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1 Uvod a cil prace

Finan¢ni analyza je pojem, ktery je Casto pouzivany nejen ve velkych, ale
i v malych podnicich. V této bakalarské praci se jedna o metodu dosazeni hlavniho cile.
Prav¢é finanéni analyza hodnoti pomoci velkého mnozstvi metod celkovou situaci

podniku, zejména pak posuzuje jeho finan¢ni zdravi.

Finan¢ni analyza slouzi nejen pro interni potfeby podniku, tj. pro podnikatele,
manazery, kdy tato analyza hodnoti vlastni hospodatfeni podniku, coz nasledné umoziuje
manazeram konat kroky do dalSich let, poptipadé ¢init urcita opatteni vedouci ke zlepSeni
financni situace podniku. Finanéni analyza ale také slouzi pro externi
uzivatele — analytiky. Vysledky jednotlivych ukazatelli finan¢ni analyzy slouzi jako
hodnoceni pii zjistovani bonity nebo solventnostil podniku. Od platebni schopnosti se
odviji ziskavani bankovnich Uvérl a jinych finan¢nich zdroji pro firmu. Pravé toto

hodnoceni slouzi jiz zminénym externim subjektim, kterymi jsou napiiklad banky,

vétitelé nebo tieba investofi.

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je vyhodnoceni finan¢ni situace konkrétniho
zvolen¢ho zemédélského druzstva na zaklad¢ vybranych finanénich ukazateli a nasledné
srovnani vysledkll jednotlivych metod finanéni analyzy tohoto druZstva s vysledky
stejnych ukazatelti primérného zeméd¢lského podniku hospodaticiho ve srovnatelnych
vyrobné klimatickych podminkach. Tento praimérny podnik bude vybran na zakladé
vetejné internetové databaze FADN. Finan¢ni analyza je provadéna v ¢asovém horizontu
sedmi let. Hlavnim zdrojem dat umoziujicich provadéni jednotlivych vypoétt jsou udaje

ziskané z hlavnich Gc¢etnich vykazi podniku, tj. rozvaha a vykaz ziski a ztrat.

Pro ucely této bakalarské prace byl vybran podnik, jehoZ nazev neni v celé praci
uveden z divodu zachovani anonymity. Jedna se ovSem o zeméd¢lské druzstvo, které
hospodaii Vv JihoCeském kraji, konkrétné v okrese Prachatice. Hlavnim pfedmétem
podnikéni tohoto druzstva je provozovani zemédé€lské vyroby, zejména pak vykonavani
¢innosti a produkce vyrobkd, které slouzi potiebam zemédélské a potravinaiské vyroby,

a dale sluzeb souvisejicich se zemédélskou mechanizaci a oprav zemédé€lskych stroja.

Struktura této prace je tvofena nejprve teoretickou Casti, kde jsou uvedena
specifika zeméd¢lstvi a dale zdkladni vymezeni pojmu finan¢ni analyza a s tim dalsi

souvisejici informace, od uzivateld finan¢ni analyzy az po uvedeni zakladnich ukazatelt

! Solventnost — platebni schopnost



finan¢ni analyzy, zejména pak ukazatelll absolutnich, rozdilovych a pomérovych, na které
bude v této praci zaméfena nejvetsi pozornost. Nasleduje prakticka ¢ast, ktera obsahuje
obecnou charakteristiku podniku a druzstva jako takového a nasledn¢ udava hodnoty jiz
zminénych finan¢nich ukazatell, zvlaste¢ pomérovych, a na zéklad¢é téchto vysledki
a jejich porovnani s oborovym primérem je zhodnocena finan¢ni situace vybraného

zemédélského druzstva.



Teoreticka cast

2 Obecna teorie

2.1 Specifika zemédélstvi

Zemédelstvi jako takové patii mezi nejstarsi lidské ¢innosti viibec. Je odvétvim
materidlni vyroby, a tedy slouzi prostiednictvim svych produktt k uspokojovani
zakladnich potieb ¢lovéka. Zemédélstvi zajiStuje obZivu obyvatel pomoci potravin
rostlinného a zivoc¢isného piivodu (Véznik, 2006).

Zemédélstvi, respektive zemédelska vyroba ma své specifické hlavni tkoly. Tim
tedy nejen o produkci potravin pro ¢lovéeka, ale také o produkci krmiva pro hospodaiska
zvifata (,,Zemé&délstvi v CR - zemépis”, 2011).

vvvvvv

pfirodni podminky, jako je napiiklad nadmotska vyska, mnozstvi srazek nebo také
sloZzeni pudy, kterd slouzi zemédélské vyrobé jako jeji zékladni vyrobni prostfedek

(,,Zem&d&lstvi CR”, 2017) (Véznik, 2006).

Je nutné podotknout, Ze se jedna o velmi dilezité odvétvi nejen z hlediska
narodniho hospodafstvi. Postaveni zeméd€lstvi pravé v tomto hospodatstvi je dano
zejména stupném zajiSténi vyzivy obyvatelstva, podilem na tvorb& spolecenského
a narodniho produktu, ucasti na zahranicnim obchodé ¢i podilem obyvatelstva
zaméstnaného v zemédé€lstvi (VEznik, 2006). Zemédelstvi ale také plni funkci formovani

krajiny, ochrany ptirody nebo hospodateni s vodou Vv krajiné.



3 Financni analyza

Pro pojem finan¢ni analyzy neexistuje jedna stala definice, naopak jich v odborné
literatuie mizeme najit celou fadu. V zasadé hlavni myslenkou a cilem finan¢ni analyzy
je rozbor podniku a posouzeni jeho celkové stavajici finanéni situace na zakladé udaju
ziskanych z tcetnich a jinych vykazi firmy. Finan¢ni analyza ovSem nehodnoti pouze
soucasnou situaci spolecnosti, ale bere v potaz také minulé finan¢ni vysledky. Zaroven
informace ziskané pomoci finan¢ni analyzy slouzi pro management podniku, ktery se
prave na zaklad¢ dosazenych vysledkt rozhoduje o dalsim vyvoji firmy a maze ¢init dalsi

kroky ¢€i rlizné opatieni pro zlepSeni celkové hospodaiské a finanéni situace.

Obriazek 1: Casové hledisko hodnoceni informaci

hodnoceni minulosti zkoumani perspektiv
. N . R s ¢as
finanéni pomérova analyza finanéni planovani

Zdroj: (Rickova, 2019)
Jelikoz pro finan¢ni analyzu neexistuji zddné doporucené hodnoty, je tieba

posuzovat vysledky pouzitych ukazateli v ¢ase a porovnavat je S odvétvovymi standardy.

3.1 Uzivatelé finan€ni analyzy

Uzivatele finan¢ni analyzy zpravidla délime do dvou skupin, jsou jimi externi
a interni uZzivatelé. Internimi uZivateli jsou takové osoby, které se pfimo podileji na
¢innosti a hospodareni firmy. Jsou to tedy pfedevS§im podnikatelé, majitelé, zaméestnanci
a manazefi, kteti na zakladé vysledkl provedené finan¢ni analyzy mohou konat urcita

opatfeni pro ptipadné zlepSeni finan¢ni situace podniku a jeho hospodateni do dalSich let.

Naopak externimi uzivateli jsou vzdalené osoby, které se pifimo nepodileji na
chodu firmy. Patii mezi né ptedev§im konkurenti, investofi, banky a dalsi véfitelé, ktefi
pouzivaji vysledky finan¢ni analyzy jako hlavni material pro posuzovani solventnosti
podniku pfi poskytovani avert, tedy k tomu, zda je spolecnost schopna véas dostat svym
zavazklim, nebo zda se do firmy vyplati investovat. Externi uZivatelé jsou odkézani pouze

na vetejné dostupné ucetni vykazy dané¢ho podniku.



3.2 Zdroje dat pro finanéni analyzu

Hlavnimi zdroji dat pro uskuteCnéni finan¢ni analyzy jsou ucetni vykazy
konkrétniho podniku. Mzeme je opét délit na externi a interni, kdy externi vykazy slouzi
zejména pro mimopodnikové uzivatele. Vykazy interni (vnitropodnikové) nejsou vefejné
dostupné. Vychdazeji z vnitinich potfeb kazdé spolecnosti a vedou k dalsimu uptesnéni

vysledki finan¢ni analyzy (Rickova, 2019).

Nejcastéji dostupné finan¢ni informace o firm¢ jsou uvedeny ve vyro¢ni zprave
spolecnosti, respektive v ucetni zavérce, kdy na zakladé pravé téchto informaci a dat
zahrnutych Vv tcetnich vykazech si banky, investofi a ostatni véftitelé vytvari obraz
o soucasném, ale také pravdépodobném budoucim hospodafeni podniku (Blaha, &
Jindfichovska, 2006). Kromé& obvyklych ucetnich vykazi, jako je rozvaha (bilance)
a vykaz zisku a ztrat, obsahuje vyro¢ni zprava, resp. ucetni zavérka dalsi zdroje informaci
jako naptiklad vykaz cash flow? a dale pfiloha k udetni zavérce. Tyto zminéné vykazy

budou dale blize specifikovany.

3.2.1 Rozvaha (bilance)

Rozvaha neboli bilance udava piehled o aktivech a pasivech podniku k ur¢itému
okamziku, tedy zobrazuje stav majetku a zdroju jeho financovani (zavazka) firmy.
Na levé strané rozvahy se nachazi aktiva a na pravé strané pasiva. PoloZky na strané¢ aktiv
jsou ¢lenény podle likvidity, a to od polozek nejméné likvidnich aZz k polozkam
nejlikvidnéjsim (Marik & Popela, & Matikova, 1996). Aktiva jsou vyjadfovana ve stavu
brutto (vstupni cena), korekce (opravky a opravné polozky) a rozdilem dvou pfedchozich

ziskavame hodnotu netto.

Do aktiv fadime majetek, ktery podnik vlastni, tedy majetek dlouhodoby a
kratkodoby. Pasiva naopak vypovidaji, jak jsou aktiva podniku financovana — z vlastnich
nebo cizich zdroji. Dllezitym poZzadavkem rozvahy je vzdjemna rovnost aktiv a pasiv.

(Peterson Drake, & Fabozzi, 2012)

2 Cash flow — penézni tok



Tabulka 1: Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
1. STALA AKTIVA I. VLASTNI ZDROJE
- Dlouhodoby hmotny majetek - Zakladni kapital
- Dlouhodoby nehmotny majetek - Kapitalové fondy a fondy ze zisku
- Dlouhodoby finan¢ni majetek - Rezervni fondy
II. OBEZNA AKTIVA - Vysledek hospodateni minulych let
- Zasoby - Vysledek hospodafeni bézného
- Pohledavky ucetniho obdobi
- Kratkodoby finanéni majetek Il.  CIZi ZDROJE
1. CASOVE ROZLISENI - Rezervy
- Dlouhodobé¢ zavazky
- Kratkodobé zavazky
- Bankovni uvéry a vypomoci
Il.  CASOVE ROZLISEN{

Zdroj: Vlastni tvorba

3.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziski a ztrat (vysledovka) predstavuje ptehled o nakladech, vynosech
a vysledku hospodareni podniku za urcité obdobi a zachycuje jejich pohyb (nikoliv pohyb
ptfijmu a vydajit) (Rackova, 2019). Tento vykaz obsahuje tokové veli€iny a je sestavovan
na akrualni (kumulativni) bazi, tedy za urcity ¢asovy interval, coZ je hlavni rozdil oproti
rozvaze, ktera se sestavuje k ur€itému cCasovému okamziku (Blaha, & Jindfichovska,

2006), (Riickova, 2019).

