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Financni analyza zemédélského podniku

Financial analysis of selected agriculture enterprise

Souhrn

V této bakalaiské praci je vypracovana finan¢ni analyza zemédélského podniku ZOD
11. KVETEN a.s. za obdobi 2007 — 2013 a posouzeni rozhodnuti akciové spole&nosti
vlozit kapital do dvou nové vzniklych bioplynovych stanic.

V teoretické Casti skladajici se z metodiky a literarni reSerSe jsou uvedeny metody
finan¢ni analyzy, dale také jeji vyznam a potiebné podklady. V nésledné vlastni ¢asti prace
je nejprve charakterizovan vybrany zemédé€lsky podnik. Na piedstaveni akciové
spole€nosti navazuje zpracovani jednotlivych metod finaéni analyzy. Prvni je provedena
horizontélni a vertikalni analyza aktiv a pasiv akciové spolecnosti, totéz je aplikovano na
vykazech ziskli a ztrat, nésleduje analyza pomérovych ukazateld, které jsou porovnany
S vybranym konkuren¢nim zemédélskym podnikem.

V zavéru je vyhodnocena finan¢ni situace vybraného podniku a vliv provozu
bioplynovych stanic na chod a celkové hospodateni ZOD 11. KVETEN a.s.

Summary

In this Bachelor's dissertation, the financial analysis of the agricultural enterprise “ZOD
11. KVETEN”, a joint-stock company, is worked out for the period 2007 — 2013 and the
decision of the joint-stock company to capitalise two newly created biogas stations is
considered.

In the theoretical part, which sets out the methodology and the research carried out in
the literature, the methods used in the financial analysis are presented, together with its
importance and the necessary data. In the subsequent real part of the work, the agricultural
enterprise chosen is characterized. The processing of the particular method of financial
analysis continues in the introduction of the joint-stock company. First, a horizontal and
vertical analysis is carried out of the assets and liabilities of the joint-stock company, then
the same analysis of the profit and loss account and an analysis of proportional indicators,
which are compared with a selected competing agricultural enterprise.

Lastly, the financial situation of the chosen enterprise is evaluated together with the
effect of the operation of the biogas stations on the operation and the general farming of
the joint-stock company “ZOD 11.KVETEN".

Kli¢ova slova: efektivnost, rentabilita, bioplynova stanice, doba navratnosti, investice,

finan¢ni analyza

Keywords: efficiency, profitability, biogas station, payback period, investment, financial

analysis
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Seznam pouzitych zkratek
angl. — anglicky
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ZV — zivoCi$nd vyroba



1 Uvod

V dnesni dobé, kdy je konkurence ve vSech odvétvich velmi vysoka, je nutné nezaspat,
drzet krok, a stile se rozvijet. Investovani je jednim z nejvyznamnéjSich prostiedkl
v rozvoji firmy. Proto, aby mohl podnik investovat, m¢l by znat svoji finan¢ni situaci.
Spatné nebo neuvazené rozhodnuti mize zpusobit velké, nékdy az existenéni finanéni
potize. Naopak spravnou investici Ize docilit nejen vyssiho zisku, ale hlavné i lepsiho
postaveni na trhu. Prostfedkem spravného rozhodnuti je pravé financni analyza, kterd je
pfedmétem této bakalarské prace. Velmi dilezitym faktem ve finan¢ni analyze jsou
spravné a odpovédné vedené ucetni vykazy, ty jsou totiz zdkladnim podkladem vlastni

analyzy.

Investovat 1ze bud’ do rozsifeni ¢i zmodernizovani stavajicich technologii, nebo se
pokusit rozsifit svoji podnikatelskou ¢innost do dalSiho odvétvi. O ob€ tyto moznosti se
pokusil subjekt této finanéni analyzy, zemédélsky podnik ZOD 11. KVETEN a.s. Nejen Ze
akciova spolecnost pritbézné investuje do nové techniky i technologii, vlozila také své
prosttedky do zdkladniho kapitdlu spolecnosti s rucenim omezenym, které planovaly

vystavbu bioplynovych stanic.

Akciova spoleénost ZOD 11. KVETEN v poslednich letech disponuje kladnymi
a pomérné vysokymi vysledky hospodafeni a vysokou zemé&délskou produkci, je tak pro
ostatni divéryhodnym obchodnim partnerem, coz pravdépodobné vedlo k vystavbé
bioplynovych stanic praveé v jeji oblasti ptisobeni. Akciova spole¢nost ma predpoklady pro

dostatec¢né zajiSténi krmivové zakladny pro vyrobu bioplynu.

Tento zemédélsky podnik jsem si pro ucely finanéni analyzy nevybral ndhodou,
spravuje vétSinu zemédélské pidy v mém okoli, a je pfredmétem mého mozného budouciho
uplatnéni na trhu prace. V pribéhu bakalaiského studia jsem ziskal nové védomosti, které

m¢ také vedly myslence a nésledné k realizaci této prace.



2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem této prace je provést finanéni analyzu zemédé€lského podniku
ZOD 11. KVETEN, a.s., ktery vlozil kapital do vystavby dvou bioplynovych stanic. Dale
urcit vliv produkce bioplynové stanice na hospodarsky vysledek podniku a ekonomicky
zhodnotit investici do bioplynovych stanic.

Analyza by méla zkoumané firme poskytnout vysledky a vyvoj jejiho hospodaieni za
poslednich 7 let (obdobi 2007 — 2013 v¢etn¢), a také ukdzat redlny dopad investice do
bioplynovych stanic. Vysledky provedené analyzy mohou akciové spole¢nosti také pomoci

v rozhodovani o budoucim hospodafreni, o provadéni dalSich investic.
2.2 Metodika

Zakladnim metodickym vychodiskem finan¢ni analyzy jsou ukazatele charakterizujici
finan¢ni situaci firmy. Samotné hodnoty ukazateld nemaji ptili§ prakticky vyznam, ten ma
az porovnani hodnot ukazatelti s jinymi firmami nebo s oborovym primérem. V této praci
bude provedeno srovnani s jinym zemédé€lskym podnikem.

Nejdiive bude provedena analyza vyvojovych trendi — horizontdlni analyza, poté
procentni rozbor — vertikalni analyza. Dale pak budou zanalyzovany pomérové ukazatele
s jinym zemédélskym podnikem, a na zavér vyhodnocen pfinos ¢i nepfinos investice do

bioplynovych stanic.

2.2.1 Horizontalni analyza (analyza trendi)

Horizontalni analyza, jak jiZ nazev napovid4, srovnavd zmény polozek jednotlivych
vykazl v horizontu (,,po fadcich®) €asu. Z téchto zmén 1ze pak odvozovat pravdépodobny
vyvoj sledovanych ukazatel v budoucnosti. Pti predikci mozného budouciho vyvoje je
vSak nutno byt opatrny, neni totiz jisté, zda se podnik bude chovat stejné jako v minulosti.

Pro to, abychom doséhli vypovidajicich vysledki této metody, je nutné:

e mit udaje z dostatecné dlouhého obdobi (minimaln¢ 2 obdobi, vice 1épe);

e mit v ¢asové fadé srovnatelné tdaje;

o napt. v letech 1992/1993 probé&hla zména v metodice financniho ucetnictvi,

v

nejsou tedy nynéjsi idaje srovnatelné se starSimi pied touto zménou
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o vlivem raznych udalosti (napf. restruktualizace, privatizace, organizacni
zmény) dochazi k zasadnim zménam jejich velikosti, pfedmétu Cinnosti,
atd., tedy nesrovnatelnosti;

e vyselektovat (pokud to lze) vSechny ndhodné vlivy, které ovlivnily vyvoj néjaké
polozky (napf. financovani odstranovani nasledkt rozsahlé pfirodni katastrofy);
e v predikci vyvoje je tieba pocitat s objektivné predpokladanymi zménami, jako je

napf. vyvoj kurzu, procento inflace.
Osetfime-li vstupni Gdaje zptisobem nyni popsanym v odrazkach, mizeme horizontalni
analyzu aplikovat:

absolutni zména = ukazatel;— ukazatel;.;

absolutni zména . 100

procentudlni zména = ukazatel,_
Vystupy z horizontalni analyzy mizeme vyjadiit ve dvou formach:

a) ,, bazické indexy (porovndvaji hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich
S hodnotou téhoz ukazatele ve zvoleném stale stejném obdobi, které je vzato za
zdkladni srovndni)

b) retezové indexy (srovnavaji hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich

s hodnotou ukazatele v prrechdazejicim obdobi) “ (Mrkvicka, a dalsi, 2006, $.55)

2.2.2 Vertikalni analyza

Pfi vertikalni analyze se jednotlivé polozky finan¢nich vykazii zkoumaji v relaci
k n&jaké veli¢ing. Zjednodusené lze fici, ze vyjadiuje jednotlivé polozky tcetnich vykazi
jako procentni podil ke zvolenému zakladu, ktery ptedstavuje 100 %.

Pokud napft. budeme chtit zkoumat jednotlivé polozky v ramci celé rozvahy, bude jako
zaklad celkova bilan¢ni suma (celkova aktiva). V ptipadé, Ze nas bude vice zajimat n&jaka
konkrétni polozka (napf. kolik procent obé&znych aktiv zaujima materidl, aj.), lze
alternativé jako zaklad polozit to, co nas zajima (napf. zminénéa obézna aktiva).

Obvykle se vSak pfi rozboru rozvahy analyzuje nejprve cela rozvaha, pro dokresleni se

pak zkoumaji jednotlivé podpolozky. (Kislingerova, a dalsi, 2005,s.15)
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Priklad vertikalni analyzy mtze pak vypadat takto:
Tabulka 1 - Ukazka vertikalni analyzy

AKTIVA (tis. K¢) 2007 | 2008 PASIVA (tis.K¢) 2007 2008
AKTIVA CELKEM 100 % | 100 % | PASIVA CELKEM 100 % | 100 %
Dlouhodoby majetek 60 % | 70 % | Vlastni kapital 78 % 82 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 15% | 15 % | Zakladni kapital 70 % 73 %
Dlouhodoby hmotny majetek 37%| 45 % | Fondy 5% 6 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 8%| 10 % | Vysledek hospodareni 3% 3%
Obézna aktiva 35 % | 28 % | Cizi zdroje 15 % 21 %
Zasoby 17%| 13 % |Rezervy 5% 4%
Dlouhodobé pohledavky 1% 0 % | Dlouhodobé zavazky 5% 6 %
Kratkodobé pohledavky 10 % 7 % | Kratkodobé zavazky 2% 2%

Bankovni Gvéry a
Finan¢ni majetek 7% 8 % | vypomoci 3% 9%
Casové rozliSeni 5% 2 % | Casové rozliSeni 0 % 2%

Zdroj: viastni zpracovani

Metoda procentni analyzy mtze byt voditkem pro planovani firmy (analyza nam ukéze
stalost, nestdlost urCitych polozek). Vertikdlni analyza se muize pouzit také pro
mezipodnikové srovnani v ramci oboru, nebo pro srovnani s primérem daného oboru.

(Mrkvicka, a dalsi, 2006,5.60)

2.2.3 Pomérova analyza
Pomérovéa analyza je zakladni a nejpouZivangj$i metodou finan¢ni analyzy. Vychazi
z ucetnich vykazl (rozvaha, vykaz zisku a ztraty). Na rozdil od vertikélni a horizontalni
analyzy, které zkoumaji vyvoj jedné veliCiny (polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty)
v ¢ase nebo K jedné vztazené veli¢iné (napft. celkova aktiva), pomérova analyza pométuje
polozky vzajemné mezi sebou.
Jelikoz je podnik velice sloZity, k jeho charakteristice finan¢ni situace ndm nestaci jeden
ukazatel, pouziva se soustava ukazatell, témi jsou:
o ukazatele rentability
o ukazatele aktivity
o ukazatele zadluzenosti
o ukazatele likvidity
e ukazatele produktivity prace
e ukazatele kapitalového trhu

¢ hodnotové ukazatele vykonnosti.

12



2.2.3.1 Ukazatele rentability

Obecné lze fici, ze rentabilita informuje o efektu, jaky piinesl kapital, ktery jsme
vlozili, patii tedy k ukazatelim nejvice sledovanym. (Kislingerova, a dalsi, 2005)

Obecny tvar je: v§mos
vloZeny kapital

2.2.3.1.1 ROA (Return On Assec) — rentabilita celkového kapitalu

Ukazatel ozna¢ovany také jako mira vynosu na aktiva, navratnost aktiv. Rikd nam, jak
se zhodnocuje celkovy kapital bez ohledu na jeho financovani — kolik K¢ zisku pfinese
jedna 1 K¢ pouzitych zdroji. Rentabilita celkového kapitdlu ukazuje, jaka by byla
rentabilita, kdyby nebyla dan ze zisku, je tedy vhodné pii porovnani podnikd z riznych
zemi - riznych dafovych povinnosti. Vzorec pro vypocet je nasledujici:

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

celkovad aktiva

2.2.3.1.2 ROE (Return On Common Equity) — rentabilita vlastniho kapitalu

Oznacovany také jako rentabilita vynosnosti, respektive ndvratnosti vlastniho kapitalu.

vvvvv

vlastniho kapitalu tedy vyjadiuje isp&Snost investice, a spocita se:

zisk po zdaneni (EAT)
ROE = - — .100
vlastni kapital

Interpretace kolik K¢ vytvoii pravé 1 K¢ vlastniho kapitalu.

2.2.3.1.3 ROCE (Return On Capital Employed) - rentabilita celkového
investovaného kapitalu
Pouziva se v prostorovém srovnani firem, hlavné k hodnoceni monopolnich vefejné

prospésnych. Vzorec:

Vysledek hospodareni pred zdanenim + nakladové uroky (EBIT)
ROCE = .100

dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

13



2.2.3.1.4 ROS (Return On Sales) — rentabilita trzeb

Rentabilitu trzeb lze vyjadfovat vice zptuisoby podle oblasti zkoumani. Pokud chceme
vzajemn¢ srovnavat firmy, musime vyloucit zkresleni vlivem rozdilné struktury kapitalu
(zisk, uroky). Pouzijeme pak vzorec ve tvaru:

ROS = zisk pred zdanenim + ndkladové uroky (EBIT)

trzby

Obecn¢ rentabilita trzeb nam fika, kolik zisku vytvori 1 K¢ trzeb.

