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Financ¢ni analyza vybraného podniku

Financial analysis of chosen enterprise

Souhrn

Tato bakalaiska prace se zabyva finan¢ni analyzou Zemédélského obchodniho
druzstva Mrékov. Zamétuje se na zhodnoceni finanéni situace podniku a jeho hospodareni.
K tomu jsou vyuzity rozvahy a vykazy zisku a ztraty za obdobi péti po sob¢ jdoucich let.
V literarni reSer$i jsou popsany postupy a metody finanéni analyzy a v praktické ¢asti jsou
tyto poznatky aplikovany. Zavérem je na zaklad¢ vysledkii zhodnocena finan¢ni situace
druzstva a jsou navrzena mozna doporuceni, ktera by vedla k upevnéni stability firmy.
Vysledky finan¢ni analyzy jsou dulezité pro vlastniky podniku, jimiz jsou vyuzivany
K finanénimu fizeni firmy, dale pak pro obchodni partnery, investory a banky, ktefi na
jejich zakladé zkoumaji bonitu podniku. Analyzovany podnik ZOD Mrékov zaméstnava
137 zaméstnanci a zamétuje se piedevSim na zemédélskou vyrobu, dale na prodej
pohonnych hmot a poskytovéani doplitkovych sluzeb. Rostlinna vyroba zahrnuje péstovani
fepky, pSenice, jeCmene ozimého, je¢mene jarniho, maku a kukufice. V Zivoc¢isné produkci
je druzstvo zaméteno na vyrobu mléka produkovaného dvéma stady holStynského skotu.

Z doplikovych sluzeb je tfeba zminit autodopravu, kovovyrobu a stravovani.

Klicova slova: finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, horizontalni analyza,

vertikalni analyza, rentabilita, likvidita, aktivita, zadluzenost
Summary

This bachelor thesis deals with the financial analysis of Agricultural business
cooperative Mréakov. It focuses on assessment of the financial situation of the company and
its management. Balance sheets and profit and loss accounts for a period of five
consecutive years are used for this purpose. In the theoretical part are described used
methods and approaches of financial analyses and those findings are then utilized in the

practical part. According to the results of the analysis, the financial position of the



company is evaluated and possible suggestions are proposed which could lead to
consolidating stability of the company. The results are important for the owners which are
used by them for the financial management of the company thereafter for business
partners, investors and banks, who on the basis of them analyze the quality class of the
company. Investigated company employs 137 employees and focuses on agricultural
production, selling motor fuels and providing additional services. Plant production contains
cultivation of oilseed, wheat, spring and winter barly, poppy seed and corn. On the other
hand, livestock production focuses on milk production from two herds of holstein cattle.

Finally the additional services include transportation, metalwork and catering services.

Keywords: financial analysis, balance sheet, profit and loss account, horizontal analysis,

vertical analysis, profitability, liquidity, activity, indebtedness
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1 Uvod

Financ¢ni analyza slouzi k posouzeni finan¢ni situace podniku a je dilezitym nastrojem
pro jeho fizeni. Posuzuje se vyvojova tendence jednotlivych polozek v ¢ase, nikoliv jen

jejich momentalni stav. Cilem je ziskat co nejjasnéjsi informace pro budouci rozhodovani

o zlepSeni fizeni podniku.

Vysledky jsou dilezité pro interni a externi uzivatele finan¢ni analyzy. Internimi
uzivateli jsou vlastnici podniku, management podniku a zaméstnanci. Mezi externi
uzivatele patéi véfitelé, banky, které zkoumaji bonitu pro ucely poskytovani uvéru,

investofi a obchodni partnefi.

Zakladnimi podklady pro finanéni analyzu jsou ucetni vykazy podniku, tedy rozvaha
a vykaz zisku a ztraty. Rozvaha je vykaz, ktery zobrazuje stav aktiv — majetku a pasiv —
zdroji kryti majetku. Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka je ptehled o vynosech,
nakladech a vysledku hospodafeni za urcité obdobi. Tyto vykazy jsou vefejné dostupné

ve vyrocnich zpravach podniku.

Na zéklad¢ tcetnich vykazi se zpracovavaji jednotlivé analyzy a ukazatele, které jsou
soucasti finanéni analyzy. Mezi zékladni vyuZzivané postupy patii analyza absolutnich
ukazateld (horizontalni a vertikalni analyza) a analyza pomérovych ukazateld. Soucasti

analyzy pomérovych ukazatell je analyza rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti.

Analyzu zminénych ukazatelli je vhodné doplnit vypoctem bonitnich a bankrotnich
modeld. Bonitnim modelem je Kralickliv Quicktest a bankrotnim Altmantiv model a index
IN 05. Tyto modely nas informuji o stavu podniku z hlediska bankrotu. Bankrotni model

tikd, zda je firma ohrozena bankrotem a bonitni stanovuje finan¢ni zdravi firmy.

Prace poskytuje ve své prvni ¢asti informace o metodach vyuzivanych ve finan¢ni
analyze a jejich teoretickych principech a ve druhé Casti je provedena samotna financni

analyza Zemédé€lského obchodniho druzstva Mrakov.

2 Cil prace a metodika

Cilem bakalafské prace je posoudit finanéni zdravi Zemédélského obchodniho

druzstva Mrakov a zhodnotit jeho hospodaiskou situaci v letech 2009 — 2013. Vysledné
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ukazatele budou vyuzity k vyhodnoceni finan¢ni situace podniku a ke stanoveni

doporuceni pro zlepseni jeho ekonomiky.

Bakalarska prace je rozdélena na dvé Casti — teoretickd a praktickd cast. V literarni
reSer§i jsou popsané poznatky z nastudované literatury tykajici se finan¢ni analyzy
a pottebnych ukazateli. Tato ¢ast vymezuje subjekty, které finan¢ni analyzu vyuzivaji,

absolutni ukazatele, pomérové ukazatele a vzorce potiebné k jejich vypoctu.

V praktické c¢asti je zaCatkem struéné charakterizovany analyzovany podnik.
Nasleduje samotny rozbor finan¢ni situace podniku na zadkladé ziskanych poznatki
z teoretické ¢asti. K aplikaci metod jsou vyuzity rozvahy a vykazy zisku a ztraty za obdobi
2009 — 2013. Na zaklad¢ téchto tcetnich vykazl je provedena horizontdlni a vertikalni
analyza, déale pak analyza pomérovych ukazateld, konkrétné¢ ukazatelli rentability,
likvidity, aktivity a zadluzenosti. Rozbor je na zavér doplnén vypoctem bonitnich a
bankrotnich modelti, konkrétné¢ Kralickovym Quicktestem, Altmanovym indexem
davéryhodnosti a indexem IN 05 pro ¢eské podminky. Vysledky jsou pro vétsi prehlednost

zaznamenany do grafl.

V zavéru jsou shrnuty zjisténé poznatky a zhodnocena ekonomicka situace
podniku. Nasledné jsou navrzena doporuceni, ktera by vedla ke zlepSeni finanéni situace

druzstva.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Finanéni analyza

Finan¢ni analyza je ekonomické hodnoceni podnikani, které vychazi z ucetnich
podkladt. Pti spravné interpretaci tak Ize pro posuzovany podnikatelsky subjekt ziskat
cenné poznatky. Zakladnim tkolem je posouzeni finan¢niho zdravi podniku a jeho vyvoje

pomoci dat z ucetnich vykazu.

Finan¢ni analyza podniku je rozdélena na dvé oblasti a to na externi a interni
finan¢ni analyzu. Externi financni analyza vychazi z vefejn¢ dostupnych finan¢nich
a hlavn¢ ucetnich informaci. Pfi interni finan¢ni analyze jsou K dispozici veskeré udaje
Z informac¢niho systému podniku, tedy nejenom z financniho ucetnictvi, ale i1 udaje
Z GCetnictvi manazerského ¢i vnitropodnikového, z podnikovych kalkulaci, planu

a statistiky. (Mrkvicka, Kolat, 2006)

,Finanéni analyza podniku je pojimdna jako metoda hodnoceni finan¢niho
hospodafeni podniku, pii které se ziskand data tiidi, agreguji, pométuji mezi sebou
navzajem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje
se jejich vyvoj. Tim se zvySuje vypovidaci schopnost zpracovanych dat, zvySuje se jejich

informacni hodnota.* (Sedlacek, 2009, s. 3)

3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy
Subjekty, které prichadzeji do kontaktu s danym podnikem, maji zdjem na

informacich, které se tykaji finanéniho stavu a hospodateni podniku.

Mezi hlavni zajemce, jejichz informaéni potieby jsou velice riznorodé, predevsim

patii (Patak, 1999):

e investofi (vlastnici — spolecnici v podniku, akcionaii)
e Managefi

e Zaméstnanci

e Obchodni partnefi (zdkaznici, dodavatel¢)

e Dbanky a jini véfitelé
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e stat a statni organy

e finan¢ni analytici, konkurenti a dalsi

3.2.1 Investori
Vytvéreji podnikovy kapitdl a vystupuji jako vlastnici podniku, drzitelé

podnikovych tvérovych cennych papirti nebo potencialni investofi.

Primarni uzivatelé finan¢n¢ ucetnich informaci, které jsou obsazeny v podnikovych
vykazech, jsou vlastnici podniku, piedev§im akcionafi poskytujici podnikovy kapital.

Jejich hlavnim z4jmem je, aby jejich penize byly vhodné uloZeny a podnik byl dobfe fizen.

O likviditu a finan¢ni rovnovahu podniku se zajimaji drzitelé podnikovych
uvérovych cennych papiri (obligaci, zéstavnich listi apod.). Jde jim o to, aby jim jejich
cenné papiry byly splaceny vcas a v predem dohodnuté vysi. Déli se na kratkodobé

a dlouhodobé disponenty a podle toho se odvijeji jejich naroky.

Potencialni investofi zvazuji umisténi jejich penéznich prostiedki do wurcité

spolecnosti a ovefuji si, zda je takové rozhodnuti o alokaci G¢inné. (Patak, 1999)

3.2.2 Manageri

Diky znalosti finan¢ni situace podniku mohou managefi fesit ziskavani finan¢nich
zdrojii, alokaci volnych penéz, rozdélovani disponibilniho zisku nebo thradu ztraty.
Odhalovani silnych a slabych stranek finanéniho hospodarfeni podniku pomoci finanéni
analyzy pomah4 managerim piijmout pro dal$i obdobi podnikatelsky projekt, ktery se poté
rozpracovava do finan¢niho planu. Podnikovy management se také zajimd o financni

pozici druhych podniki. (Patak, 1999)

3.2.3 Zaméstnanci
Zaméstnanci maji zdjem o podnikovou prosperitu, finanéni a celkovou stabilitu
podniku z divodu stability zaméstnani, mzdové a socialni perspektivy. Mnohdy byvaji

motivovani hospodaiskymi vysledky. (Patak, 1999)
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3.2.4 Obchodni partneri

Dodavatelé neboli obchodni véfitelé si vybiraji obchodni partnery podle vysledkii
finan¢ni analyzy a zajima je, jestli podnik bude schopen hradit splatné zavazky.
Z kratkodobého hlediska jim jde o kratkodobou prosperitu, solventnost a likviditu.
Z dlouhodobého hlediska je zajem zaméfen na dlouhodobou finan¢ni rovnovahu

zakaznika.

Podle vysledki finan¢ni analyzy si také zékaznici voli dodavatele. Zakaznici jsou
zavisli na dodavateli a tak je z dlouhodobého hlediska zajima, jaké je dodavatelova

finan¢ni situace, aby v pfipadé bankrotu nedoslo k poskozeni zakaznika. (Patak, 1999)

3.2.5 Banky a jini véritelé

Bankovni pracovnici vyuzivaji finan¢ni analyzu k rozhodnuti, zda poskytnou
potencidlnimu dluznikovi uvér a v jaké vysi. Zjistuji zpasobilost splacet uvéry a uroky.
K tomuto rozhodovani jim slouzi pomérova analyza, pomoci které zjistuji solventnost
podniku, coz je platebni schopnost a jeho bonitu, tedy jeho divéryhodnost. Banka mize

zménit podminky Gvéru, pokud podnik ptekroc¢i urcitou hranici zadluZenosti.

Mezi ostatni vétitele patii  drzitelé podnikovych dluhopisi, ktefi se déli
na kratkodobé a dlouhodobé uzivatele financni analyzy. Jejich zdjem je soustfedén

vvvvvv

papiry splaceny v¢as a v dohodnuté vysi. (Patak, 1999)

3.2.6 Stat a statni organy
Pro stat je financni analyza podnikt dualezita pro statistické ucely, pro sledovani
plnéni danovych povinnosti, pro rozdélovani dotaci a zmnoha dalSich davodi.