3.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow je vykazem o penéznich tocich. Zaznamenava pohyb penéznich
prostiedkll a penéZznich ekvivalentii podniku (jejich ptirtstky a ubytky) za urcité obdobi.
Za penézni prostiedky se povazuji penize v pokladné, penize na Gctu a penize na ceste.
PenéZnimi ekvivalenty rozumime kratkodoby likvidni finan¢ni majetek, ktery 1ze snadno
a rychle sménit za pfedem zndmou cCastku penéznich prostredki a u kterého

se nepredpokladaji zmény hodnoty v Case (Ruckova, 2019).
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Cash flow mtizeme rozdé¢lit na tfi zdkladni ¢innosti, a to penézni toky z provozni

¢innosti, z investi¢ni ¢innosti a z finanéni ¢innosti.

3.2.4 Priloha k ucetni zavérce

Hlavnim ucelem pfilohy k ucetni zavérce je dopliiovat a objasiiovat udaje
(informace) z rozvahy a z vykazu zisku a ztrat, které nelze z té€chto vykazi pfimo vy¢ist.
Pozadavkem na obsah vykazovanych udaji v tomto vykazu je jejich spolehlivost,

neutralita a pravdivost (Rynes, 2018).

Mezi hlavni informace, které ptiloha obsahuje, patii obecné udaje o firme (pravni
forma, pfedmét ¢innosti atd.), pouzité ucetni metody, obecné ucetni zasady, zptusoby
ocenovani a dalsi dopliujici informace k rozvaze, vykazu ziskl a ztrat a k ptehledu

o penéznich tocich (Rynes, 2018).

3.2.5 Vyro¢€ni zprava

Ucelem sestaveni vyroéni zpravy je vyvazeng, ucelen& a komplexné informovat
0 vyvoji vykonnosti, ¢innosti a stavajicim hospodaiském postaveni ucetnich jednotek
(Rynes, 2018). Podle zakona €. 563/1991 Sb., o Gi€etnictvi, musi vyro¢ni zpravu vyhotovit

takové ucetni jednotky, které maji povinnost mit ti€etni zdveérku ovérenou auditorem.

Obsahem vyro¢ni zpravy jsou finan¢ni a nefinan¢ni informace, mezi které patii
napf. informace o skuteCnostech, které nastaly az po rozvahovém dni, nebo

o predpokladaném vyvoji ¢innosti ucetni jednotky.



Jednotlivé ucetni vykazy tvofi dohromady vnitiné propojenou soustavu. Tato

vzajemna provazanost a vazby mezi vykazy jsou piehledné vidét na obrazku 2.

Obrazek 2: Vzajemné propojeni ucetnich vykazii

| Vykaz cash flow | | Rozvaha (bilance) | Vykaz ziskii a ztrat
Pocateéni stav
penéZnich }
. L Vlastni
prostiedk Stala aktiva o,
kapital
Prijmy Naklady
Vysledek Y
Obéznd hosy odareni sy
Vydaje aktiva >
Konecny stav e ., . ,
.y PenéZni Cizi zdroje Vysledek
penéznich -4 "| prosttedk hospodareni
prostredku 2 i é

Zdroj: Viastni tvorba podle (Riickova, 2019)

3.3 Metody finanéni analyzy

Metod finan¢ni analyzy pro posouzeni finan¢niho zdravi firmy je cela fada. Pii
realizaci finan¢ni analyzy musime dbat na to, abychom zvolili vhodné metody. Zakladem
jednotlivych metod finan¢ni analyzy jsou finan¢ni ukazatele (Ruckova, 2019). Klasicka
finanéni analyza obsahuje dvé navzajem propojené cCasti, a to kvalitativni, tzv.

fundamentélni analyzu, a kvantitativni, tzv. technickou analyzu (Sedlacek, 2009).

3.3.1 Fundamentalni analyza

Kvalitativni, tzv. fundamentédlni, finan¢ni analyza vyhodnocuje predevSim
kvalitativni udaje. Je zaloZena hlavné na zkusSenostech odborniki a na jejich odhadech.
Je zamétena na hodnoceni vlivu vnitiniho a vnéjsiho ekonomického prosttedni podniku,
prave probihajici faze zivota podniku a charakter cilti podniku (Sedlacek, 2009). Mohli
bychom sem zaradit napt. SWOT analyzu, BCG matici nebo metodu balanced scorecard
(BSC).
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3.3.2 Technicka analyza

Kvantitativni, tzv. technickd, analyza vyuzivd matematické, statistické a dalsi
algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani dat s naslednym (kvalitativnim)
posouzenim vysledki z ekonomického pohledu (Sedlacek, 2009). Podle ucelu a dat, které
analyza pouziva, se rozliSuje analyza absolutnich, pomérovych a rozdilovych ukazatelt,

které jsou popsany nize.

3.4 Ukazatele finan¢ni analyzy

Ukazatel je obvykle chépan jako vysledek zpracovani dat, ktery nasleduje
po prvotnim zaznamu (Kubickova, & Jindfichovska, 2015). Jednim ¢lenénim mutzZzeme
rozliSovat ukazatele absolutni, rozdilové nebo pomérové. Podle ¢asového hlediska pak

zase Clenime ukazatele (resp. udaje) na:

e stavové — zachycuji stav urCitého jevu ke zvolenému Casovému okamziku
(napt. k 31.12.)

e tokové — zachycuji stav jevu za urcity casovy interval (obdobi).

3.4.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele vychézi ptimo ze zdkladnich ucetnich vykazii, neprosly tedy
7hdnym zpracovanim (Kubi¢kova, & Jindfichovskd, 2015). Radime sem jak stavové, tak
tokové veli¢iny, které jsou obsahem pravé danych finan¢nich vykaz. Dale

do absolutnich ukazatell patii horizontalni a vertikdlni analyza.

3.4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni (trendova) analyza se zabyva nejen ¢asovymi zménami absolutnich
hodnot vykazovanych dat ucetnich vykazi, ale také se jeji pomoci zjiStuji procentni
(relativni) zmény (Ruckova, 2019). Pti pouziti horizontdlni analyzy se ve zkoumanych
ucetnich vykazech postupuje po tadcich, tedy horizontdln€. Pro analyzovani dat je také

nutna dostate¢né dlouha ¢asova fada, zpravidla se analyzuje obdobi 5-10 let.
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3.4.1.2 Vertikalni analyza

Pii vertikalni analyze se pifi procentnim vyjadieni jednotlivych komponent
postupuje odshora dolti v jednotlivych letech ui€etnich vykazi (ve sloupcich). Zakladem
pro procentni vyjadieni (100 %) obvykle byva ve vykazu ziski a ztrat velikost trzeb
a v rozvaze celkova hodnota aktiv (Sedlacek, 2009). Vertikalni analyza je vhodna nejen
pro srovnavani ucetnich vykaza firmy v riznych letech, ale také pro porovnani podniku
S riznymi organizacemi ve stejném oboru podnikani, a to z toho divodu, Ze je tato

analyza nezavisla na meziro¢ni inflaci.

3.4.2 Pomeérové ukazatele

Pomérové ukazatele patii mezi nejoblibenéjsi a nejrozsifenéjsi metodu financéni
analyzy. Umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zékladnich finan¢nich
charakteristikdch a o finan¢nich podminkach konkrétniho podniku (Sedlacek, 2009).
Finan¢ni pomér se obvykle ziskava vydélenim jakékoliv polozky tucetnich vykazi (tj.
rozvahy a vykazu zisku a ztraty) kteroukoliv jinou polozkou (Blaha, & Jindfichovska,

2006).

Pomérovych ukazatelli existuje cela fada. MiiZzeme je rozdélit do nékolika skupin
podle cile analyzy, tedy na jakou oblast hospodafeni podniku se finan¢ni analyza
zamétuje. Mezi nejastéji pouzivané pomeérové ukazatele patii ukazatele rentability,

aktivity, zadluzenosti a likvidity, které budou podrobnéji popsany nizZe.

3.4.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele, nékdy také oznacované jako fondy finan¢nich prostredkai,
vyjadiuji, jak opét mlize napovidat ndzev, rozdil mezi uréitou polozkou aktiv a urcitou
polozkou pasiv.

K rozdilovym ukazatelim patii Cisty pracovni kapital, penézni finanéni fond

zminény ukazatel, tedy cisty pracovni kapital.

o Cisty pracovni kapital pati mezi nejéastéjsi rozdilové ukazatele. Vypogita se
jako rozdil mezi celkovymi obé&Zznymi aktivy a kratkodobymi zavazky.
Kratkodobymi dluhy jsou takové dluhy, které maji dobu splatnosti do jednoho

roku.
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CPK = obéina aktiva — kratkodobé zavazky 1)

Tento rozdil mé vyznamny vliv na solventnost podniku (Sedlacek, 2009).
Pokud kratkodoba aktiva pievysuji kratkodobé zavazky (kladna hodnota CPK),
ma se za to, ze je firma likvidni, tedy Ze je schopna v¢as hradit své zavazky.
Naopak zaporna hodnota ¢isté¢ho pracovniho kapitalu tvoii tzv. nekryty dluh a

vyjadiuje urcité problémy daného podniku s thradou dluhd.

e Pené’ni finanéni fond oznadujeme také jako &isté pohotové prostiedky (CPP).
Obézna aktiva uvedend vysSe ve vzorci Cistého pracovniho kapitidlu Casto
obsahuji mélo likvidni nebo nelikvidni poloZzky. Proto se pouzivd penézni
finanéni fond, ktery obsahuje takovy fond, ktery zahrnuje do penéZnich
prostiedkt pouze hotovost a penize na béznych Gétech (Sedlagek, 2009). CPP
se tedy vypocita jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité

splatnymi zavazky.

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky  (2)

e Penézné pohledavkovy finan¢éni fond byva oznacovan jako Cisty penézni
majetek (CPM). PFi vypodtu se upravuji ob&Zna aktiva, a to takovym
zpliisobem, Ze se vylouci zasoby a nelikvidni pohledavky, a od tohoto odecteme

kratkodobé zavazky.

CPM = obé&7na aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky (3)

3.5 Analyza pomérovych ukazatell

Analyza pomérovych ukazatel je nejoblibenéjsi a nejcastéji pouzivanou metodou
finan¢ni analyzy. Pomérovy ukazatel se da obecné vypocitat jako pomér urcité polozky
cetniho vykazu, tj. rozvahy nebo vykazu zisk@ a ztrat, k jiné polozce. Udaje pro
pomérovou analyzu vychéazeji tedy z vefejné dostupnych finanénich vykazi dané
spolecnosti. Vyhodou této metody je naptiklad fakt, Ze umoznuje porovnani vice
podobnych firem navzajem (komparativni analyza) (Sedlacek, 2009). Nevyhodou

analyzy pomérovych ukazatelli a obecné finan¢ni analyzy jsou neexistujici doporucené

13



hodnoty, kterych maji ukazatele dosdhnout. Nutné je tedy hodnoceni vysledki v ¢ase a

jejich porovnani s odvétvovymi standardy.

Pomérovych ukazatelti existuje velké mnozstvi a jsou clenény do skupin

uvedenych nize.

3.5.1 Ukazatele rentability

Rentabilita (neboli vynosnost vlozeného kapitalu) méfi schopnost podniku
vytvatet nové zdroje (Ruckova, 2019). Ukazatele rentability, oznacované také jako
ukazatele vynosnosti, popiipadé ziskovosti, poméiuji zisk dosazeny podnikdnim s vysi
zdrojl podniku, jichz bylo uzito k jeho dosazeni (Sedlacek, 2009). Jinak feceno, vzdy je

pomeéiovan zisk k jinému ukazateli rozvahy ¢i vykazu ziski a ztrat.

Ukazatell rentability existuje celd fada. Pro ucely této bakalarské prace byly

vybrany tyto ukazatele:

ROE (Return on ekvity) — Rentabilita vlastniho kapitdlu

vvvvv

(Rackova, 2019). S pomoci tohoto ukazatele mohou investofi zjistit, zda jejich kapital
piinasi dostate¢ny vynos a zda se vyuziva S intenzitou odpovidajici riziku investice

(Sedlacek, 2009).

Cisty zisk

ROE = - 100 [%] (4)

Vlastni kapital

ROA (Return on assets) — Rentabilita aktiv

Ukazatel ROA méfi produkéni silu podniku. Vyjadiuje pomér zisku k celkovym
aktivim firmy bez ohledu na to, z jakych zdrojii byla financovana (z vlastnich nebo
cizich) (Sedlacek, 2009).