2.2.3.1.5 PMOS (Profit Margin On Sales) — ukazatel ziskové marZe/ziskového
rozpéti

Tento ukazatel vyjadiuje, kolik zisku vytvafi jedna koruna obratu (v haléfich). Je
podobny rentabilité trzeb, 1isi se ale v Citateli, kde se zde dosazuje Cisty zisk po zdanéni.
Pokud je ziskové rozpéti mensi nez priimér oboru, znamena to vysokou nakladovost nebo
relativné nizkou cenu vyrobku. (Sedlacek, 2009,s.55-59)

PMOS = éist)ﬁv zisk
trzby

2.2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se snazi méfit, jak efektivné management firmy vyuziva aktiva
firmy. Jestlize ma firma aktiv vice, nez je potieba, vznikaji tak zbyte¢né naklady, tim se
snizuje zisk. Naopak, pokud jich ma firma nedostatek, ptichdzi tak o potencialni
prileZitosti, tim 1 0 mozZny zisk.

Jelikoz ukazatel davd do poméru nejcastéji veli€inu tokovou ke statové veli€ing,

ukazatele aktivity se vyjadiuji ve dvou formach:

e doba obratu — vyjadiuje pocet obratek aktiv za urité obdobi (nejéastéji rok)
e rychlost obratu (obratkovost) — vyjadiuje, kolik dni (let) trva jedna obratka.
(Kislingerova, a dalsi, 2005,s. 31-32)
2.2.3.2.1 Vazanost celkovych aktiv (angl. Total Assets Turnover)
Informuje o intenzité (vykonnosti), s jakou firma vyuziva sva aktiva s cilem dosahnout
trzeb — celkovou produkéni efektivnost firmy. Cim je vazanost mensi, tim 1épe (produkce

roste bez navySovani zdroji).

aktiva

vazanost celkovych aktiv = ———————
rocni trzby
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2.2.3.2.2 Obrat celkovych aktiv (angl. Total Assets Turnover Ratio)

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se aktiva obrati za rok. Jestlize se zjisti, ze intenzita
vyuzivani aktiv je nizsi, nez je pocet obratek oborového priméru, melo by nasledovat
zvyseni tizeb nebo prodani ¢asti aktiv.
rocni trzby

obrat celkovych aktiv = -
aktiva

2.2.3.2.3 Obrat stalych aktiv (angl. Fixed Assets Turnover)
Ukazatel se vyuziva pii rozhodovani, zda koupit ¢i nekoupit dal$i produkéni
dlouhodoby majetek. Nizsi hodnota, nez je pramér oboru, znaci, ze by vyroba méla zvysit

vyuzivani vyrobnich kapacit, a pro vedeni firmy signalizuje omezeni investi¢ni ¢innosti.

o ) rocni trzby
obrat stalych aktiv = ———F—
stala aktiva
2.2.3.2.4 Doba obratu zasob (angl. Inventory Turnover, Stock Turnover Ratio)
Vyjadiuje, kolik dni primérné jsou ve firmé zasoby (v piipadé surovin, materialu) do
doby, nez jsou spotiebovany. V piipad¢ vlastnich vyrobkil a zbozi je to pocet dnit do doby

prodeje = ukazuje likviditu vyrobki a zbozi. Doba by méla byt mensi nez 100 dni.

zasoby
doba obratu zasob = — - - * 365
trzby z obchodu i z vyroby

2.2.3.2.5 Obrat zasob (angl. Inventory Turnover Ratio)
Ukazatel obratu zasob vyjadiuje pocet obratek zasob. Jinymi slovy, kolikrat se zasoby
pfeméni na jina obézna aktiva (napf. pohledavky, penize), za kterd se opét naskladni

zasoby.

trzby z obchodu i z vyroby

obrat zasob = -
zasoby

2.2.3.2.6 Doba obratu pohlediavek (angl. Debtor Days Ratio, Average Collection
Period)
Oznacovana také jako primérna doba splatnosti pohledavek. Doba obratu pohledavek
vyjadiuje, jak dlouho trva jedna obratka pohledavek. Jinymi slovy, za jak dlouho od
vystaveni faktury dojde k jejimu splaceni.

pohledavky

doba obratu pohledavek = t2hy /365
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2.2.3.2.7 Doba obratu ziavazki (angl. Payabkes Turnover Ratio)
Doba obratu zavazkli nam tika, jak dlouho firma odklada splaceni svych zavazkt vaci

dodavatelum.

zavazky viuci dodavatelum

doba obratu zdavazkii =
denni trzby na fakturu

(Sedlagek, 2009,5.60-63)

2.2.3.3 UkKkazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vyjadiuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani
firmy. Zadluzenost (i vysokd) nemusi byt nutné negativnim jevem. V dobie fungujici firmé
ptispiva k rentabilité kapitalu a tim i zvySuje trzni hodnotu firmy. Pfi analyze zadluZenosti
firmy pouzivame riizné ukazatele, v dalSich podkapitolach budou zminény vybrané z nich.

(Kislingerova, a dalsi, 2005,s.34-35)

2.2.3.3.1 Celkova zadluZenost (angl. Debt Ratio)
Celkova zadluzenost vyjadiuje, jaky je podil cizich zdrojl na celkovém kapitélu firmy.

Pro ptipadné véfitele je tento ukazatel velmi dilezity.

cizi kapital

celkovd zadluzenost = - -
celkova aktiva

2.2.3.3.2 Kvota vlastniho kapitilu (angl. Equity Ratio)
Vyjadiuje miru samofinancovani, a dopliuje celkovou zadluzenost. Soucet celkové

a kvoty vlastniho kapitalu dava dohromady 1.

vlastni kapital

kvota vlastniho kapitalu =
p celkova aktiva

2.2.3.3.3 Koeficient zadluZenosti (angl. Debt to Equity Ratio)

Jinymi slovy mira zadluZenosti zkouma, kolik procent vlastniho kapitalu tvoti kapital
cizi. Stejné tak jako v celkové zadluzenosti by se ani v koeficientu zadluzenosti nem¢ly
opomenout zahrhnout do ciziho kapitalu leasingové splatky. Predméty leasingu nejsou
totiZ ve vlastnictvi firmy, nemohou se tedy ani promitnout v rozvaze
cizi kapital

koeficient zadluzenosti = ———— .
vlastni kapital
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2.2.3.3.4 Urokové kryti (angl. Interest Coverage)
Udava, do jaké miry (kolikrat) jsou uroky kryty ziskem. Rovna-li se jedné, znamena to,
ze uroky jsou kryty celym ziskem, majitelé firmy nemaji zadny zisk. Pokud je hodnota

ukazatele mensi nez 2, je to indikace zna¢ného rizika, optimum je 3-6.

zisk pred zdanenim a uroky

urokove kryti =
Y uroky

2.2.3.3.5 Urokové zatizeni

Urokové zatizeni vyjadiuje, z kolika procent uroky snizuji provozni zisk.

uroky

urokoveé zatizeni = — - v -
zisk pred zdanénim a uroky

(Sedlacek, 2009, s.63-65)

2.2.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity ukazuji schopnost firmy plnit své zavazky. V souvislosti
s likviditou se také hovoii o tzv. solventnosti — vyjadiuje pfipravenost firmy platit své
zavazky v dobé jejich splatnosti = podminkou solventnosti je likvidita (mit ¢im platit,
kdyz je potieba).

Rozlisujeme likviditu béznou, pohotovou a okamzitou.

2.2.3.4.1 Bézina likvidita (angl. Current Ratio)

Bézna likvidita pfedstavuje ukazatel, ktery méfi, kolikrat jsou kratkodobé zavazky
pokryty ob&znymi aktivy. Ovliviiuje ji struktura zasob a pohledavek. Cim vice zasob neZ je
potifeba, nebo obtizné vymahatelnych pohledavek firma ma, tim snadnéji se mtize ocitnout

ve slozité financni situaci. BE€Zna likvidita by méla byt vyssi nez 1,5.

obézna aktiva

bezna likvidita =
cana tirviaita kratkodobé zavazky

2.2.3.4.2 Pohotova likvidita (angl. Quick Ratio)

vvvvv

obéznych aktiv nepocita zasoby, a pokud to lze, z kratkodobych pohledavek vylucuje ty

pohledavky, které jsou pochybné, té¢Zce vymahatelné.
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Pokud je pohotova likvidita vyrazné€ niz$i nez béznd, je to znameni nadmérné vahy
zasob v rozvaze. Velky rozdil mezi ukazateli (bézné a pohotové likvidity) je pfiznacny pro
firmy, ve kterych se zdsoby rychle obménuji, maji vysokou likviditu, nebo u podnikani
sezonniho charakteru, kdy se se zdsobami ¢ekd na zacatek sezony. Pohotova likvidita by

nemé¢la klesnout pod 1.

obézna aktiva — zdasoby

hotova likvidita =
ponotova ukvigita kratkodobé zavazky
2.2.3.4.3 Okamzita likvidita (angl. Cash Ratio)

Okamzité likvidita méti schopnost firmy uhradit své zavazky, které jsou zrovna splatné.
V (itateli zlomku jsou penézni prostfedky na béznych uctech, v hotovosti, a jejich
ekvivalenty — volné obchodovatelné cenné papiry, sménné dluhy a Seky, splatné dluhy.

Firma je okamzité likvidni, pokud je hodnota zlomku alespon 0,2.

kratkodoby financni majetek

okamzita likvidita = krdtkodobé zavazky

2.2.3.4.4 Obrat pracovniho kapitalu (angl. Net Working Capital Turnover Ratio)
Tento ukazatel se také tfadi mezi likvidity, nebot vyjadiuje, jak je firma schopna

z vlastni ¢innosti vytvofit prostfedky, ze kterych Ize hradit své zavazky, investice, aj.

rocni trzby

obrat pracovniho kapitalu = prumeérny cisty pracovni kapital
(Sedlacek, 2009,5.66-68)

2.2.3.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty (nékdy oznaCovany ukazateli kapitalového trhu) zajimaji
zejména investory, kteti vlozili svij kapital do firmy, a chtéji tak znat navratnost, nebo jak
si jejich investice vede. Dale pak slouZi pro potenciilni investory, nebo napf. také
obchodniky na burzach.
2.2.3.5.1 U&etni hodnota akcie (angl. Book Value Per Share)

Ucetni hodnotu akcie uZivaji prevazné investofi pii hodnoceni ¢innosti firmy. Ukazatel

je dobré porovnat s trzni hodnotou stanovenou kapitdlovym trhem.

vlastni kapital

ucetni hodnota akcie = — - —
pocet kmenovych akcii
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2.2.3.5.2 Cisty zisk na akcii (angl. Earnings Per Share)
Cisty zisk na akcii predstavuje klicovy idaj o finanéni situaci firmy. Cistym vynosem

(ziskem) rozumime celkovy zisk, ktery je zdanény a po vyplaceni primarnich dividend.

cisty zisk

¢isty zisk na akcii = - - —
4 pocet kmenovych akcii

2.2.3.5.3 Dividenda na akcii (angl. Dividend Per Share)

Tento ukazatel si zavedeme pouze pro potieby dalSich vzorca.

dividendy za rok

dividendy na akcii =
Y pocet kmenovych akcii

2.2.3.5.4 Vyplatni pomér (angl. Payout Ratio)
Vyplatni pomér naznacuje, jaka je asi politika firmy ve vyplaceni dividend. Vyjadiuje,

kolik procent ze zisku je vyplaceno akcionaifim v dividendech.

dividenda na akcii

vyplatni pomér = - —
VP p zisk na akcii

2.2.3.5.5 Aktiva¢ni pomér (angl. Plowback Ratio)
Aktivaéni pomér je dopoctem do sta poméru vyplatniho. Zachycuje tedy, jaka cast

zisku zlistdva nerozdélena pro aktivity firmy — investice, odmeény, atd.

aktivacni pomér = 1 — vyplatni pomér

2.2.3.5.6 Dividendové kryti (angl. Dividend Cover)
Dividendové kryti vyjadiuje, kolikrat jsou vyplacené dividendy kryty dosazenym
ziskem.

cisty zisk

dividendoveé kryti =
Y uhrn rocnich dividend

2.2.3.6 Provozni (vyrobni) ukazatele
Vyrobni ukazatele se uplatiiuji ve vnitinim fizeni firmy, pomahaji vedeni sledovat

a analyzovat zékladni aktivity podniku, a tim i zefektivnit vyrobni proces.
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2.2.3.6.1 Mzdova produktivita

Mzdova produktivita vyjadiuje, kolik vynosu pfipada na 1 korunu vyplacenych
mezd.
vynosy (bez mimoradnych)

mzdova produktivita =
mzdy

Chceme-li eliminovat vliv nakupovanych surovin, energii, sluzeb, dosazujeme ve

zlomku misto vynost pfidanou hodnotu. Dostaneme pak tvar:

pridand hodnota

mzdovd produktivita =
mzdy

2.2.3.6.2 Produktivita dlouhodobého hmotného majetku (zkr. DHMY)

Produktivita DHM ukazuje mnozstvi vynost reprodukovanych 1 K¢ vlozenou do
dlouhodobého hmotného majetku v pofizovaci cené. Hodnota produktivity by méla byt co
nejvyssi.

vynosy (bez mimoradnych)

duktivita DHM =
proguktivita DHM (v porizovacich cendch)

2.2.3.6.3 Stupeii odepsanosti DHM
Stupen odepsanosti neboli opotiebovanosti DHM vyjadiuje, z kolika procent primérné

je dlouhodoby hmotny majetek odepsan. Ukazatel miiZze naznaCovat, jak firma starne.