(Patak, 1999)

3.2.7 Analytici, dafiovi poradci, Gi¢etni znalci
Tito uzivatelé stoji mimo podnik, identifikuji nedostatky a doporucuji, jak je

napravit. (Patak, 1999)
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3.2.8 Konkurenti
Konkurenti se zaméfuji predevSim na rentabilitu, velikost rocnich trzeb,
solventnost, hodnotu a obratku zasob. Tyto tidaje porovnavaji se svymi hospodarskymi

vysledky. (Patak, 1999)

3.29 Obchodnici s cennymi papiry, finan¢ni analytici, ekonomové na finanénim a
kapitalovém trhu
Pro uspéSnost obchodovani s cennymi papiry je dulezité znat pribézné financni

vysledky podniku, jeho finan¢ni vykazy a pomérové ukazatele. (Patak, 1999)

3.2.10 Verejnost

Ostatni uzivatelé finan¢ni analyzy zkoumaji vliv podniku na ochranu Zzivotniho
prosttedi, tedy zda vynaklad4 dostate¢né mnozstvi penéznich zdroji na negativni dopady.
Vefejnost nejvice zajimaji velké a vlivné spolecnosti, po jejichz cennych papirech je

nejvetsi poptavka. (Patak, 1999)

3.3 Zdroje finan¢ni analyzy
»Zékladnim zdrojem dat pro financni analyzu je ucetnictvi a ucetni vykazy. Pii
provadeéni finanéni analyzy je vSak tieba vyuzivat 1 dalsi zdroje dat, jejichz rozsah se méni

Vv zavislosti na cile provadéné analyzy. Zdroje pak 1ze rozdélit do tii skupin:
1) Ugetnictvi — data obsaZena

a) ve vykazech finan¢niho ucetnictvi: bilance, vykaz zisku a ztraty,
vykaz cash flow a vykaz o zménich ve vlastnim kapitdlu + pftiloha
k ucetnim vykazim

b) ve vykazech, odpoctech a kalkulacnich listech pouzivanych manazerskym
ucetnictvim

C) ve vyroéni zpravé obsahujici kromé ucetnich vykazt i dalsi udaje, které
Vv ucetnich vykazech uvedeny nejsou

d) v prospektech cennych papiri (adaje z Gcetnich vykazi doplnéné dalsimi

informacemi)

15



2) Ostatni data podnikového informa¢niho systému — jsou obsazena

a) Ve statistickych vykazech
b) ve vnitinich smérnicich

¢) ve mzdovych a navazujicich pfedpisech, popi. jinych

3) Externi data — jsou obsazena

a) V odborném tisku
b) ve Statistické ro¢ence
€) Vv obchodnim rejstiiku

d) v udajich presentovanych na kapitalovém trhu*

(Kubickova, Kotésovcova, 2006, s. 11, 12)

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

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

Zakladem konstrukce rozvahy neboli bilance, jednoho z klicovych tc¢etnich vykaz,
je soubézna dvoji klasifikace majetku. Aktiva, coz je majetek z hlediska formy, v niz se
projevuje, a pasiva pro vyjadieni ptivodu majetku tedy z jakych finan¢nich zdroji byl

potizen. (Kovanicova, 1997)
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Tabulka 1: Struktura rozvahy

Aktiva Pasiva

| |

Stala (fixni, dlouhodoba) aktiva Vlastni zdroje

I I

Obézna (kratkodoba) aktiva Cizi zdroje

Il Il

Prechodna aktiva Pfechodna pasiva
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM

Zdroj: Stivova H., Finan¢ni analyza v fizeni podniku, v bance a na pocitaci, s. 37
Aktiva

Aktiva se déli na stala, coz je majetek slouzici Cinnosti podniku dlouhodobé
a spotfebovavajici se postupné a na aktiva ob&zna, ktera podnik spotiebovava najednou

nebo proces pfemény na penize netrva déle nez jeden rok.

Stala aktiva zahrnuji hmotny investi¢ni majetek dlouhodobé povahy, nehmotny
investi¢ni majetek a finanni majetek dlouhodobé povahy. Hmotny investi¢ni majetek
dlouhodobé povahy jsou hospodarské prostiedky, které se postupné opotiebovavaji. Mezi
n¢ patii naptiklad dopravni prostiedky, budovy a stavby. Do nehmotného investi¢niho
majetku jsou zafazovany patenty, licence, koncese, software a goodwill, coz je dobra
povest podniku, vyrobku nebo znacky zbozi na trhu. Do finanéniho majetku dlouhodobé
povahy patii cenné papiry a vklady, do nichz podnik uklddd volné penézni prostredky
a po letech je proda a pouzije jinak. Dal$i soucasti finan¢niho majetku jsou financni tcasti
podniku V jinych podnicich, kde firma nakupuje akcie, aby ziskala ur¢ité vyhody jako

napfiiklad rozhodujici vliv. (Kovanicova, 1997)

Obeézna aktiva tvoii zésoby, pohledavky, finanéni majetek kratkodobé povahy.
Zasoby jsou vstupy do ¢innosti podniku, které se zde z¢asti nebo plné spotiebuji. Patii sem
materidl uréeny ke zhotoveni vyrobku, ktery se dale Cleni podle druhu nebo funkéniho
urceni. Do zéasob je fazeno rovnéz zbozi, které podnik nakoupi a v nezménéné podob¢ zase
prodd. Mezi pohledavky se fadi neuhrazené faktury, které podnik vystavil svym

zakaznikim nebo neuhrazené naroky podniku vici zaméstnancim ¢i jinym fyzickym
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a pravnickym osobam. Finan¢ni majetek kratkodobé povahy zahrnuje statni obligace ¢i
vkladové certifikaty. Jsou to tedy cenné papiry, které podnik muze rychle pireménit
V hotové penize. Soucasti kratkodobého finan¢niho majetku jsou penézni prostiedky
tvofené penézni hotovosti a vklady na Gétech podniku u riznych finanénich instituci.

(Kovanicova, 1997)
Pasiva

Pasiva neboli zdroje financovani podniku se c¢leni na vlastni a cizi zdroje.

Zakladnim hlediskem je kritérium vlastnictvi.

Nejvyznamnéj$i Cast viastnich zdroju neboli vlastniho kapitalu tvoii zakladni
kapital, ktery je doplnén dalS$imi vlastnimi zdroji a to rezervnim fondem a ziskem.
Zakladni kapital (zdkladni jméni) je tvofen penézitymi a nepenézitymi vklady spolecnikil
do zakladané spolecnosti. Rezervni a jiné podobné fondy se vytvaieji ze zisku spolecnosti
a existuji zdkonné fondy a statutarni (dobrovolné) fondy. Vlastnim cilem podnikani je zisk.
Kazdy podnik by se mél snazit, aby nerozdélil veskery Cisty zisk, ale aby Si ¢ast ponechal
V nerozdéleném zisku minulych let atak posilil finanéni situaci podniku.

(Kovanicova, 1997)

Cizi kapitadl jsou zavazky podniku a rezervy. Zavazky podniku jsou jiz uskute¢néné
hospodaiské operace, které budou uhrazeny v dalSich obdobich. Zavazky mohou byt
kratkodobé a dlouhodobé¢. Kratkodobé zavazky jsou splatné do jednoho roku a patii sem
dluhy wvic¢i dodavatelim, kratkodobé bankovni uvéry, zavazky vaci zameéstnanciim
a danové zavazky vici statu. Doba splatnosti delsi nez jeden rok je u dlouhodobych
zavazkl, které zahrnuji dlouhodobé bankovni uvéry ¢i dlouhodobé dluhopisy vydané
podnikem. Rezervy, na rozdil od rezervnich fondu, které jsou tvofeny ze zisku, se tvofi

z nakladu a ¢leni se na zakonné a ostatni. (Kovanicova, 1997)

3.3.2 Vykaz zisku a ztraty
Vykaz zisku a ztraty podava informace o tvorb¢ zisku, které se vztahuji k ur¢itému

obdobi na rozdil od bilance, ktera se vztahuje k ur¢itému okamziku.

(Kubickova, KotéSovcova, 2006)
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,Vykaz ziskGi a ztrat slouzi ke zjiStovani vyse, zplsobu tvorby a slozek
hospodarského vysledku. Nazev vykaz ziskl a ztrat je terminem oficialné pouzivanym pro
tento vykaz v naSich soucasnych piedpisech, v obecném smyslu se vSak Casto pouziva
I nazev vysledovka. Samotnou podstatu vykazu bychom mohli vyjadtit vztahem:

Vynosy (trzby) — Naklady = Hospodarsky vysledek (zisk/ztrata)*
(Stavova a kol., 1999, s. 58)

Pii tvorb¢ vykazu zisku a ztraty je potieba dodrzovat akrualni princip, coz je vécna

a ¢asova shoda nakladt a vynosi.
1. Vécna shoda nakladi a vynost

»Hospodaisky vysledek se zjiStuje porovnavanim nakladld a vynosi, které
jsou vztazeny k danému casovému intervalu, nikoliv k prodavanym produktim
(vykontim). V opac¢ném piipad¢ by totiz mohlo dochazet k tomu, Ze vynosy by se
vazaly kjinym vykonim nez k t€ém, na néz byly v béZném obdobi vynaloZeny

naklady. Jde zejména o tyto situace:

e Vyrobky (resp. sluzby, napt. ve formé& nedokoncenych zakazek) se
V béZzném obdobi vyrobi, pfedstavuji tedy zvySeni nakladi bézného
obdobi, ale nejsou prodany, proto se k nim zatim nevéaze trzba. Tyto

vyrobky proto budou zahrnuty do vynost béZného obdobi;

e Opacné mize jit o prodej vyrobkl, tj. trzbu, které byly vyrobeny
v minulém obdobi, ale nestoji proti nim néaklady. Proto se trZzby

sniZuji o néklady, které na n¢€ byly vynaloZeny v minulém obdobi.*
2. Casova shoda nakladti a vynosii s danym obdobim

Jako vynosy a ndklady se uzndvaji pouze transakce, které se vazou
k danému obdobi, tedy ne vSechny uskute¢néné transakce v tomto obdobi.

(Stvova, 1999, s. 58)

Existuji dvé formy vykazu zisku a ztraty a to horizontalni neboli druhova, ktera
uvadi shodné uspotfddané naklady a vynosy oddéleng, a vertikalni (ucelovd) jez k sobé

pfifazuje vynosy a naklady vazici se k ur€ité oblasti ¢innosti. Formu mtze podnik volit
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podle svého uvazeni, ale obsah jednotlivych polozek je dan ucetnimi ptedpisy.

(Kubickova, Kotésovcova, 2006)

3.3.3 Vykaz o penéznich tocich
Vykaz o penéznich tocich neboli cash flow, ktery je soucasti piilohy k Gcéetni
zavérce, podava informaci o pohybu penéznich prostiedki a o redlnosti dosazeného

hospodaiského vysledku. Porovnavaji se zde ptijmy a vydaje. (Stvova a kol., 1999)

Vykaz cash flow rozélenuje pfijmy a vydaje na tfi oblasti: provozni, investi¢ni
a finan¢ni. Za kazdou tuto oblast je vzdy penézni tok kladny nebo zaporny. Dany vysledek
vypovida o tom, zda pfijmy pievySily nad vydaji (+) nebo vydaje nad piijmy (-).
(Kubickova, KotéSovcova, 2006)

Smyslem sestavovani vykazu je poukdzat na rozdil mezi stavem penéZnich
prostiedki na pocatku a na konci ucetniho obdobi. Vykaz cash flow objasiiuje nejen zmény
penéz v hotovosti véetné cenin, pené¢znich prostfedkd na uctu a penéz na ceste, ale i zmény
penéznich ekvivalentil, coz je vysoce likvidni kratkodoby finanéni majetek, ktery miize byt

rychle pfeménén na penize. (Kovanicova, 1997)

3.4 Metody finan¢ni analyzy

S tspéchem je mozné aplikovat celou fadu metod, ale musime dbét na primétrenost

v

volby metod analyzy. ,,Obecné plati: Cim lepsi metody, tim spolehlivéjsi zavéry, tim

niz8i riziko chybného rozhodnuti a tim vyssi nadéje na uspéch.* (Rackova, 2010, s. 40)
Musi se brat ohled na:

e Ucelnost — pro kazdou firmu se nehodi stejna soustava ukazateli nebo jedna

konkrétni metoda. Musi odpovidat pfedem zadanému cili.

e nakladnost — v analyze je potfeba kvalifikované prace, coZ s sebou nese urcité

naklady, které by mély byt pfiméfené navratnosti.

e spolehlivost — je ji mozné zvysit lepSim vyuzitim dostupnych dat, nikoliv

roz$itenim mnozstvi srovnavanych podnikt. (Rackova, 2010)
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Soucasti klasické finan¢ni analyzy jsou dvé ¢asti a to kvalitativni tzv.
fundamentalni analyza a kvantitativni neboli technickd analyza, které jsou navzijem

propojené.

Fundamentalni analyza je zalozena na zkusSenostech odbornikii, jak pozorovatelt,
tak pfimych tcastniki ekonomickych procesi a na jejich subjektivnich odhadech. Pracuje
s kvalitativnimi udaji a jejim vychodiskem je identifikace prostiedi, ve kterém se podnik
nachazi a odvozuje zavéry bez algoritmizovanych postupii. Analyzuje se vliv vnitiniho
a vn¢jsiho ekonomického prostfedi podniku, pravé probihajici faze zivota podniku
a charakteru podnikovych cili. Mezi fundamentalni analyzy patii SWOT analyza, metoda
kritickych faktorii uspéSnosti, metoda analyzy portfolia dvou dimenzi, Argentiho model

a BCG matice. (Sedlacek, 2009)

Technicka analyza podniku zpracovava ekonomicka data pomoci matematickych,
statistickych a dalSich algoritmizovanych metod a nasledn¢ kvalitativné posuzuje vysledky.