Cisty zisk
ROA = Y

" Celkova aktiva

-100 [%] (5)
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ROS (Return on sales) — Rentabilita trzeb

Ukazatel ROS predstavuje pomér mezi ziskem a trzbami za prodej zbozi. Pro
vypocet je mozné pouzit provozni vysledek hospodateni, nebo Cisty zisk. V druhém
piipadé, tedy pii pouziti Cistého zisku ve vypoctu, 1ze hovoftit o tzv. ziskové marzi, ktera
udava zisk na 1 K¢ trzeb. Ziskovou marzi 1ze porovnavat s oborovym primérem. Pak
tedy plati, jsou-li hodnoty tohoto ukazatele pod oborovym primérem, znamena to, Ze jSOU

ceny vyrobkt relativné nizké a ndklady jsou pfilis vysoké (Ruckova, 2019).

ROS = S5 100 [94] (6)

Triby

ROI (Return on investment) — Rentabilita investovaného kapitalu

Ucelem ukazatele ROI je vyjadiit navratnost investovanych prostfedki. Patii mezi

vvvvvv

ROI = Cisty zisk -100 [%] )

Dlouhodoba pasiva

Nakladovost

K ukazatelim rentability se také fadi ukazatele nakladovosti. Vypocet celkové
nakladovosti obsahuje pomér celkovych nakladt k celkovym vynostim. Tento ukazatel
vypovida, kolik nakladd jsme spottebovali na vytvoieni 1 K¢ vynost. Vyslednd hodnota
by ovSem neméla byt vyssi nez 1. Pokud by tomu tak bylo, znamenalo by to, Ze je podnik
ve ztraté¢ (Marek, 2009).

Naklady

Vynosy

Nakladovost = (8)

3.5.2 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vyjadiuji schopnost ucetni jednotky efektivné hospodaftit se svymi
aktivy a sjejich jednotlivymi slozkami. Nejcastéji se uvadi ve formé ukazatelt
vyjadiujicich rychlost obratu (tedy pocet obratt aktiv) a dobu obratu, tj. pocet dnti, kdy

je majetek vazany v konkrétnim podniku. Jestlize ma spolecnost vic aktiv, nez by bylo
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potieba, vznikaji ji zbytecné naklady. Naopak, pokud jich méa nedostatek, pfichazi tim

0 trzby (Sedlacek, 2009).

Pro vypocet téchto ukazateld se vyuzivaji data jak z rozvahy, tak z vykazu zisku

a ztrat.

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek, tedy kolikrat se celkova aktiva
v podniku obrati za urcity ¢asovy interval, obvykle za jeden rok (Sedlacek, 2009). Ani
tento ukazatel nema zadné doporucené hodnoty, proto se hodnoti v ¢ase a ve srovnani
s konkurenci. Je-li ukazatel obratu celkovych aktiv pod oborovym primérem, mély by
byt zvyseny trzby nebo odprodana celkova aktiva (Blaha, & Jindfichovska, 2006).

Roc¢ni trzby

Obrat celkovych aktiv = ,
Aktiva

9)

Doba obratu zasob

Jak uz bylo uvedeno vyse, doba obratu zasob vyjadiuje primérny pocet dnti, kdy
jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich spotfeby (napt. suroviny, material) nebo do
doby jejich prodeje (napt. zasoby vlastni vyroby). Ukazatel doby obratu zasob miize byt
také indikatorem likvidity, jako je tomu v ptipadé zasob vyrobki a zbozi, kdy udava pocet
dni, za néz se zasoba proméni v hotovost nebo v pohledavku. (Sedlacek, 2009).

Zasoby

Doba obratu zasob = ———
(Naklady/360)

(10)

Doba obratu pohledavek

Jinak feceno také primérnad doba splatnosti pohledavek. Vyjadiuje dobu (pocet
dni), za kterou nam odbératelé zaplati pohledavku. Vysledek doby obratu pohledavek je
vhodné srovnat s dobou splatnosti faktur. Pokud je hodnota tohoto ukazatele doby obratu

delsi nez doba splatnosti, znamena to, Ze odbératelé (zdkaznici) ndm neplati vcas.

Obchodni pohledavky
(Trzby/360)

Doba obratu pohledavek = (11)
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Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkii neboli doba odkladu plateb nam udava dobu, po kterou firma

odklada platbu zavazku (faktur), které ma vaci svym dodavatelim.

Zavazky vuci dodavatelim
(Triby/360)

Doba obratu zavazkl = (12)

3.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Podnik vyuziva ke svému financovani jak vlastni zdroje, tak i zdroje cizi.
Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi nimi, tedy méfi, jak ucéetni jednotka vyuziva
Kk financovani cizi zdroje (dluh). Zadluzenost obecné nemusi byt negativni
charakteristikou firmy. Naopak jeji rist mulze pfispivat k celkové rentabilité
(Kislingerova, & Hnilica, 2005). Soucasné se vSak zvySuje riziko finan¢ni nestability,

tedy riziko neschopnosti podniku splacet své dluhy.

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost miize byt také nékdy oznacovana jako ukazatel vétitelského
rizika. Vyjadfuje procentudlni pomér financnich prosttedki ziskanych od véfitelu.
Vypocita se jako pomér ciziho kapitdlu k celkovym aktivim. Celkové zavazky v tomto
vypoétu zahrnuji jak kratkodobé, tak dlouhodobé dluhy. Cim vétsi je podil vlastniho
kapitalu, tim je vétSi bezpecCnostni polStat proti ztratam véftitell v pripadé likvidace
(Sedlacek, 2009). Obecné vsak také plati, ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim
je vyssi riziko véfiteld, Ze jejich dluh nebude zaplacen.

Celkova zadluzenost = M 100 [%] (13)
Celkova aktiva

Kvéta vlastniho kapitdlu

Byva také oznafovana jako vybavenost vlastnim kapitalem, finan¢ni nezavislost
(samostatnost). Souvisi s pfedchozim ukazatelem — soucet celkové zadluzenosti

a finan¢ni samostatnosti musi byt roven 1.

Kvéta vlastniho kapitalu = Yastnikapital 4 [%] (14)

Celkova aktiva
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Koeficient zadluZzenosti

Koeficient zadluzenosti (mira zadluzenosti) ma stejnou vypovidaci schopnost
jako ukazatel celkové zadluzenosti. Oba tyto ukazatele rostou s tim, jak roste vySe dluht
podniku. Celkova zadluzenost vSak roste linearné do 100 %, naproti tomu koeficient

zadluzenosti roste exponencialn¢ az k nekonecnu (Sedlacek, 2009).

Cizi kapital

Koeficient zadluzenosti = 100 [%] (15)

Vlastni kapital

I3

Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk vyS$si nez placené uroky.
Pokud je hodnota ukazatele rovna 1, pak podnik zaplati tiroky z celého zisku a nezbyde
mu nic navic. Obecné je za doporucenou hodnotu urokového kryti povazovan az
trojnasobek, tedy jsou-li troky pokryty ziskem 3x (Sedlacek, 2009).

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti = (16)

Financni pdka

Vypocet finan¢ni paky je dan prevracenou hodnotou vyse uvedené¢ho ukazatele
finan¢ni samostatnosti. Plati, Ze ¢im vyssi je hodnota finan¢ni paky, tim vyssi je zadluzeni
ucetni jednotky.

Celkova aktiva

Financ¢ni paka = 17)

Vlastni kapital

3.5.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity méfi, zda je podnik schopny dostat véas svym zavazkim.
Likvidita obecné vyjadiuje schopnost podniku pfeménit svilij majetek na prosttedky, které
je mozné pouzit na tthradu zavazka, ukazuje tedy okamzitou schopnost splacet (Marek,
2009). Od pojmu likvidity odlisujeme jesté pojem solventnost, tedy platebni schopnost
ucetni jednotky. Tyto dva pojmy mezi sebou tUzce souvisi, jelikoZ podminkou

solventnosti je likvidita.
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Pro vypocty ukazateli likvidity se pouzivaji data z rozvahy (bilance), kde jsou
aktiva fazena podle stupné likvidity, tedy podle toho, jak rychle je mozné realizovat jejich

pfeménu v hotovost (Blaha, & Jindfichovska, 2006).

Bézna likvidita

Bézna likvidita je likviditou 3. stupné, nékdy oznacovana jako pomérovy ukazatel
pracovniho kapitalu. Vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obéznéa aktiva kratkodobé dluhy
podniku. To v zasadé znamena, kolikrat je ucetni jednotka schopna uspokojit své véfitele,
kdyby v daném okamziku proménila sva aktiva v hotovost (Blaha, & Jindfichovska,
2006). Ukazatel bézné likvidity je vlastné métitkem budouci solventnosti spole¢nosti
(Sedlacek, 2009).

Obézny majetek ve vypoctu zahrnuje penézni prostiedky, tedy penize, které ma
podnik k dispozici, dale penize, které mu v nejbliz§i dobé piijdou z jeho splatnych

pohledavek, a penize, které by dostal z prodeje svych zéasob.

Primérna, a tedy doporuc¢ena hodnota bézné likvidity, se nachazi v rozmezi mezi
1,5-2,5. Pohybuje-li se hodnota nad 2,5, jedna se o konzervativni strategii. Naopak,

pokud je vysledek bézné likvidity pod 1,5, pak se da hovofit o tzv. agresivni strategii.

Obézna aktiva

Bézna likvidita = (18)

Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je likviditou 2. stupné. Oproti bézné likvidité¢ je u tohoto
ukazatele rozdil ve vypoctu, kdy je z obéZznych aktiv vylou¢ena nejméné likvidni slozka,
a to zasoby (Marek, 2009). V citateli tedy zUstavaji penézni prostiedky (hotovost, na
bankovnich ctech), kratkodobé pohledavky a kratkodobé cenné papiry.

Pohotovou likviditu, stejné jako béznou likviditu uvedenou vyse, miizeme rozdélit
do 3 strategii. Primérna (doporucena) hodnota se pohybuje mezi 1-1,5. Pokud je
vysledek ukazatele pohotové likvidity nad 1,5, jde o konzervativni strategii. O agresivni

strategii se jedna v piipad¢, je-li vysledek této likvidity pod hodnotou 1 (Marek, 2009).

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = (19)

Kratkodobé zavazky
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Okamzitd likvidita

Byva oznacovana jako likvidita 1. stupné. Jedna se o nejpfisnéj$i ukazatel

likvidity, jelikoz méti schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy (Sedlacek, 2009).

Ve vypoctu se do Citatele zahrnuji nejlikvidné;si slozky majetku, tedy penézni
prosttedky (v hotovosti, na béznych ucétech) a dale ekvivalenty hotovosti, tedy volné
obchodovatelné cenné papiry, Seky. Vysledna hodnota ukazatele okamzité likvidity by

méla dosahovat alespon 0,2, coZ je obecné doporucena hodnota (Sedlacek, 2009).

Vs 7. . g Penéini prostredk
Okamzita likvidita = P Y

, — (20)
Kratkodobé zavazky

3.6 Bankrotni a bonitni modely

Snahou a hlavnim cilem finan¢ni analyzy je posoudit celkové finan¢ni zdravi
konkrétniho podniku na zakladé nejen jeho soucasné situace, ale také s pouzitim udaja
ucéetni jednotky v minulosti. Finan¢ni analyza je zpravidla vyuzivana jak z internich
davodu, tak i1 pro potieby externich uzivatell, jako jsou napiiklad véftitelé, investofi,
banky a jiné finan¢ni instituce. VS§ichni tito externi uzivatelé pouzivaji vysledky finan¢ni
analyzy jako zékladni material pro posuzovani finan¢niho zdravi firmy zejména pii
poskytovani uveéra této spole¢nosti. K odhadovani, zda je dany podnik finan¢né zdravy,
nebo naopak spéje k bankrotu, nesta¢i pouze pomeérové ukazatele. K tomuto
vyhodnocovani, tedy k hodnoceni finanéni situace a K jeji predikci v budoucnosti, slouzi

tzv. bonitni a bankrotni modely.