DHM v zustatkovych cenach

treb t DHM =
opotrebovanos DHM v porizovacich cenach
2.2.3.6.4 Nakladovost vynosu (trZeb)

Nékladovost vynost sdéluje, jak celkové nadklady zatézuji vynosy firmy. Nakladovost
by méla postupem casu klesat.

naklady

nakladovost vynosii =
“ ynos vynosy (bez mimoradnych)

2.2.3.6.5 Materialova naro¢nost vynosi
Tento ukazatel ukazuje, jak jsou vynosy zatézovany spotiebovanym materidlem

a energiemi.

spotreba materialu a energie

materialova nakladovost vynosi =
Y vynosy (bez mimoradnych)

! Dlouhodoby hmotny majetek
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2.2.3.6.6 Vazanost zasob na vynosy
Ukazatel vyjadiuje, jaky objem zasob se vaze na 1 K& vynost. Cim je hodnota mensi,

tim Iépe, vazanost zasob na vynosy by méla byt co nejmensi.

zasoby

. t zdsob , _
vazanost zasob na vynosy ymosy (bez mimoradnych)
2.2.3.6.7 Stuktura nakladi

Struktura nakladt pfedstavuje velmi dilezity ukazatel z hlediska pfipadného
zefektivnéni produkce. Ukazuje totiz, jak se jednodlivé druhy ndkladt tcastni nakladi

celkovych.

druh nakladu
celkové naklady

struktura nakladu =
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3 Literarni reSerse

3.1 Vyznam a vyuziti finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je zakladnim zdrojem informaci, které nam ukazuji financni situaci
podniku, a vytvari tak nezbytny zaklad pro rozhodovani do budoucnosti.
se da finan¢ni analyza definovat jako systematicky rozbor dat ziskanych ptredevsim
z Ucetnich vykazl. Finan¢ni analyza také hodnoti firemni minulost, soucastnost,
a predpovida také budouci finan¢ni podminky. (Ruckova, 2011, s.9)

Finan¢ni analyza pomaha odhalit, zda-li je podnik v zisku nebo ztraté, zda-li je schopen
vCas dostat svym zavazkium, zda-li efektivné spravuje své aktiva, zda-li je jeho kapitalova
struktura vhodna, a dal$i vyznamné skutecnosti. Slouzi tedy ke komplexnimu zhodnoceni

finanéni situace podniku. (Knapkova, a dalsi, 2012, s.17)

3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy
Uzivateli finanéni analyzy muze byt cela fada subjekti. Jak si firma vede, jak hospodati
se svym kapitdlem, nezajimé jenom majitele, management, ale i1 jiné subjekty, které maji
s firmou néco spole¢ného. Uzivatele 1ze rozdé€lit na externi a interni.
Hlavnimi externimi uzivateli finan¢ni analyzy jsou:
e dodavatel¢ — hodnoti firmu z hlediska splaceni svych pohledavek, obchodni
vztahy s firmou;
e odbératelé — jejich zdjem je zejména dodrZeni terminu objednavek, objem,
kvalita dodavek, aj.;
e investofi a banky — posuzuji, zda je firma schopnd vcas dostat svym zavazkim
ve stanovenych terminech;
e stait — zkoumd, zda firma dodrZzuje dafiové povinnosti, zda jsou podnikem
vytvafena pracovni mista, aj.;
e zaméstnanci — posuzuji firmu z hlediska vySe mezd, jejich vyvoj, stabilitu
zaméstnani, poskytovani vyhod;
e konkurenéni firmy — jejich zdjem hlavni tkvi ve srovnani dosazenych vysledk.

(Siman, a dalgi, 2010,5.136)
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3.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zéakladnim zdrojem informaci pro zpracovani financni analyzy jsou tcetni vykazy:
e ucetni vykazy finan¢ni

e Ucetni vykazy vnitropodnikové.

Ucetni vykazy financni davaji informace hlavné externim uZivatelim, jsou to tedy
vykazy externi. Ziskame z nich piehled o struktufe a stavu majetku, o zpusobech jeho
kryti, informace o pénéznich tocich, nebo také o vysledku hospodaieni. Davaji nam
zakladni informace potfebné pro finan¢ni analyzu firmy.

Ucetni vykazy vnitropodnikové nejsou zavazné upraveny, vychazeji z vnitinich potieb
kazdé firmy. Vyuziti vnitropodnikovych informaci zptesiiuje vysledky financni analyzy,
snizuje rizika odchyleni se od skuteCnosti. Snizeni odchylek tkvi v castéjsi frekvenci
sestavovani, coz umoziuje vytvaret podrobnéjsi Casové fady a tim piresnéjsi, vice

vypovidajici finanéni analyzu. (Rackova, 2011, s. 21)

3.3.1 Rozvaha

Rozvaha vyjadiuje stav majetku podniku a jeho finanéni kryti k ur€itému datu.
V piipad¢ tadné rozvahy se sestavuje k 31. 12., v praxi se mizeme jest¢ setkat s tzv.
mimotadnou rozvahou, napi. pfi zalozeni, pii likvidaci, pii fizi a rozdéleni podniku. Plati,
ze aktiva se rovnaji pasiviim. Obsah rozvahy je zavazné dan a jednotlivé polozky podrobné

popsany V zakoné €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., ve znéni
pozdéjsich prepisu. (Knapkova, a dalsi, 2012, s. 23)

Aktiva ptedstavuji majetkovou strukturu (stroje, budovy, material, zasoby, penize,
pohledavky z obchodnich vztaht, aj.) ,, Zdkladnim hlediskem clenéni aktiv je predevsim
doba jejich upotrebitelnosti, pripadné rychlost a obtiznost jejich konverze v penéznich
prostiedky (likvidnost), aby bylo mozné uhradit splatné zavazky (hledisko likvidity).”
(Knapkova, a dalsi, 2012,s.23)

Pasiva zachycuji finan¢ni strukturu podniku, jsou to tedy zdroje kryti, které podnik

vynalozil k ziskani potfebného majetku (aktiv).
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Tabulka 2 - Zjednodu$ena struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK* A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek A.l. | Zakladni kapital

B.l. |Dlouhodoby nehmotny majetek | A.ll. | Kapitalové fondy

B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek ALlll. | Rezervni fondy
B.111. | Dlouhodoby finan¢ni majetek A.IV.| VH® minulych let
A.V. | VH bézného tcetniho obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje

C.l. |Zasoby B.l. |Rezervy

C.Il. | Dlouhodobé pohledavky B.1l. | Dlouhodobé zavazky

C.I. | Kratkodobé pohledavky B.1ll. | Kratkodobé zavazky

C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek B.1V. | Bankovni Givéry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

Zdroj: viastni zpracovani

3.3.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskii a ztrat predstavuje veskeré naklady a vynosy, které se podilely na
vysledku hospodateni bézZné¢ho obdobi.

Knépkova a dalsi definuji vynosy a néklady:

., V¥nosy miizeme definovat jako penézni castky, které podnik ziskal z veSkerych svych
¢innosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu.

Ndklady pak predstavuji penézni castky, které podnik v daném obdobi ucelné vynaloZil
na ziskani vynost, i kdyz k jejich skutecnému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit.

(Knapkova, a dalsi, 2012,5.37)

Vysledek hospodareni (VH) je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady
podniku. Je bud’ kladny (zisk) nebo zaporny (ztrata).

Vynosy — néklady = vysledek hospodaieni

2 Zakladni kapital
¥ Vysledek hospodaieni
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3.3.3 DalSi podklady pro finan¢ni analyzu

Pro zpracovani finan¢ni analyzy se vyuziva krom¢ ucetnich vykazt dal$i dokumenty:

e piiloha k ucetni zavérce

e cash flow

e vyrocni zprava

3.3.3.1 Priloha k aéetni zavérce

Ptiloha obsahuje:

O

o

o

o

zakladni udaje tucetni jednotky (ndzev, sidlo, pradvni forma, pfedmeét

¢innosti, oraganizaéni strukturu, atd.)

Géetni jednotky, ve kterych ma UJ* podstatny nebo rozhodujici vliv

pocet zaméstnanct a fidicich pracovnik UJ

pujcky, uvéry, zaruky a ostatni plnéni poskytnuta c¢lenim statutarnich

a fidicich organi (i byvalym)

informace o aplikaci obecnych ucetnich zasad

dopliujici informace k rozvaze a vykazu ziski a ztrat

vyznamné informace, tykajici se majetku a zavazka

popis zmén vlastniho kapitalu v pribéhu ucetniho obdobi

(Zprava nezavislého auditora o ovéfeni uéetni zavérky UJ ZOD 11. KVETEN a.s.)

3.3.3.2 Cash flow (prehled o penéZnich tocich)

Cash flow je velmi dilezitym prvkem finan¢ni analyzy a finan¢niho fizeni podniku.

Pomaha odstrafiovat obsahovy a ¢asovy nesoulad mezi vydaji a naklady, pfijmy a vynosy,

ziskem a stavem penéznich prostiedkd, ktery vznika pfi sestavovani rozvahy, respektive

vykazu zisku a ztraty, kdy tyto vykazy zachycuji stav (majetku, kapitalu, kategorie vynosi,

nakladu, zisku) k uréitému okamziku, obdobi jejich vzniku, bez ohledu na to, zda-li

vznikaji skute¢né realné penézni piijmy ¢i vydaje. (Knapkova, a dalsi, 2012,5.47)

Rozvaha

Vykaz zisku a ztraty

Majetek = kapital Vynosy - ndklady = VH

Cash flow
Piijmy - vydaje = cash flow

* Ugetni jednotka
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Obsah vykazu cash flow ani jeho struktura nejsou presné vymezeny ¢eskymi piedpisy,
jako je tomu u rozvahy a vykazu zisku a ztraty, je uréen pouze ramec, ve kterém se musi
podniky pohybovat (MF® CR davé také mozny priklad uspofadani). Hlavnim vychodiskem
obsahu a struktury jsou pozadavky kladené managementem podniku, nebo také potieby
externich uzivatell (napt. vlastnikt, bank, investora, atd.).

Odhlédneme-li od formy uspotadani (horizontalni ¢i vertikalni), mizeme rozliSovat dvé
varianty vykaza cash flow liSici se strukturou:

e vyuzivajici nepfimou metodu v oblasti provozni ¢innosti
e sestaveny piimou metodou (Cistou nebo nepravou piimou metodou). (Sedlacek,

2003, 5.87-88)

3.4 Metody finan¢ni analyzy
V kapitole 3.1 bylo zminéno, Ze se muzeme setkat s riznymi definicemi, co finan¢ni
analyza je. Nejednotnost v terminologii plati i v samotném rozd¢leni metod, ¢asté je vSak

zakladni déleni na fundamentdlni a technickou finan¢ni analyzu. (Mrkvicka, a dalsi,

2006,5.43)

., Fundamentalni financni analyza se soustreduje na vyhodnocovani spise kvalitativnich
udajut o podniku, pricemz zakladni metodou analyzy je odborny odhad zaloZeny na
hlubokych empirickych i teoretickych zkuSenostech analytika. Informace kvantitativni
povahy se do analyzy zahrnuji, zpravidla se vsak nezpracovdvaji pomoci

algoritmizovaného matematického aparatu*.

,, Technickou financni analyzou rozumime kvantitativni zpracovani ekonomickych dat
S pouzitim matematickych, matematicko-statistickych a dalsich algoritmizovanych metod,
pricemz vysledky zpracovani jsou opét kvantitativné, ale i kvalitativne vyhodnocovany “.

(Mrkvitka, a dalsi, 2006,s.44)

3.4.1 Metody elementarni analyzy
Finan¢ni analyza pracuje sriiznymi ukazateli, kterymi jsou bud’ polozky ucetnich

vykazu, nebo udaje z dalSich zdroju, které z nich byly odvozeny. Rozlisuji se veli¢iny

® Ministerstvo financi
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stavové a veli¢iny tokové. Stavové veliCiny jsou napf. data z rovahy, vztahuji se tedy
K ur¢itému ¢asovému okamziku. Naopak tokové se vztahuji casovému intervalu, napt. data
Z vykazu zisku a ztrat.

Je dulezité si uvédomit, ze presnost financni analyzy je zdvisla zejména na Casovém
hledisku. Cim vice bude o podniku informaci, dat, a ¢im kvalitn&jsi budou ¢asové Gady,
tim ptesnéjsi bude vysledek vyzkumu (analogicky, ¢im mén¢ informaci, krat$i doba, tim
vice nepiesnosti). (Rackova, 2011, s.41)

3.4.2 Analyza fondu finan¢nich prostieki

Pojem ,,fond* se ve finan¢ni analyze neuziva ve stejném vyznamu, tak jak ho zname
Z Gcetnictvi, kde vyjadiuje zdroj kryti aktiv (rezervni, kapitdlové fondy). Ve finan¢ni
analyze se ,,fondem* oznacuje ukazatel ziskany z rozdilu mezi jednotlivymi polozkami
aktiv a pasiv.

Nejcastéji pouzivanymi fondy ve finan¢ni analyze jsou:

e (isty pracovni kapital;

e (isté pohotové prostiedky;

e (isté penézné pohledavkové finanéni fondy.

3.4.2.1 Cisty pracovni kapital (zkracené CPK)
Cisty pracovni kapital (nékdy provozni ¢i provozovaci kapital) piedstavuje rozdil mezi

celkovymi obéznymi aktivy a kratkodobymi pasivy.

CPK = obézna aktiva - kratkodobé zavazky

Interpretace: obéZna aktiva sniZzend o Cast, kterou budou do jednoho roku hrazeny

kratkodobé zavazky, tivéry a finan¢ni vypomoci.

Alternativné Ize pocitat také jako:

CPK = dlouhodobé zavazky + vlastni kapital - stala aktiva

V tcetnich vykazech se do kratkodobych a dlouhodobych zavazkl nezahrnuji bankovni
uvéry a finanéni vypomoci. Pro vypocet ¢istého pracovniho kapitdlu je vSak tfeba uvéry
a finan¢ni vypomoci do zavazki také zahrnout.

Cisty pracovni kapital je vyznamnym ukazatelem platebni schopnosti podniku, udava

se V penéznich jednotkach. Cim je isty pracovni kapital vyssi, tim vétsi je i platebni
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schopnost podniku dostat svym zavazkiim (pii dostate¢né likvidnosti slozek kapitalu). Je-li
Cisty pracovni kapital zaporny, hovotfime o tzv. nekrytém dluhu.

Pii hodnoceni Cistého pracovniho kapitalu je dulezité brat v tvahu malo likvidni,
piipadné zcela nelikvidni slozky obéznych aktiv (jako jsou napf. Spatné vymahatelné

pohledavky, neprodejné zasoby), které zkresluji skute¢nou vypovidajici hodnotu ukazatele.
3.4.2.2 Cisté pohotové prostiedky (zkracené CPP)

Cisté pohotové prostiedky vychazeji pouze z nejlikvidngjsich aktiv (pohotové penézni
prostiedky), jsou tak tvrd$im ukazatelem, neZ je &isty pracovni kapital. Ukazatel CPP
zohledniuje pouze okamzité splatné zavazky, kterymi jsou zdvazky splatné k aktudlnimu

datu a starsi.

