust, plati opak. Zbylé hodnoty
se pak vypocitaji pomérem s nejlepsi hodnotou dle vzorci uvedenych v kapitole 3.5.3.
Nasledné se body u jednotlivych ukazateli vynasobi vahami a jejich soucet je vysledkem.
Na zakladé bodového hodnoceni se urcuje potadi firem, kdy je nejlep$i ta s nejvetSim

poctem bodt. Udéleni boda a nasledné poradi firem je uvedeno v tabulce 34.
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Tabulka 34 - Bodovaci metoda

. Doba ,
Ukazatel ROE P.O h(?t(?va obratu Cellfova Sumca Poradi
likvidita , zadluzenost | bodu
zasob
Podnik X 100 59,60 100 100 89,09 1
Agro-Igm 39,80 -13,13 40,82 96,06 34,18 3
Mecholupska | 7, 100,00 89,24 2538 51,94 2
zemeédélska ’ ’ ’ ’
Vihy 0,35 0,27 0,23 0,15 1,00 X
Charakter max max min max X X
ukazatele

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

V ptipadé bodovaci metody se nejlépe umistil podnik X, ktery ziskal nejvice bodd,

jelikoz v roce 2019 mél ve tfech kritériich nejlepsi hodnotu. Druhé misto nalezi akciové

spoleCnosti Mécholupska zemédélska a nejhufe si dle daného modelu vedla firma

Agro-Igm.

Metoda vzdaleného fiktivniho bodu

Metoda vzdaleného fiktivniho bodu je specifickd tim, ze se k porovnavanym

firmam sestavuje jesté tzv. fiktivni podnik, kterému jsou pfifazeny nejlepsi hodnoty

ukazateld spolecnosti. Dale je potieba vypocitat aritmeticky primér a smeérodatnou

odchylku, aby matice, jez je definovana v tabulce 35, mohla byt pfevedena na normovany

stav.
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Tabulka 35 - Matice vybranych ukazateli s vycislenym fiktivnim podnikem

UKAZATEL
PODNIK : ,
Rentabilita VK|  Lonotova | Dobaobratu | 0 ey
likvidita zasob
Podnik X 4,02 0,59 178,39 4,57
Agro-Iegm 1.6 20,13 437.06 439
Mécholupska 0,07 0,99 199.9 1,16
zemédeélska
Fiktivni podnik 4,02 0,99 178,39 4,57
Vihy 0,35 0,27 0,23 0,15
Charakter .
max max min max
ukazatele
LT EUCR 1,90 0,48 271,78 3,37
prumér
Smérodatna
odchyllca 2,04 0,55 129,01 1,71

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021

Dle vzorct uvedenych v kapitole 3.5.3 jsou pak hodnoty znormovany a vznikne tak

nova matice, jez je uvedena v tabulce 36. Z téchto proménnych lze jiz vypocitat integralni

ukazatel, ktery vyjadiuje, jak jsou vybrané farmy vzdalené od fiktivniho podniku. Zadouci

je co nejmensi vzdalenost.

Tabulka 36 - Prepocet ukazateli na normovany tvar

UKAZATEL
, Integralni
PODNIK | Rentabilita | Pohotova WL Urokové kg
o s obratu , ukazatel
VK likvidita . kryti
zasob
Podnik X 1,04 0.19 20,72 0,70 0,38
Agro-Igm 20,15 112 128 0,59 1,59
Mécholupska | = o, 0,92 -0,56 21,29 1,38
zeméd¢lska
Fiktivni 1,04 0,92 -0,72 0,70 0,00
podnik

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021
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Tabulka 37 znazoriuje poradi firem. Na prvnim misté se umistil podnik X, jelikoz
u tfech ze Ctyf ukazateli mél nejlepsi hodnoty. Druhé misto obsadila akciova spole¢nost
Meécholupskad zemédélska a posledni misto ziskala farma Agro-Igm. Poradi firem se tak

shoduyje s potfadim uréenym bodovaci metodou.

Metoda vzdaleného fiktivniho bodu byla vypocitina zhodnot spolecnosti

za posledni rok sledovaného obdobi (2019).

Tabulka 37 - Vysledné poradi dle metody vzdaleného fiktivniho bodu

PODNIK PORADI
Podnik X 1.
Mécholupska zemédelska 2.
Agro-Igm 3.

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10.-12. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021
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5 Vysledky a diskuse

V dané kapitole je nejprve zhodnocena celkova situace podniku X za roky
2012 az2019. Poté se autorka vénuje porovnani s vybranymi podniky ze stejného odvétvi

a urCuje, ktera firma si v ramci zvolenych ukazatel stoji nejlépe.

5.1 Vertikalni analyza

Majetkova struktura

Majetkova struktura podniku se ve zvoleném obdobi vyrazné neméni. Pomér
dlouhodobého a obézného majetku je celkem vyrovnany, pouze v letech 2015, 2016 a 2019
dominuji vice stala aktiva nad obéznymi (pfiblizné 60 ku 40). Zatimco dlouhodoby
majetek predstavuje zvirata, dopravni prostfedky, stroje, stavby a pozemky, z nichz se
na celkovém dlouhodobém hmotném majetku podileji nejvice stavby, stroje a zvifata,
obézna aktiva zahrnuji zasoby, dlouhodobé a kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek. Prave zasoby, které spolecnost ke své Cinnosti bezpodminecné potiebuje,
¢ini nejvetsi ¢ast na obéznych aktivech. V prvnich letech se dokonce jedna o pfiblizné dvé
tretiny obé&€zného majetku. Vyznamny podil na obézném majetku maji 1 kratkodobé

pohledavky, které nejprve dosahuji cca jedné Ctvrtiny, a poté se zvySuji téméf na polovinu.

Kapitalova struktura

V prvni poloving zvoleného ¢asového useku firma pouzivala k financovani zejména
cizi zdroje. Zvrat pfisel v roce 2015, jelikoz se vysledek hospodafeni minulych let zmeénil
ze ztraty na zisk. Situace podniku se tak od roku 2016 vyrazné zlepSila a pomér vlastniho
a ciziho kapitalu se zacal vyrovnavat.

Externi zdroje jsou tvotreny kratkodobymi a dlouhodobymi zavazky. Kratkodobé
zavazky dominovaly v roce 2012 a 2013, kdy Cinily 81,12 % a 92,66 % z celkovych zdroja
financovani, a poté se vyrazn€ snizily (pfiblizné na 1/3). Dlouhodobé zavazky naopak
nejvice ovliviiovaly kapital vletech 2014 a 2015, kdy se pohybovaly kolem 40 %.
V ostatnich letech vykazovaly pomérné ustaleny trend, nebot’ nepiesahovaly 17,97 %.

Interni zdroje jsou tvofeny pievazn€ vysledkem hospodafeni. Zatimco za bé&zné
obdobi firma generovala zisk, jehoz maximalni vySe Cinila 15,71 % v roce 2014, v letech
2012-2014 si pretahovala ztratu z minulych let. Ta dokonce v roce 2013 zpusobila, ze

spolecnost financovala sviij majetek pouze cizim kapitalem, nebot’ jeho vlastni zdroje byly
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zaporné. Bod zvratu nastal v roce 2015, kdy podnik vykazoval poprvé zisk z minulych let
(4,84 %). Ten se rok od roku podstatné zvySoval az na 34,88 %. MenS§i ucast na celkovych
zdrojich pak vykazovaly fondy ze zisku, kapitalové fondy a zakladni kapital.