Bonitni modely obecné hodnoti bonitu klienta, jinak fe¢eno finan¢ni zdravi
podniku. Vypovidaji nam, respektive véfitelum firmy, zda se do této spole¢nosti vyplati
investovat. Finanén¢ zdravy podnik je obvykle takovy, ktery je schopny dostat svym
zavazkim Vviaci véfitelim Vv okamziku jejich splatnosti. Cilem bonitnich modeld je
stanovit, zda se ucetni jednotka fadi mezi dobré, nebo mezi Spatné firmy. Lepsi je proto
srovnani hodnot bonitnich modelt s jinymi firmami (oborovymi vysledky) (Ruckova,
2019). Mezi bonitni modely bychom mohli zafadit napfiklad Kralicktv rychly test, popf.
Tamariho model nebo Index bonity.

Bankrotni modely predikuji, zda podnik do urcité doby zbankrotuje ¢ili zda muze
dojit k zaniku firmy. Tyto modely ovSem vychazeji z faktu, ze kazda spolecnost, ktera je

ohrozena bankrotem, vykazuje ur¢ité priznaky typické pro tuto situaci, jako jsou
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Mezi bankrotni modely patii Altmanovo Z-skore, Indexy IN nebo Tafflertiv model.

3.6.1 Index bonity
Index bonity byva také oznaCovan jako indikator bonity. Je zalozen

na multivaria¢ni diskriminac¢ni analyze podle zjednodusené metody (Sedlacek, 2009).
IB=15"x%;+008-x,+10-x3+5-x,+0,3 x5+ 0,1"x4 (21)

Ve vzorci je pouzito 6 ukazatelti, a to cash flow/cizi zdroje (X1), celkova
aktiva/cizi zdroje (X2), zisk pied zdanénim/celkova aktiva (X3), zisk pfed zdanénim/trzby
(X4), zasoby/trzby (Xs), trzby/celkova aktiva (Xe) (Sedlacek, 2009).

Cim vy$si je hodnota indexu bonity, tim je finanéni situace hodnoceného podniku
lepsi. Pro lepsi a piesnéjsi vyhodnoceni vysledku indexu bonity milize byt pouzita

hodnotici stupnice.

Obrazek 3: Index bonity — hodnotici stupnice

extrémné velmi gpatné urgité dobré velmi extrémné
ipatné ipatné problémy dobré dobré

-3 -2 -1 0 1 2 3

Zdroj: Vlastni tvorba podle (Sedlacek, 2009)

3.6.2 Altmantv model Z-skére

Tento ukazatel patii mezi ostatni diilezité modely, které zjist'uji financni situaci,
popt. predikuji financni tisei konkrétniho podniku. Altmaniv model Z-skore,
oznacovany také jako Altmanova formule bankrotu, jehoz zakladatelem byl profesor
financi E. 1. Altman, vznikl koncem 60. let minulého stoleti a byl vytvofen na zakladé
diskrimina¢ni analyzy (Sedlacek, 2009). Vysledkem této diskriminacni analyzy je urcita
rovnice, do které se postupné dosazuji hodnoty finan¢nich ukazateli. Nasledné se da
na zakladé této vysledné hodnoty posoudit, zda se jedna o prosperujici podnik nejen
V soucasnosti, ale i v budoucnosti, nebo se naopak jednd o firmu, ktera je ohrozena

bankrotem (Kislingerova, & Hnilica, 2005).
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Altmantv model Z-skore vykazuje urcité doporuc¢ené hodnoty. Dosahuje-li
hodnota Z-skore nad 2,99, mizeme fici, Ze se jedna o finan¢né zdravou firmu
s uspokojivou finanéni situaci, u které se v budoucnosti neobjevily zadné potize. Na
druhou stranu, pokud je vysledek Altmanovy formule bankrotu mensi nez 1,23, dana
ucetni jednotka mtize mit velké finan¢ni problémy a je ohrozena bankrotem. Pouze mala
¢ast takovychto podniki, které mély Z-skore pod 1,23, piezila. Vysledna hodnota mezi
1,23 -2,99 je nazyvana tzv. Sedou zénou, kdy nelze s jistotou urcit finan¢ni situaci firmy,
tedy zda podnik prosperuje, nebo naopak sméfuje k bankrotu. (Sedlacek, 2009)
(Kislingerova, & Hnilica, 2005) (Blaha, & Jindfichovska, 2006)

Z=0717-X, + 0847 -X, + 3,107 - X5 + 0,420 - X, + 0,998 - X:  (22)

kde: X1 = Cisty pracovni kapital / Celkova aktiva
X2 = Nerozdéleny zisk / Celkova aktiva
X3 = EBIT (Zisk pied zdanénim a uroky) / Celkova aktiva
Xq = Vlastni kapital / Cizi zdroje
Xs = Trzby / Celkova aktiva

3.6.3 Index INO5

Indexy IN, také indexy davéryhodnosti, sestavili manzelé Inka a Ivan
Neumaierovi, ktefi vytvofili celkem ¢tyfti takovéto modely. Prvnim z nich byl index IN95.
Jedna se o bankrotni model, ktery ma az 70 % Uspé&S$nost. Vyjadiuje pohled véfitele, proto
je oznacovan také jako véfitelsky index. Dalsim modelem byl index IN99. Na rozdil od
pfedchoziho indexu IN95 je tento IN99 bonitnim indexem s 85 % UspéSnosti. Zdlraznuje
pohled vlastnika a vyjadiuje kvalitu (bonitu) podniku z hlediska jeho finan¢ni vykonnosti.
Dal$im vytvofenym modelem byl index INO1, ktery spojuje oba ptfedchozi uvedené
modely, tedy bonitni a bankrotni. Zohlediuje také snahu o sledovani tvorby ekonomické
pfidané hodnoty (EVA) (Sedlacek, 2009) (Ruckova, 2019). Jako posledni byl sestaven
index INO5. Tento model vznikl jako aktualizace pfedchoziho indexu INO1.

Hranice pro klasifikaci podnikl jsou u jednotlivych indext rizné. My se ovSem
zamé&fime pouze na posledni zminény model INOS. Je-li hodnota tohoto indexu vétsi nez

1,6, pak podnik vytvaii hodnotu. Pokud je index nizsi nez 0,9, miizeme fici, Ze ucetni
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jednotka hodnotu netvoii. Mezi hodnotami 0,9-1,6 se opét nachazi Seda zona (Sedlacek,

2009).

kde:

IN0O5=0,13-A+0,04-B+397-C+0,21-D+0,09-F (23)
A Celkova aktiva / Cizi kapital

B EBIT / Nakladové uroky

C EBIT / Celkova aktiva

D Trzby / Celkova aktiva

E Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky
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Prakticka cast

4 Metodika

V této Casti bakalaiské prace jsou uvedeny zejména zdroje dat, kterych bylo
potteba k provedeni financni analyzy zeméd€lského podniku. Nasleduje vycet
konkrétnich pouzitych metod pro analyzu, Sjejichz pomoci bude zjisténa Situace
o finan¢nim zdravi podniku, a dale popis ukazatelii primérného podniku nutnych pro
vypocet ukazateld finan¢ni analyzy k porovnani s vybranym druzstvem, které byly
ziskané z vetejné databaze FADN. Jak uz bylo vySe zminéno, finan¢ni analyza zahrnuje
celou fadu metod a ukazatel. Pro ucely této bakalatské prace byly ovSem zvoleny jen
nékteré z nich, a to takové, které jsou vhodné k vyhodnoceni finanéni situace podniku

Z oblasti zemédélstvi.

4.1 Zdroje dat pro finanéni analyzu

Jako zdroje dat pro provedeni finan¢ni analyzy zvolené¢ho zemédélského druzstva
jsou pouzity ucetni vykazy spoleCnosti, tj. rozvaha a vykaz ziskt a ztrat, za roky
2011-2017. Tyto vykazy jsou dostupné Vv elektronické podobé€ na oficidlnich webovych
strankach Vefejného obchodniho rejstiiku, které jsou spravovany Ministerstvem
spravedinosti CR. JelikoZ vybrany podnik je dle definice EU klasifikovan jako maly,
a tedy nemusi mit ucetni zdvérku ovéfenou auditorem, pak mé pravo dle zdkona
¢. 563/1991 Sb., o uletnictvi, sestavovat tuto ucetni zavérku ve zkraceném rozsahu.
Zaroven nemusi podle tohoto zdkona zvetejnovat ve vefejném obchodnim rejstiiku vykaz

zisku a ztrat.

Dalsi cast této bakalafské prace obsahuje porovnani vysledkil jednotlivych
ukazateld finan¢ni analyzy vybrané ucetni jednotky a primérného podniku, ktery bude
vybran na zakladé vefejné internetové databaze FADN. Ta zahrnuje informace
o ekonomické situaci zemédélskych podniki v EU. Vzhledem k jednotné metodice
FADN, ktera neni zavisla na ndrodnich ucetnich standardech, je moZné srovnavat
vysledky jednotlivych zemédélskych podnikli riznych pravnich forem z celé EU. Sbér
dat ve FADN je provadén prostiednictvim externich tazatelskych subjektd, jako jsou
rizné Géetni a poradenské firmy, u nas napi. Agrarni komora CR. (,FADN v Ceské

republice”, 2018)
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4.2 Pouzité metody finanéni analyzy

Vsechny pouzit¢ metody finan¢ni analyzy zemédélského podniku byly jiz
popsany vyse v teoretické Casti této bakalarské prace — u kazdého z ukazatell je uveden
odkaz na konkrétni vzorec. K hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti byly vybrany

nasledujici ukazatele financ¢ni analyzy:

1. Rozdilové ukazatele
a. Cisty pracovni kapital (vzorec ¢. 1)
2. Pomérové ukazatele
a. Ukazatele rentability
e ROE (vzorec €. 4), ROA (vzorec ¢. 5), ROS (vzorec €. 6),
ROI (vzorec ¢. 7), Nakladovost (vzorec €. 8)
b. Ukazatele aktivity
e Obrat celkovych aktiv (vzorec ¢. 9), Doba obratu zasob
(vzorec ¢. 10), Doba obratu pohledavek (vzorec €. 11),
Doba obratu zavazkt (vzorec €. 12)

c. Ukazatele zadluzenosti

e Celkovd zadluzenost (vzorec €. 13), Kvota vlastniho

v

kapitalu (vzorec ¢. 14), Koeficient zadluzenosti (vzorec

Cx

. 15), Urokové kryti (vzorec &. 16), Finanéni paka (vzorec
17)
d. Ukazatele likvidity

p<

e Bézna likvidita (vzorec €. 18), Pohotova likvidita (vzorec
¢. 19), Okamzita likvidita (vzorec €. 20)
3. Bankrotni a bonitni modely
a. Altmantv model Z-skére (vzorec €. 22)

b. Index INO5 (vzorec ¢. 23)

Po vypoctu téchto uvedenych ukazatelll financni analyzy nasleduje srovnani

zemé&délského druzstva s primérnym podnikem. U toho byly vypocitany pouze pomérové

vvvvvv

potieba data primérného podniku, ktera byla pfevzata z jiz zminéné vefejné databaze

FADN. Tyto udaje, které byly ptimo pouzity pro jednotlivé vypocty ukazateld financni
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analyzy, jsou vypsany nize v tabulce 2. Porovnani té€chto organizaci bylo provedeno opét

za roky 2011-2017.