CPP = pohotové finanéni prostiedky - okamzité splatné zavazky

Pohotové finan¢ni prosttedky predstavuji dvé urovné

e penize na béZnych uctech, hotovost v pokladné (vyjadiuji nejvyssi stupen likvidity)

e hotovost v pokladné, penize na béznych uctech, Seky, cenné papiry s kratkodobou
splatnosti, sménky, kratkodobé vklady, které se daji rychle pfeménit na penize,

zustatky nevycCerpanych neucelovych uvéri.

Urcity kompromis mezi pfedchozimi ukazateli predstavuje Cisty penézné pohledavkovy

fond (zkracené CPPF). (Mrkvicka, a dalsi, 2006,5.62-63)

CPPF = obé&zn4 aktiva - zasoby - nelikvidni pohledavky - kratkodobé zavazky

3.5 Finan¢éni rizeni a rozhodovani

Financ¢ni fizeni firmy pfedstavuje efektivni spravovani pénéznich prostiedkil vloZzenych
do podnikani, tzn. prostfedky nejen ziskat, ale také i patficné zhodnotit. Pro to, aby bylo
podnikani uspésné, je dilezité mit schopnosti a hlavné vili efektivné fidit penézni
prostredky.

Rozeznavame dva typy financ¢niho fizeni, a to strategické (dlouhodobé) a taktické

fizeni.
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Ugelem strategického fizeni je vytvofit zisk a tim zhodnocovat vlozeny kapital. Dle
Simana je strategické fizeni charakterizovano nasledovné:

e, opird se vice o intuici nez analyzu,

® zaméruje se na investovani peneznich prostiredki do nakupu dlouhodobého
majetku,

o musi respektovat faktory rizika a casu (maximalizace zisku zvySuje
podnikatelské riziko, dnesni koruna ma vetsi hodnotu nez koruna budoucti),

o realizace vystupii (rozhodnuti) je financné, casové a organizacné narocnd,
nebot obvykle vyvolava vyznamné zmeény v kapitalové i majetkové
strukture,

e chybné rozhodnuti mad pro podnik vazné negativni disledky.

(Siman, a dalgi, 2010,s.15)

Taktické fizeni je charakteristické tim, Ze operuje s relativné malymi ¢astkami, chybné
rozhodnuti tak vét§inou zasadné firmu neohrozi, a vliv realizace kratkodobého rozhodnuti
se da docela dobfe spocitat. Piikladem taktické¢ho fizeni finanénich prostfedkd mize byt
naptiklad rozhodovani o tom, ¢im bude financovan obézny majetek, nebo jakou hodnotu
a strukturu bude mit obézny majetek.

Finanéni fizeni by nemélo byt véci pouze jednoho ¢loveka, ale celé firmy. Struktura
a organizace financniho fizeni zéaleZi hlavné na velikosti firmy. Velké podniky 1 stfedni
podniky nekdy maji specializované utvary, které maji na starosti financni fizeni firmy, maji
1 svého finan¢niho feditele. Finan¢ni feditel vytvafi financni politiku a plany firmy, také

kontroluje praci ostatnich, pfimo i nepiimo podtizenych.

3.6 Bioplyn, bioplynové stanice

Bioplyn patii po boku vodni, solarni, vétrné energie K jednomu z nejvyznaméjsSich
obnovitelnych zdroji energie, ktery je v Ceské republice k dispozici. Hlavni vyhodou
bioplynovych stanic je, Ze vyrabi elektfinu nejen ze svého bézného paliva (kukuticna silaz,
travni senaz, atd.), ale také odpady, jako jsou pros§lé potraviny, piebyte¢nou kejdu, odpad
z cistiren odpadnich vod, a to vSe pfi nizkém mistnim zneciSt€ni a nizkych emisich
sklenikovych plynt. Dalsi vyhodou je, Ze jeji druhotné produkty jsou dobie vyuzitelné,
jsou jimi tzv. digestat (zbyly produkt procesu), ktery piedstavuje kvalitni hnojivo, a teplo,

kterym lze vytapét napt. domy, nebo cokoliv jiného.
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Demonstrujme si nyni na konkrétnim piipadu piinos vyroby elektrické energie
z bioplynovych stanic. Stfedn¢ velka bioplynova stanice vyrobi za rok az 4 MWh
elektrické energie. Toto mnozstvi odpovida piiblizné spotiebé 1 100 domacnosti za rok.
Odpadnim teplem pak muze byt jesté vytapéno az 300 domacnosti. Bioplynova stanice
takové velikosti navic snizuje emise oxidu uhli¢itého (sklenikového plynu) az o 3 500 tun
oproti tepelnym elektrarnam. Upraveny bioplyn (biometan®) Ize pak pouZivat jako palivo
pro automobily. (Kaspar, 2008)

Bioplyn v Evropé

V celé Evropé se dnes v bioplynovych stanicich vyrobi o 44 % vice elektrické energie,
nez je schopna vyrobit jaderna elektrarna Temelin, celkova produkce bioplynu je ptiblizné
14 mld. m® ekvivalentu zemniho plynu.

Jak jiZ bylo fec¢eno, pokud se bioplyn zbavi oxidu uhli¢itého, je z n¢j biometan, ktery se
napt. v Némecku bézné ptimichava do zemniho plynu, nebo ho vyuzivaji vozidla jezdici
na pohon CNG (alternativa zemniho plynu). V celé¢ Evropé se na biometan jezdi ve 12
evropskych zemich. V Italii planuji do konce roku 2018 investovat 1,4-2 mld. eur do
vystavby bioplynovych stanic, a postavit novych 500 CNG plnicich stanic pro automobily.
(Ekolist.cz, 2014)

Bioplyn v Cesku

Rozmach bioplynovych stanic v Ceské republice zptsobil, Ze se v nich v roce 2013
vyrobilo vice elektrické energie nez v solarnich panelech. Dle tydeniku Dotyk se ve
fotovoltaickych panelech v roce 2013 vyprodukovalo 2070 GWh, v bioplynovych stanicich
2134 GWh. Celkovy podil bioplynu na obnovitelnych zdrojich energie je vice nez 22 %.
(Ekolist.cz, 2014)

Ve Stifedoceském kraji pfibylo za poslednich 8 let pfiblizné 60 bioplynovych stanic. Za
velkym poctem nové vznikajicich bioplynovych stanic stoji, respektive stdla, statni
podpora, ktera garantovala vykupni cenu elektrické energie. Tato podpora byla vSak po
prvnim lednu 2014 ukoncena.

Dvé tietiny vybudovanych bioplynovych stanic ve Sttedoceském kraji vyuZiva pouze
produktti zemédélské vyroby, v tomto regionu mizeme ale také nalézt dvé komunalni
bioplynové stanice, které zpracovavaji komunalni biodpad. Nejvyssi vykon ma bioplynova

stanice v Dublovicich, ktery ¢ini 2,1 MW. (Bejsakova, 2014)

® bioplyn o¢istény o CO, obsahuje asi 98%
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4  Vlastni prace

V této kapitole je vypracovana financni analyza akciové spolecnosti
ZOD 11. KVETEN a.s. Hodnoceny a analyzovany jsou udaje z uéetni zavérky ovéiené
auditorem spoleCnosti v Casovém horizontu sedmi let. Dale jsou zde obsazeny udaje
z vnitropodnikovych zdroji informaci a posouzeni priorit firmy.

Analyza bude provadéna ve srovnani s mistni podobné velkou zemédé€lskou akciovou

spolecnosti Zeméd¢elska Klucenice a.s., kterd vlastni bioplynovou stanici.

4.1 Charakteristika analyzované akciové spole¢nosti

4.1.1 Identifikacni idaje

Nazev subjektu: ZOD 11. KVETEN a.s.

Sidlo: Milin 136

IC: 00108120

Prévni forma: akciova spole¢nost

Ptedmét podnikani: zemédélska vyroba, vyroba, obchod a sluzby neuvedené

v piilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona, opravy ostatnich

dopravnich prostfedkti a pracovnich strojd; Silnicni motorova

doprava
Datum vzniku a.s.: 23.7.2003
Zakladni kapital: 53 803 000 K¢
Akcie: * 5136 ks kmenovych akcii na jméno v listinné podobé ve

jmenovité hodnoté 10 000 K¢
* 2443 ks kmenovych akcii na jméno v listinné podobé ve
Jjmenovité hodnoté 1 000 K¢
Statutarni organy: 1) Pfedstavenstvo akciové spolecnosti

2) Dozor¢i rada
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4.1.1.1 Struktura statutarnich organi

1) Predstavenstvo akciové spole¢nosti

e piedseda pfedstavenstva: Zbyn¢k Fiala

e mistopfedseda piedstavenstva: Petr Pelikan

e (lenové predstavenstva: FrantiSek Kolka
Alois Poslu$ny
Frantisek Mikula

Dana Kotova

Eva Pilecka
2) Dozordirada
e predseda dozorci rady: Marie Boukalova
e c¢lenové dozorci rady: Pavel Bucil

Jifi Slama

4.1.2 Historie firmy

Puivodni historie firmy saha do roku 1952, kdy bylo dne 14. 6. 1952 zapsano druzstvo
pod nazvem Zemeédélské druzstvo “11. kvéten” v Milin€. Na zaklad¢ schvaleného
transformaéniho projektu ze dne 7. 11. 1992 za ucelem sdruzeni majetku opravnénych
osob vzniklo Zeméd¢lsko-obchodni druzstvo “11. kvéten” Milin.

Pravni forma zistala zachovana do 23. 7. 2003, kdy se druzstvo stalo akciovou
spole¢nosti s nazvem ZOD 11. KVETEN a.s. V roce 2012 se akciové spolegnost podilela
na vystavbé bioplynovych stanic, a rozsifuje svou piisobnost o podily v nové vzniklych

S.r.o., ato:

e BPS SMOLOTELY s.r.0. 60% podilem na zédkladnim kapitalu — 120 000 K¢
e BPS MYSLOVICE s.r.0. 40% podilem na za zakladnim kapitalu — 80 000 K¢&

4.1.3 Predmét podnikani

Pfedmétem podnikani ZOD 11. KVETEN a.s. je pievazné zemédélska prvovyroba, a to
rostlinna i zivociSna. Poskytuje téz sluzby v oblasti dopravy (,,ndkladni provozovanad
vozidly nebo jizdnimi soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti presahujici 3,5 tuny, jsou-

li urceny k prepravé zvirat nebo véci, - ndkladni provozovana vozidly nebo jizdnimi
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soupravami o nejvetsi povolené hmotnosti nepresahujici 3,5 tuny, jsou-li urceny k preprave

rv v ol ’ r
zvirat nebo veci“"), polni prace.

4.1.3.1 Rostlinna vyroba

Akciova spolecnost hospodafi prevazné na pidé zahrnuté do pachtovnich smluv

(viz tab.4).

Tabulka 3 - Bilance ptidniho fondu

Zemé&délska pida (ha) | 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
vlastni 0,00 37,25 64,40 97,64 159,32 | 223,31 | 235,50
pachtovni 2731,86 | 2659,40 | 2 655,79 | 2 566,66 | 2507,15 | 2414,49 | 2 390,68
celkem 2731,86 | 2696,65 | 2724,19 | 2 664,30 | 2 666,47 | 2 637,40 | 2 626,18

Zdroj: vlastni zpracovani na zadklade internich dat firmy

Protoze puda je zékladni vyrobni prosttedek k provozovéani rostlinné vyroby

a spolecnost chce byt vice nezavisla, je velkou snahou akciové spolecnosti ziskavat vlastni

pudu — tento trend je zobrazen v grafu ¢.1. Stale je vsak drtiva vétSina pudy v pachtovnim

vztahu.

Graf 1 - Podil vlastni zemédélské pudy z celkové (v ha)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat firmy

" Veiejny rejstiik a Sbirka listin. Justice.cz [online]. [cit. 2015-02-20]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=568955&typ=UPLNY
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Rozlozeni péstovani plodin a vyuziti piady se méni, zvlasté pak v poslednich dvou

letech, pravé z divodu zajisténi krmivové zakladny, jednak pro zivociSnou vyrobu, a také

vyrobu dostate¢ného mnozstvi sildze a sendze nutné k zajisténi vyroby elektrické energie

v bioplynovych stanicich — zejména narust polozky kukufice na silaz (viz. tabulka 5).

Tabulka 4 - Struktura plodin (v ha)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obiloviny 1217,08) 1226,03 1186,56] 1170,56] 1021,98 945,10 821,42
Kukufice na silaz 261,00 269,47 264,61 245,000 405,56 436,38/ 540,10
Repka olejna 308,90 314,000 312,62 332,76] 346,01 369,77| 342,16
Picniny 385,06 327,05 343,82 303,44 280,91 272,94 311,16
Louky a pastviny 559,82 560,10 616,58 612,54 612,01 613,21 611,34
Celkem 2731,86] 2696,65 2724,19] 2664,300 266,47 2637,40 2 626,18

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat firmy

Tabulka 5 - Ro¢ni spotieba bioplynovy stanic (V t)

BPS SMOLOTELY | BPS MYSLOVICE
Silaz (t) 13 000 6 500
Send (t) 5000 2 500

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat firmy

Ro¢ni produkce picnin klade samoziejmé velmi vysoké naroky na vybavenost akciové

spole¢nosti kvalitnimi vykonnymi stroji a také zavisi na kvalitni praci a dobré produktivité

zaméstnanct firmy.

Akciova spolecnost investovala v letech 2012 a 2013

stroju, konkrétné:

e Naklada¢ JCB
e Shrnova¢ KRONE SWADRO
e V4ha RODANG6Ot (2ks)

e Seci stroj KINZE 3500

e Aplikator kejdy NEPTUN 18

e Radl. podmita¢ TERRANO 5-FX

e Naklada¢ WEIDEMANN

e Traktorovy ptivés SIWA 720

e Traktor CASE PUMA CVX 230
e Traktor CASE PUMA CVX 230
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Nové technika umoziuje rychlejsi a kvalitn€j§i zpracovani zelené hmoty na poli
1 nasledné prace souvisejici s ulozenim a konzervaci na silaz ¢i senaz. Klade vsak i vyssi

naroky na pracovni nasazeni a technologickou znalost zamé&stnanci.