Nakladova a vynosova struktura

V piipadé naklada vice nez polovinu zaujimala vykonova spotieba, ktera v prvni
poloving zvoleného ¢asového useku sahala k 70 % a poté klesala k 50 %. Dalsi vyznamnou
polozkou na celkovych nakladech jsou odpisy dlouhodobého hmotného majetku, které se
vétSinou pohybovaly kolem 20 %, a zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
a materialu podilejici se pfiblizné z 10 % (kromé let 2013 a 2018). Osobni naklady, ostatni
provozni naklady, nakladové uroky a ostatni financni naklady vyznamné neovliviiuji vysi
nakladi.

Vynosy jsou tvofeny nejvice vykony, trzbami z prodaného dlouhodobého majetku a
materialu a ostatnimi provoznimi vynosy. Zatimco vykony, jez zahrnuji trzby z prodeje
vlastnich vyrobkt a sluzeb, zménu stavu zasob a aktivaci, dosahuji v letech 2012, 2013
a 2015 priblizné 50 %, v ostatnich letech se drzi kolem 30 %. Trzby za dlouhodoby
majetek a material se ve Ctyfech letech blizi ¢tvrtiné celkovych vynosi a ve tfech letech
dosahuji témér 18 %. Pouze v roce 2013 klesly na 6,25 %. Ostatni provozni vynosy, jez

predstavuji pfedevsim dotace, se pohybuji v rozmezi 24,89-49,36 %.

Struktura vysledku hospodareni
Vysledek hospodafeni bézného obdobi se skladd zprovozniho a finan¢niho
vysledku hospodateni. Zatimco provozni vysledek predstavoval pro podnik zisk, finan¢ni

VH vychazel ve vSech letech zaporn€, ¢imz snizoval celkovou vysi vysledku hospodateni.

5.2 Horizontilni analyza

Horizontalni analyza aktiv

Prabéh dlouhodobého i obézného majetku je v prabéhu vybranych let velmi
kolisavy. U dlouhodobého majetku meziro¢né nastavaji zmeény zejména Vv roce
2015 a 2019, kdy se jejich hodnoty oproti predchozimu roku zvySily o ¢astky v fadu
miliond (2762 a 1601 tisic K¢&). V ostatnich letech v dusledku nakupu, prodeje
a opotrebeni hodnota dlouhodobého hmotného majetku roste a klesa, rozdil vSak neni tak

markantni.
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V ptipadé obéznych aktiv dochazi mezirocné k velkym zménam v letech 2015,
2017 a 2019, kdy v prvnich dvou zminénych letech obézna aktiva narlstaji o 690 a
951 tisic K¢ a v poslednim roce klesaji o 778 tisic KE. Duvodem je v roce 2015 riist zasob,
dlouhodobych pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku. V roce 2017 zase ovlivnil
obézny majetek nartst celkovych pohledavek. Pro rok 2019 byl vyznamny pokles zasob
a pohledavek.

Horizontalni analyza pasiv

Prabéh celkovych pasiv je stejny jako u aktiv z divodu zachovani bilan¢ni rovnosti.
V roce 2013 doslo ke snizeni vlastniho kapitalu oproti roku 2012 v disledku rozpusténi
kapitalového fondu. V ostatnich letech se vSak vlastni kapital uz jen zvySoval, 1 kdyz jeho
vzrust postupné probihal v mensich hodnotach. Nejvétsi mezirocni nartst tak nastal v roce
2014, kdy interni zdroje vzrostly o 2 388 000 K¢, jelikoz se zvySily fondy ze zisku a zvysil
se vysledek hospodareni za bézné obdobi.

Tendence ciziho kapitalu je kolisava. Obzvlast vyrazné zmény probihaly v letech
2013-2016, kdy se externi zdroje ménily v ramci miliontl (nejvetsi pokles 3 038 tisic K¢ a
nejvetsi vzrast o 2 613 tisic K¢). Podil na takovych ¢astkach maji dlouhodobé a kratkodobé

zavazky. V ostatnich letech uz zmény nebyly tak znatelné.

Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

Vyznamné zmény byly zaznamenany u vykonu, vykonové spotieby, trzeb
z prodaného dlouhodobého majetku a materialu a u ostatnich provoznich vynosa. Vykony
se vlivem rastu a poklesu trzeb za vlastni vyrobky a sluzby ménily o podstatné Castky
v letech 2014 az 2016. Zatimco v roce 2015 vzrostly o 1 883 000 K¢ oproti roku 2014, rok
2016 znamenal jejich pokles na 56,60 % pivodni hodnoty.

Vykonova spotieba ma podobny prubéh jako vykony, jelikoZ nejvétsi narast
i pokles probéhl ve stejnych letech, pouze hodnoty nedosahovaly takové vySe
(986 a 718 tisic K&).

Jelikoz prodej dlouhodobého majetku a materialu neni hlavni vydélecnou Cinnosti
podniku, prubéh ziskanych trzeb zné€) je rozmanity. Nejvétsi rozdily jsou vsak
zaznamenany v letech 2013 a 2014, kdy oproti pfedchozimu roku trzby nejprve klesly
0 557 000 K¢ a poté vzrostly o 806 000 K¢.
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Vzhledem ktomu, ze ostatni provozni vynosy jsou tvofeny prevazné dotacemi,
jejichz narok na vyplaceni je ovlivnén fadou faktort, neni zvlastni, Ze je jejich charakter
proménlivy. Nejvice se ostatni provozni vynosy mezirocné zvySily vroce 2016
02,587 mil. K¢ a klesly predchozi rok o 655 tis. K¢.

Vysledek hospodafeni spise mezirocné klesa, ale zmény nejsou tolik znatelné.
Jedna se o dusledek zvySovani vykonové spotieby a odpisi dlouhodobého majetku
a snizovani vykont, trzeb z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu a ostatnich

provoznich vynost.

5.3 Analyza pomérovych ukazatela

Ukazatele rentability

V ramci vynosnosti si spole¢nost vede dobie, jelikoz hodnoty ukazatelt rentability
celkového kapitalu, vlastniho kapitalu, trzeb a nakladt vychazeji, az na jeden piipad,
kladn€. Vyjimkou je rentabilita vlastniho kapitalu v roce 2013, kdy pro zapornou hodnotu
internich zdroji vychazi ukazatel zaporn€. Jak jiz bylo zminéno, divodem je vysoka ztrata
minulych let. Pro firmu by vSak mohly znamenat problém klesajici hodnoty ke konci
sledovaného obdobi (kromé rentability nakladu, kdy je klesajici hodnota zadouci), které
se poji s klesajicim ziskem. Pro podnik by tak bylo potfebné, aby zvySovala své vynosy

a snizovala naklady.

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poukazuji na nékteré nedostatky spoleCnosti. Nejvyssi
doporucena doba pro inkaso pohledavek je 90 dni. V ptipadé podniku X vSak ani v jednom
roce nebyla splnéna dana doba. Spolecnost tak pfichazi o moznost investovat v okamziku
splatnosti penézni prostfedky do podnikani. Firma by tak danou situaci mohla fesit
ptisnéj§i domluvou s odbérateli nebo v ramci pohledavek, jejichz doba obratu je delsi,
vymahanim ¢i pfeprodejem faktoringové spolecnosti, coz by pak pro ni ovSem znamenalo
niz§i vynosy. VEtsi problém ma vSak spolecnost s obratem zavazku, jelikoZ jejich hrazeni
probihd vramci nékolika let. Ukazatel samoziejmé zkresluji dlouhodobé zavazky,
které zahrnuji uvéry, 1 presto by vSak firma méla byt schopna hradit dluhy v pfijatelném
Casovém rozmezi. Pozitivnim jevem je, ze se doba obratu zavazkd v prub€hu let snizuje.