Jsou zde zahrnuty etapy:

- Charakteristika prostfedi a zdroji dat
- Vybér metody a zékladni zpracovani dat
- pokrocilé zpracovani dat

- navrhy na dosaZeni cilového stavu
Podle tcelu analyzy a dale podle dat existuje:

a) Analyza absolutnich dat — stavovych a tokovych, mezi které patii
horizontalni a vertikalni analyza

b) Analyza rozdilovych ukazatelti — fondt finan¢nich prostredki

C) Analyza pomérovych ukazateli — rentability, aktivity, zadluzenosti
a finan¢ni struktury, likvidity, kapitdlového trhu, provozni ¢innosti,
cash flow

d) Analyza soustav ukazateli — pyramidové rozklady, komparativné
analytické metody, matematickostatistické metody, kombinace
metod (Sedlacek, 2009)
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Ve finan¢ni analyze je vyuzivano dvou metod a to metody elementarni a metody vyssi.
Elementarni metody vyuzivaji procentniho poctu a prevadéji rizné objemy na vyjadieni se
shodnym zakladem a tak je mozné presné vyjadfit vyvoj a strukturu zkoumané veliCiny.

wewvr

(Kubickova, Kotésovcova, 2006)

3.4.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele najdeme ve finan¢nich vykazech podniku, které jsou uvadény
ve vyrocni zpravé v uplné nebo agregované podob¢ jen za dany rok nebo za tento rok ve
srovnani s pfedchazejicim rokem. V absolutni analyze je zahrnuta horizontalni a vertikalni

analyza. (Stivova a kol., 1999)

Horizontalni analyza pouziva data ziskana z rozvahy, vykazu zisku a ztraty nebo
vyro¢nich zprav. Sleduje zmény absolutni hodnoty dat obvykle retrospektivné 3 az 10 let.
Také zjistuje jejich relativni (procentni) zmény. Jednotlivé zmény jsou sledovany po

tadcich horizontalng. (Sedlacek, 2009)

,2Horizontalni analyza se béZné€ pouZziva k zachyceni vyvojovych trendll ve struktufe
majetku 1 kapitalu podniku. Zejména grafické zobrazeni zmén vybranych polozek majetku
a kapitalu, nakladii a vynost podniku v ¢ase je velmi ilustrativni a plisobivé. Je nejéastéji
pouzivanou a nejjednodussi metodou pii vypracovani zprav o hospodaiské situaci podniku

a 0 jeho minulém i budoucim vyvoji.“ (Sedlacek, 1999)

Aby tato metoda byla Gi¢inna je potfeba mit dostate¢né dlouhou ¢asovou fadu udaji,
nejlépe vice nez dvé obdobi. Dale je tieba zajistit srovnatelnost tdaji v ¢asové fadé
a vyloucit z tdajii vSechny nahodné vlivy, které ptsobily na vyvoj urcité polozky jako
naptiklad opravy vlivem pfirodnich katastrof apod. Pii odhadovani budouciho vyvoje se
musi do analyzy zahrnout objektivné predpokladané zmény jako je procento inflace,
zmény regulovanych cen nebo jejich deregulace nebo vyvoj ménového kurzu. Existuje

vS$ak riziko chybného odhadu. (Mrkvicka, Kolat, 2006)

Vertikalni analyza posuzuje strukturu aktiv a pasiv, ze kterych je zfejmé slozeni
hospodaiskych prostiedkli pottebnych pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a zdroje,
ze kterych byly pofizeny. (Sedlacek, 2009)
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Vertikalni analyza, stejné jako horizontalni, slouzi pro vypocet procentnich
ukazateld. Provadi se tak, ze jednotlivé polozky vykazi vztahujeme k jedné z téchto
polozek. Pti procentnim vyjadieni se postupuje v jednotlivych letech ve sloupcich odshora
doli. Umoznuje srovnani vysledkti v jednotlivych letech a i porovnani navzijem mezi

podniky. Vyhodou je, Ze tato analyza nezavisi na meziro¢ni inflaci.

3.4.2 Rozdilové ukazatele
Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku. Typickym
zastupcem rozdilovych ukazatell jsou fondy financnich prostfedkli, coz je shrnuti

stavovych ukazateld vyjadiujici aktiva nebo pasiva. (Sedlacek, 2009)

Do fondl finan¢nich prosttedkli se fadi Cisty pracovni kapitdl, Cisté pohotové

prostiedky a Cisté penézné - pohledavkové finan¢ni fondy.

o Cisty pracovni kapital (CPK) je zékladni a nejéast&ji pouzivany finanéni fond,
ktery je &asti ob&Zného majetku financované dlouhodobym kapitdlem. Cisty

pracovni kapital je rozhodujici pro efektivni vedeni podniku. (Stivova a kol., 1999)
CPK = ob&zna aktiva — kratkodob4 cizi pasiva (dluhy)

Cisty pracovni kapital jsou obé&zna aktiva ociSténa o zavazky, které budou

Vv nejblizsi dobé splaceny.

Vyse ¢&istého pracovniho kapitalu ma vliv na platebni schopnosti podniku. Cim
vyssi je CPK, tim vétsi je schopnost podniku hradit své zavazky pii dostateéné likvidnosti
jeho slozek. Ma-li ukazatel zaporné hodnoty, hovofii se 0 tzv. nekrytém dluhu. (Mrkvicka,
Kolat, 2006)

e Cisté pohotové prostiedky (penézni finanéni fond) odstrafiuji nedostatky &istého
pracovniho kapitalu, mezi které patii zahrnuti nékterych malo likvidnich nebo

trvale nelikvidnich polozek.

CPP = pohotové penézni prostfedky — okamzit& splatné zavazky
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Do penéznich prostiedkll patii hotovost a penézni prostiedky na béznych uctech
nebo i1 velmi likvidni penézni ekvivalenty jako sménky, Seky, kratkodobé cenné

papiry nebo kratkodobé terminované vklady. (Stvova a kol., 1999)

o Cisté penézné - pohleddavkové financni fondy neboli cisty penézni majetek, je
kombinace ¢istého pracovniho kapitalu a Cistych pohotovych prosttedkt. Vylucuje
Z obéznych aktiv nelikvidni polozky (napf. neprodejné zasoby) a od toho odecita

kratkodoba cizi pasiva.

CPM = obé&zn4 aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky

3.4.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejpocetnéjsi skupinou ukazatelli, protoze diky nim je
mozné ziskat rychly a nenakladny obraz finanénich charakteristik podniku. Jsou
charakterizovany vzajemnym podilem dvou ukazateld, které vychazeji zrozvahy
az vykazu zisku a ztraty. Udaje zji§téné z rozvahy jsou stavovymi veli¢inami a tdaje
z vykazu zisku a ztraty jsou veliCinami tokovymi, proto se pocitaji jako priméry (napft.

zestavi k 1. 1. a k 31. 12., nebo jako praméry mési¢nich hodnot). (Sedlacek, 2009)

,Duvodem, ktery vedl k Sirokému pouzivani pomérovych ukazateld, je skutecnost,

- Umoziuji provadét analyzu ¢asového vyvoje finanéni situace dané firmy
(tzv. trendovou analyzu)

- jsou vhodnym néstrojem prostorové (prufezoveé) analyzy, tj. porovnavani
vice podobnych firem navzajem (komparativni analyza)

- mohou byt pouzivany jako vstupni udaje matematickych modela
umoznujicich popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika
i predvidat budouci vyvoj“ (Sedlacek, 2009, s. 55)

Pomérové ukazatele se tiidi do skupin:

- ukazatele rentability (vynosnosti)
- ukazatele likvidity (kratkodobé solventnosti)

- ukazatele aktivity
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- ukazatele zadluZenosti
- ukazatele trzni hodnoty

- ukazatele cash flow

Ukazatele rentability

Pojmem rentabilita se rozumi schopnost podniku vytvatet nové zdroje
a zhodnocovat vlozeny kapitdl. Synonymem pro rentabilitu je vynosnost vlozené¢ho
kapitalu nebo schopnost pfinaset ocekavané efekty. Tento ukazatel poméfuje zisk dosazeny
podnikénim s vysi zdroji podniku, které byly pouzity k jeho dosazeni a hodnoti celkovou
efektivnost dané ¢innosti. Ukazatel rentability by mél mit v ¢asové fad€ rostouci tendenci.

(Kubickova, KotéSovcova, 2006)

,,Ukazatele rentability jsou ukazatele, kde se v ¢itateli vyskytuje né&jaka polozka
odpovidajici hospodaiskému vysledku (obvykle se tedy jedna o tokovou veli¢inu)
a ve jmenovateli néjaky druh kapitalu (coz je stavova veli¢ina), resp. trzby (coz je veli¢ina

tokova).“ (Rackova, 2010, s. 51)
V praxi se nejcastéji pouzivaji tyto ukazatele rentability (Ruckova, 2010):

e ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu (ROA)
o ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

e rentabilita trzeb (ROS)

e rentabilita nakladt (ROC)

Pomoci ROA nebo téz ROI se méii celkova efektivnost firmy a jeji vydélkova
schopnost. Hodnoti se vykonnost veSkerého kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdroji

byly podnikatelské ¢innosti financovany. (Ruckova, 2010)

zisk

ROA =

celkov y vlo zeny kapit al

Ukazatel ROE neboli ukazatel rentability vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost
kapitalu vlozeného akcionafi. Diky tomuto ukazateli mohou investofi zjistit, zda jejich
kapital pfinasi dostatecny vynos a jestli je reprodukovany s nélezitou intenzitou, ktera

odpovida riziku investice. Pokud ROE roste, znamena to zlepSeni hospodaiského vysledku,
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zmenSeni podilu vlastniho kapitdlu ve firm&€ nebo pokles troceni ciziho kapitdlu.

(Ruckova, 2010)

ROE = zisk

" vlastn i kapit al

ROS neboli rentabilita trzeb (ziskové rozpéti) méfi, jak je podnik schopny
dosahovat zisku pii ur€it¢ urovni trzeb. Vyjadiuje, kolik ,.efektu* podnik dokaze

vyprodukovat na 1 K¢ trzeb. (Kubickova, KotéSovcova, 2006)

zisk

ROS =

trzby

Doplikovym ukazatelem k rentabilité trzeb je ukazatel rentability nakladd — ROC.
tohoto ukazatele, tim lepSich vysledki hospodateni podnik dosahuje, nebot 1 K¢ trzeb
dokazal vytvorit s mensimi néklady. Je vSak nutné si také uvédomit, ze ke zvySeni
absolutni ¢astky zisku 1ze dojit nejen snizovanim nakladd, ale také zvySovanim odbytu.*

(Rackova, 2010, s. 56)

_ zisk
ROC = 1- tzby

Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku pfeménit majetek na prostredky, kterymi se
nasledn¢ uhradi zavazky. S pojmem likvidita izce souvisi pojem solventnost, coz je
likvidita vztaZzena k urcitému datu splatnosti nebo také schopnost firmy hradit své zavazky
v dané formé, miste a ke stanovenému terminu. Podminkou solventnosti je likvidita. Tyto
dva pojmy jsou podminény likvidnosti aktiv, tedy specifickou schopnosti aktiv byt

pfeménény na penize. (Kubickova, KotéSovcova, 20006)

Pokud je likvidita nedostatecnd, podnik neni schopen vyuzit ziskovych piileZitosti
nebo nemize hradit své zdvazky, coz mize vést az k bankrotu. Svym zdvazkim muze
dostat jen dostatecné likvidni podnik. Je nutné najit vyvazenou likviditu, protoze pokud je
mira likvidity pfili§ vysoka, je to nepfiznivé pro vlastniky podniku z diivodu vazanosti
finanénich prostfedk v aktivech, které ,ukrajuji“ zrentability. ,,Obecné lze fici, Ze

ukazatele likvidity maji obecny tvar podilu toho, ¢im je mozno platit k tomu, co je nutno
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platit.” Existuji tfi zdkladni ukazatele: okamzitd likvidita, pohotova likvidita a bézna

likvidita. (Ruckova, 2010, s. 49)

Okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné méfi schopnost podniku hradit
okamzit¢ splatné zavazky. V Citateli jsou penize (hotovost, penize na béznych uctech
a ekvivalenty hotovosti) a do jmenovatele se dosazuji okamzité splatné zavazky. Pokud ma

ukazatel hodnotu alespon 0,2, je dosazeno likvidity. (Sedlacek, 2009)

_ kratkodob y finan ¢ni majetek

Okamzita likvidita =

kratkodob ¢ zavazky

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) je urCena jako pomér penézné
pohledavkového fondu a kratkodobych zavazka. Podnik je schopen se vyrovnat se svymi
zavazky a nemusi prodat své zasoby, pokud je tento pomér 1:1. Z ob&znych aktiv se
vylucuji nejméné likvidni polozky — zasoby. Doporucené hodnoty pohotové likvidity jsou
0,5 — 1,5 nebo u jinych ekonomu 1,0 — 1,5, tedy blizko hodnoty 1,0. Tato hodnota je
hodnotou mezni. Pro véfitele je ptiznivé, kdyz je hodnota vyssi, oproti tomu pro akcionaie

a vedeni podniku to tak pfiznivé neni. (Kubickova, KotéSovcova, 2006)

kratkodob y finan ¢ni majetek +kratkodob ¢ pohled avky

Poh 4 likvidita =
ohotova likvidita kratkodob ¢ zavazky

Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné méfi, jak je podnik schopny uspokojit své
véfitele, kdyz pfeméni v daném okamziku vSechna ob&Zna aktiva na hotovost. ,,Cim vyssi
je hodnota ukazatele, tim je pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti podniku.*
Ukazatel bézné likvidity nezohlediiuje strukturu obé&znych aktiv z hlediska jejich
likvidnosti a nepiihlizi ke struktufe kratkodobych pasiv z hlediska jejich splatnosti.
(Ruackova, 2010)

ob ¢zna aktiva

Bé&zna likvidita = ratko dob & zavazky

Jako posledni se k ukazatelim likvidity fadi cisty pracovni kapital (net working
capital), ktery ma nejblize k bézné likvidit€. Vypocita se jako rozdil ob&znych aktiv
a kratkodobych zavazkii. Velikost Cistého pracovniho kapitalu zavisi na oboru podnikani.
Pracovni kapital je c¢ast prostfedkli financovanych dlouhodobymi finanénimi zdroji
a dovoluje podniku pokracovat v jeho ¢innosti, pokud musi splatit ¢ast nebo vSechny své

kratkodobé zavazky. (Ruckova, 2010)
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Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi efektivnost podnikani s aktivy. Jestlize ma podnik vice
aktiv, nez je ucelné, tak mu vznikaji zbyte¢né naklady a nizky zisk. Pokud jich ma
na druhou stranu malo, pfichazi o mozné vynosy, protoze se musi vzdat mnoha vyhodnych
podnikatelskych piileZitosti. Radi se sem obratovost aktiv, zasob a doba obratu aktiv.
(Sedlacek, 2009)

e Obrat stalych aktiv. Pti niz$i hodnot€ ukazatele, nez je primér v oboru, by mélo byt
zvySeno vyuziti vyrobnich kapacit a omezeny investice podniku.

e Obrat zasob neboli ukazatel intenzity vyuziti zasob vyjadiuje, kolikrat se béhem
roku kazda polozka zasob podniku proda a znovu uskladni. Pokud je ukazatel vyssi
nez oborovy prumér, tak podnik nema zbytecné nelikvidni zasoby.

e Doba obratu zasob vyjadiuje primérny pocet dnl, po néz jsou zasoby vazany
Vv podnikani do doby, nez se spotiebuji nebo prodaji. Vypocita se jako primérny

stav zasob vSeho druhu ku primérnym dennim trzbam. (Sedlacek, 2009)
Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti méfi finan¢ni stabilitu podniku. Finan¢ni stabilita podniku
je odvozena od podilu cizich zdroji na celkovych zdrojich podniku. Ukazatele
zadluZenosti vyjadiuji intenzitu vlivu ciziho kapitalu. V praxi je béZzné, Ze podnik neni plné
financovan jen vlastnim kapitalem, ale vyuziva cizi zdroje jako dopln€k vlastniho kapitélu.
Pokud maji firmy velmi vysoky podil cizich zdroji, neznamena to, Ze jsou nestabilni, jen
piredstavuji vysoce rizikové subjekty a tézko ziskaji tvéry.