V ZOD 11. KVETEN as. dlouhodobé klesa podet zaméstnancil, coz dokumentuje
Tabulka 6. Pokles zaméstnancii pravdépodobné souvisi se zefektivnénim vyroby diky nové

technice a technologiim.

Tabulka 6 - Vyvoj po¢tu zaméstnanci

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Pocet pracovnikil 85 80 78 77 77 76 70

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat firmy

Dals$im zajimavym specifikem akciové spolecnosti je primérnd mzda. Obecné Ize fici,
e praimé&rna mzda v zemé&d&lstvi je nizsi neZ celkova CR, v priméru o 24 %°®. V akciové
spole¢nosti je vSak primérna mzda jesté o dalSich 8 % v p11°’1méru8 nizsi nez v zemédelstvi.
Od roku 2009 se vsak rozdil mezi priméry zmenSuje, v roce 2011 byla primérnd mzda
v zemédélském podniku dokonce vyssi nez pramérna v odvétvi. Tento trend je znazornén

v nasledujicim grafu. Kazdy rok se primérna mzda zvysila v pruméru o 720,50 K¢.

Graf 2 - Vyvoj primérné mzdy (v K¢)

r . [e] 4 r 4
Vyvoj praimérné mzdy (v K¢)
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[ ]
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[ ]
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16000 o y= 739 5x + 13986 & zemédelstvi
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12 000 T T T T T T 1
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat a Publikace Zemeédeélstvi
Ministerstva zemedelstvi

& Obdobi 2007 - 2013
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4.1.3.2 Zivo&i¥na vyroba
Zivo¢idna vyroba akciové spolednosti je zaméfena na chov skotu (viz. tab. 9).

Tabulka 7 - Stavy zviiat (v ks)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Dojnice 445 433 369 355 318 321 278
Kravy masnyh plemen 54 56 52 50 26 45 51
Byk plemenny 1 1 1 0 1 1 1
Skot ve vykrmu 213 234 233 230 213 187 193
Jalovice vysokobiezi 56 56 55 39 63 53 60
Jalovice do 2 let 241 268 208 203 179 153 168
Telata 232 192 212 209 229 183 129

Zdroj: vlastni zpracovani na zadklade internich dat firmy

Trzby z prodeje mléka jsou dulezitym pravidelnym zdrojem financi. Dojnice se
ziskavaji vlastnim odchovem, piebytky z uzavieného obratu stdda se pak stavaji

pfedmétem prodeje na maso (viz tab. 10).

Tabulka 8 - Triby ZV (v tis. K&)

2007 2008 2009 2010 2011 | 2012 | 2013
Trzby za zvitata 5808 6 330 7747 6422| 6524 6988| 6788
Prondjem vykrmny 2 150 2 330 2117 2368| 2268 0 0
Miéko 21399| 20972 13785| 14737| 15551| 14804| 14442
Celkem 29357| 29632 23649| 23527| 24343| 21792| 21230

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat firmy

Znacné problémy v efektivni vyrobé mléka 1 masa vSak pfinadSeji zastaralé staje
1 technologie, ale také nakaza IBR. Spatny stav budov i stada se akciové spoleénosti
nedafilo dlouhou dobu feSit piedevSsim z financnich divodd. Nejprve se zacalo
s ozdravovanim stdda a planovat se zacaly 1 prestavby stdji. Stabilizaci v tomto sméru

zajistily pravé dalsi pravidelné trzby od bioplynovych stanic.

V roce 2013 byla provedena pfestavba ocelokolny na centralni teletnik za 3 239 tis. K¢,
provedena rekonstrukce teletniku na zimovisté pro pastevni odchov krav za 6 531 tis. K¢.
Vse se podafilo financovat za vlastnich zdroji. V soucasné dobé (rok 2014) probiha

rekonstrukce stdje pro chov jate¢nych bykt za cca 7 500 tis. K¢.

% - snizuje produkci mléka, zptisobuje zaostavani v ristu, problémy s plodnosti
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Staje pro dojnice dosud funguji jako vazné staje se zastaralou technologii. I zde se ale
jiz planuje vystavba centralniho kravina s kapacitou 360 kust. Mélo by jit o zcela novou

st4j s moderni technologii.

4.2 Charakteristika srovnavané akciové spolecnosti

V nasledujici podkapitole jsou uvedeny identifika¢ni udaje firmy, ktera bude slouzit

jako srovnani v pomérové analyze.

4.2.1 Identifika¢ni idaje

Nazev subjektu: Zemédélska Klucenice a.s.

Sidlo: Klucenice 69

IC: 25601334

Pravni forma: akciova spole¢nost

Ptedmét podnikani:  zemedélstvi veetné prodeje nezpracovanych zemédélskych
vyrobkil

* silni¢ni motorova doprava - ndkladni provozovana vozidly
nebo jizdnimi soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti
nepiesahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny k ptepravé zvifat nebo
vécl

* opravy ostatnich dopravnich prostfedkii a pracovnich stroji
 vyroba elektfiny

* vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohdch 1 az 3

zivnostenského zdkona za U¢elem zpracovani nebo dalSiho

prodeje
Datum vzniku a.s.: 13. 8. 1997
Zéakladni kapital: 47 159 000 K¢
Akcie: * 1559 ks kmenovych akcii na jméno v listinné podobé ve

jmenovité hodnoté 1000 K¢
* 4560 ks akcii na jméno v listinné podobé ve jmenovité
hodnoté 10000 K¢
Statutarni orgéany: 1) Pfedstavenstvo akciové spole¢nosti (5 ¢lentt)

2) Dozor¢i rada (3 ¢lenové)
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4.3 Horizontalni analyza rozvahy ZOD 11. KVETEN a.s.

V horizontalni analyze sledujeme mezirocni vyvoj polozek rozvahy, a to jak
v absolutnim, tak procentnim vyjadieni. Jednotlivé polozky rozvah analyzované firmy ve
zkoumaném obdobi, tj. 2007 — 2013, jsou uvedeny v pfilohach ¢.1 a ¢.2. Hodnoty
horizontalni analyzy jsou pak v ptiloze ¢. 4.

Pokud se podivame na vyvoj celkové bilan¢ni sumy, vidime, Ze tendence je stale
rostouci, v priméru 7 % ro¢né. Jedinou vyjimkou je rok 2009, kdy doslo k poklesu, a to
0 6 %. Hlavnim divodem poklesu v tomto roce je prodej velké ¢asti (99 %) dlouhodobého
finan¢niho majetku, konkrétné¢ 5260 tis. K& v polozce ostatni dlouhodobé cenné papiry
a podily. Celkové se bilan¢ni suma od roku 2007 pohybuje v intervalu 93 389 tis. K¢ do
124 926 tis. K¢ (2013).

4.3.1 Analyza aktiv

V této podkapitole se budeme zabyvat horizontalni analyzou aktiv. Dlouhodoby
majetek tvofi velkou ¢ast celkovych aktiv, jeho pohyby se tak promitaji do vyvoje
celkovych aktiv, coz Ize vidét v nésledujicim grafu. Kazdy rok se celkova aktiva navysila

prumérne o 4214,9 tis. K¢.

Graf 3 - Vyvoj vybranych aktiv (v tis. K¢)

140 000

y =4214,9x + 88595 _# ——AKTIVA CELKEM

120 000 R 06
== St4l4 aktiva
100 000 A

V‘Ar 9
=é=DHM

80 000
M =0==(bézn4a aktiva
60 000 -

Zasoby
40000 o
- ¢ Kratkodobé pohledavky
20000
Linearni (AKTIVA
CELKEM)
0 T T T T T T 1

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ internich dat firmy
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V roce 2008 doslo k 12% nartstu celkovych aktiv, tento rist byl zplsoben zejména
zvySenim dlouhodobého hmotného majetku o 8 %, v samostanych movitych vécech
(+46 %) v podob¢ nakupu zemédé€lské techniky (novy traktor JOHN DEERE, seci stroj, aj.
v hodnot¢ vice jak 4 mil. K¢). Dale se pak DHM byl zvySen ndkupem pozemkt v hodnoté
2,7 mil. K¢ — zde se jednd o 100% nartist, do té doby akciova spolecnost zadné pozemky
nevlastnila. Pofizeni vlastnich pozemku souvisi s jiz diive popsanou strategii rozsifovani
vlastni pady. Obézna aktiva v roce 2008 zazmenala oproti predeslém roku nartst o 23 %,
hlavnim zdrojem navyseni byly vyrobky, ty stouply o cca 5 mil. K¢ (+231 %), a polozka
stat - danova pohledavka (+392 %).

Jak jiz bylo v uvodu horizontalni analyzy zminéno, rok 2009 je jedinym rokem za
sledované obdobi, ve kterém doslo k poklesu celkovych aktiv (-6 %). Tento pokles byl
K¢) v ostatnich dlouhodobych cennych papirech a podilech. Akciové spolecnosti byl
vyplacen likvida¢ni podil spole¢nosti VEMA Hlubos s.r.o. ,,v likvidaci”. V DHM se
pokracovalo v investovani do pozemkl (+2 623 tis. K¢). V roce 2009 doslo také
k vyznamnému poklesu samostatnych movitych véci (-22 %) z divodu zvySeni odpist ze
strojii potizenych v predeslém roce. Ctyfprocentni piiriistek ob&Znych aktiv byl zptisoben
nakupem materialu (+140 %) piedplacenim hnojiv k jarnimu pouZziti.

V roce 2010 doslo pouze k mirnému ristu (+3 %), hlavni zasluhu na rastu aktiv ma
opét dlouhodoby majetek. Piibyly pozemky (+27 %), zasadni vliv na piirastku
DHM (+5 %) méla poskytnuta zaloha na nakup pozemku a hospodatskych staveni (+3 497
tis. K¢). ObéZna aktiva v tomto roce se celkové téméf nezmeénila (+0,09 %). ZvySeni
0 16 % v materialu bylo vyvazeno poklesem nedokonéené vyroby (-21 %).

Rok 2011 se nese v duchu investic, celkova aktiva tak vzrostla o 6 %. Hlavnim
divodem byl nartist DHM (+9 %), velkou zasluhu na ném maji pozemky (+4 542 tis. K<)
a nakup samostanych movitych véci (+3 749 tis. K¢). Akciova spolecnost investovala do
nakupu fezaCky KRONE BIG, Zaciho stroje a senazniho vozu. Byla také vyuctovana
poskytnutd zaloha na potizeni DHM (-3500 tis. K¢&), ktera se promitla v potfizeni pozemkl
a hlavné navysila polozku stavby, u které pterusila dlouhodob&é minusovy trend (vlivem
odpist). Celkova bilance ob&znych aktiv byla srovnatelna s rokem 2010, ke zméné doslo
v tendenci polozek materidl a nedokoncend vyroba. Materidl ma zapornou hodnotu

(-34 %), naopak nedokoncena vyroba je kladna (+33 %). Vyrobky se navysily o 13 %,
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hlavnim diivodem je tvoieni zasob sildaze pro planovany provoz bioplynovych stanic
v nésledujicim roce.

Rok 2012 je obdobim zmén. V prvni fad¢ akciova spole¢nost vlozila kapital do nové
vzniklych bioplynovych stanic (BPS SMOLOTELY s.r.o. — 120 tis. K¢ a BPS
MYSLOVICE s.r.o. — 80 tis. K&). Tento vlozeny kapital se projevil v dlouhodobém
finanénim majetku (+1667 % = +200 tis. K¢). Zasadni zména probéhla v polozce stavby,
prasat. Budova byla prodédna za zlstatkovou hodnotu za ucelem demolice a vystavby
biplynové stanice Myslovice. Dalsi vyznamnou uddlosti bylo zahajeni rekonstrukce
centralniho teletniku, coz miizeme vidét v nartstu polozky nedokoné¢eny DHM (+4735 tis.
K¢). Rekonstrukce byla hrazena z vlastnich zdroji, tudiz se snizil kratkodoby financni
majetek (-96 %). Pfes nemalé vySe zminéné investice akciova spole¢nost nepterusila trend
v nakupovani novych pozemku (+15 %). K velkym zménam doslo i v obéznych aktivech,
celkové se navysila o 17 %. Vyrazné se zvysily zasoby (+39 %), a to hlavné material
(+112 %) a vyrobky (+80 %), obé& polozky kopiruji pottebu bioplynovych stanic.

Pokud srovaname roky 2012 a 2013, v roce 2013 doslo k 12% rlstu celkovych aktiv,
coz je vic jak dvojnasobny nartist zmény oproti roku predchazejicimu. Bylo nutné zakoupit
stroje potiebné k vyrobé zemédélskych produkti a naslednych sluzeb spojenych
s bioplynovymi stanicemi. Tato skute¢nost se projevila polozce movité véci (+8519 tis. K¢
- +59 %), dale se podatilo nakoupit pozemky (4 586 tis. KE >+35 %). Byla dokon¢ena
rekonstukce teletniku, coz se projevilo v polozkach stavby (+4 %), a tudiZz snizenim
nedokone¢ného DHM o 76 %. Celkové se tak dlouhodoby hmotny majetek navysil
0 10078 tis. KE = +15 %. V obéznych aktivech doslo k velkému poklesu vyrobki
(-40 %) z divodu vyskladnéni zasob pro provoz bioplynovych stanic. SniZeni zasob se pak
projevilo v polozce pohledavek z obchodnich vztaht, které se zvysily o 12 286 tis. K& =
316 %.

4.3.2 Analyza pasiv

V rozvaze plati bilan¢ni rovnice, tzn. aktiva se rovnaji pasiviim, je tudiz i vyvoj
celkovych pasiv shodny s vyvojem celkovych aktiv. Vyvoj celkovych pasiv akciové

spole¢nosti kopiruje vyvoj cizich zdroji, coz mizete vidét v nasledujicim grafu.
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Graf 4 - Vyvej vybranych pasiv (v tis. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé Prilohy ¢. 2

Jak muzeme vidét v grafu wvySe, vlastni kapitdl dlouhodobé mirné stoupa
(praméme o 3 %). Vyvoj vlastniho kapitalu se odviji od vysledki hospodaieni a jeho
rozdéleni - vyplata dividend, pifid¢l rezervnimu fondu. V roce 2008 se podafilo plné
uhradit ztratu z minulych let, pfestoZze vysledek hospodafeni zaznamenal velky pokles
(-3937 tis. K& 2-62 %). V dalsich letech se jiz zadna dal$i neuhrazena ztrata
nevyskytovala.