Tabulka 2: FADN data

Nazev Kéd
Majetek celkem SE436
Obézny majetek celkem SE465
Zasoby zemédélskych produktd SE475
Vlastni kapital SE501
Zavazky celkem (Cizi zdroje) SE485
Dlouhodobé uvéry SE490
Kratkodobé avéry SE495
Produkce celkem SE131
Saldo provoznich dotaci a dani SE600
Mzdové naklady SE370
Celkové naklady SE270
Dilchod ze zemédélské ¢innosti SE420
Saldo investi¢nich dotaci a dani SE405
Dané SE390
Vyuzivana zemédélska plida SE025
Provozni dotace SE605
Uroky SE380

Zdroj: Viasmi tvorba podle (, Polozky standardniho vystupu”, 2018)

Z té&chto udajli byly vypocitany celkové vynosy jako soucet celkové produkce
(SE131) a salda provoznich dotaci a dani (SE600). Vysledek hospodaieni pied zdanénim
byl zjistén jako rozdil dichodu ze zeméd¢€lské Cinnosti (SE420) a salda investi¢nich
dotaci a dani (SE405). Vypocet posledniho ukazatele EBIT tvoii soucet jiz zminéného

vysledku hospodateni pted zdanénim a urokt (SE380).

Kromé pomérovych ukazatelli byly také pouZity pro srovnani dalsi ukazatele,
které jsou povazovany za dulezité pro oblast zemédélstvi a které nebyly uvedené

Vv teoretické Casti této prace. Jedna se o intenzitu vyroby (vzorec €. 24), provozni dotace

na hektar zemédélské piidy (vzorec €. 25) a produktivitu osobnich nékladii (vzorec €. 26).

Vynosy celkem

Intenzita vyroby = — — (24)
Vyuzivana zemédélska ptida celkem
; v Jv ; o Provozni dotace
Provozni dozace na ha zemédélské pidy = — —— (25)
Vyuzivana zemédélska plida
.. , , o Vynosy celkem
Produktivita osobnich nakladi = =T (26)

Osobninaklady
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5 Vysledky a diskuze

V této Casti bakalaiské prace se nejprve zaméiime na obecny popis podniku, mimo
jiné zde uvedeme zakladni charakteristiky vyrobnich podminek, jako je naptiklad vyméra
zemédelské pidy nebo vyrobni struktura. Dale tuto cast tvoii vysledky jednotlivych

ukazatell financni analyzy vybraného zemédélského druzstva.

5.1 Struéna charakteristika podniku

Jak uz bylo vySe zminéno, pro tuto bakalarskou praci bylo vybrano zemédélské
druzstvo hospodaftici v okrese Prachatice. Podle definice EU se jedna o maly podnik.
Maly podnikatel je pravé podle této definice charakterizovan jako takovy, ktery

zaméstnava méné nez 50 zaméstnanci a jeho aktiva, nebo obrat nepiesahuje korunovy

ekvivalent 10 mil. EUR.

Predmétem podnikani vybraného zemédé€lského druzstva je lesnictvi
a zemé&délska vyroba, hlavnim vyrobnim zaméfenim je pak vyroba mléka, hovéziho masa
nebo obilovin. Celd vyméra zemédélské pldy tohoto podniku je v ANC horské. ANC
(Areas with Natural Constraints), v ptfekladu oblasti s pfirodnimi omezenimi
(znevyhodnénimi), nahradilo pivodni oznaceni vyméry pudy LFA (Less Favoured
Areas), tedy méné priznivé oblasti. Jsou to takové oblasti, které jsou specifické zejména
zhorSenymi pfirodnimi a dale socialné-ekonomickymi podminkami, coz pro zemédélce

znadi uréité problémy (,,Vymezeni méné piiznivych oblasti v CR”, 2001).

Déle pro tuto praci povazujeme za vhodné definovat pojem druzstvo. Podle
zakona €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zdkon o obchodnich
korporacich), je druzstvo charakterizovano jako ,, spolecenstvi neuzavieného poctu osob,
které je zalozeno za ucelem vzdjemné podpory svych clenii nebo tietich osob, pripadné za
ucelem podnikani. ““ Podle vySe uvedeného zadkona je druzstvo obchodni korporaci, ktera
musi mit nejméné 3 Cleny a zaklada se pfijetim stanov. NejvysSim organem druZstva je

¢lenska schiize, statutarni organ pak tvofi predstavenstvo.
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5.1.1 Zakladni charakteristiky vyrobnich podminek, struktura a objem
vyroby
V této Casti prace jsou vymezeny konkrétni udaje zvolené¢ho podniku tykajici se
zejména specifikaci ptiidniho fondu druzstva, zédkladnich vyrobnich ukazatelli zivocisné
vyroby a také vyrobni struktury. Tyto veskeré informace byly zjistény na zaklade
predlozeného dotazniku. Data jsou uvadéna ve stejném ¢asovém horizontu, jako je

provadéna finan¢ni analyza podniku, tedy sedmi let, a to za roky 2011-2017.

Vybrané zemédélské druzstvo hospodaii v nadmotské vysce 720 m, coz tedy
odpovida vyse zminéné vyméfe pidy v ANC - horské, které jsou obecné
charakterizovany primérnou nadmoiskou vyskou nad 600 m n. m. Primérny pfepocteny
pocet zaméstnancl podniku k roku 2017 je 28. Hlavnim vyrobnim zamétenim tohoto
zemédelského druzstva je jak Zivocisna, tak rostlinnd vyroba. Z zivo€isné vyroby je firma
zamétena zejména na chov skotu. Co se tyce vyroby rostlinné, druzstvo je orientovano
hlavné na péstovani obilovin jako pSenice, jeCmen, tritikale nebo také v mensi miie oves.
Dalsi informace tykajici se charakteristiky vyrobnich podminek podniku jsou uvedené

nize v tabulce 3.
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Tabulka 3: Charakteristika vyrobnich podminek

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Vyméra

« vt s o 742 741 739 741 732,5 733 731 [ha]
zemédélské pudy

-ornd pida| 218 217 216 222 212,5 212 210 [ha]

- louky 163 164 164 165 166 521 309 [ha]
- pastviny 361 360 359 354 354 0 212 [ha]
Vymeéra

zemédeélské pudy | 742 741 739 741 732,5 733 731 [ha]
v LFA celkem

Pramérna

- 720 720 720 720 720 720 720 [m]
nadmovska vyska

Pramérna uredni

o 1,95 1,95 1,95 2,2 2,2 2,2 2,3 [K&/m?]
cena pudy

Primérny
evidencni pocet
zaméstnancu ve 28 30 32 30 32 29 28 [osob]

fyzickych

osobach

Mazdy za rok bez
ostatnich
osobnich
nakladu

7226 7568 7406 7916 7776 6833 7522 | [tis. K¢]

Dojnice -
primeérna roéni | 6317 6205 5492 6423 6485 6882 6887 [1/rok]
dojivost

Skot celkem 985 970 751 710 669 632 646 [ks]

Podil trzeb z

0,
produkce mléka 61 59 63 79 57 63 52 [%]

Zdroj: Vlastni tvorba

5.2 Finanéni analyza podniku

V této podkapitole jsou aplikovany metody finan¢ni analyzy podniku v takovém

potadi, ve kterém byly uvedeny v kapitole 4.2 této bakalaiské prace.
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5.2.1 Analyza rozdilovych ukazatelt

5.2.1.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 4: Analyza cistého pracovniho kapitdalu

Obézna aktiva [tis. K¢] | Kratkodobé zavazky [tis. K¢] | Cisty pracovni kapital [tis. K]
2011 18410 4 509 13 901
2012 15053 4641 10412
2013 16 162 5304 10 858
2014 20960 6047 14913
2015 16 535 4672 11 863
2016 17 814 5835 11 979
2017 16 852 4018 12 834

Zdroj: Viastni tvorba

V tabulce 4 lze vidét vypocitané hodnoty Cistého pracovniho kapitalu, ktery jsme

ziskali rozdilem mezi obéZznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Je tudiz mozné
pozorovat postupny vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu ve sledovaném obdobi, tedy mezi
roky 2011 az 2017. Z tabulky je patrné, ze vSechny hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu
Vv téchto letech jsou kladné, coz znamend, Ze po celou dobu obéZznd aktiva prevySuji
kratkodobé zavazky podniku, pticemz nejvétsi rozdil mezi nimi je vykazovan v roce
2014, ¢emuz také odpovida nejvyssi hodnota Cistého pracovniho kapitalu v tabulce 4.
Zaroven tyto kladné hodnoty znamenaji, ze podnik nebyl nelikvidni (a tedy byl schopny

vcas uhradit své zavazky), a primérné se pohybuji okolo 12 394 tis. K¢.

Kiivka CPK stiidavé klesa a roste, jak je mozno vidét v grafu na obrazku 4,
pticemz nejveétsi propad za celé sledované obdobi je zaznamenan hned v prvnim roce,
respektive mezi lety 2011 a 2012. Naopak nejvétsi naraist hodnoty CPK je mezi roky 2013
a 2014.
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Obrazek 4: Vyvoj cistého pracovniho kapitalu

Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu v ¢ase
16 000
14 000
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10 000
8 000

6 000

Kapital [tis. K]

4000

2 000

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Rok [-]

Zdroj: Vlastni tvorba

5.2.2 Analyza pomérovych ukazatelt

5.2.2.1 Ukazatele rentability

Tabulka 5: Analyza ukazateli rentability

ROE [%] ROA [%] ROS [%] ROI [%] Nakladovost
2011 3,02 1,89 4,34 2,04 1,345
2012 -5,32 -3,25 -7,18 -3,54 1,367
2013 8,21 5,03 11,42 5,47 1,248
2014 3,23 1,86 4,96 2,04 1,404
2015 -3,77 -2,33 -6,13 -2,52 1,530
2016 3,50 2,22 7,46 2,45 1,646
2017 1,46 0,96 2,53 1,03 1,446

Zdroj: Vlastni tvorba

V tabulce 5 mizeme pozorovat vyvoj vybranych ukazateli rentability za
sledované obdobi. Je patrné, ze v letech 2012 a 2015 se vsechny ctyfi ukazatele (ROE,
ROA, ROS, ROI) nachazely v zapornych C¢islech, podnik tedy v téchto rocich
nedosahoval ziskovosti. Hlavni pfi¢inou minusovych hodnot v téchto letech byl zaporny
vysledek hospodateni, firma tim padem nedosahovala zisku, ale naopak ztraty. VSechny

Ctyfi vybrané ukazatele maji vice méné stejny prub¢h, jsou charakteristické nemalymi
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vykyvy, jak je také mozné vidét dale v grafu na obrazku 5, pti¢emz K nejvétsimu kolisani
doslo u ukazatele rentability trzeb (ROS) mezi lety 2012 a 2013, kdy ze zaporné hodnoty
doslo k ristu o 18,6 % az na 11,42 %, coz je také nejvétsi zaznamenand hodnota vSech
téchto ukazatelii rentability za sledované obdobi. Pti¢inou vykyvi jsou velké odchylky v

dosahovaném vysledku hospodareni podniku.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) vykazoval nejvyssi hodnotu taktéz
v roce 2013, stejné jako ukazatel rentability trzeb, a to konkrétné 8,21 %. V tomto roce
podnik dosahoval nejvyssiho vysledku hospodaieni (zisku) za celé sledované obdobi,
proto nejen ROS a ROE, ale i zbylé dva ukazatele v roce 2013 zaznamenaly svou nejvyssi
hodnotu — u ukazatele rentability aktiv (ROA) to byla hodnota téméf 5 % a ukazatel
rentability investovaného kapitalu (ROI) vykazoval 5,47 %.

Ukazatel nakladovosti se pohybuje v rozmezi od 1,248 do 1,646. Obecné vsak
plati, ze pokud je vysledna hodnota celkové nakladovosti vyssi nez 1, pak je podnik ve
ztraté. Zde ovSem ve vSech analyzovanych letech celkova nakladovost neklesla pod

hodnotu 1. Lze tedy fici, ze vybrany podnik neprodukuje zisk (je ztratovy).