(Kubickova, Kotésovcova, 2006)

Podil cizich zdrojii na jejich celkovém objemu vyjadiuje ukazatel veritelského

niz8i. (Kubickova, KotéSovcova, 2006)

oo , .. ciz i zdroje
Ukazatel véfitelského rizika = —]
celkov 4 aktiva

Doplikovym ukazatelem k ukazateli vétitelského rizika je podil vlastniho kapitalu

neboli koeficient samofinancovini. Koeficient samofinancovani spolu s ukazatelem
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vétitelského rizika patfi  k nejcastéji  pouzivanym ukazatelim financéni stability.

(Kubickova, Kotésovcova, 2006)

.. . , , vlastn iKkapit al
Koeficient samofinancovani = o P- &

celkov a aktiva

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje, kolikrat zisk prevysuje placené uroky. Jestlize

je ukazatel roven 1, tak na zaplaceni urokt je potieba cely zisk. (Sedlacek, 2009)

zisk (pted ode ¢ten im trokt a dan i)

Ukazatel urokového kryti =

néakladov é tiroky

3.4.4 Bonitni a bankrotni modely
Bonitni a bankrotni modely slouzi k odhadnuti finan¢ni situace firmy a pomahaji

bankovnim institucim s rozhodnutim, zda firmé& pijcit ¢i ne.
Kralickiiv rychly test

Tento bodovy systém byl vyvinut vroce 1990 a je zalozen na piidélovani bodu
firm¢ podle vyslednych hodnot Etyf vybranych ukazatel. Mezi ukazatele patii kvota
vlastniho kapitélu, doba splaceni dluhu z cash flow, rentabilita trzeb a rentabilita aktiv.

Prvni dva ukazatele zachycuji financni stabilitu firmy.

»Na zakladé dosaZenych hodnot za jednotlivé ukazatele se firmé piidéli body
(podle dale uvedeného schématu) a vysledna znamka se stanovi jako prosty aritmeticky

prumér bodu za jednotlivé ukazatele.” (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 77)
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Tabulka 2: Hodnoceni Kralickova rychlého testu

Vyborné | Velmi dobfe | Dobie | Spatné | Ohrozeni
1 2 3 4 5

Ukazatele

Kvéta vlastniho kapitalu >30% >20% >10% | >0% negativni
Doba splaceni dluhu z CF | < 3 roky <5 let <12let | >12 let > 30 let
Cash flow v trzbach >10% >8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: Kislingerova, Hnilica, 2005

Altmaniiv index duvéryhodnosti

Altmaniv index divéryhodnosti patfi mezi bankrotni modely.

¢isty pracovn i kapit dl nerozd éleny zisk minul ych let EBIT
Z =0,717 x —=XPEOTTTPRT 4+ 0,847 X r2e Y + 3,107 X ——
aktiva aktiva aktiva
vlastn i kapit al trzb
+0,42 x =% 1+ 0,098 X — -
cizizdroje aktiva

(Zdroj: Scholleova, 2008)

Podle vysledné hodnoty koeficientu Z mizeme podnik zatadit do tii skupin. Pokud
je koeficient mensi nez 1,23, podnik se nachazi v pasmu bankrotu a je ohroZen vaznymi
finanénimi problémy. Naopak, ma-li faktor hodnoty vyssi nez 2,9, nachazi se v pasmu
prosperity. Zona mezi témito dvéma hodnotami je nazyvand jako ,Sedd zona.“

(Scholleova, 2008)
IN 05

Jelikoz je Altmanav index divéryhodnosti zkonstruovan pro americké podniky, byl

vyvinut index IN 05, ktery zohlediuje ceské podminky.

aktiva + 0704 X EBIT + 3’97 X EBIT + 0,21 X vynosy

cizizdroje ndklad . uroky aktiva aktiva

IN 05 = 0,13 x

ob. aktiva
+ 0,09 x

kratk. zavazky

(Zdroj: Scholleova, 2008)
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Pokud je firma nezadluZzend nebo zadluzend maélo, je tfeba hodnotu ukazatele
EBIT/Grokové kryti omezit hodnotou 9. Podle toho, kolik index vyjde, je mozné
predpovidat budouci vyvoj. Je-li IN 05 mensi nez 0,9, podnik s pravdépodobnosti 86 %
spé&je k bankrotu. Naopak vyjde-li index vétsi nez 1,6, podnik je s pravdépodobnosti 67 %
financné zdravy. Mezi témito hodnotami je pasmo Sedé¢ zony stejné jako u Altmanova

indexu. (Scholleova, 2008)
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4 Vlastni prace

4.1 Charakteristika podniku ZOD Mrakov

4.1.1 Historie a vznik

Zemédeélské obchodni druzstvo Mrakov se nachazi v jizni Casti okresu Domazlice
asi 6 km od tohoto mésta. Zamétuje se na zemédé€lskou a pridruzenou vyrobu. V Mrakoveé
bylo JZD zalozeno na podzim roku 1952. V prosinci 1959 se konaly ,,slucovaci schiize*
a vysledkem bylo posileni JZD Mréakov o JZD Stary Klicov, JZD Mlynecek a pozdéji JZD
Smolov. Rozhodujici byl rok 1968, kdy bylo zdkonnym opatfenim vlady stanoveno
poskytovani stejnych socidlnich davek a stejného dliichodového zabezpeceni druzstevnich
rolnik jako u ostatnich pracujicich. Toto opatieni zasadnim zpiisobem pomohlo k ziskani
mladych lidi do druzstev. V dusledku pokracujici konsolidace druzstev se zacala v okrese
organizovat takzvana kooperacni stfediska, ktera vyustila ve druhou etapu slucovani.
Slucovaci schiize se konala 13. 12. 1974 a po schvaleni radou ONV Domazlice dne
4.4, 1975 — usneseni ¢. 111 doslo ke slouceni JZD Mrakov, JZD Tlumacov a JZD Straz
vjeden ekonomicky celek JZD Hrani¢air Mrakov. Vymeéra zeméd¢€lské pudy cinila
2836 ha a nov€ vzniklé druzstvo v té dobé patiilo mezi nejvetsi zemédélské podniky
okresu Domazlice. 11. 12. 1992 probéhla transformaéni schiize zaroven s volbou
predstavenstva a kontrolni komise a JZD Hrani¢dt Mrakov bylo transformovano na

druzstvo vlastniki — Zemédélské obchodni druzstvo Mrakov.

4.1.2 Zakladni udaje
Podnik zaméstnava 137 zaméstnanct. V soucasné dobé podnik hospodaii na

2 470 ha zemédélské pudy, z toho je zhruba 960 ha luk.

NejvySSim organem spoleCnosti je clenskd schiize a statutdrnim orgénem je
predstavenstvo. Za druzstvo jedna viici tfetim osobam piredseda nebo mistoptedseda, popf.
jakykoliv jiny ¢len predstavenstva, ktery k tomu bude ptredsedou ¢i mistoptedsedou
povéten. Je-li pro pravni jednani piedepsana pisemna forma, pfipoji podpis piedseda ¢i
mistopfedseda a jesSt¢ alespont jeden cClen piedstavenstva anebo dva povéfeni c¢lenové

predstavenstva. Zapisovany zékladni kapital ¢ini 35 000 000 K¢, zakladni ¢lensky vklad
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fyzické osoby ¢ini 120 000 K¢ a pravnické osoby ¢ini 500 000 K¢ a tyto vklady jsou

splatné pted vznikem c¢lenstvi.
V obchodnim rejstiiku je firma zapsana takto:

Datum zépisu: 15. kvétna 1975

Spisova znacka: DrXXIV 1492 vedena u Krajského soudu v Plzni
Obchodni firma: Zemédé&lské obchodni druzstvo Mrakov

Sidlo: Mrakov 21, okres Domazlice

Identifikacéni ¢islo: 001 15 649

Pravni forma: Druzstvo

4.1.3 Predmét podnikani
- zemédélska vyroba a zpracovani zemédé€lskych produktl
- silni¢ni motorova doprava
- zamecnictvi
- truhlarstvi
- hostinsk4 ¢innost
- pfipravné prace pro stavby
- ubytovaci sluzby
- velkoobchod
- maloobchod se smiSenym zbozim
- provozovani Cerpacich stanic s palivy a mazivy
- opravy silni¢nich vozidel
- vyroba pilafska a impregnace dieva
- nakup, prodej a skladovani zkapalnélych uhlovodikovych plyni v tlakovych

nadobach, vcetné jejich dopravy

4.1.4 Struktura zemédélské vyroby
Podnik se zaméfuje predev§im na rostlinnou a ZivociSnou vyrobu. V rostlinné
vyrobé se zaméfuje na péstovani fepky, pSenice, jeCmene ozimého a jarniho, maku

a kukufice. Znacna ¢ast produkce slouzi jako krmivo pro rozsahly chov skotu.
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Struktura plodin:
350 ha fepky
330 ha psSenice
200 ha jarniho je¢mene
150 ha ozimého je¢mene
60 ha maku
420 ha kukuftice
V zivoc€isné vyrobé je v tomto podniku hlavni produkce mléka, které produkuji
2 stada holstynského skotu, a hovéziho masa. Celkem je zde chovano asi 900 dojnych krav
a ktomu odpovidajici pocet telat, jalovic a hovéziho zZiru. Vepfové maso je ve vlastni

porazce zpracovavano v mensi mire.

4.1.5 Personalni struktura
Predseda predstavenstva — Ing. Josef Jirovec
Ekonom — Ing. Jifi Schamberger
Agronom, farma Strdz — Vaclav Kistka
Agronom, farma Mrakov — Jifi Ruzek
Agronom, vedouci dopravy, provoz bioplynové stanice — Ing. Pavel Kupilik
Hlavni zootechnik (skot + prasata) — Ing. Jan Randa

Vedouci kovovyroby, vyroby ekobriket a dfevovyroby — Ing. Karel Stauber
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4.2 Finanéni analyza ZOD Mrakov
Jako zdroj finan¢ni analyzy byly pouzity rozvahy a vykazy zisku a ztraty

Zemédelského obchodniho druzstva Mrakov za roky 2009 — 2013.

4.2.1 Horizontilni analyza
V této kapitole je popsana horizontdlni analyza rozvahy (aktiv a pasiv) a vykazu

zisku a ztraty.
Horizontalni analyza rozvahy

Obrazek 1: Vyvoj aktiv v letech 2009 - 2013 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druZstva, vlastni zpracovani

Celkova aktiva méla rostouci trend az na rok 2010, kdy meziro¢né klesla na
hodnotu 247 089 tis. K&. Nejvyssi hodnota aktiv byla v roce 2013, kdy oproti minulému

roku vzrostla o0 1,82 %.

Dlouhodoby majetek mél od roku 2012 rostouci charakter. Divodem byl nartst
dlouhodobého hmotného majetku vroce 2013, kdy vzrostla piedev§im polozka
nedokonceného dlouhodobého hmotného majetku z ditvodu rozestavéné staje. Oproti tomu
dlouhodoby nehmotny majetek vyrazné klesal. Pfic¢inou byl odpis v dtsledku vytazeni dale

wrve

mezirocnim poklesem dlouhodobého finanéniho majetku 0 97,59 % na hodnotu 28 tis. K¢.
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K akciovému podilu druzstva ve spole¢nosti AGROSTAYV HorSovsky Tyn a.s., u niz bylo
zahdjeno insolvenc¢ni fizeni, byla vytvofena opravnd polozka ve vysi nominalni hodnoty
tohoto akciového podilu. V roce nasledujicim dlouhodoby finan¢ni majetek vzrostl
na hodnotu 5128tis. K¢, jelikoz Vvroce 2011 druzstvo poskytlo spole¢nosti
BIOENERPO s.r.o. dlouhodobou pijcku ve vysi 11 300 tis. K& V tomto roce dluznik
splatil ¢ast poskytnuté pujcky ve vysi 6 200 tis. K¢ a zbyla ¢ast byla splacena Vv letech
2012 - 2013.

Obézna aktiva postupné¢ mezirocné rostla az do roku 2012. Za rok 2013 doslo
kratkodobého finanéniho majetku, ktery mél po celou dobu kolisavy charakter. V roce
2011 doslo k vyraznému mezirocnimu narastu zasob 0 38,39 %, ktery byl zplsobeny
ristem stavu zdsob vlastnich vyrobkll. Vyrobky jsou prevdzné zastoupeny produkty
z rostlinné vyroby, jejichz hodnota zasob zavisi na vysi dosazené sklizné a na podilu
vlastni spotieby vyrobkt. Podnik vyznamnou ¢ast své rostlinné produkce prodava své
dcefiné spolecnosti provozujici bioplynovou stanici. Kratkodobé pohledavky se po celé
sledované obdobi pohybovaly ve srovnatelné trovni. Kratkodoby finan¢ni majetek klesal
trvale az do roku 2011. Vroce 2012 doslo k vyznamnému meziro¢nimu zvySeni
0376,51 %. Tato polozka je velmi zavisla na aktualnim stavu uhrad pohledavek

za odbeérateli a na stavu piijatych dotaci.