Zakladni kapital se ve sledovaném obdobi vyrazné neméni, menSi pohyby souvisi
s akciemi ur¢enymi k obchodovéni — fadové maximaln€ 2 %. Za zminku stoji poloZka
rezervni a ostatni fondy, kde akciova spolecnost pravidelné uklada ¢ast hospodarského

vysledku. V roce 2013 rezervni fondy kryly vice nez 50 % zakladniho kapitalu.

Graf 5 - Pomér rezervnich fondi k zakladnimu kapitalu (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat firmy
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Cizi zdroje jsou ve sledovaném obdobi charakteristické¢ velkymi vykyvy, ty souvisi

s investicemi, které byly jiz popsany v horizontalni analyze aktiv. Nejvétsi rozdily jsou

v roce 2008, kdy stouply 0 45 %, dalsi velka zména je v nasledujicim roce (-22 %). Do

roku 2013 byly hodnoty cizich zdroji relativné stabilni (v priméru +7 %), ve 2013 cizi

kapital vyrazn¢ stoupl (+10 764 tis. K¢ = +37 %), a to diky bankovnim Gvérim

a vypomocem (+137 %) a také zavazkiim z obchodnich vztaht, které vzrostly o 120 %.

4.4 Vertikalni analyza rozvahy ZOD 11. KVETEN a.s.

Jako zéklad pro vertikdlni analyzu je pouzita celkova bilan¢ni suma, v nasledujici

tabulce ¢. 9 je zobrazeno procentni zastoupeni hlavnich polozek rozvah. Kompletni

rozvaha s jednotlivymi podily je uvedena v ptilohach ¢. 5 a ¢. 6.

Tabulka 9 - Procentni struktura vybranych poloZek rozvahy

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
AKTIVA CELKEM 100%| 100%| 100%| 100%| 100%]| 100%| 100%
Dlouhodoby majetek 69,10%0|63,33%62,62%|63,64%|65,60%(61,86%0|63,36%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,38%| 0,30%| 0,28%| 0,24%| 0,19%| 0,14%| 0,10%
Dlouhodoby hmotny majetek 63,08%|60,97%|62,33%|63,39%|65,41%(61,53%|63,09%
Dlouhodoby finanéni majetek 5,65%( 5,06%| 0,01%]| 0,01%] 0,01%| 0,19%| 0,17%
ObéZzna aktiva 30,60%0|33,64%(37,38%|36,36%|34,40%|38,14%| 36,64%
Zasoby 18,48%(21,04%|26,85%(24,51%|24,51%32,44%(22,28%
Dlouhodobé pohledavky 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
Kratkodobé pohledavky 4,13%| 5,96%| 5,51%| 6,85%)| 5,76%| 5,54%|14,31%
Kratkodoby finanéni majetek 7,99%| 6,64%| 5,01%)]| 5,009%| 4,12%| 0,15%| 0,06%
Casové rozli§eni 0,30%| 0,03%| 0,00%]| 0,00%| 0,00%]| 0,00%| 0,00%
PASIVA CELKEM 100%| 100%| 100%]| 100%| 1009%| 100%)| 100%
Vlastni kapital 77,38%)]70,55%|75,59%)|74,74%|74,51%)|74,03%| 68,16%
Zakladni kapital 57,61%|51,62%]54,51%(52,03%|49,52%|47,71%|43,00%
Kapitalové fondy 0,00%| 0,009 0,00%]| 0,00%| 0,00%| 0,00%]| 0,00%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku [15,90%]16,64%]20,11%|20,30%)]22,40%(22,89%|22,62%
Vysledek hospodareni minulych let -2,90%| 0,00%( 0,00%]| 0,00%]| 0,00%( 0,00%| 0,00%
Vysledek hospodareni (+/-) 6,77%| 2,29%)| 0,96%| 2,41%)| 2,59%)| 3,43%| 2,55%
Cizi zdroje 22,62%|29,45%|24,41%)|25,25%| 25,49%)|25,97%| 31,84%
Rezervy 6,11%]10,07%| 10,56%| 9,97%)| 8,36%| 7,11%)| 2,47%
Dlouhodobé zivazky 5,75%)| 5,08%)]| 5,33%| 7,98%)]| 5,18%| 4,20%]| 2,91%
Kratkodobé ziavazky 4,60%| 8,46%| 3,90%| 4,38%| 4,66%)| 6,79%)| 9,78%
Bankovni uvéry a vypomoci 6,16%)| 5,84%| 4,62%)| 2,92%)| 7,30%| 7,87%)|16,67%
Casové rozli§eni 0,01%| 0,00%| 0,00%| 0,00%]| 0,00%| 0,00%)| 0,00%

Zdroj: vlastni zpracovani na zdaklade internich dat firmy
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4.4.1 Procentni rozbor aktiv

Z predchozi tabulky je patrné, ze nejvyznaméjsi podil na aktivech ma dlouhodoby
majetek, v priméru tvoii 64,22 % celkovych aktiv. Nejvétsi podil méla stala aktiva v roce
2008, a to 69,10 %, naopak nejmensi byl v roce 2012 ve vysi 61,86 %. Ve sledovaném
obdobi je dlouhodoby majetek tvoien v drtivé vétsiné DHM (99 %), vyjimkou jsou roky
2007, 2008, kdy se celkové procento snizilo o 5 % diky dlouhodobém finan¢nimu majetku.
DHM je z nejvétsi ¢asti tvofen stavbami, které se postupem casu snizuji v disledku
odepisovani (na zacatku obdobi tvotily 48,06 % celkovych aktiv, v roce 2013 pak
27,51 %). Opacnou tendenci maji movité véci diky vyS$im investicim do nakupu stroji
(2007 — 9,76 %, 2013 — 18,47 %), a pozemky (2007 — 0 %, 2013 — 14,17 %), které se
kazdy rok nakupuji, ale neodepisuji. Dlouhodoby majetek je dopliiovan zanedbatelnym
podilem dlouhodobym nehmotnym majetkem, ktery tvoii 0,38 % celkovych aktiv, jedna se
o mlé¢nou kvotu, ktera ma klesajici tendenci.
hodnota obéZznych aktiv byla dosazena v roce 2007 (30,60 %), naopak nejvyssi v roce
2008, kdy hodnota byla 38,14 %. Na tomto procentu maji nejvétsi podil zasoby (primérné
24,30 %), nejvyssi hodnota zasob (32,44 %) byla dosaZzena v roce 2012. V tomto roce stoji
za zminku polozka vyrobkd, ktera na 32,44 % ptispéla svymi 15,31 %, tedy skoro
polovinou. Zbyvajici procento obéznych aktiv tvofi kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek. Dlouhodobé pohledavky akciova spolecnost za sledované obdobi Zadné

nema.

4.4.2 Procentni rozbor pasiv

Celkova pasiva jsou tvofena podobné jako aktiva hlavné dvéma polozkami, a to
vlastnim kapitdlem a cizimi zdroji. Vlastni kapital kryje dlouhodobé vice jak 70 %
celkovych aktiv, vyjimkou je rok 2013, kdy byl vlastni kapital 68,16 %, historicky nejvyssi
podil m¢l v roce 2007, a to 77,38 %. NejvyznamngjSimi polozkami vlastni kapitalu je
zékladni kapitél a rezervni a ostatni fondy ze zisku, které maji navzajem opacnou tendenci
na celkovém podilu celkovych pasiv. Opacné tendence je zcela logickd, nebot’ zdkladni
kapital je ve sledovaném neménny, kdezto rezervni fondy dlouhodobé nartistaji — v roce
2007 tvorily 15,90 % z celkovych pasiv, v roce 2013 byla hodnota dokonce 22,62 %.

Kapitalové fondy akciova spolencnost vilbec nema. Posledni polozkou vlastniho kapitalu
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je vysledek hospodafeni. Jeho podil na celkovych pasivech se pohybuje v interval
od 0,96 % (2009) do 6,77 % (2007).

Akciova spolecnost kryla celkovéa aktiva cizimi zdroji v roce 2007 22 %, ve 2008
stoupl cizi kapital o dalSich 7 %. Poté se hodnota drzela okolo 25 %, v poslednim roce
vSak dosédhla svého historického maxima (31,84 %.), a v dusledku vysokého navySeni
bankovnich Gvéru a vypomoci, které v tomto roce dosahovaly 16,67 % celkovych pasiv.

Cizi zdroje jsou charakteristické neustdlymi zménami v pribéhu sledovaného obdobi,
a to ve vSech hlavnich polozkach (rezervy, dlouhodobé, kratkodobé zavazky, bankovni
uvéry a vypomoci), proto zde budou zminény jenom vyznamné z nich (ostatni viz vyse
tabulka ¢. 9). Zajimavy je pokles podilu rezerv na celkovych pasivech z pocate¢nich
6,11 % na kone¢nych 2,47 %. Stejny vyvoj probéhl i u dlouhodobych zavazkd, kdy v roce
2007 tvorily 5,75 % celkovych pasiv, v roce 2013 to bylo pouze 2,91 %.

Zcela opacna situace je u kratkodobych zavazki a jiz zminénych bankovnich uvéri
a vypomoci. Kratkodobé zavazky skoncily na 9,78 %, tedy 0 5,18 % vice, nez v roce 2007.
U bankovnich avért je rozdil dvojnasobny, v roce 2007 tvotily 6,16 % celkovych pasiv,
v roce 2013 16,67 %. Za zminku u bankovnich avért stoji rok 2010, kdy byly bankovni
jsou ve sledovaném obdobi tvoieny vyhradné jenom bankovnimi uvéry dlouhodobymi.
Vyjimkou je rok 2013, kdy se na celkovém procentu podilely 3 % bankovni uvéry
kratkodobé.

4.5 Horizontalni analyza vykaza ziski a ztrat ZOD 11. KVETEN a.s.

V této kapitole jsou rozebrany podstatné zmény v horizontalni analyze, jeji kompletni
znéni je k nalezeni v pfiloze €. 9.

Ve vsech sledovanych letech (2007 — 2013) akciova spole¢nost vykazovala kladny
vysledek hospodateni. NejvysSiho vysledku bylo dosazeno v roce 2007 (6324 tis. K<)
hlavné diky vysokym vynostim z obili. Nasledujici roky zaznamenaly velky meziro¢ni

pokles. V roce 2008 to byl pokles 0 62,25 %, v roce 2009 pokles 0 60,62 % - tento rok byl

cv w7

obdobi (940tis. K¢). V dals$im vyvoji se vysledky stabilizovaly, nedochazi jiz k takovym
vykyvlim.
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V pribéhu sledovaného obdobi muzeme vidét, ze akciovd spolecnost postupné
upoustéla od prodeje zbozi, od roku 2011 se jiz z4dné neprodava. Velice proménnou
polozkou jsou vykony (rok 2009 -14,67 %, 2011 + 18,67 %, 2012 +14,05 %), které nejvice
ovlivnila zména stavu zasob a trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Zistatek zmén
stavu zasob zéavisi na aktualnich cenach zeméd¢lskych komodit, coz miizeme vidét v jeho
vykyvech: 2008 pokles o0 507,94 %, 2010 pokles 0 242,22 %, 2011 — 235,50 %. Mezi roky
2011 a 2012 doslo v souvislosti se zahajenim provozu bioplynovych stanic k naskladnéni
zasob pro jeji spotiebu, mezirocné¢ se tak zména stavu zasob zvySila o 3 235 tis. K¢

(+102,86 %). V souvislosti s pohyby vykont korespodnuji i vykyvy vykonové spotieby.

Osobni ndklady v pribéhu obdobi nezaznamenaly vyraznéjSi meziro¢ni rozdil, coz
neplati u odpisti dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. Tyto rozdily jsou spjaty
s investovanim do novych strojl, staveb. Nejvyznaméjsi byl mezirocni nartst o 75,18 %
mezi roky 2011/2012, kdy doslo k prodeji budovy a k jejimu odepsani v zistatkové

hodnoté.

Dalsi ndkladovou polozkou jsou ndkladové uroky, které do roku 2010 mirné klesaly,
pouze v roce 2010 klesly vyrazngji (-21,11 %). Tento trend se obratil v nasledujicich
letech, kdy v souvislosti s narGstajicimi Uvéry stoupaly pomérné i nédkladové uroky

(2011 +17,52 %; 2012 +62,60 %; 2013 +30,50 %).

Vyraznymi meziroénimi zménami se vyznacuji mimoiddné vynosy. Jak jiz nazev
napovida, jde o mimofadné udalosti, a to pfedev§im ndhrady Skod od pojistoven. V roce
2008 akciova spolecnost dostala 3969 tis. K&, coz byla 1 historicky nejvyssi zména ve
sledovaném obdobi. Roky 2009 — 2011 nezaznamenaly Zadné velké mimofadné vynosy, to

neplatilo v poslednich dvou letech 2012 (+1394 tis. K¢) a 2013 (+1455 tis. K¢).
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4.6 Vertikalni analyza vykazi ziski a ztrat ZOD 11. KVETEN a.s.

Graf 6 - SloZeni vynosi (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat firmy

Z ptedchoziho grafu je patrné, ze nejvétsim podilem se na vynosech podileji, vykony
v pruméru 70 %, a ostatni provozni vynosy (v praméru 23 %), které piedstavuji dotace - ty
zvySuji finanéni stabilitu firmy. Za pfipomenuti stoji rok 2008, kde se na celkovych
vynosech podilely mimotadné vynosy 5,20 %, za coz mohou néhrady $kod na porostech
a stiechach budov. V nasledujicim roce (2009) je patrna zména v polozce trzby z prodeje
cennych papirti a podilt vysi 6,67 % (VEMA Hlubos s.r.0.). Mirné procento z celkovych
vynosu zaujimaji kazdy rok trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu — v
praméru 4 %. Dalsi polozky vynosi maji nevyznamny podil na celkovych vynosech,

nejsou tedy ani zobrazeny v grafu.
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Graf 7 - Struktura nakladi (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade internich dat firmy

Ve struktufe vynosii byla vidét jeji stalost, to samé plati i ve struktufe ndkladd. Na
celkovych nékladech se vice jak z 50 % ve sledovaném obdobi podili vykonova spotieba.
Dalsi vyznamnou polozkou jsou osobni naklady, které se pohybuji v intervalu od 25,04 %
do 33,69 %, tvoii je zejména mzdové naklady. Mirné procentni navySeni z pocatecnich
8,52 % na 11,42 % vykazuji odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku.