Doba obratu zasob spliiuje ve vSech letech kromé& roku 2013 podminku, ze by jejich
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pfeména meéla probéhnout alesporni jedenkrat do roka. Jelikoz se vSak jedna o zemédélsky
podnik, ktery vétSinou prodava zasoby jednordzové a ve velkém mnozstvi, vysledky
ukazateli doby a rychlosti obratu zasob dané situaci odpovidaji. Rychlost obratu aktiv je
pak viceméng¢ stala, a jelikoz obsahuje polozky rizné likvidity, neni nijak prekvapujici, ze

k jejich obratu dochazi az za nékolik let.

Ukazatele likvidity

V ramci uspokojeni svych kratkodobych zavazki farma vykazuje problémy. Krome
let 2014 a 2017 u likvidity I. a III. stupné je totiz neni schopna splacet. Urcitou roli mohou
hrat zasoby, jez se v pripadé zemédelského podniku vyznacuji sezonnosti. To znamena, ze
je podnik v urcitych obdobich roku zamérmeé navysSuje. Jelikoz se Ciselné udaje vztahuji
k 31. 12. kazdého roku, kdy ma farma vysoké zasoby, jez v priabéhu nasledujiciho ptlroku
zpracovava nebo prodava, je jejich vys$si hodnota piijatelna. Z toho diavodu vychazi
pohotova a okamzita likvidita niz§i nez optimalni hodnota. DalSim aspektem muze byt
pozdni placeni pohledavek. V pfipadé okamzité likvidity by pak penézni prostiedky vcas
pfijaté za pohledavky mohly kladné ovlivnit ukazatel. Pro zlepSeni vSech tii ukazatell je
vSak pottebné, aby podnik zvysil zisk. Mél by se zaméfit na kvalitu prodavaného zbozi,

vyrobku a sluzeb a naptiklad vice zainvestovat do reklamy, aby se zviditelnil.

Ukazatele zadluZenosti

V oblasti zadluzenosti méla firma nejprve potize. Teprve od roku 2016 se jeji
situace zaCala vyrazné zlepSovat a v nasledujicich letech uz byla situace pro podnik
pfijatelna. V prvnich letech zvoleného obdobi celkova zadluzenost dosahovala vysokych
hodnot. V roce 2013 dokonce presahla 100 %, jelikoz cizi zdroje ptresahovaly hodnotu
aktiv. Jeji tendence vSak zacala klesal, az se pfiblizila k 50 %.

S danym ukazatelem souvisi koeficient samofinancovani, ktery ma podobny
prubéh. Jelikoz firma na zaCatku Casového useku postradala vlastni zdroje financovani
(v roce 2013 dokonce zadné neméla), byl dany indikator nizky. V druhé poloviné obdobi
se vSak pomér vlastniho a ciziho kapitalu zacal vyrovnavat, a tak se koeficient
samofinancovani ustalil na pfiblizné hodnoté 50 %.

Zadluzenost vlastniho kapitalu tak podle predchozich ukazateld vykazuje v prvnich
Ctytfech letech §patné hodnoty. Externi zdroje totiz pfevySuji interni nékolikanasobné, coz

predstavuje riziko pro véfitele. Jak se vSak v pribéhu let zvysil vlastni kapital, ukazatel
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se priblizil hodnoté¢ 100 %. Opaény priabéh ma mira finan¢ni samostatnosti, jelikoz
se jedna o prevracenou hodnotu zadluzenosti vlastniho kapitalu.

V ptipadé urokového kryti spliiuje spoleCnost optimalni vysi ukazatele témér
ve vSech letech, a dokonce ji mnohonasobné pievySuje. Pouze vletech 2013 a 2019
se hodnota indikatoru nachdzi mezi minimalni a stfedni hranici. Vzhledem ke zlepSujicim
hodnotam v poslednich letech sledovaného obdobi se dafi podniku Iépe splacet své dluhy a

zvySovat vlastni financovani majetku.

5.4 Bonitni a bankrotni modely

Kralickuv rychly test

Kralickav rychly test pomaha urcit, jak je spolecnost bonitni. V piipadé podniku X
je znat, ze mél nejdiive mensi potize v oblasti stability, kterou predstavuji ukazatele
koeficient samofinancovani a doba splaceni dluhu. Ty se vSak v dalSich letech srovnaly,
coz pozitivné ovlivnilo celkovy vysledek modelu. Ukazatele rentability, které zahrnuji cash
flow podnikového vykonu a rentabilitu celkovych aktiv, vychazely po celou dobu
v optimalni vySi. Dle dané metody je firma bonitni ve vSech letech kromé roku 2013,
kdy se nachazi v zoné nevyhranénych vysledkt. Pro spolecnost to vSak nepfedstavuje

problémy, jelikoz vysledky v dal§ich letech vychéazeji pozitivné.

Index bonity
Pro posouzeni bonity farmy byl rovnéz vybran index bonity, ktery stejné jako
predchozi model hodnoti situaci podniku jako velmi dobrou, a to dokonce i v roce 2013.

Podle danych metod je tedy ekonomicka situace spole¢nosti v poradku.

Model H-Score

Fulmerovo model H-Score byl vybran ztoho divodu, ze je vhodny pro malé
a stfedni podniky a ma vysoké procento uspésnosti. Vysledky se vSak neshoduji s ostatnimi
metodami. Ve vSech letech totiz vychazi predikce financ¢nich probléma. Vliva,
které k danému zavéru vedou, miize byt mnoho. Svou roli hraje ztrata minulych let za roky
2012-2014, zaporné cash flow v letech 2014 a 2017 ¢i zaporny Cisty pracovni kapital. Opét

zde hraje roli 1 vySe zisku a trzeb.
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Tafflerav bankrotni model

Taffleriv bankrotni model se oproti modelu H-Score vyrazné lisi. Zatimco dle
Fulmera bude mit farma nejspiSe financ¢ni tisen, Taffleriv model ftika, Zze je
pravdépodobnost financnich problémt mala. Pouze v roce 2019 se hodnota nachazi v Sedé

z6ng, coz by mohlo pro podnik znamenat budouci potize.

5.5 Dotace

Dle vypocitaného cash flow s dotacemi ma firma vys$si vydaje nez pfijmy v letech
2014 a 2017. Proto neni zadnym piekvapenim, ze je bez finanéni pomoci od statu
a Evropské unie podnik ve vétSiné let sledovaného casového tuseku nesobéstacny.
Vyjimkou lze oznacit roky 2015, 2016 a 2019, kdy méla spolecnost i bez dotaci cash flow
ve vyS$i nékolika miliona K¢ (5,796, 2,193 a 2,295 mil. K¢). Podnik by tak mél dohlizet
na uhrazeni svych pohledavek, zvySovat pfijmy za zbozi, vyrobky a sluzby a snizovat

vydaje, které nejsou nezbytné nutné pro chod spole¢nosti.