Casové rozliseni bylo tvofeno piedev§im naklady piistich obdobi, se pohybovaly
mezi 100 tis. a 200 tis. K¢ a zahrnovaly ptfevazné Casové rozliSeni pojistnych nakladi.
Ptijmy pfiStich obdobi vzrostly az v roce 2013. S ohledem na celkovou hodnotu aktiv

firmy je podil ¢asového rozliSeni ve vSech sledovanych obdobich nevyznamny.
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Obrazek 2: Vyvoj pasiv v letech 2009 — 2013 (v tis. K<)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Stejné jako aktiva, pasiva v roce 2010 klesla a od té doby postupné stoupala. Pokles

byl zplisoben sniZenim cizich zdrojt o 6,79 %.

Vlastni kapital mél po celé sledované obdobi rostouci charakter. Naproti tomu

dochazelo k postupnému snizovani zakladniho kapitalu a to z téchto divodu:

e vyplata majetkovych podili ¢lenim druzstva z divodu ukonceni jejich Clenstvi

e vyporadani dédictvi po zemielych ¢lenech druzstva vyplatou jejich podilu dédicim

Trvale rostl nedélitelny fond. Vysledek hospodaieni minulych let byl po celou dobu
na stejné Grovni, az v roce 2013 narostl o 561 tis. K¢ v polozce jiny vysledek hospodareni

minulych let v disledku zmény metodiky vykazovani.

Cizi zdroje meziro¢n¢ Klesly v roce 2010 a od té¢ doby opét rostly az do roku 2012,
Vv roce nasledujicim mirné poklesly. Na pokles v roce 2010 mélo vliv snizeni stavu rezerv
0 84,08 % (z 8 506 tis. K& na 1 354 tis. K¢). V dalsim roce rezervy dale klesaly az k nulové
hodnoté v roce 2012. Rezervy byly vytvafeny piedev§im na opravy hmotného majetku
a postupné byly pii realizaci oprav rozpousStény. Dale byla vytvofena rezerva na dan
z prijmu ve vysi 1 626 tis. K¢, ktera byla vytvorena z diivodu brzkého uzavieni roku 2009

a moznych budoucich vynost a nakladt ovliviiujicich vysi dan¢ z ptijma roku 2009.
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Vroce 2011 doSlo k meziroénimu narGstu dlouhodobych zdvazki o 18,38 %
a kratkodobych zavazki o 28,86 %. V nasledujicich letech se kratkodobé zavazky
snizovaly. V roce 2012 dosSlo k meziro¢nimu navyseni bankovnich uvéri o 146,89 %.
Nartst byl v polozce dlouhodobych bankovnich Gvért, které byly ¢erpany na financovani
vystavby silaznich zlabli. Ostatni pasiva zaznamenala meziro¢ni narist v roce 2010
z hodnoty 423 tis. K¢ na hodnotu 2 234 tis. K& Na tomto zvySeni se podilel vyhradné
narast vynosu piistich obdobi. Druzstvo zatizilo za uplatu své pozemky vécnym bfemenem
ve prospech vlastnika solarni elektrarny pro zajiSténi jejiho provozu a udrzby na dobu
20 let. Uplata za vécné biemeno byla poskytnuta jednorazové a bude rozpousténa do

vynosu po dobu trvani vécného biemene.
Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Obrazek 3: Vyvoj vysledku hospodateni v letech 2009 — 2013 (v tis. K<)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Trzby za prodej zboZi byly tvofeny vyhradn€ prodejem pohonnych hmot na
podnikové Cerpaci stanici. Trzby za prodej zbozi mély rostouci charakter az do roku 2011,
predev§im z divodu narGstu cen pohonnych hmot. V roce nésledujicim doSlo
k meziro¢nimu poklesu trzeb 0 24,65 %, ktery byl zpisoben omezenim provozni doby na
cerpaci stanici a snizenim prodeje plisobenim nedaleké konkurenéni Cerpaci stanice ze sité

TANK ONO, s.r.0. Trzby je nutné sledovat ve vzajemném vztahu s ndklady vynalozenymi
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na prodej zbozi. Spolecn¢ totiz tyto dvé polozky vytvaii obchodni marzi. Stejné jako

u trzeb doslo u obchodni marze v roce 2012 k poklesu a to 0 61,01 %.

Nejpodstatnéjsi slozkou vykont jsou trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb.
Tato polozka méla po sledované obdobi rostouci tendenci a v roce 2012 byla nejvyssi.
V tomto roce se zobchodovala ¢ast rostlinné produkce z roku 2011, vzrostly ceny mléka
a byly také vyssi ceny za rostlinnou produkci. Jednou z vyznamnych polozek ovlivigjicich
dosahované trzby je vySe vynalozenych nékladi, tj. vykonova spotieba, ktera piimo piisobi
na vysi dosahované produkce. Vykonova spotteba je tvofena spotfebou materialu a energie
a vynaloZenymi ndklady na sluzby. Nartst nakladi na sluzby v roce 2012 zpisobilo

zvySeni sazeb za pachtovné a vyssi ndklady na opravy a udrzovani hmotného majetku.

V roce 2011 druzstvo prodalo starsi sklizeci fezacku na picniny. Tim vzrostly trzby

z prodeje dlouhodobého majetku a materialu na hodnotu 8 139 tis. K¢.

Vyznamnou slozkou provozniho vysledku hospodafeni byly ostatni provozni
vynosy, které zahrnovaly pfijaté dotace z Evropské unie a z narodnich zdroju. Tato

polozka byla béhem let meziro¢né na srovnatelné Grovni a nekolisala.

Provozni vysledek hospodateni se po celé obdobi pohyboval ve srovnatelné urovni,
kromé roku 2011, kdy dosahl hodnoty 17 221 tis. K&. V tomto roce byl vysledek ovlivnén

prodejem dlouhodobého hmotného majetku.

Finan¢ni vysledek hospodatfeni se pohyboval v zapornych hodnotach a v roce 2010
jeho hodnota klesla na -2 055 tis. K¢. Od roku 2011 zacala jeho hodnota rtst az do roku
2013, kdy ¢inil 758 tis. K&. V tomto roce vzrostla hodnota ostatnich finanénich vynost.

V celém sledovaném obdobi dosahovalo ZOD Mrékov kladného hospodaiského
vysledku. Jak je patrné z grafu, vroce 2011 doSlo k meziroénimu zvySeni vysledku
hospodareni a to o 86 %. V roce 2012 klesl zisk opét na plivodni hodnoty a nésledujici rok

doslo k narastu 0 9,34 %.
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4.2.2 Vertikalni analyza
Tato kapitola popisuje vysledky vertikdlni analyzy rozvahy (aktiv a pasiv) a vykazu
zisku a ztraty.

Vertikalni analyza rozvahy

Obrazek 4: Vertikalni analyza aktiv v letech 2009 — 2013 (v %)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druZstva, vlastni zpracovani

Hlavni slozku aktiv tvofil dlouhodoby majetek. Po celou dobu sledovani neklesl
jeho podil pod 66 %. Nejvétsi ¢ast dlouhodobého majetku zaujimal dlouhodoby hmotny
majetek, kde nejvyrazngjsi polozkou byly stavby, jejichz nettohodnota za celé obdobi
neklesla pod 100 mil. K¢&. Dalsi ¢ast dlouhodobého hmotného majetku tvotily samostatné
movité véci a soubory movitych véci, jejichz hodnota se pohybovala okolo 40 mil. K¢.
Jelikoz se jedna o zeméd¢lsky podnik, tak tieti a ¢tvrtou polozkou, které mély znacny podil
na dlouhodobém hmotném majetku, byly pozemky a dospéla zvitata. Podil dlouhodobého
nehmotného majetku byl vzhledem k celkové vysi dlouhodobého majetku nevyznamny

a nepiekrocil 0,5 %.

Obé&zna aktiva tvofila minoritni podil, ktery se pohyboval v trovni 30 % celkovych
aktiv. Nejveétsi ¢ast obézného majetku zaujimaly zasoby, které dosahly nejvyssi hodnoty
v roce 2011 a to 60 592 tis. K¢. V tomto roce doslo k vyraznému nartstu zasob vyrobkt na
27 036 tis. K&. V tomto roce dosahl podil obézného majetku na celkovych aktivech

nejvyssiho podilu za sledované obdobi. V poloZce zasob byla nejvice zastoupena kategorie

40



mladé a ostatni zvifata a jejich skupiny. Druhou nejvétsi casti obéznych aktiv po zasobach
byly kratkodobé pohledavky, predev§im pohledavky z obchodnich vztahii. Hodnota téchto
pohledavek se drzela na srovnatelné urovni a nebyly patrné vyznamné vykyvy. Kratkodoby
finan¢ni majetek tvofily hlavné penize na uctech v bankach. Vyse kratkodobého finan¢niho

majetku stfidave rostla a klesala.

Struktura ¢asového rozliSeni byla tvofena ptevazné naklady pftistich obdobi. Pi{jmy
pristich obdobi ptevazovaly pouze v roce 2013. Celkové polozka ¢asového rozliseni tvotila
minimalni podil na celkovych aktivech. Nejvyssi byla v roce 2013, kdy zaujimala 0,18 %,
tedy 504 tis. K¢.

Obrazek 5: Vertikalni analyza pasiv v letech 2009 — 2013 (v %)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Jak je patrné z grafu, hlavni slozkou pasiv byl vlastni kapital, ktery v roce 2010
tvotil 74,79 % z celkové hodnoty pasiv. Za celych sledovanych pét let neklesl podil
vlastniho kapitalu pod 70 %. Nejvétsi ¢ast vlastniho kapitalu tvofil zakladni kapital, ktery
ale s postupem let klesal. Pokles nebyl prudky, a proto to nijak vyrazné¢ neovliviiovalo
podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech. Kapitalové fondy zistavaly po celou dobu
neménné (12 985 tis. K¢). Druhou nejvyznamnéjsi slozkou vlastniho kapitalu byly fondy
tvofené ze zisku, pfedev§im nedélitelny fond. Jejich podil kazdym rokem stoupal a v roce

2013 tvorily 31,04 % z celkové hodnoty pasiv. Kolisani vysledku hospodafeni bézného
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ucetniho obdobi nemél podstatny vliv na zménu podilu vlastniho kapitdlu na celkovych
pasivech. Nejvyssi podil vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi ¢inil 5,09 %

zZ celkovych pasiv a byl dosazen v roce 2011.

Cizi zdroje se na celkovych pasivech podilely v prubéhu let 24 — 30 %, kdy
nejvysSiho podilu dosahovaly kratkodobé zavazky. Kratkodobé zavazky byly tvotfeny
zejména zavazky z obchodnich vztahii a dale pak zavazky k zaméstnancum (mzdy)
a zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi. Dalsi polozkou cizich zdroji
byly Cerpané bankovni uvéry, K jejichz narastu doslo v roce 2012 a v roce 2013, kdy
tvotily 10,26 % z celkovych pasiv. Posledni sledovanou oblasti z cizich zdrojii jsou
rezervy, jejichz podil na celkovych pasivech byl 3,41 % v roce 2009. Jedna se o rezervy
vytvofené na opravy dlouhodobého majetku a na dan zpfijmu. Tyto rezervy byly

Vv pribehu let postupné ¢erpany a v roce 2012 dosahly nulové hodnoty.

Casové rozliseni mélo na celkovych pasivech minoritni podil a s ohledem na
celkovou hodnotu pasiv nemélo vyznamny vliv. Jeho nejvyssi podil na celkovych pasivech
byl dosazen v roce 2013 a ¢inil 0,98 %. V tomto obdobi vzrostly obé& jeho slozky — vydaje
pristich obdobi a vynosy pfistich obdobi.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Obrazek 6: Vertikalni analyza vynost v letech 2009 — 2013 (v %)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani
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Grafické znazornéni ukazuje, ze nejvetsi podil na vynosech mély vykony a z nich
predevsim trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb. Tento podil byl nejvétsi v roce 2012,
kdy dosahoval 73,11 %, kdy trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb dosahly hodnoty
171 970 tis. K&. Druhou nejvice zastoupenou polozkou jsou trzby za prodej zbozi, které
ovSem v letech 2012 — 2013 poklesly a jejich podil na celkovych vynosech byl 13,09 %
v roce 2013. Nejvyssiho podilu dosahly v roce 2009 a to 18,06 % (34 101 tis. K¢). Treti
nejvyssi podil na celkovych vynosech tvofi ostatni provozni vynosy. Jejich podil byl
nevyssi v roce 2010 (13,11 %). Od té doby kolisaly kolem hodnoty 10 %. Podil trzeb
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu na celkovych vynosech postupné rostl az na
hodnotu 3,45 % v roce 2011. Od roku 2012 jejich podil postupné klesal. Ostatni finanéni
vynosy ani vynosové Uroky nedosahovaly z pohledu celkovych vynost vyznamnéjsich

hodnot.

Obrazek 7: Vertikalni analyza naklada v letech 2009 — 2013 (v %)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Z vertikalni analyzy nédklada lze vypozorovat, ze po dobu péti let tvofila majoritni
podil vykonova spotieba. Jeji podil postupné rostl z hodnoty 41,26 % v roce 2009 a v roce
2013 dosahoval hodnoty 45,06 %. V této polozce pievazuje spotieba materialu a energie,
kterd ma také rostouci charakter a bez které by nemohly byt vytvoieny vykony v podobé

vlastnich vyrobku a sluzeb.
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Druhou nejvice zastoupenou polozkou celkovych nakladi byly v letech 2009 -
2013 osobni naklady, jejichz podil se pohyboval mezi 20 az 30 %. Osobni naklady tvotily
mzdy, odmény c¢lentim organi druzstva, naklady na socidlni zabezpeCeni a zdravotni
pojisténi a socialni naklady. NejveEtsi ¢ast osobnich naklada tvoiily mzdy, jejichz hodnota
byla 39 834 tis. K¢ v roce 2012.