Ostatni polozky se na celkové struktufe vyznamné nepodileji.

4.7 Analyza pomérovych ukazatelu

V této podkapitole je provedena finanéni analyza ZOD 11. KVETEN a.s. pomoci
vybranych pomérovych ukazateli. Byly zvoleny ukazatele rentability, aktivity,
zadluzenosti a likvidity, které budou dale srovnany se zvolenou akciovou spolecnosti

Zemédé€lska Klucenice a.s., ktera byla jiz diiv uvedena v podkapitole 4.2.
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4.7.1 Ukazatele rentability

4711 ROA

Tabulka 10 - Hodnoty ROA

ROA 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
ZOD 11. KVETEN a.s. 765%)| 2,91% 138%| 2,93%| 3,22%| 4,08%| 3,69 %

Zemédélska Klucenice a.s. 8,59%| 2,99% 2,00%| 2,80%| 3,63%| 4,30%| 4,00%
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii

Rentabilita celkového kapitalu vyjadiuje, kolik K¢ zisku ptinese 1 K¢ celkovych aktiv.
V predchozi tabulce je vidét, Ze u obou spolecnosti se hodnota zisku pohybuje v tadu
jednotek haléti. Ob¢& akciové spolecnosti maji ve sledovaném obdobi velmi podobné
hodnoty. Nejvyssi rentabilita byla dosazena v roce 2007, o 0,9 haléii 1épe na tom byla

Zemédeélska Klucenice a.s.

4.7.1.2 ROE
Tabulka 11 - Hodnoty ROE

ROE 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
70D 11. KVETEN a.s. 8,75%| 3,25%| 1,27 %| 3,23%| 3,47 %| 4,63%| 3,73%
Zemédélska Klucenice a.s.| 10,52%| 2,70%| 0,60%| 1,01 %| 2,21 %| 2,24 %| 3,69 %

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii

ROE nam tika, kolik K¢ zisku tvofi 1 K¢ vlastniho kapitalu. Z tabulky 11 je patrné, Ze
rentabilita vlastniho kapitdlu je mnohem lepsi u obou akciovych spole¢nosti nez ROA.
V roce 2007 méla hodnotu ROE Zemédélska Klucenice a.s. lepsi (10,52 haléfi proti 8,75
halétim). V dalsich letech se tento stav obratil, ZOD. 11. KVETEN a.s. vykazuje vyssi
hodnoty, a zaroven u obou spolec¢nosti rentabilita vlastniho kapitdlu pomérné dost klesla.
Nejnizsi byla v roce 2009, kdy u Zemédélské Kluc€enice a.s. byla ROE dokonce 0,6 %.
V soucasné dobé u obou akciovych spolecnosti pfinasi vlastni kapital kolem 3,70 haléfe

zisku.
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4.7.1.3 ROCE
Tabulka 12 - Hodnoty ROCE

ROCE 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
ZOD 11. KVETEN a.s. 8,02%| 3,189% | 1,43%| 3,07% | 3,38% | 4,42%| 4,23 %
Zemédélska Kluéenice a.s. | 10,31 %| 3,79% | 2,66% | 3,70% | 4,47 % | 547 % | 5,24 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii

V této rentabilité (vynosnosti investovaného kapitalu), na rozdil od ptredeslé, vykazuje

Zemédelska Klucenice a.s. ve sledovaném obdobi dlouhodobé lepsi hodnoty nez
ZOD 11. KVETEN a.s. V roce 2007 byla hodnota 10,31 %, na konci obdobi je procento
polovi¢ni. Obdobny vyvoj probéhl i u ZOD 11. KVETEN a.s., z po&ateénich 8,02 % na

kone¢nych 4,23 %.

4714 ROS
Graf 8 - Hodnoty ROS
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Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazii

Rentabilta trzeb vyjadiuje, kolik zisku vytvofi 1 K¢ trzeb. Z jednotlivych hodnot ROS

je zieymé, ze Zemé&délska Klucenice a.s. ma dlouhodobé vyraznéji lepsi vysledky nez ZOD

11. KVETEN a.s., maji tedy vice zisku z jedné koruny trzeb. Vyjimkou jsou roky 2007

a 2008, kdy jsou hodnoty srovnatelné — ob& akciové spole€nosti v 1. roce vytvoftily z 1 K¢

trzeb vice nez 13 haléit zisku, v roce 2008 to bylo okolo 7 halétii. Ve sledovaném obdobi

skonéila ROS u ZOD 11.KVETEN a.s. na hodnot& 6,57 %, Zemé&dé&lska Klugenice a.s. na

témer dvojnasobném vysledku, a to 12,89 %.
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4.7.2 Ukazatele aktivity

4.7.2.1 Obrat celkovych aktiv
Tabulka 13 - Hodnoty obratu celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

ZOD 11. KVETEN a.s. 0561 0424| 0416| 0476| 0482| 0497 0,561

Zemédélska Klucenice a.s. 0,573| 0,433| 0,289| 0,209 0,344| 0,374| 0,311
Zdroj: viastni zpracovani na zdakladé ucetnich vykazii

Obrat celkovych aktiv ukazuje pocet obratek aktiv za jeden rok. Z predchézejici
tabulky je patrné, ze v prvnich dvou letech jsou hodnoty u obou akciovych spolecnosti
srovnatelné. Od roku 2009 ZOD 11. KVETEN a.s. vykazuje lepsi hodnoty, v roce 2013 to
bylo vice jak o polovinu. Zajimavosti je, Ze na konci sledovaného obdobi
ZOD. 11. KVETEN a.s. vykazala stejny obrat celkovych aktiv jako v po&ateénim roce -
tedy 0,561. Celkové se obratkovost aktiv u ZOD 11. KVETEN a.s. v prabshu piilis
neméni, na rozdil od druhé akciové spolecnosti.
4.7.2.2 Vazanost celkovych aktiv

Tabulka 14 - Hodnoty vazanosti celkovych aktiv

Vazanost celkovych aktiv | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

ZOD 11. KVETEN a.s. 1,78 2,36 2,40 2,100 2,07 2,01 1,78

Zemédélska Klucenice a.s. 1,75 2,31 3,45 4,79 2,90 2,67 3,22
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii

Vazanost celkovych aktiv vyjadiuje celkovou produkéni efektivnost akciovych
spole¢nosti. Cim je vazanost mensi, tim 1épe, produkce roste, aniz by se musely navysovat
zdroje. Tabulka 14 ukazuje, ze ZOD 11. KVETEN a.s. ve sledovaném obdobi efektivngji
vyuziva sva aktiva s cilem dosdhnout trzeb, nez Zemédélska Kluc€enice a.s.

4.7.2.3 Obrat zasob
Tabulka 15 - Hodnoty obratu ziasob

Obrat zasob 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
ZOD 11. KVETEN a.s. 3,04 2,02 1,55 1,94 1,97 1,53 2,52
Zemédélska Kluéenice a.s. 2,82 2,20 1,70 1,24 2,17 2,66 2,42

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii

Obrat zasob ukazuje, kolikrat se zasoby proto¢i za rok. Cim je hodnota vys§i, tim kratsi
je doba mezi vyrobou a prodejem zasob. V tomto ukazateli jsou obé akciové spolecnosti
strovnatelné, jediny vétsi rozdil je v roce 2012, kdy se zasoby u ZOD. 11. KVETEN a.s.

pfeménily 1,53x za rok, zatimco u Zeméd¢€lské Klucenice a.s. 2,66x.
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4.7.2.4 Doba obratu zisob
Tabulka 16 - Hodnoty doby obratu zasob

Doba obratu zasob 2007 | 2008 2009 2010 | 2011 | 2012 | 2013
70D 11. KVETEN a.s. 120,19 181,10 235,58 187,90 185,57 238,38 144,91

Zemédélska Klucenice a.s. 129,35 166,24 215,09 295,48 168,36/ 137,06 150,62
Zdroj: viastni zpracovani na zdakladé ucetnich vykazii

Doba obratu zasob vyjadiuje, kolik dni jsou zasoby ve firmé& nez jsou
spottebovany/prodany. Obecné doba by méla byt mensi nez 100 dni, coz u zemédélstvi
nelze dost dobie uplatnit. Jednad se bud’ o zasoby pro vlastni spottebu, tudiz dlouhodobé
trvajici, nebo dobu, kdy se ¢eka na vhodny prodej. Tento fakt potvrzuji 1 hodnoty v tabulce
¢.16. Jak jiz bylo vySe feceno, zadsoby v zemédélstvi jsou specifické, nelze tudiz vyvozovat
z dosazenych hodnot doby jejich obratu zavéry ¢i néjaky vyvoj. Za zminku vsak stoji roky,
které piedchézely zahdjeni provozu bioplynovych stanic. U Zemédélské Klucenice a.s. to
byly roky 2009 a 2010, kdy doba obratu zasob byla 215 dni v roce 2009, ve 2010
dokonce 295 dni. U ZOD 11. KVETEN a.s. toto nastalo v roce 2012, kdy doba obratu
zasob byla 238 dni.

4.7.2.5 Doba obratu pohledavek

Tabulka 17 - Hodnoty doby obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
ZOD 11. KVETEN a.s. 25,62| 47,73| 44,38| 51,71 4359| 40,71 93,06

Zemédélska Klucenice a.s. 20,69| 52,62 7256| 7296| 47,60| 6557 65,51
Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazii

Doba obratu pohledavek tiké4, za jak dlouho dojde ke splaceni faktury od jejiho
vystaveni. Doba by méla byt mensi nez 90 dni, coz se obéma akciovym spole¢nostem
témét dafi, jedinou vyjimkou je rok 2013, kdy ZOD 11. KVETEN a.s. ma primérnou dobu
obratu pohledavek 93,06 dne. Pokud bychom porovnali hrani¢ni roky sledovaného obdobi,
zjistime, Ze se doba splaceni pomérné dost zvysila: u ZOD. 11. KVETEN a.s. 0 67,44 dne,
u Zemédeélskeé Kluc€enice pak o 44,82 dne. Toto srovnani je vSak trochu zavadéjici, protoze
mezi témito roky se u ZOD 11. KVETEN a.s. doba splaceni pohledavek zvysila v priméru

0 20 dni. U druhé akciové spolecnosti je navySeni vyssi, v priméru o 42 dni.
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4.7.3 Ukazatele zadluZenosti

4.7.3.1 Celkova zadluZenost

Graf 9 - Hodnoty celkové zadluZenosti
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Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazii

Celkova zadluzenost je velmi dulezitym ukazatelem pro piipadné véfitele ¢i investory.
Z predchoziho grafu je ziejmé, ze ZOD 11. KVETEN a.s. ma bilanci celkové zadluZenosti
velmi vyrovnanou, coz svéd¢i velice rozumné dluhové politice. PiestoZe jsou hodnoty
celkové zadluzenosti vyrovnané a pomérné nizké - pohybuji se okolo 25 %, akciova
spole¢nost rozsifuje sva aktiva — nakupuje nové stroje, pozemky, atd. viz rozbor v kapitole
4.3. Nejvyssi celkové zadluzenosti bylo dosazeno v roce 2013 (31,84 %), kdy akciova
spolecnost zakoupila vice strojli. Jak jiz bylo v préci feceno, v letech 2012 a 2013 bylo
nutné zakoupit stroje potiebné k vyrob& zemédélskych produktli a naslednych sluzeb
spojenych s bioplynovymi stanicemi.

U Zemédélské Klucenice a.s. o vyrovnanosti celkové zadluzenosti jiz hovofit nelze. Jak
je vidét v grafu, celkova zadluzenost ve sledovaném obdobi rapidné stoupala (primérné
0 6,98 % roc¢ng¢), zastavila se na konec¢nych 70 %, tudiz celkova aktiva byla ze 70 % kryta
cizim kapitalem. Tento vysoky nartst je spojen s rozhodnutim postavit vlastni bioplynovou

stanici.
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4.7.3.2 Koeficient (mira) zadluZenosti

Graf 10 - Hodnoty miry zadluZenosti
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii

Koeficient zadluzenosti vyjadiuje, kolik procent z vlastniho kapitdlu tvofii cizi zdroje.
Vyvoj kiivky miry zadluzenosti jako takovy koresponduje se zadluzenosti celkovou,
nebudeme ho tedy bliZe rozebirat. Zajimavéjsi jsou vSak konkrétni ¢isla. Jak miiZzeme vidét
v grafu vySe, mira zadluZenosti u Zemédélské Klucenice a.s. dosahuje opravdu vysokych
¢isel, posledni 4 roky je vyssi nez 220 %. Cizi zdroje v tomto obdobi jsou tedy vice nez
dvojnasobné nez vlastni kapitadl. Za tato ¢isla muze jiz zminovana vystavba vlastni
bioplynové stanice, kterd se zacala projevovat od roku 2009, a ktera zatiZila Zeméd¢lskou
Klucenice a.s. vysokymi Gvéry.

Akciova spole¢nost ZOD 11. KVETEN se mize chlubit mirou zadluZenosti
nepiesahujici 50 %, k této hodnoté se firma piiblizila v roce 2013 (46,71 %), do tohoto
roku byl koeficient zadluZenosti v priméru 34 %. Za relativné nizké hodnoty mohou
z ¢asti rezervni fondy, které tvoii témeét 30 % vlastniho kapitalu.

Pokud bychom ve sledovaném obdobi porovnali tempo rdstu miry zadluzenosti obou

spole¢nosti, u ZOD 11. KVETEN as. se zvysila primémé o 1,5 % kazdy rok,

u Zemédeélské Klucenice a.s. 0 36 %.
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4.7.3.3 Urokové kryti
Tabulka 18 - Hodnoty tirokového kryti
Urokové kryti 2007 2008 2009 2010 | 2011 | 2012 | 2013

ZOD 11. KVETEN a.s. 15,772 5982 2374 8373 8,247 6,602] 4,881

Zemédélska Kluéenice a.s. 5926| 1,212| 0,273| 0,083 0,216| 0,189| 0,376
Zdroj: viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat jsou troky kryty ziskem. Z tabulky 18 je vidét, Ze
akciova spole¢nost ZOD 11. KVETEN nema ve sledovaném obdobi zadny problém
s krytim trokii. Ve vsSech letech (vyjma 2009) se pohybuje v doporucenych hodnotach
nebo dokonce 1 vyse (v roce 2007 byly troky ziskem kryty 15,77x).