5.6 Mezipodnikové srovnavani

5.6.1 Jednorozmérné metody

Pti porovnavani podniku X se dvéma dal§imi spolecnostmi je vidét, ze ackoliv vzdy
nedosahuje optimalnich hodnot, jeho celkova situace je dobra. Spolecnost Agro-Igm
vzhledem kjeji velikosti spada do mikropodnikti jako podnik X. Na zakladé
této skuteCnosti lze fici, ze az na nékteré vykyvy si také stoji obstojné. Oproti tomu
akciova spolecnost Mécholupska zemédélska, ktera spada do malych podnikd, ma
u nékolika ukazatelG problémy a mnohdy jsou jeji vysledky vyrazn€ horsi nez u ostatnich
subjektu.

U vyvoje trzeb pfepoctenych na pocet zameéstnanci az na roky 2013 a 2014
prevysSuje obé€ firmy podnik X. Jeho tendence je vSak oproti jejich kolisava a promeénliva.

Nejvétsi ziskovosti celkového kapitalu disponuje farma Agro-Igm, ktera v letech
2014-2016 dokonce vyrazné predehnala ostatni podniky, kdyz pifesahla hodnotu 40 %.
Podnik X mél nejdiive pomérné staly charakter (kolem 10 %), jez na konci obdobi klesal,

zatimco spole¢nost Mécholupska zemedélska meéla nizké hodnoty a v letech 2012 a 2015
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dokonce vykazovala zaporny ukazatel. U vSech podnikd je znatelny pokles na konci
sledovaného obdobi.

V ptipadé rentability vlastniho kapitalu byl v pfevaze podnik X, ktery vSak m¢l
vykyv vroce 2013 kvili zapornému vlastnimu kapitalu. Podobny trend lze vidét
1 u Agro-Igm, jez prezentuje nizsi hodnoty, avSak v roce 2016 byl jeji ukazatel nejvyssi.
Hodnoty spolecnosti Mécholupska zemédélska se opét pohybovaly kolem 0. I u daného
indikatoru je patrny pokles v prubéhu let.

S dobou obratu zasob ma nejvétsi potize farma Agro-Igm, jez prekracuje optimalni
pocet 365 dni v péti letech. Nejlépe se pak vede Mécholupské zemedélské spolecnosti,
kterda v nékterych pripadech zvladne obratit zasoby i dvakrat ro¢né. Podnik X presahl
optimalni uroven pouze jednou, a to opét v roce 2013, kdy méla nizsi trzby.

Nejdelsi vhodna doba pro inkasovani pohledavek je 90 dni. Tuto hranici splnila
ve tfech letech farma Agro-Igm, avSak v letech 2012, 2013 a 2018 naopak zaznamenala
vysokou dobu premény pohledavek, jez predstavovala i n€kolik let (nejvice 1 304,35 dni).
Nelze ji tak oznacit za bezproblémovou a stalou. Ostatni podniky urcenou troveni presahly
ve vSech letech, nejedna se vSak o tak velky rozdil a tendence ukazatele neprezentuje
vyrazngjsi vykyvy.

Ukazatel pohotové likvidity nevychazi pfiznivé pro farmu Agro-Igm. Ta totiz bud’
velmi presahuje urCenou hodnotu v disledku nadmeérnych kratkodobych pohledavek
a financniho majetku, ktery by méla investovat, nebo ji viubec nedosahuje, jelikoz
ma zaporné zavazky. Ani jeden extrém neni pfiznivy z hlediska pohotového splaceni
kratkodobych zavazki. Naopak spole¢nost Mécholupska zemédé€lska ve tifech letech
dosahuje optimalni trovné a v ostatnich se ji velmi blizi. V letech 2013 az 2016 by vSak
mohla investovat prebytecné finance pro jejich vétsi zhodnoceni. Podnik X daného
rozmezi nedosahuje, problémem vSak mohou byt drzené zasoby, které bude spotiebovavat
v prabéhu dalsiho roku.

Celkova zadluzenost trapila pfedevsim podnik X, jez ve vSech letech ptredstihl oba
subjekty. Jak jiz bylo zminéno, situace firmy se v prubéhu analyzovanych let zlepsila,
a kromé& odchylky v roce 2013 je jeji trend bez kolisani (kolem 50 %). Ostatni spolecnosti
si vedly lépe audrzovaly hodnoty indikatoru na nizsi hladin€. Zatimco Mécholupska

zemeédéelska se nachazela prakticky na stejné trovni po celou dobu, Agro-Igm zaznamenala
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vykyvy. Zaporné zavazky v letech 2014-2017 a 2019 navic zpusobily, ze ukazatel v téchto
letech nem4 u dané firmy kladnou hodnotu.

Posledni proménna opét negativné vypovidd o situaci podniku Mécholupska
zemédélska. Ten totiz kromé rokti 2013 a 2016 nedokaze hradit své nakladové aroky
ziskem. V letech 2012 a 2015 je divodem ztrata. Firma Agro-Igm v prvnim roce analyzy
nevykazuje zadné nakladové uroky, a proto je hodnota indikatoru nulova. V letech
2014-2016 uz ovSem pievySuje obé farmy. Minimalni Grovné nedosahuje pouze v roce
2018 v dusledku nizkého vysledku hospodareni. V poslednim roce se vSak vySe jeho
urokového kryti opét zvysuje a piekracuje tak minimalni hodnotu ukazatele. Podnik X se
ve vétSingé piipadi nachazi nad optimalni hranici a vletech 2013 a 2019 se propadl

na uroven mezi minimalni a stfedni hodnotu.

5.6.2 Porovnani vybranych ukazateli podniku s odvétvim

Vzhledem k nedostatku udaji byly vybrany pouze nékteré ukazatele pro porovnani
s odvétvim v roce 2019.

Dle ukazatele rentability celkovych aktiv je odvétvovy primér horsi nez hodnoty
vSech tii subjektd. Nejlépe si tak stoji firma Agro-Igm s 5,36 %, poté podnik X s 3,06 %
a nakonec Mécholupska zemédelska s 0,85 %.

Nejvétsi vynosnost vlastniho kapitalu méa podnik X (4,02 %) a nasledné Agro-Igm
(1,6 %). Naopak spolecnost Mécholupska zemédélska se dle tohoto indikatoru nachazi pod
prumérem odvétvi, jez je 0,07 %.

V ptipadé likvidity se nejlépe projevila firma Mécholupska zemédélska, jez méla
optimalni hodnoty u bézné a okamzité likvidity a u pohotové likvidity se k dané hranici
velmi blizila. Podobné vychazi i odvétvové priméry, kdy uréenym hodnotam odpovida
likvidita 1. stupn€. Zbylé dva ukazatele se nachéazeji tésné¢ nad danou urovni. Zatimco
podnik X ma nizké hodnoty u vSech indikatort, farma Agro-Igm se optimalni hranici
ani nepfiblizila, nebot’ vykazuje zaporné hodnoty.