Obrazek 5: Vyvoj ukazatelii rentability
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Zdroj: Vlastni tvorba
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5.2.2.2 Ukazatele aktivity

Tabulka 6: Analyza ukazateli aktivity

Obrat Doba obratu Doba obratu Doba obratu Obchodni

celkovych aktiv zasob pohledavek zavazka deficit
2011 0,44 112,11 31,85 42,64 -10,79
2012 0,45 88,58 24,99 46,79 -21,79
2013 0,44 82,09 25,34 53,18 -27,85
2014 0,37 85,59 29,41 69,26 -39,85
2015 0,38 87,49 23,81 56,99 -33,18
2016 0,30 124,16 24,33 96,85 -72,52
2017 0,38 111,72 22,98 33,28 -10,30

Zdroj: Viastni tvorba

Ukazatele aktivity, jak je obecn¢ znamo, vyjadiuji, jak efektivné konkrétni podnik
hospodafi se svym majetkem (aktivy), tedy jak efektivné ho vyuziva. Z tabulky 6 je
ziejmé, Ze pocCet obratek aktiv jako celek se za celé sledované obdobi piili§ nelisi.
Primérné hodnota obratu celkovych aktiv za uvedené roky se pohybuje okolo 0,39. Pouze

Vv roce 2016 doslo k poklesu poctu obratek az na 0,3.

Doba obratu pohledavek je oproti dobé obratu zasob a dob& obratu zavazkl
relativné nizka a v celém sledovaném obdobi opét ptili§ nekolisa. Lze tedy piredpokladat,
ze odbératelé plati své faktury vcas, a tedy podnik nema pfili§ dlouho vazany penéZni
prostfedky V téchto pohledavkach u svych odbérateli. Nejvyssi hodnota doby obratu
pohledavek byla diky analyze zjisténa v prvnim sledovaném roce, tedy v roce 2011, a to

cvwvr

zaznamenana v roce 2017, necelych 23 dnt.

Doba obratu zavazkt podle tabulky 6 jiz vykazuje v letech 2014-2017 o néco
vys$i vykyvy oproti dobé obratu pohledavek. Od roku 2011 do roku 2014 doba obratu
zavazku postupné roste. Nejvyssi hodnota je zaznamenana v roce 2016, tedy 96,85 dne.
Moznou pti¢inou takovéto vyssi hodnoty je skutecnost, ze v tomto roce podnik vykazuje
nejvyssi podil kratkodobych zavazki za sledované obdobi a zaroveni doslo k nejvétSimu
poklesu trzeb spole¢nosti, a to témé&f o ¢tvrtinu oproti predeslym rokiim. Také doba obratu
zasob vykazuje vyssi hodnoty. Prozatim bez dal$iho srovnani neni mozné konkrétné fici,
zda podnik vlastni nebo nevlastni nadbyte¢né zasoby. Nejvyssi pocet dnt byl zjistén

pomoci analyzy opét v roce 2016, a to témét 124 dnid. V letech 2012-2015 se hodnota
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pohybuje v priméru okolo 86 dnu. V letech 2011, 2016 a 2017 je doba obratu zasob

o néco vyssi, kdy pfi¢inou mohl byt vyssi pocet celkovy zasob podniku.

Zajimavym ukazatelem je zde také obchodni deficit, ktery vyjadiuje rozdil mezi
dobou obratu pohledavek a dobou obratu zavazki. Jeho vyvoj v ¢ase je mozné vidét dale
v grafu na obrazku 7. Z tabulky 6 je patrné, Zze vSechny hodnoty tohoto ukazatele za
sledované obdobi jsou zdporné. Znamena to tedy, Ze podnik V priméru spiSe Cerpa

obchodni Gvéry a dochazi tedy k financovani firmy ze strany dodavatelt.

Obrazek 6: Vyvoj ukazatelii aktivity

Vyvoj ukazatel( aktivity v ¢ase
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Zdroj: Vlastni tvorba

Obrazek 7: Vyvoj obchodniho deficitu v case
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Zdroj: Viastni tvorba
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Jak jiz bylo uvedeno vyse, vSechny hodnoty ukazatele obchodniho deficitu ve
sledovaném obdobi jsou zaporné. Zde z grafu na obrazku 7 je patrné, ze trend obchodniho
deficitu postupné klesa od roku 2011 do roku 2014. OvSem nejvétsi rozdil mezi dobou
obratu pohledavek a dobou obratu zavazku, a tedy nejvétsi propad kiivky v grafu, byl

zaznamenan v roce 2016, a to v hodnoté -72,52 dne.

5.2.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 7: Analyza ukazatelii zadluzenosti

Celkova Kvéta vlastniho Koeficient Urokové | Finanéni

zadluZenost [%] kapitalu [%] zadluZenosti [%] kryti paka
2011 37,53 62,47 60,09 2,46 1,60
2012 38,87 61,11 63,60 -1,81 1,64
2013 38,71 61,29 63,17 6,84 1,63
2014 42,34 57,54 73,59 2,85 1,74
2015 38,15 61,85 61,69 -0,88 1,62
2016 36,48 63,52 57,43 3,58 1,57
2017 33,72 66,28 50,87 1,91 1,51

Zdroj: Vlastni tvorba

Hodnoty celkové zadluzenosti uvedené v tabulce 7 se v prvnich letech
sledovaného obdobi vice méné neméni. Primérnd hodnota zadluzeni se pohybuje okolo
38 %. Pouze vroce 2014 doSlo k mirnému zvySeni celkové zadluZenosti podniku
na 42,34 %, ovsem od tohoto roku dale hodnota zadluzeni postupné klesa az k 33,72 %
v roce 2017, kdy je také zaznamenand zadluZenost nejnizsi za celé sledované obdobi. Na
prvni pohled se mize zdat, Ze hodnoty celkové zadluZenosti nejsou piili§ vysoké. Je
ovSem obecné znamo, ze ani ukazatele zadluzenosti nemaji zadné doporuc¢ené hodnoty
pro konkrétni podnik a je tedy tfeba srovnani s oborovym priimérem. Proto ani zde nelze

prozatim konkrétné fici, zda je celkova zadluzenost vysoka, ¢i nizka.

Kvéta vlastniho kapitalu (koeficient samofinancovani) je doplitkem celkové
zadluzenosti, proto naopak tyto hodnoty od roku 2014 postupné rostou. Dalsi ukazatel
v poradi, koeficient zadluzenosti, by mél mit obdobny trend jako ukazatel celkové

zadluZenosti, coz zde odpovida, jak je také patrné z grafu na obrazku 8.

Urokové kryti jiz vykazuje pomémé velké vykyvy ve sledovaném obdobi, coz

muze byt pti¢inou velkymi odchylkami v provoznim zisku. V letech 2011, 2013, 2014
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a 2016 1ze predpokladat, Ze jsou hodnoty relativné uspokojujici. Nejvyssi urokové kryti
bylo vyhodnoceno v roce 2013, kdy provozni zisk ptevySuje nakladové troky 6,84krat.
Na druhou stranu v letech 2012 a 2015 jsou hodnoty zaporné, coz by mohlo znagdit urcité

problémy podniku v jeho finan¢ni stabilité.

Poslednim ukazatelem zadluzenosti je financéni paka, kde se hodnoty pfilis
nemeéni, ale trend postupné za sledované roky klesa. Primérné se finan¢ni paka v tomto

obdobi pohybuje okolo 1,6.

Obrazek 8: Vyvoj ukazatelii zadluzenosti
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Zdroj: Vlastni tvorba

Z grafu na obrazku 8 je mozné vycist klesajici trend celkové zadluzenosti
podniku. Nejvyssi hodnota je vykazovana v roce 2014, kdy zadluzenost vzrostla téméf
0 3,5 % oproti roku 2013. Vzhledem k tomu, Ze celkova zadluzenost firmy klesa, mél by
Klesat taktéz koeficient zadluZzenosti, a naopak koeficient samofinancovani (kvota

vlastniho kapitalu) by mél rust, coz v tomto ptipadé odpovida.
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5.2.2.4 Ukazatele likvidity

Obrazek 9: Vyvoj ukazatelii likvidity
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Zdroj: Vlastni tvorba

Na zékladé vypoctenych hodnot vSech tii ukazatelt likvidity by se dalo
konstatovat, ze vybrany podnik je a v nasledujicich letech by také dale mohl byt solventni.
Bézna likvidita se pohybuje v intervalu od 3,05 do 4,19. Ackoliv v odborné literatuie je
obecné doporuéena hodnota tohoto ukazatele v rozmezi 1,5 az 2,5, z grafu na obrazku 9
je ziejmé, Ze je bézna likvidita ve vSech analyzovanych letech nad timto intervalem.

Podnik tedy uplatiiuje tzv. konzervativni strategii.

Stejné tak je tomu u likvidity pohotové. U tohoto ukazatele likvidity je obecné
doporuovand hodnota mezi 1 - 1,5. Vypoctend pohotova likvidita ve vétSine
analyzovanych letech mirné pfesahuje toto rozmezi, pti¢emz nejvyssi hodnoty dosahuje
Vv roce 2014, a to konkrétn€ 2,01, kdy u vybraného podniku doslo sice k mirnému vzriistu
kratkodobych zavazk, ale na druhou stranu doslo také k vysokému nartstu celkovych
pohledavek (a tedy zvySeni obéznych aktiv spolecnosti) téméf o vice nez tietinu oproti

predchozimu roku.

U posledniho ukazatele likvidity, tedy likvidity okamzité, je obecné doporuc¢ovana
hodnota zhruba v intervalu 0,2-0,5, coz vypo¢tena okamzita likvidita podniku piesné
spliuje.

Z grafu na obrazku 9 lze vycist, Ze hodnoty bézné likvidity byly nejvyssi v prvnim

a Vv poslednim analyzovaném roce. Pfi¢inou rozdilu mezi lety 2011 a 2012 mohl byt
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pokles obéznych aktiv mezi témito roky nebo také to, ze az do roku 2014 dochézelo
k postupnému zvySovani kratkodobych zavazkt podniku. Pohotova likvidita vykazuje
nejvyssi hodnotu v roce 2014, jak uz bylo popsano vyse. Trend okamzité likvidity je

Vv celém sledovaném obdobi vice méné neménny.

5.2.3 Analyza bankrotnich a bonitnich modelt

5.2.3.1 Altmaniv model Z-skoére

Tabulka 8: Analyza Altmanova modelu Z-skére

Nézev 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
&PK/Celkova aktiva (X1) 0,2302 | 0,1815 | 0,1645 | 0,2125 | 0,1894 | 0,1925 | 0,2131
NerOZdé'e”VZi(;'(z/)ce'ko"é aktiva | 1759 | 0,0948 | 0,0519 | 0,0402 | 0,0440 | 0,0425 | 0,0429
EBIT/Celkové aktiva (Xs) 0,0306 |-0,0193 | 0,0593 | 0,0265 | -0,0087 | 0,0285 | 0,0164

Vlastni kapital/Cizi zdroje (Xa) 1,6642 | 1,5722 | 1,5831 | 1,3589 | 1,6210 | 1,7412 | 1,9660

Trzby/Celkova aktiva (Xs) 0,4357 | 0,4528 | 0,4407 | 0,3748 | 0,3805 | 0,2982 | 0,3818

0,717 * X, 0,1650 | 0,1301 | 0,1180 | 0,1524 | 0,1358 | 0,1381 | 0,1528
0,847 * X 0,0643 | 0,0803 | 0,0440 | 0,0341 | 0,0373 | 0,0360 | 0,0363
3,107 * X3 0,0950 | -0,0600| 0,1842 | 0,0823 |-0,0270| 0,0886 | 0,0511
0,420 * X4 0,6990 | 0,6603 | 0,6649 | 0,5708 | 0,6808 | 0,7313 | 0,8257
0,998 * Xs 0,4349 | 0,4519 | 0,4398 | 0,3740 | 0,3797 | 0,2977 | 0,3811

Z-skore 1,458 | 1,263 | 1,451 | 1,214 | 1,207 | 1,292 | 1,447

Zdroj: Vlastni tvorba

Na zékladé vypocteného Altmanova modelu Z-skére, jehoz hodnoty
V jednotlivych letech sledovaného obdobi jsou uvedeny v tabulce 8, lze usuzovat, ze
celkova financ¢ni situace podniku nevypada piili§ ptfiznive. Zjistény Altmantv model se
pohybuje v intervalu od 1,207 do 1,458. Skoro ve vsech letech analyzovaného obdobi je
Z-skore mezi doporu¢enymi hodnotami 1,23-2,99, tedy v pasmu tzv. Sedé zony, kdy nelze
s jistotou fici, zda je financ¢ni situace podniku dobra, nebo spole¢nost naopak sméfuje
k bankrotu. Ovsem V letech 2014 a 2015 je hodnota Altmanova modelu pod 1,23, coz
obecné nemusi znacit ptiznivou finan¢ni situaci a podnik by mohl byt ohrozeny upadkem.