Naéklady vynalozené na prodané zbozi se pohybovaly téméf na stejné urovni jako
odpisy dlouhodobého majetku. Naklady na prodané zbozi mély stejné jako trzby z prodeje
zboZi rostouci charakter az do roku 2011. V tomto roce dosahly hodnoty 38 857 tis. K¢.

Podil ostatnich provoznich nakladd na celkovych nakladech nebyl za celé obdobi
vyznamny. Jeho hodnota se pohybovala mezi 1 az 2 %. Nejvyssi podil této polozky na
celkovych nakladech byl v roce 2011 (2,09 %).

4.2.3 Zlata pravidla
Horizontalni a vertikalni analyzu je vhodné doplnit o vypocty bilan¢nich pravidel.

Mezi né se fadi zlaté bilan¢ni pravidlo, pari pravidlo a pravidlo vyrovnani rizika.
Zlaté bilan¢ni pravidlo

Tabulka 3: Zlaté bilan¢ni pravidlo (tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek 175525 | 171986 | 171948 | 179571 | 191 870
Dlouhodoby kapital 211234 | 212828 | 216 786 | 232 731 | 238 559
Obézny majetek 73619 | 74961 | 87152 | 89102 | 81486
Kratkodoby cizi kapital 29616 | 31099 | 39882 | 34530 | 32951

Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Podle zlat¢ho bilan¢niho pravidla by mél byt dlouhodoby majetek financovan
dlouhodobymi zdroji, tedy vlastnim kapitalem a dlouhodobymi cizimi zdroji a kratkodoby

majetek z kratkodobych zdroji.

Béhem vsech sledovanych obdobi podnik uplatiioval konzervativni financovani,
coz znamena, ze vyuzival dlouhodoby kapital 1 k financovani obéZzného majetku. Tento

zpusob financovani je drazsi, ale bezrizikovy.
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Pari pravidlo

Tabulka 4: Pari pravidlo (tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby
) 175525 | 171986 | 171948 | 179571 | 191 870
majetek
Vlastni kapital 184 503 | 184 799 | 190 821 | 191 000 | 195 350

Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Kritérium pari pravidla, aby bylo vyuzivano nejvys tolik vlastniho kapitalu, kolik
muze byt ulozeno do dlouhodobého majetku, nebylo splnéno v zddném roce. Znamena to,

ze nezbyval prostor pro financovani dlouhodobého majetku cizim kapitalem.

Pravidlo vyrovnani rizika

Tabulka 5: Pravidlo vyrovnani rizika (tis. K¢)

kapitalu

2009 2010 2011 2012 2013
Vlastni kapital 184503 | 184 799 | 190 821 | 191 000 | 195 350
Cizi zdroje 64430 | 60056 | 66410 | 76178 | 75835
Podil viastiho 74,12% | 75,47% | 74,18% | 71,49% | 72,04%

Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Pravidlo vyrovnani rizika udava, aby vlastni zdroje prevySovaly cizi kapital.

Podminka tohoto pravidla, tedy aby alesponn 50 % kapitdlu bylo vlastniho, byla

z ¢ehoz je ziejmé, ze problém se splnénim pravidla vyrovnani rizika nehrozi.

cwv v

4
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4.2.4 Analyza pomérovymi ukazateli
Pomérové ukazatele, pomoci nichz bude provedena analyza, jsou rentabilita,

likvidita, aktivita a zadluzenost. Jejich vyvoj v Case je zaznamenan v grafech.
Ukazatele rentability

Obrazek 8: Vyvoj rentability v letech 2009 — 2013
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Prvnim zminénym pomérovym ukazatelem je rentabilita, kterd je ovlivnéna ziskem
druzstva. ZOD Mrakov dosahovalo ve vSech letech zisku, proto se hodnoty rentability
pohybovaly v kladnych hodnotach. Do analyzy byly zafazeny rentabilita aktiv (ROA),
rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) a rentabilita trzeb (ROS). Ukazatel ROA odrézi,
jakého efektu bylo dosazeno z celkovych aktiv. Kromé roku 2011, kdy se rentabilita aktiv
zvysila na hodnotu 6,67 %, se ROA pohybovala na srovnatelné urovni. V roce 2012 klesla
na nejniz§i hodnotu 3,77 % z diavodu zvySeni celkové hodnoty aktiv. Rentabilita
nedosahovala vysokych hodnot, protoze podnik vlastni velké mnozstvi aktiv, zvlast¢ pak
dlouhodobého hmotného majetku. Vyssi hodnota rentability (6,67 %) v roce 2011 byla
dana zvySenim EBITu . Rentabilita vlastniho kapitalu sleduje, kolik €istého zisku piipada
na jednu korunu investovanou vlastniky podniku. Témét ve vSech letech byla ROE vétsi
nez ROA, coz znamend, Ze vytéZznost celého kapitalu byla mensi neZ vlastniho kapitélu.

Rentabilita vlastniho kapitalu vzrostla v roce 2011, stejné¢ jako ROA, v disledku zvySeni
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Cistého zisku ovlivnéného mimotfadnym prodejem dlouhodobého hmotného majetku.
Rentabilita trzeb ukazuje, kolik korun zisku podnik vytvofi z jedné koruny trzeb. Béhem
sledovaného obdobi stfidavé klesala a rostla Vv zévislosti na vyvoji Cistého zisku a trzeb

v rozmezi hodnot od 3,70 % do 7,11 %.
Ukazatele likvidity

Obrazek 9: Vyvoj likvidity v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Pomoci ukazateli likvidity je zkoumana schopnost podniku hradit kratkodobé
zavazky kratkodobymi aktivy. Okamzita likvidita ani v jednom roce nedosahovala
optimalnich hodnot. Optimum jsou hodnoty 0,2 — 0,5 a v tomto piipadé¢ byla nejvyssi
hodnota 0,14 vroce 2009. Nasledujici roky doslo k prudkému poklesu a vroce 2012
okamzita likvidita opét vzrostla na hodnotu z roku 2009. Duvodem byl kolisavy vyvoj
kratkodobého finanéniho majetku a rostouci kratkodobé zavazky. Pohotova likvidita se
pohybovala v doporu¢eném rozmezi 1 — 1,5, kromé roku 2011 (0,71) a 2013 (0,84). Byl to
op¢t nasledek poklesu kratkodobého finanéniho majetku a poklesu hodnot kratkodobych
pohledavek. Tietim stupném likvidity je béznad likvidita, u které se k financovani
kratkodobych zavazku vyuZzivaji i zasoby. Tento ukazatel zcela vyhovoval, jelikoz Zadny
rok neklesl pod doporucenou hodnotu 1,8. Na vyssi hodnoty bézné likvidity pozitivné

pusobily vyssi stavy zasob.
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Ukazatele aktivity

Obrazek 10: Vyvoj aktivity v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

dva typy ukazatelti: rychlost obratu a doba obratu. Obratovost fika, kolikrat ro¢ni trzby
prevysuji hodnotu polozky, pro kterou je obratovost pocitdna. Obrat aktiv mél u nami
analyzovaného podniku nizké hodnoty z diivodu relativné nizkych trzeb oproti celkovym
aktivim. Ukazatel se pohyboval mezi hodnotami 0,5 — 1. Obrat zasob se ve sledovaném
obdobi pohyboval na srovnatelné urovni s vyjimkou roku 2011, kdy klesl na hodnotu

3,06 z divodu zvySeného stavu zasob. Tento ukazatel udava, kolikrat se zdsoby pfeméni

Ukazatele aktivity méfi, jak GspéSn€ vyuziva management podniku aktiva. Existuji

Vv ostatni formy ob&ézného majetku.
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Obrazek 11: Vyvoj aktivity v letech 2009 — 2013 (dny)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Doba obratu udava primérnou dobu trvani jedné obratky majetku. Podnik by se
m¢él snazit tuto dobu co nejvice zkratit. Doba obratu zasob rostla, coz znamena, Ze zasoby
rostly rychleji nez trzby. Nejvyssi hodnota byla v roce 2011 (119 dnti). Tato doba udava,
jak dlouho jsou zasoby v podniku vdzany az do jejich spotteby nebo jejich prodeje. Doba
splatnosti pohledavek udava, jak dlouho jsou odbératelé podniku dluzni. Doba splatnosti
pohledavek méla klesajici charakter, coz spliiovalo pozadavky na tento ukazatel.
K nejvyraznéjsimu poklesu doslo béhem roku 2011 z 67 dnt na 50 dnt. Divodem byl
pokles stavu pohledavek pii soucasném zvySeni trzeb. U doby splatnosti zavazku, ktera
udava dobu, po jakou podnik odkldda platbu faktury dodavatelim, bychom také méli
pozadovat klesajici trend. Z grafu je patrné, ze tento pozadavek byl splnén v roce 2012.
V roce 2013 doslo k opétovnému narGstu ukazatele. NejvySSich hodnot bylo dosazeno

v roce 2011, kdy doba splatnosti zavazkli byla 73 dnt.
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Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 6: Vyvoj zadluzenosti v letech 2009 - 2013

2009 2010 2011 2012 2013
Celkova zadluzenost (%) 25,84 24,31 25,62 28,32 27,69
Ukazatel urokového zatizeni (%) | 11,46 8,42 5,06 11,48 9,08
Ukazatel irokového kryti 8,73 11,88 19,75 8,71 11,01

Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Obrazek 12: Vyvoj celkové zadluzenosti v letech 2009 — 2013 (v %)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Ukazatelé zadluZenosti udavaji pomér mezi cizimi zdroji a celkovymi aktivy, dale
pak 1 schopnost hradit naklady dluhu. Z kolika procent je majetek podniku financovan
cizimi zdroji, udava celkova zadluZenost, ktera byla pomérné nizka i pfes mirny narist
vroce 2012, kdy hodnota zadluzenosti byla 28,32 %. Ukazatel by nemél byt vyssi nez
50 %, protoze nadmérna zadluZenost negativné ovliviiuje podminky pro ziskani dalSich
cizich zdroji. Z grafu je patrné, Ze podnik takové problémy nemél, jelikoz se hodnoty
zadluZenosti po celé sledované obdobi pohybovaly kolem 25 %. Urokové zatizeni udava,
kolik procent zisku od¢erpavaji uroky z ciziho kapitalu. Optimalni hodnota je do 10 %, ale
za skute¢n¢ rizikovy stav je povazovano piekroceni 40 %. ZOD Mrakov mélo vyssi

hodnotu trokového zatizeni v letech 2009 a 2012, ale zdaleka se nejednalo o rizikové
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hodnoty. Urokové zatizeni bylo nejvyse 11,48 %. V ostatnich letech se pohybovalo na
zcela optimalni urovni. Urokové kryti udava, kolikrat jsou placené tiroky kryty provoznim
vysledkem hospodafeni. Tento ukazatel by mél dosahovat alespoin hodnoty 8 a za
rizikovou je povazovana hodnota 2 a nize. Nami sledovany podnik dosahoval zcela
vyhovujicich hodnot trokového kryti. V roce 2011 dosahoval nejvyssi hodnoty 19,75.

Bylo to dano nartistem provozniho vysledku hospodateni na 17 282 tis. K¢.

425 Cisty pracovni kapital
Obrazek 13: Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu v letech 2009 — 2013 (v tis. K<)
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Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital (CPK) udavé, kolik ob&zného majetku podniku zistane,
pokud uhradi viechny své kratkodobé zavazky. Hodnota CPK méla po celé sledované
obdobi kladné hodnoty a az do roku 2012 m¢la rostouci charakter, kdy jeho hodnota
dosahla rekordni urovné 70 822 tis. K&. V roce 2013 CPK mirné klesl na 65 159 tis. K&.
Divodem byl rychlejsi pokles obéznych aktiv (pfedevSim kratkodobého finan¢niho
majetku) v porovnani s poklesem kratkodobych zavazkl. Kladné hodnoty znaci, ze pokud
by podnik splatil veskeré své kratkodobé zavazky, tak by mu zbylo dostate¢né mnoZzstvi

finan¢nich zdrojii na financovani provozu.
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4.2.6 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni modely

Bonitni modely odrazeji kvalitu firmy podle jeji vykonnosti. Jednim z nejcastéjsich

bonitnich modelti je Kralickiv Quicktest.