Koeficient samofinancovani za odvétvi vychazi 88,12 %. Lepsi vysledek vykazuje
pouze firma Agro-Igm, jez zaznamenala vysoky podil vlastniho kapitalu a soucasné
zaporné zavazky. Pravé proto jeji indikator vychazi vice nez 100 % (183,04 %). Zbylé
podniky si také nevedou Spatné, jelikoz se jejich hodnoty pohybuji kolem 50 %.
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Vzhledem k odvétvovym priméram lze fici, ze si spoleCnosti stoji velmi dobfe. Je
pravda, ze podnik X ma hor§i hodnoty v pripadé likvidity a koeficientu samofinancovani,
stale jsou vSak ukazatele v dostateCné vysi. Témeér stejné hodnoceni plati i o farmé
Agro-Igm, zde vSak uZ jsou znatelné problémy v oblasti splaceni kratkodobych zavazku,
a naopak lepsi hodnoty koeficientu samofinancovani. Oproti tomu akciova spolecnost
Meécholupskd zeméde€lska zaznamenala potize u rentability vlastniho kapitalu, kdy jeji
hodnota vychazela nizsi nez praimér v odvétvi. V piipade koeficientu samofinancovani sice

opét nedosahovala daného priméru, stale je ale v pfijatelné vysi.

5.6.3 Vicerozmérné metody

Bodovaci metoda

Po aplikaci bodovaci metody dosahl podnik X 89,09 bodu, Agro-Igm 34,18 bodi
a Mécholupska zemédélska spolecnost 51,94 bodu. Dle daného modelu se tedy nejlépe
umistil podnik X, druhé misto obsadila farma Mécholupska zeméd¢lska a nejhure si vedla

firma Agro-Igm.

Metoda vzdaleného fiktivniho bodu

Po prepocteni ukazatelli na normovany tvar byl vypocitan integralni ukazatel, ktery
predstavuje vzdalenost od fiktivniho podniku, pro kazdou spolecnost. Podnik X ma
integralni ukazatel ve vysi 0,38, Agro-Igm 1,59 a Mécholupska zemédelska 1,38. Nejméne
vzdéaleny od fiktivniho podniku je tedy podnik X, poté Meécholupska zemédélska
spoleCnost a nasledné firma Agro-Igm. Opét se tak opakuje poradi jako u predchoziho
modelu, z ¢ehoz vyplyva, ze dle zvolenych metod, ukazatelt a stanovenych vah si podnik

X stoji nejlépe.
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6 Zavér

Z provedenych analyz vyplyva, ze ma firma v nékterych oblastech nedostatky,
které se vSak v prubéhu let zlepSuji. Z hlediska majetkové struktury je pomér stalych
a obéznych aktiv relativné vyrovnany. V nékterych letech dokonce prevazuje dlouhodoby
majetek (60 ku 40 %). Prvni problémovou oblasti se stavaji zdroje financovani, jez v prvni
poloving sledovaného obdobi zahrnuji predevsim cizi kapitadl. Zatimco ma tedy v letech
2012 a 2013 podnik pouze 18,88 % a 7,34 % vlastniho kapitalu, v nasledujicim obdobi
se jeho hodnota zvysuje, az dochazi k vyvazeni zdroju.

Strukturu nakladd nejvice ovliviiuje vykonova spotieba, jez nejdiive saha
az k 70 %, a poté klesa k 50 %. Dalsi vyznamnou polozkou jsou odpisy dlouhodobého
majetku, jejichz hodnota se pohybuje kolem 20 %, a zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu, ktera se kromé rokd 2013 a 2018 nachazi na Grovni cca
10 %. Vynosy jsou tvofeny zejména vykony, které se podileji pfiiblizné
7 30-50 %, trzbami z prodeje dlouhodobého majetku a materialu, jez predstavuji témér
¢tvrtinu a poté pétinu vSech vynost, a nakonec ostatnimi provoznimi vynosy zahrnujicimi
predevsim dotace, jez se nachéazeji v rozmezi 24,89-49,36 %. Farma je ve vSech letech
ziskova, ve financni oblasti v§ak dosahuje vzdy ztraty, o kterou se snizuje provozni VH.

Ziskovost aktiv, vlastniho kapitalu, trzeb a nakladt pfinasi vramci zvolené
spolecnosti dobré vysledky. Vyjimkou je rok 2013, kdy z divodu zaporného vlastniho
kapitalu vychazi hodnota rentability VK -163,59 %. Jedna se o dusledek vysoké ztraty
minulych let. I pfesto hrozi v budoucnu riziko, ze dané polozky nebudou pro podnik
vynosné, nebot’ ukazatele v poslednich letech klesaji.

Jisté problémy Ize postiehnout u indikatora aktivity. Doba obratu pohledavek, jez
ma byt maximalné 90 dni, totiz dosahuje 112 a vice dni. Kdyby spole¢nost méla dané
prostfedky v¢as, mohla by je 1épe investovat. Pro zlepSeni ukazatele 1ze domluvit prisnéjsi
podminky s odbérateli nebo odprodat pohledavky faktoringové spolecnosti. Doba obratu
zavazku se odehrava az v ramci nékolika let (nejvice 1 249,16 dni). Ukazatel sice zkresluji
dlouhodobé tuvéry, skuteCnosti vSak zastava, ze by firma méla hradit své zavazky
v piijatelné dobé. Zasoby se kromé roku 2013 (401,22 dni) pfeméni jednou do roka.
Vzhledem ktomu, ze sejedna o zemédélsky podnik, neni dana skuteCnost nijak
prekvapiva. Rychlost obratu aktiv se pohybuje kolem 0,30-0,45 obratek rocné, coz

zpusobuje rizna likvidita majetku.
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Z pohledu likvidity farma maélokdy dosahuje optimalni urovné. UrCené hodnoty
splituje pouze u bézné a pohotové likvidity vroce 2014 a 2017. V ostatnich letech
se indikatory nachazeji pod danou hranici. Mlze se jednat o vliv zasob, které spolecnost
spotiebovava spise v prvni poloviné roku a ve druhé opét dopliuje, nebo o pozdni uhrady
pohledavek. Aby doslo ke zlepSeni vSech tii ukazatelt, je nutné zvysit zisk. Pomoci by
mohla reklama, jez by na podnik vice upozornila, ¢i zlepSovani kvality produktt a sluzeb.

Oblast zadluzenosti firmé pasobi znacné problémy. V prvni poloving
analyzovaného obdobi totiz nedisponuje velkym mnozstvim vlastnich zdroja (v roce 2013
zadnym), coz pro véfitele znamena jisté riziko. V druhé poloviné uz ovSem dochazi
ke zlomu a situace podniku se vyrazné méni (cca na 50 % zadluzenosti). ZlepsSujici
se vysledky v poslednich letech ¢asového useku naznacuji, ze podnik lépe splaci dluhy
a zvySuje vlastni zdroje financovani.

Z hlediska bonity a predikce financni tisné tii ze Ctyf modelt udavaji dobrou
financ¢ni situaci a malou Sanci na budouci finan¢ni problémy. Kralickiv rychly test a index
bonity vyhodnocuji spolecnost jako bonitni a Taffleriv bankrotni model udava, ze je mala
pravdépodobnost finan¢nich nesnéazi. Vyjimkou je rok 2019, kdy se vysledek zarazuje
do Sedé zoény, coz by mohlo znamenat budouci potize. Opacné hodnoceni poskytuje
Fulmerovo model H-Score, ktery predikuje financ¢ni tisen v celém sledovaném obdobi,
jelikoz hodnoty vychazeji zaporné.

Z diplomové prace vyplyva, ze je firma bez dotaci ve vétSin€ letech nesobéstacna.
Vzhledem k zapornému cash flow s obdrzenymi dotacemi v letech 2014 a 2017 je dané
zjisténi predvidatelné. V letech 2015, 2016 a 2019 byla ovSem spoleCnost Uspésna,
a 1 bez finan¢ni pomoci dosahla pfijmia v ramci miliont K¢ (5,796, 2,193 a 2,295 mil. K¢).