V nasledujicich letech, tedy v roce 2016 a 2017 hodnota Z-skore opét vzrostla, ackoliv
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ne 0 mnoho. Navic celkovy trend Altmanova modelu Z-skore velice mirné klesa, jak je
mozné vyc¢ist z grafu na obrazku 10, coz pro podnik neznamena pfili§ optimisticky vyvoj
V jeho finan¢ni situaci. Pokud by takovato situace pokracovala nadale i v nasledujicich

letech, znacilo by to pro firmu zna¢né finan¢ni problémy.

Obrazek 10: Vyvoj Altmanova modelu

Vyvoj Altmanova modelu Z-skoére v Case
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Zdroj: Vlastni tvorba
5.2.3.2 Index INO5

Tabulka 9: Analyza indexu INO5

Nazev 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Celkovd aktiva/Cizi kapital (A) | 2,6642 | 2,5729 | 2,5831 | 2,3616 | 2,6210 | 2,7413 | 2,9660

EBIT/Né&kladové uroky (B) 2,4594 | -1,8134| 6,8427 | 2,8541 |-0,8762| 3,5838 | 1,9075

EBIT/Celkové aktiva (C) 0,0306 |-0,0193 | 0,0593 | 0,0265 |-0,0087| 0,0285 | 0,0164

Triby/Celkové aktiva (D) 0,4357 | 0,4528 | 0,4407 | 0,3748 | 0,3805 | 0,2982 | 0,3818

Obéina aktiva/Kratkodobé | ) 4a-5 | 35435 | 30471 | 34662 | 3,5392 | 3,0530 | 4,1941
zavazky (E)

0,13 * A 0,3464 | 0,3345 | 0,3358 | 0,3070 | 0,3407 | 0,3564 | 0,3856

0,04 * B 0,0984 |-0,0725 | 0,2737 | 0,1142 |-0,0350 | 0,1434 | 0,0763

3,97 % C 0,1214 | -0,0767 | 0,2354 | 0,1051 | -0,0345| 0,1132 | 0,0652

0,21 *D 0,0915 | 0,0051 | 0,0925 | 0,0787 | 0,0799 | 0,0626 | 0,0802

0,00 * E 0,3675 | 0,2919 | 0,2742 | 0,3120 | 0,3185 | 0,2748 | 0,3775

INO5 1,025 | 0,572 | 1,212 | 0,917 | 0,670 | 0,950 | 0,985

Zdroj: Vlastni tvorba
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Vypocteny index INOS se opét podle doporucenych hodnot, stejné jako Altmantv
model Z-skore, pohybuje ve vétsiné analyzovanych letech mezi 0,9-1,6, tedy v pasmu
Sed¢ zony, kdy nelze konkrétné¢ vyhodnotit, zda je podnik financné zdravy, ¢i nikoliv.
Pouze ve dvou letech, v roce 2012 a 2015, je hodnota indexu pod spodni hranici, coz
obecné znamena, ze podnik netvoii hodnotu a znaéi to nepfili§ ptiznivou finanéni situaci.

cvwr

a to 0,572. Pri¢inou mohl byt fakt, Ze v tomto roce spolecnost dosahovala nejhorsiho
provozniho zisku. Naopak hned v nasledujicim roce 2013 byl index INO5 nejvyssi, kdy
byla vypoctena hodnota 1,212. Zde mohl byt divodem opét provozni zisk, ktery byl
V tomto roce nejvyssi za vSechny analyzované roky, také se snizily nakladové uroky
spole¢nosti, coz je mozné pozorovat v tabulce 9 u ukazatele B (EBIT/Nakladové troky),
ktery byl pfi vypoctu indexu INO5 v roce 2013 nejvyssi.

Obrazek 11: Vyvoj indexu INOS
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Zdroj: Viastni tvorba

Na grafu na obrazku 11 je mozné pozorovat vykyvy kfivky indexu INOS

Vv prubéhu celého sledovaného obdobi, kdy nejnizs$i hodnota byla zaznamenana v roce
2012 a nejvyssi index byl vypocitdn hned v dalSim roce. Z grafu je také mozné vy¢ist
celkovy trend indexu INOS, ktery je v Case vice méné konstantni a pravdépodobné se
velice nepatrné zvySuje, coz by bylo pro podnik vzhledem K niz§im vypoctenym
hodnotam indexu uvedenych vtabulce 9 dobré znameni a nemusel by byt

v nadchazejicich letech ohrozeny bankrotem.
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6 Srovnani vysledki s priimérnym podnikem

V dalsi ¢asti této bakalarské prace budou porovnany zjisténé vysledky ziskané
pomoci finanéni analyzy zemédélského podniku zvoleného pro tucely této prace
s vysledky primérného podniku ve srovnatelnych vyrobné klimatickych podminkach.

Ten byl vybran na zakladé¢ vetejné dostupné internetové databaze FADN.

Nejprve by bylo vhodné, stejné jako zvolenou organizaci, primérny podnik blize
specifikovat. Vyméra zemédé€lské pudy je opét v ANC — horské, coz podle definice
znamena, ze dany podnik hospodaii v nadmoiské vysce nad 600 m n.m. Zde je tieba
zminit nejen rostlinna, ale také zivoc¢isna vyroba. Co se tyc¢e rostlinné vyroby, zatadili
bychom sem zejména produkci obilovin, brambor, krmnych plodin a dale ovoce
a zeleninu. Vyroba Zivo¢isna zahrnuje chov skotu, prasat, dribeze, ovci a koz. Dalsi tdaje
jsou uvedené nize v tabulce 10. Tabulka sinformacemi o vybraném zemé&délském

podniku byla jiz uvedena v kapitole 5.1.1.

Nasleduje samotné porovnani jednotlivych vysledkd finanéni analyzy, kdy ke
srovnani byly pouzity vysledky jen dulezitych pomérovych ukazateld.

Tabulka 10. Charakteristika primérného podniku

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Vyuzivana
zemédélska ptda 216,03 | 170,97 | 175,72 | 150,71 | 188,41 | 191,17 | 187,61 [ha]
celkem

Plocha obilovin 33,61 | 24,87 | 23,65 | 24,33 | 26,25 | 26,19 | 26,71 [ha]

Plocha krmnych 1, -0 oo | 13433 | 139,77 | 116,03 | 150,05 | 152,8 | 149,4 | [ha]

plodin

Dojnice 25,1 20,1 19,2 17,5 20,9 21,7 | 19,82 [ks]
Prasata 5,45 4,13 4,79 5,04 6,11 4,16 3,47 [ks]
Drabez 1,82 1,78 1,18 0,72 1,32 2,1 2,99 [ks]
Dojivost 6176 | 6612 | 6484 | 6791 | 6774 | 6962 | 7057 | [I/rok]

Zdroj: Vlastni tvorba
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6.1 Ukazatele rentability

Tabulka 11: Srovndni ukazatelii rentability

Priimérny podnik Vybrané zemédélské druZstvo
ROE ROA ROS ROI . ROE ROA ROS ROI .
%] %] %] %] Ndakladovost %] %] %] %] Nakladovost
2011| 6,11 4,70 11,78 | 5,08 0,877 3,02 1,89 4,34 | 2,04 1,345
2012| 6,81 5,15 12,86 | 5,58 0,866 -5,32 | -3,25 | -7,18 | -3,54 1,367
2013 7,94 6,33 15,76 | 6,78 0,838 8,21 503 | 11,42 | 5,47 1,248
2014 | 11,72 8,95 16,56 | 9,71 0,830 3,23 1,86 496 | 2,04 1,404
2015| 7,68 5,66 11,53 | 6,25 0,880 -3,77 | -2,33 | -6,13 | -2,52 1,530
2016| 8,41 5,98 11,95 | 6,60 0,876 3,50 2,22 7,46 | 2,45 1,646
2017 7,88 5,70 11,59 | 6,34 0,880 1,46 0,96 2,53 1,03 1,446
Zdroj: Vlastni tvorba
Obrazek 12: Porovnani ROE, ROA
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Zdroj: Vlastni tvorba

V tabulce 11 jsou uvedené konkrétni hodnoty ukazatell rentability, a to jak

prumérného podniku, tak i zvoleného zeméd€lského druzstva. Nasledné v grafu

na obrazku 12 je mozné lépe porovnat vyvoj ukazateli ROE a ROA v prubéhu

sledovaného obdobi. Zde je mozné vycist, Ze oba ukazatele primérného podniku maji

V Case téméer totozny vyvoj, kdy do roku 2014 postupné rostou. Naopak u naseho podniku

se jednd o vétsi vykyvy téchto ukazatelll, jak uz bylo zminéno vyse v kapitole 5.2.2.1 této

bakalaiské prace. Celkové lze fici, Ze se vybrana spolenost pohybuje, v n¢kterych letech

jen lehce, pod primérem odvétvi. Vyjimku tvoii napt. ukazatel ROE v roce 2013, kdy se

se svou hodnotu 8,21 % pohybuje téméf ve stejnych hodnotach jako primérny podnik.
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Stejné tak by se dalo hovofit i o zbylych ukazatelich rentability, které se také v roce 2013

vice ptiblizuji priméru oproti hodnotam v ostatnich letech.

Ukazatel nékladovosti primérného podniku se po celou dobu skoro neméni,

pramérné¢ se pohybuje okolo 0,864 a nachazi se pod hodnotou 1, coz je obecné

doporucovano proto, aby podnik nebyl ve ztraté. Naopak u vybraného druzstva je celkova

nakladovost nad hodnotou 1 ve vSech analyzovanych letech a je skoro o dvojndsobek

vyss$i nez prumér, celkove se tedy nachdzi nad oborovym primeérem.

6.2 Ukazatele aktivity

Tabulka 12 Srovndni ukazatehi aktivity

Primérny podnik Vybrané zemédélské druzZstvo
Obrat celkovych Doba obratu Obrat celkovych Doba obratu
aktiv zasob aktiv zasob
2011 0,399 25,38 0,436 112,11
2012 0,400 26,66 0,453 88,58
2013 0,401 25,77 0,441 82,09
2014 0,540 26,34 0,375 85,59
2015 0,491 20,63 0,380 87,49
2016 0,500 20,08 0,298 124,16
2017 0,491 21,60 0,382 111,72
Zdroj: Vlastni tvorba
Obrazek 13: Porovnani doby obratu zasob
Vyvoj doby obratu zasob
140,00
— 120,00
<
S 100,00
C
©
o 80,00
>
°§ 60,00 =@ Doba obratu zdsob - Primér
8 Doba obratu zdsob - Druzstvo
o 40,00
o]
]
S 000 & T e ———
0,00

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Rok [-]

Zdroj: Vlastni tvorba
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Doba obratu zasob je u primérného podniku relativné nizka, stale se pohybuje
zhruba okolo 23 dnii a v priubéhu sledovaného obdobi je prakticky neménna, jak je patrné
z grafu na obrazku 13. Na druhou stranu doba obratu z4sob u zvoleného zemédélského
druzstva je pomérné vysoka, coz bylo patrné jiz pii analyze v kapitole 5.2.2.2. Obecné je
pozadovano, aby doba obratl byla co nejnizsi. Tomu tedy zemédélsky podnik ve srovnani
s oborovym prumérem neodpovida, tato doba je zhruba o 75 dnt vyssi nez vykazuje

pramér. Lze tedy fici, ze podnik vlastni nadbyte¢né zasoby.