Tabulka 7: Vystupy Kralickova Quicktestu v letech 2009 - 2013

Hodnoceni ZOD 2009 2010 2011 2012 2013
Kvéta vlastniho kapitalu 1 1 1 1 1
Doba splaceni dluhu

1 1 1 1 1
zCF
Cash flow v trzbach 1 1 1 1 1
ROA 4 4 4 4 4
Pramér 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75

Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Je zajimavé si povSimnout, ze téméf vSechny ukazatele dostaly nejvyssi znamku,
tudiz dosahovaly nejlep$ich vysledki. Pouze v ukazateli ROA nedosahovalo ZOD Mrakov
zcela pozadovanych hodnot. Primérna znamka, kterou firma obdrzela, byla ve vSech
hodnocenych obdobich 1,75. To lze interpretovat jako dobry vysledek finanéniho

hospodafteni.
Bankrotni modely

Bankrotni modely poskytuji odhad ohroZeni podniku bankrotem a jsou urceny
predevSim pro veéftitele, které zajima schopnost podniku dostat svym zavazkim.
Nejznaméj$im bankrotnim modelem je Altmantv index divéryhodnosti. Jelikoz je tento
index konstruovdn pro americké podniky, je analyza doplnéna o Index INOS, ktery

zohlediuje ¢eské podminky.
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Altmaniiv index divéryhodnosti
Z=0,717 * X1 + 0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,42 * X4 + 0,998 * X5

Tabulka 8: Vystupy Altmanova indexu divéryhodnosti v letech 2009 - 2013

Ukazatel 2009 2010 2011 2012 2013
éisty pracovni kapital / aktiva (X1) 10,169 |0,173 0,191 0,189 0,171

HYV minulych let / aktiva (X2) 0,002 0,002 0,002 0,002 0,003

EBIT / aktiva (X3) 0,121 0,126 0,207 0,117 0,127
Vlastni kapitél / cizi zdroje (X4) 1,203 |1,292 1,207 1,053 |1,082
Trzby / aktiva (X5) 0,613 0,661 0,714 0,746 0,659
Z-skore 2,108 |2,254 2,321 2,107 |2,041

Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani

Vysledky Altmanova indexu davéryhodnosti se pohybovaly Vv Sedé zong, kdy
0 zdravi firmy nelze jednozna¢né€ rozhodnout. V této situaci je vhodnéjsi zaméfit pozornost
na jeho vyvoj v ¢ase, nikoliv na absolutni hodnotu Altmanova indexu. U nami sledovaného
podniku se hodnota indexu pohybovala v rozmezi 2,041 az 2,254. Vyjimkou je rok 2011,
kdy hodnota indexu vzrostla na 2,321 z divodu dosazeni vyssi hodnoty ukazatele EBIT

vlivem mimotadného zisku z prodeje dlouhodobého hmotného majetku.
Index INO5
IN05=0,13*X1+0,04 * X2+ 3,97 * X3 +0,21 * X4 + 0,09 * X5

Tabulka 9: Vysledky indexu INOS5 v letech 2009 - 2013

Ukazatel 2009 2010 |2011 |2012  |2013
aktiva / cizi zdroje (X1) 0503 |0535 |0507 |0,459 |0,469
EBIT / nakl.tGroky (X2) 0,349 |0,360 |0,360 |0,348 |0,360
EBIT / aktiva= ROA (X3)  |0,155 |0,161 |0,265 |0,150 |0,162
vynosy / aktiva (X4) 0,159 |0,172 |0,191 |0,184 |0,174
ob. aktiva / krat. zavazky (X5) [0,240 0,233 |0,210  |0,247 0,234
INO5 1,406 |1,460 |1534 |1,388 1,399

Zdroj: Vnitropodnikové materialy druzstva, vlastni zpracovani
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Stejné jako v predchozim piipadé, tak i podle indexu INOS 1ze ZOD Mrakov zaradit
do Sedé zony. Nicméné podle tohoto vypoctu nas podnik spise sméfoval K horni hranici
(1,6), kdy podnik tvofi hodnotu. K této hranici se nejvice ptiblizoval v roce 2011, kdy byla
hodnota indexu 1,534. Nasledujici rok klesl index na 1,388.

5 Zhodnoceni analyzy
Z provedenych analyz vyplyva, Zze se Zeméd¢€lské obchodni druzstvo Mrakov
nachazi v dobrém stavu. Zvlasté z vysledka bonitnich a bankrotnich modeli je zfejmé,
ze druzstvu v blizké dob¢é nehrozi bankrot a jeho vysledky finan¢niho hospodateni jsou
vyhovujici. Pozitivem také je, ze podnik béhem celého sledovaného obdobi generoval

zisk a nikdy nesmétoval ke ztraté.

Rentabilita je ve vSech sledovanych obdobich kladna diky vySe zminénym
plusovym hodnotam zisku. Jednotlivé ukazatele rentability nedosahuji ptili§ vysokych
hodnot, nebot’ aktiva, vlastni kapital a trzby jsou ve srovnani se ziskem znacn¢ vyssi.
Z hlediska aktiv by bylo vhodné zhodnotit vyuzitelnost v sou¢asné dobé drzeného
dlouhodobého hmotného majetku a zvazit prodej zastaralého dlouhodobého hmotného

majetku.

Vysledky likvidity jsou pro podnik nevyhovujici. Okamzita likvidita neodpovida
doporu¢enym hodnotam ani jeden rok ze sledovaného obdobi. Diivodem jsou vSak
dotace, které podnik dostaval na prelomu roku, a také zalezelo na dob¢, kdy druzstvo
prodalo rostlinnou produkci. Trzby z rostlinné produkce byly vétSinou presouvany do
dal$iho roku. Zminéné divody neni mozné ovlivnit, a proto nelze doporucit opatieni,
kterd by vedla k vy$§im hodnotam kratkodobého finan¢niho majetku a zaroven

k lepsim vysledkiim okamzité likvidity.

ZadluZenost druzstva nabyva nizkych hodnot (maximalné 28,32 %). Z hlediska

budouciho vyvoje by bylo vhodné v tomto trendu pokracovat.
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6 Zavér

Cilem bakalafské prace bylo zhodnotit financni situaci Zemédélského obchodniho
druzstva Mrakov za roky 2009 — 2013. Nejdiive byl charakterizovan vybrany podnik
a nasledn¢ byly aplikovany jednotlivé metody potiebné pro hodnoceni finan¢niho zdravi

druzstva.

Jako prvni byla provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvah a vykazi zisku
a ztraty, nasledné byly vycisleny hodnoty jednotlivych pomérovych ukazatelii. Analyza
pokracovala aplikaci zlatych pravidel financovani. Zavérem byla prace doplnéna

Kralickovym Quicktestem, Altmanovym indexem divéryhodnosti a indexem IN 05.

Z horizontalni analyzy vyplyva, ze aktiva i pasiva m¢la rostouci charakter. U aktiv
to bylo zapfi¢inéno piedevSsim zvySujicim se dlouhodobym majetkem, konkrétné
dlouhodobym hmotnym majetkem, kde pievladaly stavby. Dlouhodoby hmotny majetek
tvofil nejvetsi Cast aktiv. Jediny pokles aktiv byl zaznamenan v roce 2010, kdy na
spole¢nost AGROSTAV HorSovsky Tyn, a.s. v niz mélo druzstvo akciovy podil, bylo
vyhlaSeno insolvenc¢ni fizeni. V disledku toho druzstvo vytvofilo opravnou polozku ve
vys§i nomindlni hodnoty tohoto akciového podilu. Ob&zna aktiva vykazovala rostouci
tendenci kromé& roku 2013, kdy poklesl kratkodoby finanéni majetek. Tato poloZzka byla
znacné zavisla na aktualnim stavu thrad pohledédvek za odbérateli a na stavu pfijatych
dotaci. Pasiva rostla pfedevsim z diivodu zvySujiciho se vlastniho kapitalu. Nejvétsi ¢ast
vlastniho kapitalu byla tvofena zakladnim kapitdlem, ktery se vSak mirné snizoval
z divodu finan¢niho vyrovnani s vystoupiv§imi €leny. Druhd nejvyznamnéjsi polozka
(nedélitelny fond) tvofici vlastni kapital se kaZzdoro¢né zvySovala ptidélem z vytvoreného
zisku bézného obdobi. Po celé sledované obdobi byl vlastni kapital hlavni slozkou pasiv
s podilem na celkovych pasivech vice nez 70 %. Rezervy byly postupné rozpoustény a od
roku 2012 vykazovaly nulovou hodnotu. Druzstvo v roce 2012 ziskalo nové dlouhodobé
bankovni tuvéry, které byly pouzity na financovani vystavby silaZznich zlabi.
Nejpodstatnéjsi slozkou vysledku hospodatfeni byl provozni vysledek hospodaieni, ktery
v roce 2011 vzrostl diky zvySujicim se trzbam za prodej zboZi a vlastnich vyrobkt a sluzeb
a vtomto roce vzrostl predevsim zisk vytvoreny prodejem dlouhodobého majetku
a materialu. Trzby za prodej zbozi byly vyhradné trzby z prodeje pohonnych hmot na

podnikové Cerpaci stanici. Tyto trzby od roku 2012 zacaly klesat z diivodu omezeni

55



provozni doby na Cerpaci stanici a snizenim prodeje plisobenim nedaleké konkuren¢ni
Cerpaci stanice ze sit¢ TANK ONO, s.r.o. Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb byly
tvofeny prevazné trzbami za produkty rostlinné vyroby. Jako podnik zemédé€lské
prvovyroby ziskava druzstvo finan¢ni podpory z Evropské unie a z narodnich zdroja, které
jsou zachyceny v polozce ostatni provozni vynosy. Za celé sledované obdobi dosahoval
podnik kladného vysledku hospodafeni s nejvyssi hodnotou v roce 2011. Nejvétsi podil na
vynosech mély vykony, konkrétné trzby z prodeje vlastnich vyrobkti a sluzeb. Naproti

vykoniim stoji vykonova spotieba, ktera tvotila majoritni podil nakladu.

Pravidlo vyrovnani rizika stejné jako zlaté bilan¢ni pravidlo byly splnény. U
druhého zminéného pravidla podnik vyuzival konzervativni bezrizikové formy
financovani, tedy ze dlouhodobym kapitalem castecné financoval i obézny majetek. Pari
pravidlo splnéno nebylo, jelikoz druzstvo drzelo vice vlastniho kapitdlu, nez bylo
dlouhodobého majetku. Nezbyval tedy prostor pro financovani dlouhodobého majetku

cizimi zdroji.

Rentabilita se drzela téméf po celé sledované obdobi na srovnatelné irovni az na
rok 2011, kdy rentabilita aktiv, rentabilita vlastniho kapitdlu 1 rentabilita trzeb vzrostly
z divodu vyssiho zisku. Rentabilita dosahovala pomérné nizkych hodnot, jelikoz aktiva,
vlastni kapital a trzby byly ve srovnani s vysledkem hospodaieni zna¢né vyssi. Tyto
vysledky vSak nemély negativni vliv na provoz podniku. Vysledky okamzité likvidity
nebyly vyhovujici ani jeden rok. Diivodem byly nizké hodnoty kratkodobého finan¢niho
majetku. Zde velkou roli hraly dotace, které podnik dostaval vzdy na pfelomu roku, a také
zalezelo na tom, kdy druzstvo prodalo rostlinnou produkci, jejiz trzby byly zpravidla
pfesouvany do dalSiho roku. Pohotova likvidita také nékteré roky nebyla dostacujici.
Bézna likvidita jiz plné vyhovovala diky vysokym hodnotam zasob. Doba splatnosti
pohledavek v roce 2011 klesla a od tohoto roku byla kratsi nez doba splatnosti zavazki.
Tento fakt je pro firmu vyhodny s ohledem na tvorbu penéznich prosttedkiim potiebnych
na financovani kratkodobych zavazki. Zadluzenost podniku se pohybovala na zcela
optimalni irovni a za celé sledované obdobi nepiesihla 30 %. Cisty pracovni kapital
dosahoval po celé sledované obdobi kladnych a celkem vysokych hodnot, coz je pro firmu

vyhovujici.
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Aplikaci bonitnich a bankrotnich modelii bylo zjisténo, ze se podnik pohybuje
v Sedé zon€. Z vypoctu indextt IN 05 je ziejmé, ze sméfuje spiSe k horni hranici, kdy
podnik tvoii hodnotu. Lze tedy jednozna¢né konstatovat, Ze druzstvo nespéje k bankrotu.
Pomoci bonitniho modelu bylo zjisténo, ze podnik mé& dobry vysledek finan¢niho

hospodateni.

Druzstvo se nachazi v dobrém hospodaiském stavu a nehrozi mu v budoucnu
problémy. Ani jeden rok ze sledovaného obdobi se nenachéazelo ve ztrat¢ a svym zavazkim
je schopno dostat. Z hlediska dalsiho vyvoje firmy by bylo vhodné zhodnotit vyuzitelnost
v soucasné dob¢ drzeného dlouhodobého hmotného majetku a zvézit prodej zastaralého
dlouhodobého hmotného majetku. Déle by bylo pro druzstvo vhodné pokracovat v trendu
zkracovani doby splatnosti pohledavek za tGcelem ziskani volnych finan¢nich prostiedki
pfipadné sniZeni tivérového zatizeni podniku. Druzstvo by také mohlo projevit zajem o

dotace na investice z programu rozvoje venkova.
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8.3 Rozvaha