Mezipodnikové srovnavani jednorozmérnymi metodami ukazuje, ze 1 kdyz podnik
X a Agro-Igm nedosahuji vzdy optimalni hranice, jejich celkova situace je dobra. Akciova
spole¢nost Mécholupska zemédelskd méa vsak vzhledem ke své velikosti, kdy by méla
u vétSiny ukazatelll vyrazné prevySovat ostatni firmy, v urcitych oblastech potize a svymi
vysledky nékdy nestaci ostatnim subjektim.

Ke komparaci podnikid s odvétvovym pramérem bylo vybrano 6 ukazatelt.
U rentability celkovych aktiv ma nejhorsi hodnotu pravé odvétvi, pficemz nejlépe si stoji
firma Agro-Igm s536 %. Vynosnost vlastniho kapitdlu ma zase lepsi podnik X

(4,02 %). Mécholupska zemédélska farma naopak v daném pfipad€ nepiekonala prameér
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odvétvi (0,07 %). V oblasti likvidity se nejlépe dafi akciové spolecnosti Mécholupska
zemeédelska, a posléze odvétvi. Podnik X ma oproti uréené urovni nizké hodnoty, ovSem
Agro-Igm se nachazi v zapornych cislech, a tudiz se optimu velmi vzdaluje. V ptipadé
koeficientu samofinancovani vykazuje odvétvi 88,18 %, jez prevySuje pouze farma
Agro-Igm, nebot’ mé vysoky podil vlastniho kapitalu a zarovenl zaporné zavazky. Prave
proto indikator presahuje 100 % a ¢ini 183,04 %. Ackoliv zbylé dva subjekty nedosahuji
takovych hodnot, na urovni 50 % si stoji také obstojné.

K porovnani vicerozmérnymi metodami byla zvolena bodovaci metoda a metoda
vzdaleného fiktivniho bodu. V prvnim modelu obdrzel podnik X 89,09 bodi, Agro-Igm
34,18 bodi a Meécholupska zemédélska 51,94 bodu. V piipadé druhé metody vysla
vzdalenost od fiktivniho podniku u podniku X 0,38, u Agro-Igm 1,59 a u Mécholupské
zemédélské spoleCnosti 1,38. Oba modely tak na zakladé zvolenych ukazatell
a stanovenych vah vyhodnotili pofadi podnika stejné. Nejlépe si stoji podnik X, poté
akciova spole¢nost Mécholupska zemedélska a jako posledni se umistila farma Agro-Igm.

Budoucnost podniku X se jevi velmi pozitivné, jelikoz ukazatele aktivity
a zadluzenosti klesaji a cash flow v poslednim roce vychazi kladn€ a ve vysoké hodnotg.
Vyse uvedeny odhad vyvoje hospodareni podniku X podporuje také ptfiznivé hodnoceni
3 ze 4 bonitnich a bankrotnich modeli. Naopak potencialnim ohrozenim by pro farmu

mohly byt klesajici hodnoty zisku a ukazatelt rentability a likvidity.
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Priloha 1 — Finan¢ni podpora malého a stiedniho podnikani

Na trhu se vyskytuje velkd konkurence, obzvlasté v podobé vyspélych
mezinarodnich podnikd. Mensi firmy proto uvitaji kazdou finan¢ni i nefinan¢ni pomoc,
ktera pfisp&je k jejich rozvoji. Podpory se nevztahuji pouze na podnikani, ale i na inovace,
zaméstnanost, vzdélavani a dal§i. Subjekty, které poskytuji vypomoci, mohou byt
(VEBER, 2012):

» vladni instituce Cerpajici z vefejnych prostiedki poskytujici predevsim
poradenstvi — Czechlnvest, CzechTrade, RPIC nebo Centrum pro regionalni
rozvoj Ceské republiky

» nevladni organizace nabizejici prospésné sluzby — Agrarni komora,
Hospodaiska komora, Asociace malych a stfednich podnikatelt a zivnostnika
CR ¢&i Svaz obchodu a cestovniho ruchu CR

» finan¢ni instituce uskuteCiujici penézni pomoc formou zaruk nebo
vyhodngjsich uveért — Ministerstvo primyslu a obchodu, Ministerstvo financi,
Komer¢ni banka, a.s., Ceska sporfitelna, a.s. a jiné

» podnikatelské inkubatory

Dle legislativni upravy se podpory vztahuji pouze na urcité tituly a mohou mit
podobu dotace, finanCniho pfispévku, néavratné finanéni vypomoci, zaruky

& zvyhodnéného uvéru (MULACOVA, a dalsi, 2013).
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Priloha 2 - Rozvaha podniku X (v tis. K¢)

AKTIVA (V TIS. KC

Oznadeni POLOZKA 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 7152 7 683 7 150 10 602 10 199 10 704 11 420 12 247
POHLEDAVKY ZA UPSANY

A ZAKLADNI KAPITAL 0 0 0 0 0 0 0 0
B. DLOUHODOBY MAJETEK 3 440 3 590 3202 5964 6123 5677 5 843 7 444
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
B. 1. | Dlouhodoby hmotny majetek 3 440 3590 3202 5964 6123 5677 5 843 7 444
B. IIl. | Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
C. OBEZNY MAJETEK 3711 4093 3 948 4638 4076 5027 5576 4798
C.1. |zasoby 2328 2548 2214 2 874 2295 2 141 2382 2147
Pohleddvky: 988 902 1348 1 086 1257 2048 2364 2248
C. 1. |Dlouhodobé pohledavky 19 0 216 272 0 0 0 0
C. ML |Kritkodobé pohledavky 969 902 1132 814 1257 2048 2364 2248
C. IV. |Kritkodoby finantni majetek 395 643 386 678 524 838 830 403
D. CASOVE ROZLISENI AKTIV 1 0 0 0 0 0 1 5

PASIVA (V TIS. KC

Oznadeni POLOZKA 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
PASIVA CELKEM 7152 7 683 7 150 10 602 10 199 10 704 11 420 12 247
A. VLASTNI KAPITAL 1135 -357 2031 3044 4157 5438 5782 6 024
A. 1 |Zékladni kapital 200 200 200 200 200 200 200 200
A. 1. | AZo a kapitalové fondy 2076 0 0 0 0 0 0 1300
A. L. |Fondy ze zisku 20 20 1320 1320 1320 1320 1320 20
A. IV. | VH minulych let 2097 -1 161 577 511 1524 2638 3729 4262
A. V. | VH b&ného tgetniho obdobi 936 584 1 088 1013 1113 1280 533 242
B. CIZi KAPITAL 5873 7933 4 895 7 508 6 010 5251 5 605 6194
B.L |Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0
Zévazky: 5873 7933 4 895 7508 6010 5251 5 605 6 194
B.I. | Dlouhodobé zévazky 188 913 3102 3 840 1602 1921 1269 1 669
B. IIl. | Kritkodobé zivazky 5 685 7020 1793 3 668 4 408 3330 4336 4525
C. CASOVE ROZLISENI PASIV 144 107 224 50 32 15 33 29

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021
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Priloha 3 - Vykaz zisku a ztraty podniku X (v tis. K¢)