Co se tyCe obratu celkovych aktiv, z tabulky 12 Ize vycist, Ze az do roku 2013 se
u vybrané spolecnosti pohyboval nad primérnymi hodnotami. Poté doslo k propadu a

v letech 2014-2017 se obrat druzstva nachazi opét pod primérem.

6.3 Ukazatele zadluzenosti

Obrazek 14: Porovnani ukazatelii zadluzenosti

Vyvoj ukazatel(l zadluZenosti

90,00
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=@=Koeficient zadluZenosti [%]

40,00 Pramér
000 M ==& Celkova zadluzenost [%]

Ukazatele zadluzenosti [%]

20,00 Druzstvo
10,00 =@ Kvota vlastniho kapitdlu [%]
Druzstvo
0,00

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017  —@=Koeficient zadluzenosti [%]
Druzstvo
Rok [-]

Zdroj: Vlastni tvorba

Celkova zadluZenost zvolené firmy na prvni pohled neni pfili§ vysokad, ale oproti
oborovému priméru se za celé sledované obdobi, stejné jako koeficient zadluzenosti,
pohybuje ve vysSich hodnotach, ackoliv od roku 2014 postupné klesa, jak jiz bylo
zminéno v kapitole 5.2.2.3 této bakalai'ské prace, a ke konci obdobi, tedy v letech 2016 a
2017, se zadluZenost zeméd¢€lského druzstva jiz vice pfiblizuje priméru, jak je také

mozné vycCist zgrafu na obrazku 14. Kvota vlastniho kapitalu (koeficient
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samofinancovani) se u primérného podniku pohybuje mezi 70 % a 80 %, zatimco u

druzstva dosahuje stale okolo 62 %.

6.4 Ukazatele likvidity

Obrazek 15: Porovnani bézné a pohotové likvidity

Vyvoj ukazatell likvidity
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o
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Zdroj: Vlasmi tvorba

Ukazatele béZzné a pohotové likvidity primérného podniku maji v prib¢hu
sledovaného obdobi zcela totozny vyvoj a nachazi se v pomérné vysokych hodnotach. Je
zde tedy uplatiiovana konzervativni strategie. BéZna likvidita zemédélského druzstva se
v nékterych letech pohybuje v podobnych hodnotach jako oborovy primér, coz se netyka
roku 2011, kdy mél podnik nejvys$si obézna aktiva, a roku posledniho, kdy naopak doslo
ke snizeni kratkodobych zavazki podniku. Graf dale zobrazuje nizsi pohotovou likviditu
druzstva ve srovnani s prumérem, avsak tyto hodnoty vybrané ucetni jednotky se stale

nachazi mezi obecné doporu¢ovanymi hodnotami (1-1,5).

6.5 Srovnani dalSich ukazatel(

Vzhledem ktomu, Ze pro tuto bakalaiskou praci byl zvolen podnik ze
zemé&délského odvétvi, pak je také vhodné porovnat s oborovym primérem nejen
pomérové ukazatele finan¢ni analyzy, ale také ukazatele jiné. K tomuto ucelu byly
vybrany tii — jedna se o intenzitu vyroby, ktera je podilem celkovych vynosu na hektar

zemédelské piidy, dale provozni dotace na hektar zemédélské plidy a jako posledni
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produktivita osobnich nakladti (mzdovéa produktivita), kterd je dana podilem celkovych

vynost a mzdovych (osobnich) ndkladt a kterd udava, kolik vynost pfipada na 1 K¢

mzdovych naklad.

Tabulka 13: Srovndni dalSich ukazateli

Primérny podnik Vybrané zemédélské druZstvo
Provozni Provozni
Intenzita dotace na Produktivita Intenzita dotace na Produktivita
vyroby [tis. | hektar zem. osobnich vyroby [tis. | hektar zem. osobnich
Ké/ha] pady [tis. nakladt Ké&/ha] pady [tis. naklada
Ké/ha] Ké/ha]

2011 31,51 12,40 5,59 35,47 11,49 2,63
2012 33,88 12,75 5,75 35,06 11,19 2,53
2013 33,78 13,76 6,18 39,36 11,68 2,84
2014 39,01 14,24 6,40 35,49 12,57 2,43
2015 38,09 14,10 5,70 32,53 12,95 2,23
2016 38,96 14,87 5,52 25,31 13,87 1,88
2017 38,50 14,30 5,45 31,47 12,93 2,23

Zdroj: Vlastni tvorba

Intenzita vyroby, jejiz hodnoty jsou uvedené v tabulce 13, se u vybraného
zemédelského druzstva az do roku 2013 pohybuje nad oborovym primérem. Poté doslo
k postupnému poklesu tohoto ukazatele, naopak intenzita vyroby prumérného podniku od
roku 2013 vzrostla, a tedy ve zbyvajicich letech se vybrané druzstvo pohybuje pod
pramérnymi hodnotami. Co se ty¢e provoznich dotaci na hektar zemédélské pudy, ty maji
u druzstva i u primérného podniku obdobny trend, kdy do roku 2016 postupné rostou,
jen v poslednim roce doslo k mirnému poklesu. Zde se podnik opét nachazi, i kdyz jen

velice slabé&, pod primérem.

Jako dalSi ukazatel, ktery byl zvolen pro porovnani s oborovym primérem, je
produktivita osobnich nakladi. U primérného podniku se produktivita pohybuje
priamérné okolo 5,80, zatimco u zvoleného druzstva jsou hodnoty pramérné pouze okolo
2,39. Z tabulky 13 je patrné, ze tato produktivita u vybrané organizace se pohybuje pod

prumérnymi hodnotami, a to vic jak dvojnasobné.
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7 Zaver

Hlavnim cilem této bakalarské prace bylo vyhodnotit finanéni pozici vybrané¢ho
zemédelského podniku pomoci zakladnich metod finan¢ni analyzy. Toho bylo dosazeno
na zékladé¢ vybranych financnich ukazateli, tedy rozdilovych, pomérovych a také
S pouzitim bonitnich a bankrotnich modeli. Pro ucely této prace bylo zvoleno zeméd¢lské
druzstvo, které hospodaii v Jiho¢eském kraji, konkrétné v okrese Prachatice. VVzhledem
Kk tomu, Ze zamé&stnava mén¢ nez 50 osob, jedna se o maly podnik. Z diivodu ochrany dat
bylo potteba, aby zlstal anonymni, a proto v ramci celé této prace nebylo mozné uvést
konkrétni nazev této tcetni jednotky. Financni analyza tohoto zeméd¢€lského druzstva

byla provadéna v pribéhu sedmi let, tedy za obdobi 2011-2017.

Prace je rozdélena do dvou oddilti — teoretického a praktického. V teoretické Casti
byla s pomoci odborné literatury obecné popsana finan¢ni analyza jako takova, véetné
charakteristiky jednotlivych finan¢nich ukazateli — absolutnich, pomérovych
a rozdilovych. Prakticka cast obsahovala nejprve stru¢né seznameni s analyzovanym
podnikem. Nasledné byla provedena finan¢ni analyza zvolené¢ho zemédélského druzstva.
Postupné tedy byly vypocitany rozdilové a pomérové ukazatele a dale také vybrané
bonitni a bankrotni modely. JelikoZ finan¢ni analyza nema Zadné obecné doporucené
hodnoty, je tieba pro lepsi zhodnoceni financni situace podniku srovnéani S oborovym

prumérem, k ¢emuz doslo v posledni Casti této bakalarské prace.

Z vysledki finan¢ni analyzy vyplynulo, Ze ukazatele rentability druzstva celkové
nedosahovaly piili§ vysokych hodnot, v nékterych ptipadech byly dokonce zaporné
vzhledem k minusovému vysledku hospodaieni (ztrat€). Toto se ovSem netykalo roku
2013, kdy se vSechny ukazatele rentability, které byly pouzity pro finan¢ni analyzu tohoto
podniku, dokonce pfiblizovaly hodnotdm primérnym. Pfi¢inou byl fakt, ze druzstvo
v roce 2013 dosahovalo nejvyssiho zisku za celé sledované obdobi.

cvwr

ukazatel doby obratu zasob, ktery byl pouzit pro oborové srovnani, vykazoval oproti
praméru vysoké hodnoty. Obecné¢ to tedy znamena, Ze podniku trva ptili§ dlouhou dobu,

nez se zasoba pfemeéni na hotovost.

Celkova zadluzenost druzstva nevykazovala pfili§ vysoka cisla, ale oproti

primérnému podniku se taktéz pohybuje ve vysSich hodnotach, ackoliv ke konci

47



sledovaného obdobi ma postupné klesajici trend a pomalu se piiblizuje primérné

zadluzenosti.

Vzhledem Kk tomu, Ze analyzou doby obratu zasob bylo zji§téno, Ze podnik
nejspiSe vlastni nadbytecné zasoby, vypadal ukazatel bézné likvidity celkem pfiznivé.
Kromé prvniho a posledniho roku se pohybovala pfiblizn¢ v primérnych hodnotach, coz
bylo zasluhou nizsich kratkodobych zavazka podniku. Celkové se ale ukazatele likvidity

pohybuji nad obecné doporu¢ovanymi hodnotami.

Z bonitnich a bankrotnich modeli byly pro finan¢ni analyzu vybraného
zemédelského druzstva vybrany pouze dva — Altmaniv model Z-skore a Index INOS.
U téchto modelt jiz nedoslo k porovnani s oborovym primérem, tyto ukazatele maji své
urcité doporucené hodnoty. Vypoclteny Altmantv model spolu s indexem INO5
nevykazovaly pfili§ vysoké hodnoty, a tedy ani pfili§ optimisticky vyvoj ve finan¢ni
situaci podniku. Naopak se Casto pohybovaly az na niz§i doporucené hranici téchto
ukazatelti, trend Z-skore dokonce velice mirné klesal. Pokud by takové hodnoty

pokracovaly i v budoucich letech, mohl by podnik byt ohrozeny bankrotem.

Celkov¢ lze tedy zhodnotit, Ze vybrané zeméd¢€lské druzstvo se pohybuje pod
oborovym primérem, ale napiiklad celkova zadluzenost v Case klesa a podnik stale
zustava likvidni, je schopny vc¢as uhradit své zavazky. Pokud se tedy v nadchazejicich
letech zleps$i hodnoty poslednich zminénych ukazateld, bankrotnich a bonitnich

modeld — Z-skére a INOS, pak by podnik mohl dale fungovat bez vétSich obtizi.
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8 Summary

The main aim of this thesis is to find out and evaluate the financial situation of the
selected farm using financial indicators. The selected farm is an agricultural cooperative
that operates in the district of Prachatice. The name of this cooperative cannot be
mentioned. Specific data for the calculations of financial analysis indicators were
obtained from the financial statements — the balance sheet and the profit and loss account
for the years 2011-2017. The theoretical part of this thesis is focused on familiarization
with financial analysis and the used methods, including the analysis of absolute and
differential indicators, but most attention is focused on the analysis of ratios (profitability,
activity, indebtedness and liquidity indicators), which are most commonly used. Altman's
Z-score model and Index INO5 were used from bankruptcy and creditworthy models that
determine the financial health of the company. The practical part of this work is focused
on finding out the financial situation of the agricultural cooperative, which is introduced
at the beginning of this part. It was found that the farm did not have a very high
profitability and in some years, profitability was even negative due to the negative
economic results. The indebtedness of the farm is not very high and has been slowly
decreasing. Furthermore, it was found that the agricultural cooperative has a long turnover
period of assets but still remains liquid, so it is able to repay its liabilities in time. Altman's
Z-score model and Index INO5 found low values and showed that if their values do not
increase in the coming years, the company could be at risk of bankruptcy. Due to the fact,
the financial analysis has no recommended values, it is necessary to compare the results
with the average company selected from the public Internet database FADN. Overall, the
selected farm is below the industry average.

Keywords: financial indicators, financial statements, absolute indicators, differential

indicators, ratios, financial situation
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