Aktiva k 31. 12. (tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 249 356 | 247089 | 259244 | 268 971 | 273 860
B. DLOUHODOBY MAJETEK 175525 | 171986 | 171948 | 179571 | 191870
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 1044 1120 859 592 332
3. Software 0 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 1044 1120 859 592 332
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 173321 | 170838 | 165961 | 175620 | 190310
1. Pozemky 9740 10138 [11173 14055 |15686
2. Stavby 111670 | 105929 | 102 041 | 108 876 | 106 822
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 42190 |41040 [41089 |38874 |35665
5. Dospéla zvifata a jejich skupiny 9 786 10196 |10111 |9953 10 854
7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 895 4135 1847 4102 21283
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 75 180 0 0
9. Ocetovaci rozdil k nabytému majetku -960 -720 -480 -240 0
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 1160 28 5128 3359 1228
1. Podily - ovladana osoba 0 0 0 1200 1200
2. Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 28 28 28 28 28
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 1132 0 0 0 0
4. Pijcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba, 0 0 5100 2131 0
podstatny vliv
C. OBEZNA AKTIVA 73619 |74961 |87152 |89102 |81486
C. I Zasoby 40440 [43783 |60592 |[55441 |54972
1. Material 2558 3424 4478 3513 3397
2. Nedokoncend vyroba a polotovary 6116 7387 7994 7998 8 600
3. Vyrobky 11779 (10990 [27036 |22192 |[22188
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 18409 19968 [19907 |20462 |18960
5. Zbozi 1578 1474 1177 1276 1827
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 540 0 0 0
C.IL Dlouhodobé pohledavky 11 11 7 5 5
1. Pohledavky z obchodnich vztahii 11 11 7 5 5
7. Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
C. Il Kratkodobé pohledavky 29206 29883 |25574 28991 |25346
1. Pohledavky z obchodnich vztahi 22674 24347 |16771 23126 |16589
3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 97 0 0
6. Stat - daniové pohledavky 369 222 3362 2127 1811
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 2 326 330 337 159 276
8. Dohadné ucty aktivni 2742 414 701 0 0
9. Jiné pohledavky 1095 4 570 4 306 3579 6670
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 3962 1284 979 4 665 1163
1. Penize 242 87 121 152 78
2. Uty v bankach 3720 1197 858 4513 1085
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Aktiva k 31. 12. (tis. K&) 2009 2010 2011 2012 2013
D. | Casové rozliseni 212 142 144 298 504
Néklady ptistich obdobi 212 136 144 209 106
3. Prijmy ptistich obdobi 0 6 0 89 398
Pasiva k 31. 12. (tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
PASIVA CELKEM 249 356 | 247 089 | 259 244 | 268 971 | 273 860
A. VLASTNIi KAPITAL 184 503 | 184 799 | 190 821 | 191 000 | 195 350
Al Zakladni kapital 99588 95921 |91525 |88824 |88164
1. Zékladni kapital 99588 95921 |91525 |88824 |88164
Al Kapitalové fondy 12985 |12985 [12985 |12985 |12985
2. Ostatni kapitalové fondy 12985 [12985 [12985 (12985 |12985
A.1ll. | Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku | 63910 |68313 |72627 |81260 |85013
1. Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 51147 55546 |59823 [68523 |72420
2. Statutarni a ostatni fondy 12763 |12767 |12804 |12737 |12593
A IV Vysledek hospodai‘eni minulych let 482 482 482 482 1043
1. Nerozdéleny zisk minulych let 482 482 482 482 482
3. Jiny vysledek hospodafeni minulych let 0 0 0 0 561
A V. Vysledek hospodai‘eni béZného ti¢etniho obdobi 7538 7098 13202 |7449 8 145
B. CIZi ZDROJE 64430 | 60056 |66410 |76178 |75835
B. Il Rezervy 8 506 1354 835 0 0
1. Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist 6 880 0 0 0 0
3. Rezerva na dan z pfijmi 1626 1354 835 0 0
B. Il Dlouhodobé zavazky 14679 |15181 [17971 |18275 |16322
9. Jiné zavazky 7639 9350 12727 13834 |11785
10. Odlozeny datiovy zavazek 7040 5831 5244 4441 | 4537
B. lll. | Kratkodobé ziavazky 27636 | 28956 |37312 [32493 |31406
1. ZéavazKy z obchodnich vztahil 17090 |20188 |[27907 |17482 |17119
4, Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lendm druzstva 586 326 243 391 501
a k ucastniktim sdruzeni
5. Zéavazky k zaméstnanclim 3525 2 362 2306 3909 2769
6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi | 2 123 1342 1340 2 768 1582
7. Stat - danové zdvazky a dotace 720 965 327 1322 1319
8. Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
10. Dohadné ¢ty pasivni 3426 3652 5031 6431 5494
11. Jiné zavazky 166 121 158 190 2622
B. IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 13609 |14565 10292 |25410 |28107
1. Bankovni avéry dlouhodobé 12052 |12848 |799% 23456 | 26887
2. Kratkodobé bankovni tuvéry 1557 1717 2298 1954 1220
C. L Casové rozliSeni 423 2234 2013 1793 2675
1. Vydaje piistich obdobi 423 426 272 83 325
2. Vynosy pfistich obdobi 0 1808 1741 1710 2 350
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8.3.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza - aktiva

obdobi 2010-2009 2011-2010 2012-2011 2013-2012

v % | absolutni vV % absolutni v% | absolutni | v % | absolutni
AKTIVA -091 | -2 267 4,92 12 155 3,75 9727 1,82 4 889
Dlouhodoby majetek -2,02 | -3539 -0,02 -38 4,43 7 623 6,85 | 12299
Dlouhodoby nehmotny majetek 7,28 76 -23,30 -261 -31,08 -267 -4392| -360
Dlouhodoby hmotny majetek -1,43 | -2483 -2,85 -4 877 5,82 9 659 8,36 | 14690
Dlouhodoby finanéni majetek -97,59 | -1132 | 18214,29 5100 -3450 | -1769 |[-6344| -2131
Obé&Zna aktiva 1,82 1342 16,26 12191 2,24 1950 -8,55 | -7616
Z4asoby 8,27 3343 38,39 16 809 -850 | -5151 | -0,85 -469
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0 -36,36 -4 -28,57 -2 0,00 0
Kratkodobé pohledavky 2,32 677 -14,42 -4 309 13,36 3417 |-12,57| -3645
Kratkodoby finanéni majetek -67,59 | -2678 -23,75 -305 376,51 | 3686 |-7507| -3502
Horizontalni analyza - pasiva
obdobi 2010-2009 2011-2010 2012-2011 2013-2012

v% | absolutni | v% | absolutni absolutni v% | absolutni
PASIVA -0,91 | -2267 4,92 12 155 3,75 9727 1,82 4 889
Vlastni kapital 0,16 296 3,26 6 022 0,09 179 2,28 4 350
Zakladni kapital -368 | -3667 | -458 | -4396 -2,95 -2701 -0,74 -660
Kapitalové fondy 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0
Rezervni fondy 6,89 4403 6,32 4314 11,89 8633 4,62 3753
VH minulych let 0,00 0 0,00 0 0,00 0 116,39 561
VH bé&rného ucetniho obdobi -5,84 -440 86,00 6 104 -43,58 -5 753 9,34 696
Cizi zdroje -6,79 | -4374 | 10,58 6 354 14,71 9 768 -0,45 -343
Rezervy -84,08| -7152 |-38,33 -519 -100,00 -835 0,00 0
Dlouhodobé zavazky 3,42 502 18,38 2790 1,69 304 -10,69 | -1953
Kratkodobé zévazky 4,78 1320 28,86 8 356 -12,92 -4 819 -3,35 -1087
Bankovni Gvéry a vypomoci 7,02 956 -29,34 | -4273 | 146,89 15118 10,61 2 697
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8.3.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza - aktiva (v %)

obdobi 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 70,39 69,60 66,33 66,76 70,06
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,42 0,45 0,33 0,22 0,12
Dlouhodoby hmotny majetek 69,51 69,14 64,02 65,29 69,49
Dlouhodoby finanéni majetek 0,47 0,01 1,98 1,25 0,45
Ob&7n4 aktiva 29,52 30,34 33,62 33,13 29,75
Zasoby 16,22 17,72 23,37 20,61 20,07
Dlouhodobé pohledavky 0,004 0,004 0,003 0,002 0,002
Kratkodobé pohledavky 11,71 12,09 9,86 10,78 9,26
Kratkodoby finan¢ni majetek 1,59 0,52 0,38 1,73 0,42
Casové rozlieni 0,09 0,06 0,06 0,11 018
Vertikalni analyza - pasiva (v %)

obdobi 2009 2010 2011 2012 2013
PASIVA 100 100 100 100 100
Vlastni kapitsl 73,99 74,79 73,61 71,01 71,33
Zakladni kapital 39,94 38,82 35,30 33,02 32,19
Kapitalové fondy 521 5,26 5,01 4,83 4,74
Rezervni fondy 25,63 27,65 28,01 30,21 31,04
VH minulych let 0,19 0,20 0,19 0,18 0,38
VH b&zného tgetniho obdobi 3,02 2,87 5,09 2,77 2,97
Cizi zdroje 25,84 24,31 25,62 28,32 27,69
Rezervy 341 0,55 0,32 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 5,89 6,14 6,93 6,79 5,96
Kratkodobé zavazky 11,08 11,72 14,39 12,08 11,47
Bankovni uvéry a vypomoci 5,46 5,89 3,97 9,45 10,26
Casové rozliseni 0,17 0,90 0,78 0,67 0,98
8.4 Vykaz zisku a ztraty

V tis. K& 2009 2010 2011 2012 2013

I Trzby za prodej zbozi 34101 35642 [42448 31984 |29677
A Néklady vynaloZené na prodané zbozi 32217 34009 |[38857 |30584 |27245
+ OBCHODNI MARZE 1884 1633 3591 |1400 [2432
. Vykony 126839 | 135070 161206 | 171970 | 164432
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 115464 |123719 |135011 | 163089 | 146175
2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1796 574 14989 |-6609 -2 860
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V tis. K& 2009 2010 2011 2012 2013
3. Aktivace 9579 10777 111206 [15490 |21117
B. Vykonova spotieba 74804 81264 [93441 |102001 |98484
1. Spotieba materilu a energie 60016 |64562 |71084 |74762 |77560
2. Sluzby 14788 |16702 |22357 27239 (20924
+ PRIDANA HODNOTA 53919 |55439 |71354 |71369 |68380
C. Osobni naklady 49782 |47592 |50519 |[55768 |56799
1. Mzdové néklady 36021 34178 [36289 |39834 |39115
2. Odmeény ¢lentim organti spole¢nosti a druzstva 372 432 436 456 468
3. Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 11753 |11401 |12198 |13831 |13345
pojisténi
4. Socialni naklady 1636 1581 1596 1647 3871
Dang¢ a poplatky 974 897 733 750 776
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného 26470 27345 (26946 |28321 |24790
a hmotného majetku
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3711 4192 8139 5992 4948
a materialu
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3326 3620 6 803 5333 4544
Trzby z prodeje materidlu 385 572 1336 659 404
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého 2842 2940 2983 3121 2659
majetku a materidlu
1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 2565 2629 2081 2901 2455
majetku
2. Prodany materiél 277 311 902 220 204
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek -11066 | -6 394 -111 330 730
v provozni oblasti a komplexnich nakladt
ptistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 23836 | 26481 |[23448 |23449 |24507
H. Ostatni provozni naklady 2455 2516 4 652 3466 2681
* PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI{ 10009 111216 |17221 |9054 9400
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 97 792 45
1. Vynosy z podilil v ovladanych a fizenych osobach 0 0 97 792 45
a v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek 0 1132 200 -200 0
ve finan¢ni oblasti
X. Vynosové tiroky 8 35 5 1 5
N. Nakladové uroky 1114 842 875 1164 1015
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 323 541 839 1025 3101
0. Ostatni finanéni naklady 619 657 680 931 1378
* FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ -1402 |-2055 |-814 -77 758
Q. Daii z pFijmi za béZnou ¢innost 1 069 2063 3205 1528 2013
1. - splatna 2616 3272 3792 2331 1918
2. - odlozena -1547 |-1209 |[-587 -803 95
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V tis. K& 2009 2010 2011 2012 2013
ol Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 7538 7098 13202 |7449 8 145
kol Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 7538 7098 13202 | 7449 8 145
falalolol Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim 8 607 9161 16 407 |8977 10 158
8.4.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty
Horizontélni analyza VZZ
obdobi 2010-2009 2011-2010 2012-2011 2013-2012
v% |absolut.| v% |absolut.| v% |absolut.| v% absolut.
Trzby za prodej zbozi 452 | 1541 | 19,10 | 6806 |-24,65|-10464| -7,21 -2 307
Néklady vynalozené na prodané zbozi 556 | 1792 | 1426 | 4848 |-21,29|-8273 | -10,92 -3339
Obchodni marze -13,32| -251 |119,90| 1953 |-61,01| -2191 | 73,71 1032
Vykony 6,49 | 8231 | 19,35 | 26136 | 6,68 | 10764 | -4,38 -7 538
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb| 7,15 | 8255 | 9,13 | 11292 | 20,80 | 28078 | -10,37 | -16914
Vykonovd spotieba 8,64 | 6460 | 1498 | 12177 | 9,16 | 8560 -3,45 -3 517
Ptidana hodnota 2,82 | 1520 | 28,71 | 15915 | 0,02 15 -4,19 -2989
Osobni naklady -440 | -2190 | 6,15 | 2927 | 10,39 | 5249 1,85 1031
Dang¢ a poplatky -7,91 -77 | -18,28 | -164 2,32 17 3,47 26
Provozni vysledek hospodateni 12,06 | 1207 53,54 6005 |-47,42| -8167 3,82 346
Finan¢ni vysledek hospodatreni 46,58 -653 -60,39 | 1241 |-90,54 737 -1084,42 835
VH za uéetni obdobi -5,84 | -440 | 86,00 | 6104 |-43,58| -5753 9,34 696
8.4.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
Vertikalni analyza VZZ - Vynosy
obdobi 2009 2010 2011 2012 2013
VYNOSY CELKEM 100 100 100 100 100
Trzby za prodej zboZi 18,06 17,65 17,97 13,60 13,09
Vykony 67,18 66,88 68,25 73,11 72,53
Trzby z prodeje dlouh. maj. a mat. 1,97 2,08 3,45 2,55 2,18
Ostatni provozni vynosy 12,62 1311 9,93 9,97 10,81
Vynosy z dlouh. fin. majetku 0,00 0,00 0,04 0,34 0,02
Vynosové troky 0,00 0,02 0,00 0,00 0,00
Ostatni finan¢ni vynosy 0,17 0,27 0,36 0,44 1,37
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Vertikalni analyza VZZ - Naklady

obdobi 2009 2010 2011 2012 2013

NAKLADY CELKEM 100 100 100 100 100

Naklady vynaloZené na prodané zboZi 17,77 17,45 17,43 13,43 12,47

Vykonové spotieba 41,26 41,70 4191 44,78 45,06

Osobni naklady 27,46 24,42 22,66 24,48 25,99

Dané a poplatky 0,54 0,46 0,33 0,33 0,36

Odpisy dlouhodobého nehmotného 14,60 14,03 12,08 12,43 11,34

a hmotného majetku

Zstatkova cena prodaného 1,57 1,51 1,34 1,37 1,22

dlouhodobého majetku a materialu

Zména stavu rezerv a opravnych polozek -6,10 -3,28 -0,05 0,14 0,33

v provozni oblasti a komplexnich naklada

ptistich obdobi

Ostatni provozni naklady 1,35 1,29 2,09 1,52 1,23

Zména stavu rezerv a opravnych polozek 0,00 0,58 0,09 -0,09 0,00

ve financni oblasti

Nakladové troky 0,61 0,43 0,39 0,51 0,46

Ostatni finan¢ni naklady 0,34 0,34 0,30 0,41 0,63
0,59 1,06 1,44 0,67 0,92

Dai z piijmt za béZnou ¢innost
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