NAKLADY (V TIS. KC)
Oznadeni POLOZKA 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
NAKLADY CELKEM 4 038 4 455 4 041 5323 5512 5738 5770 6 441
A. Naklady vynaloZené na prodej zbozi 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba 2571 3032 2770 3 756 3038 3024 3373 3 648
C. Osobni naklady 32 27 27 87 121 204 224 317
g, |Odpisy diouhodobého nechmont¢hoal o, 737 628 544 1394 1400 1430 1617
hmotného majetku
Zustatkova cena prodané¢ho
F. dlouhodobého majetku a materili 361 189 337 539 425 592 231 416
Zména stavu rezerv a opravnych
G. polozek v provozni oblasti a 0 0 0 0 0 0 0 0
komplexnich nakladi pfistich obdobi
H. Ostatni provozni naklady 162 303 227 306 419 426 376 299
L Pfevod provoznich nakladi 0 0 0 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0 0
K. Niklady finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0
L. Na.klady z pfecenéni cennych papiri a 0 0 0 0 0 0 0 0
derivatl
Zména stavu rezerv a opravnych
M. poloZek ve finanéni oblasti 0 0 0 0 0 0 0 0
N. Nakladové aroky 49 154 43 50 76 53 61 82
0. Ostatni finanéni néklady 19 13 9 41 39 39 75 62
P. Pfevod finan¢nich nékladi 0 0 0 0 0 0 0 0
R. Mimotadné naklady 0 0 0 0 X X X X
S. Dan z piijmi z mimofadné ¢innosti 0 0 0 0 X X X X
w. Ptevod pod}lu na wflcdku 0 0 0 0 0 0 0 0
hospodafeni spoleniki
VYNOSY (V TIS. KC)
Oznadeni POLOZKA 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
VYNOSY CELKEM 4982 5070 5265 6 535 6125 5814 5281 5462
L Trzby za prodej zboz 0 0 46 99 123 66 38 52
1I. Vykony 2291 2332 1 460 3343 1451 1 602 1704 2 044
Trzb daného dlouhodobéh
1L Y Zprocantho Cloniadedio 874 317 1123 1131 1778 1659 1156 1 661
majetku a materialu
1V. Ostatni provozni vynosy 1815 2416 2599 1944 2753 2 487 2369 1 689
V. Ptevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0 0 0 0
VL szl?yaz prodeje cennych papiri a 0 0 0 0 0 0 0 0
podila
Vynosy z finanéniho majethku:
VIL Vyflosy z dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0 0 0 0
majetku
VIIL Vyflosy z kritkodobého finan¢niho 0 0 0 0 0 0 0 0
majetku
IX. V)’TIO’S): z pfecenéni cennych papiri a 0 0 0 0 0 0 0 0
derivatl
X. Vynosové troky a podobné vynosy 0 0 0 0 0 0 0 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 2 5 37 18 20 0 14 16
XII. Pfevod finanénich vynosi 0 0 0 0 0 0 0 0
XIII. | Mimofadné vynosy 0 0 0 0 X X X X
VYSLEDEK HOSPODARENI (V TIS. KC)

Oznadeni POLOZKA 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
* Provozni vysledek hospodafeni 1010 768 1233 1280 1428 1372 775 421
* Finanéni vysledek hospodafeni -66 -162 -15 -73 -95 -92 -122 -128
* Mimotadny vysledek hospodateni 0 0 0 0 X X X X

wax | VYsledek hospodaFeni pfed 944 606 1218 1207 1333 1280 653 293
zdanénim

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021; vlastni zpracovani 2021
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Priloha 4 — Vypocet pridané hodnoty a vykonu podniku X v letech 2016-2019
(v tis. K¢)

POMOCNE VYPOCTY

V tis. K& 2016 2017 2018 2019

Trzby za prodej zboZzi 123 66 38 52

Naklady na prodané zbozi 0 0 0 0
= OBCHODNI MARZE 123 66 38 52

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1811 2204 2275 2680
+ Zména stavu zasob vlastni vyroby 651 192 -215 185
+ Aktivace -1011 -794 -356 -821
= VYKONY 1451 1602 1704 2044

VYKONOVA SPOTREBA 3038 3024 3373 3648

PRIDANA HODNOTA -1464 -1356 -1631 -1552

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021
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Priloha 5 - Druhy zisku podniku X za roky 2012-2019 (v tis. K¢)

Zkratka | Zisk 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
EAT Zisk po zdanéni 936 584 1088 1013 1113 1091 533 242
EBT Zisk pred zdanénim 944 606 1218 1207 1333 1280 653 293
EBIT Zisk pred troky a zdanénim 993 760 1261 1257 1 409 1333 714 375
EBITDA |Zisk pred Groky, odpisy a zdanénim 1 837 1497 1 889 1801 2 803 2 733 2 144 1 992

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021
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Priloha 6 - Vypocet cash flow podniku X (v tis. K¢)

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 10. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021
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RADEK ROZVAHY POLOZKA l !
| bdobi 1 bi 2 obdobi 4 bdobi 5 bdobi 7 | obdobi
1 AKTIVA CELKEM (F.2+9)
2 Stéld aktiva (F3+4+8) 3705 3440 3590 3202 5964 6123 5677 5843 7444
3 Dlouhodoby nehmotny majetek 0 [ [ 0 0 0 0 0 0
4 Diouhodoby hmotny majetek 3705 3440 3590 3202 5964 6123 5677 5843 7444
s 2toho: Budovy, haly a stavby 2270 2281 2257 2179 2260 1621 2104 2034 2007
6 Samostatné movité véci a soubory movitych véci 568 379 618 495 2686 2605 2702 2617 3107
7 Zikladni stédo a tazné zvifata 867 707 643 455 945 1234 1234 459 570
3 Diouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9 Obé&znd aktiva (.10+11+12+13) s 3711 4093 3948 4638 4076 5027 5576 4798
10 Zisoby 2452 2328 2548 2214 2874 2295 2141 2382 2147
11 Dlouhodobé pohledivky 0 19 0 216 272 0 0 0 0
12 Kritkodobé pohledivky 910 969 902 1132 814 1257 2048 2364 2248
13 Finanéni majetek
14 PASIVA CELKEM (F.15+21)
15 Vlastni kapitdl (£.16+17+18+19+20) -1877 1135 -357 2031 3044 4157 5438 5782 6024
16 Zikladni kapitdl 200 200 200 200 200 200 200 200 200
17 Kapitélové fondy 0 2076 0 0 0 0 0 0 1300
18 Fondy ze zisku 20 20 20 1320 1320 1320 1320 1320 20
19 Hospodafsky vysledek minulch let -2099 2097 -1161 577 511 1524 2638 3729 4262
20 Hospodifsky vysledek b&Zného cetniho obdobi 2 936/ 584 1088 1013 1113 1280 533 242
21 Cizi zdroje (22+23+24+425) 9129 5873 7933 4895 7508 6010 5251 5605 6194
22 Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
23 Dlouhodobé zévazky 241 242 362 2779 1579 1602 1921 1269 1669
24 Kritkodobé zivazky 8107 5322 7020 1793 3668 4408 3330 4336 4525
25 Bankovni Givéry a vipomoci 781 309 551 323 2261 3200 1921 1269 1669
26 ztoho: Bankovni tivéry dlouhodobé 481 54 551 323 2261 3200 1921 1269 1669
27 B&mné bankovni dvéry 300 363 0 0 0 0 0 0 0
RADEK VYKAZUZAZ POLOZKA (=KD
‘obdobi 0 obdobi 1 obdobi 2 obdobi 3 obdobi 4 obdobi 5 obdobi 6 | obdobi7 | obdobi8
28 Trzby za prodej zbozi 0 0 0 46 99 123 66 38 52
29 Niklady vynaloZené na prodané zboz [ [ 0 0 0 [} 0 0 0
30 Obchodni marze (¥.28-29) 0 0 0 46 99 123 66 38 52
31 Vykony 1754 2291 2332 1460 3343 1451 1602 1704 2044
32 Trzby za prodej viastnich virobki a sluzeb 1745 2336 2001 1329 2109 1811 2204 2275 2680
33 Zména stavu vnitropodnikovych zisob vl. vyroby -322 650 16 -394 568 651 192 =215 185
34 Aktivace 331 -695 315 525 666 -1011 -794 -356 -821
35 Vykonovi spotfeba 2641 2571 3032 2770 3756 3038 3024 3373 3648
36 Spotieba materiilu a energie 1336 1500 1707 1598 1625 1744 1547 1889 1825
37 Sluzby 1305 1071 1325 1172 2131 1294 1477 1484 1823
38 Pfidand hodnota (£.30+31-35)
39 Osobni niklady
40 Dané a poplatky
41 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
42 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu
43 Zistatkova cena prod. dlouhod. majetku a materidlu
44 Zména rezerv, oprav.poloZek a gasového rozliseni
4s Ostatni provozni vynosy
46 Ostatni provozni niklady
Provozni 38-39-40-41+42-43-(+/-44)+45-46)
47
48 Vinosové iiroky
49 Nikladové droky
50 Ostatni finanéni vynosy
51 Ostatni finanéninaklady
52 HV z finanénich operaci (F. 48 49 +50 -51)
53 HV. +52 -dai 2
54 Mimofidné vynosy 0 0 0
55 Mimofidné niklady 0 0 0
56 Mimofédny hospodafsky vysledek (.54 -55 -dai mim.¢) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
57 HospodiFsky vysledek za iitetni obdobi (.53 +56) 2 944 606/ 1218] 1207 600 66 497 990
NAVAZNOST NA (HEKD)
RADKY ROZVARY, POTOZIA obdobi 1 obdobiz | obdobi3 | obdobi4 | obdobi5 | obdobi6 | obdobi7 | obdobi8
VYSLEDOVKY FhiskicE (0,1 rok) (12 rok) (4,5 rok)
Potitetni stay penéznich prostredkil *(financniho majetku, rozvaha £.13) CF1
57 Hospodéfsky vysledek za iéetni obdobi CF2
41 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku CF3
minus .44 Zména rezerv, &asového rozliseni a opravnych polozek CF4
zménall, 12 Zména stavu pohledavek CF5
zména 24 Zména stavu kritkodobych zavazki CF6
zména 10 Zména stavu zésob CF1
SUMA CF Penéni tok z provozni Einnosti, suma CF2 a2 CF7 CF8
podrob.evidence  Nékup nového dlouhod. nehm. a hmotného majetku CF9 -265 150 -388 2762 159 446 166 1601
43 Zistatkova cena prodaného dl. nehm a hm. maj. CF10 361 189 337 539 425 592 231 416
podrob.evidence | Nikup dlouhodobého finanéniho majetku CF11 0 0 0 0 0 [ 0 0
podrob.evidence | Hodnota prodaného fin.majetku v cené pofizeni CF12 0 0 0 0 0 0 0 0
SUMA CF Penézni tok z investiéni Ginnosti , suma CF9 az CF12 CF13
zména 26 Zména stavu dlouhodobych avérd CF14 -535 605 -228 1938 939 -1279 -652 400
zména 27 Zména stavu béznych bankovnich Gvéra CF15 63 -363 0 0 0 0 0 0
zména 23 Zména stavu dlouhodobych zivazk CF16 1 120 2417 -1200 23 319 -652 400
zména 15 Zména stavu viastniho kapitdlu CF17
podrob.evidence | Vyplata dividend a podilu na zisku CF18
SUMA CF Pénézni tok z financni Einnosti, suma CF14 a% CF18 CF19
CF8+CF13+CF19 | CELKOVY PENEZNI TOK za obdobi CF20
Konegny ziistatkek penéZnich prostredki *(finanéniho majetku, rozvaha
CF 1 +CF20 1.13) CF21



Priloha 7 - Vybrané polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti Agro-Igm

(v tis. K&)
AGRO-IGM (v tis. K& 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva 24 839 21799 14132 16 548 10 086 16 683 25000 10318
Zasoby 4418 4384 2818 3710 3863 5808 5602 5277
Pohledavky 11 067 8 632 1049 1114 1283 841 14 187 1001
Kratkodobé pohledavky: 11 067 8 632 1049 1114 1283 841 13 983 1001
Krétkodoby finanéni majetek 5297 4648 6336 7 340 1397 4658 590 129
Vlastni kapital 15 365 14 355 18 631 20070 10 086 18 582 18 584 18 886
Cizi kapital 9474 7 444 -4 499 -3522 -10 066 -1 899 6416 -8 568
Nakladové uroky 0 235 192 164 131 139 180 126
Zavazky 9474 7 444 -4 499 -3 522 -10 066 -1 899 6416 -8 568
Kratkodobé zavazky: 1474 1444 -9 499 -10 522 -14 082 -5923 2396 -8 576
Trzby 3732 2763 4704 4 406 4954 4 693 3970 4 407
EAT 5256 2989 6284 5438 4083 1930 2 302
EBIT 6516 3936 7971 6930 5192 2557 304 553
EBT 6516 3701 7779 6 766 5061 2418 124 427
Daii z pifjmu 1260 712 1495 1328 978 488 122 125

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 11. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021
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Priloha 8 - Vybrané polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti

Mécholupska zemédélska (v tis. K¢)

MECHOLUPSKA ZEMEDELSKA (v tis. K&) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva 368 391 374677 | 378902 | 350956 | 350798 348859 | 359469 | 342770
Zasoby 43783 46 655 48 626 46 996 58 043 53382 49 629 53235
Pohledavky 32319 38 149 42 863 32148 39 889 29 250 34910 31419
Kratkodobé pohledavky: 21193 27422 32617 32148 39 889 26 985 32351 31419
Kratkodoby finanéni majetek 7877 19 863 22 883 17 679 15079 20 615 15970 17 486
Vlastni kapitél 215828 | 223086 | 227464 199619 | 208037 | 208412 | 210364 | 210510
Cizi kapital 152 555 151 591 151 438 151 337 142 761 140 386 149 098 130 788
Nakladové aroky 1431 3918 4555 4195 3755 2854 2696 2492
Zévazky 152 555 151 591 151 438 138 236 142 761 137 988 144 268 123 632
Kratkodobé zavazky: 23 570 26 673 26 420 28 606 29 328 36 860 43362 49 541
Trzby 85522 94 413 95 782 91 574 84231 90 661 93915 97 203
EAT -1198 7258 4378 -3 964 7 045 375 1952 146
EBIT -2 865 12 939 10 339 -8 693 12 434 3395 5314 2901
EBT -1434 9021 5784 -4 498 8679 541 2618 409
Dait z pifjmu 236 1763 1 406 -534 1634 166 666 263

Zdroj: JUSTICE.CZ, cit. 12. fijna 2021, vlastni zpracovani 2021
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