Zcela opaéné na tom jsou v Zeméedélské Klucenice a.s. Kromé rokt 2007, 2008 nejsou
schopni uroky pokryt svym ziskem, coz predstavuje zavaznou financni situaci. Nejen, ze
akcionafi nemaji zadny zisk z provozu firmy, ale hlavné akciova spolecnost neni schopna

vlastni hospodatskou ¢innosti uhradit uroky.

4.7.3.4 Urokové zatizeni

Graf 11 - Hodnoty urokového zatiZeni
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Zemédé&lska Kludenice a.s. | 16,88% | 82,48% | 366,72% | 1206,57% | 462,02% | 527,88% | 265,75%

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii
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Urokové zatizeni vyjadiuje, z kolika procent troky snizuji provozni zisk, je inverzni
k urokovému kryti. Graf ¢. 11 vizualné zndzornuje, jak obrovské zatizeni piedstavuje pro
Zemédélskou Klucenice investice do bioplynové stanice, respektive uroky z tvéra
plynouci. Cervena hranice piedstavuje linii (100 %), kdy jsou tGroky kryty celym ziskem,
tudiz nezbyva zadna dalsi ¢ast pro rozdeleni mezi spole¢niky.

Podivame-li se na urokové zatizeni akciové spole¢nosti ZOD 11. KVETEN, ve
sledovaném obdobi se pohybuji, vyjma roku 2009, kdy bylo 42,12 %, primérné
na 13,79 %. Ve zmitlovaném roce 2009 doslo k velkému poklesu priimérné ceny za litr
mléka, coz mélo za nésledek nizky vysledek hospodatfeni. Trzby za mléko jsou pro
akciovou spolecnost velmi dialezitym pfijmem. Kompletni hodnoty urokového zatizeni
jsou uvedeny v tabulce pod grafem ¢. 11.

4.7.4 Ukazatele likvidity

4.7.4.1 Bézna likvidita
Graf 12 - Hodnoty bézné likvidity
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Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazii

Bézna likvidita vyjadiuje, kolikrat jsou kratkodobé zdvazky kryty ob&znymi aktivy.
Optimalni hodnota by méla byt vyssi nez 1,5. Jak je vidét v grafu vySe, kromé roku 2007,
kdy byla likvidita 3,116, akciova spolecnost Zemédélska Klucenice se pohybuje kolem
hrani¢ni hodnoty. Tato skute¢nost muze zkomplikovat tthrada kratkodobych zavazk,
protoze zasoby ¢i pohledavky nemusi byt dostatecné rychle pouzitelné pro zaplaceni svych

zavazkl, které jsou navic pomérné vysoké (od roku 2009 jsou vyssi nez 20 mil. K¢).
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V grafu lze vidét velky vykyv (propad) v kiivce u akciové spole¢nosti ZOD 11.
KVETEN v roce 2008, ten byl zpaisoben piijatou zalohou (3 696 tis. K& — VEMA Hlubos),
ktera tak zvedla kratkodobé zavazky. V nasledujicim roce byla pak zdloha vyuctovana

a kratkodobé zavazky se o tuto ¢astku snizily.

ZOD 11. KVETEN a.s. vykazuje dlouhodobé dostateéné vyhovujici hodnoty, které
vsak od roku 2009 klesaji. Hlavnim diivodem je kazdoro¢né klesajici kratkodoby financni

majetek, Ktery je snizen na tkor uhrazeni zavazku.

4.7.4.2 Pohotova likvidita

Graf 13 - Hodnoty pohotové likvidity
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Pohotova likvidita odstraniuje z ob&znych aktiv zdsoby, které nemusi byt dostatecné
likvidni, ukazuje tak vérohodnéji celkovou schopnost firmy dostat svym zavazkim. Jelikoz
jsou analyzované akciové spolecnosti zemédélskymi podniky, je zde velky rozdil mezi
béznou a pohotovou likviditou, pravé vlivem zasob. Pohotova likvidita by néméla klesnout
pod 1, coz akciové spole¢nost ZOD 11. KVETEN spliiuje téméf ve viech letech. Vyjimkou
je rok 2012, kdy vyrazné klesly kratkodobé financni prostfedky, kterymi byly hrazeny

rekonstrukce stdji, a také stouply kratkodobé zavazky.
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Akciové spolecnosti Zemédélska Klucenice se ve sledovaném obdobi pohotova
likvidita pfili§ neméni, coz ukazuje kazdoroCni primérnd zména o 0,0136. Celkové se

hodnota pohybuje zhruba na polovi¢ni doporu¢ené minimalni hranici.

4.7.4.3 Okamzita likvidita

Graf 14 - Hodnoty okamZité likvity
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Okamzita likvidita je ukazatel, ktery vyjadiuje schopnost okamzit¢ dostit svym
kratkodobym zavazkiim. Firma je okamzité likvidni pii hodnoté vétsi nez 0,2.

Z ptedchoziho grafu je zfeymé, ze Zeméd¢€lska Klucenice a.s. se ve sledovaném obdobi
pohybuje na velice nizkych a vyrovnanych hodnotich. V Zadném roce nedosahuje
doporuc¢ené minimalni hodnoty, pouze v roce 2013 se k ni pfiblizila (0,163). Takto nizka
Cisla zptisobuji vysoké kratkodobé zadvazky vici stavu penéznich prostredku.

U akciové spoleénosti ZOD 11. KVETEN si miZeme vSimnout, Ze¢ na zacatku
sledovaného obdobi dosahuje okamzité likvidity pomérné vysoko nad doporucenou
minimalni hodnotu (1,736). V nasledujicich letech pak okamzit4 likvidita klesa z diivodu
pouziti naspofenych prostfedkti na financovani planovanych rekonstrukci v zivocisné
vyrobé. V roce 2013 si ZOD 11. KVETEN a.s. séhlo na pomyslné dno, okamzita likvidita
byla 0,006. V poslednich dvou letech akciova spole¢nost neméla témét zadné prostiedky
na uhrazeni okamzité splatnych zavazki, a pravé v tomto obdobi jsou dulezité pravidelné
uhrady pohledavek od bioplynovych stanic. Pokud bychom se podivali na trend okamzité
likvidity, kazdy rok klesla primérné o 0,2541.
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S Zavér

Cilem této bakalarské prace bylo provést financni analyzu zemédé€lského podniku
ZOD 11. KVETEN as., ktery investoval do podilu na zakladnim kapitalu dvou
bioplynovych stanic, a nasledn¢ zhodnotit vliv provozu bioplynovych stanic na jeho

hospadafeni. Finan¢ni analyza byla provedena v c¢asovém rozpéti sedmi po sobé

nasledujicich ucetnich obdobich (2007 — 2013).

V provedené horizontalni analyze se ukazala snaha akciové spolecnosti investovat do
vykonngjsi techniky a novych technologii, coz mizeme vidét v naristu movitych véci,
staveb, nejvyraznéj§i navysSeni probéhlo v polozce pozemki z pocatecnich 0 ha na
kone¢nych 235,50 hektarti. S pofizenymi investicemi souvisi vysoky pokles kratkodobého
finanniho majetku a mirné navySeni bankovnich uvérti. Diky kladnym vysledkiim
hospodateni, ze kterych akciova spolecnost navysovala rezervni a ostatni fondy, se zvysil

vlastni kapital viz Graf 5 v kapitole 4.3.2.

Z vertikdlni analyzy poté vyplynulo, ze piiblizné 65 % celkovych aktiv tvofi
dlouhodoby majetek, ktery je tvoifen vyhradné¢ majetkem hmotnym, a ptiblizné 25 %
tvotily zasoby. Procentuélni podil se ve sledovaném obdobi piili§ neméni. Co se tyce
pasiv, pies 70 % celkovych pasiv tvofi vlastni kapital. Diky vysokému podilu vlastniho
kapitdlu by nemél byt u véfiteli problém ziskat uv€r na financovani planovaného
velkokapacitniho kravina. V pribchu sledovaného obdobi akciova spolecnost nema pfilis
bankovnich uvéra (2007 — 2012 to bylo primérné 5,79 % celkovych pasiv). K navySeni
doslo roce 2013, kdy avéry tvotily 16,67 % celkovych pasiv z dlivodu zakoupeni velkého

mnoZstvi novych stroju.

Nasledné pak byla provedena analyza pomérovych ukazatelll. Jednotlivé ukazatele byly
vzdy porovnany s hodnotami akciové spolecnosti Zemédelska Klucenice, kterd na rozdil
od ZOD 11. KVETEN a.s. nema pouze podil na zakladnim kapitalu, ale celou bioplynovou

stanici vlastni.

Pokud se podivame na ukazatele rentability, rentabilita celkového a vlastniho kapitalu
je ve sledovaném obdobi u obou akciovych spolecnosti obdobna. Rentabilita
investovaného kapitalu pak vychazi o néco lépe ve prospéch Zemédélské Klucenice a.s.

U ukazatele ROS je pak rozdil vétsi, akciova spole¢nost Zemedélskd Klucenice vykazuje
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mnohem vy3§i hodnoty, nez je tomu u ZOD 11. KVETEN a.s., a to zejména od roku 2010,

kdy zacal provoz bioplynové stanice.

Ukazatele likvidity (bézna, pohotova, okamzitd) jsou naopak mnohem lepsi u akciové
spole¢nosti ZOD 11. KVETEN, ktera se téméf ve viech letech pohybuje nad miniméalnimi
doporu¢enymi hodnotami, vyjma roku 2012, 2013, kdy okamzita likvidita klesla na velmi
nizké hodnoty, a méla by byt zvySena. Zeméd¢€lska Klucenice a.s. se pohybuje bud’ kolem
minimalni doporuc¢ené hranice (bézna likvidita), nebo pomérné hluboko pod ni (pohotova,
okamzita likvidita). Z téchto vysledkl (viz kapitola 4.7.4) lze vidét, Ze akciova spolecnost

ZOD 11. KVETEN je mnohem vice schopna dostat svym kratkodobym zavazkim.

Co se tyka vysledkd ukazatelti zadluzenosti (viz kapitola 4.7.3), je z nich patrné, ze
vystavba bioplynové stanice akciovou spoleénost Zemédélskou Klucenice opravdu velmi
finan¢né zatizila. Toto je vidét zejména v ukazatelich trokového kryti a zatizeni, kde
Zemédelska Klucenice a.s. neni schopna ze svych vysledki hospodateni pokryt nakladové
uroky. Pokud se podivime na miru zadluzenosti, akciovd spolecnost Zeméd¢lska
Klucenice ma od roku 2010 2x vice ciziho kapitdlu nez vlastniho, coz svédci o velké
zadluzenosti. Akciové spoleénost ZOD 11. KVETEN v letech 2007 — 2013 naopak zadné
problémy s placenim trokd nema, mira zadluzenosti se pohybuje okolo 30 %, vyjimkou je

rok 2013, kdy byla dosazena maximalni hodnota 46 %.

Vezmeme-li vysledky provedené finan¢ni analyzy jako celek, miZeme fici, Ze
ZOD 11. KVETEN a.s. ve sledovaném obdobi hospodaii velmi rozumné. SnaZi se rozvijet,
obménuje, rozsifuje a rekonstruuje svij majetek, a toto vSe pii pfijatelné Urovni

financovani z cizich zdroju.

Za velmi dobré strategické rozhodnuti Ize povazovat rozhodnuti akciové spolecnosti
nepostavit svou vlastni bioplynovou stanici, ale zalozit spole¢nost s rué¢enim omezenym
s podilem na jejim zakladnim kapitalu. Akciova spolecnost v tomto piipadé neni nijak

zatizena financovanim bioplynové stanice jako takové, ta je zcela nezavislou firmou.

ZOD 11. KVETEN a.s. je viak s bioplynovymi stanicemi v uzké spolupraci, z jejich
provozu ma piijem z trzeb prodeje zeméde€lskych produkti, které slouzi k vyrobé bioplynu.
Dale poskytuje sluzby v oblasti dopravy dovozu a odvozu materialu. Naopak

z bioplynovych stanic akciova spolecenost vyuziva odpadové teplo k centralnimu vytapéni,
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a dale pak digestat, ktery se aplikuje jako hnojivo. Pokud bioplynové stanice dosahnou
zisku, akciova spoleénost ZOD 11. KVETEN dostane piislusny podil podle vyse vkladu
zakladniho kapitalu (60 % a 40 % viz kapitola 4.1.2).

Tim, ¢ ZOD 11. KVETEN a.s. “nevlastni” zmitiované bioplynové stanice, prichazi
sice 0 plné vynosy z jejich provozu, neohrozila vSak finan¢ni stabilitu celého podniku,
kterou jak je vidét konkuren¢ni akciova spole¢nost Zemédélska Klucenice v piipadé

vlastni bioplynové stanice rozhodné nema, Gveéry je v zacatcich finan¢né velmi zatizena.

Pro vyhodnoceni vlivu provozu bioplynovych stanic na hospodaieni akciové

spole¢nosti ZOD 11. KVETEN je prozatim brzy, ten ukazi az nasledujici roky.
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Prilohy
Piiloha &. 1 — Prehled aktiv ZOD Milin 11. KVETEN a.s. za obdobi 2007 — 2013

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 93 389| 104 219] 97 569( 100 383| 105986| 111 714[ 124 926
A. Pohledavky za upsany zikladni kapital 0 0 0 0 0 0 0]
B. Dlouhodoby majetek 64530 69128] 61102] 63885 69532] 69111 79 150
B.I. Dlouhodoby ne hmotny majetek 352 314 275 237 198 160 121
B.l. 1. |Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0 0]
2. Nehmotné vysledky a vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0 0 0
3. Software 0 0 0 0 0 0 0]
4. Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0 0]
5. Goodwill 0 0 0 0 0 0 0]
6. Jiny dlouh. nehm. majetek 352 314 275 237 198 160 121
7. Nedokoncéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0
8. Poskytnuté zalohy na dlouh. nehm. majetek 0 0 0 0 0 0 0
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 58 906| 63542] 60815 63636] 69322] 68739 78817
B.Il. 1. |Pozemky 0 2759 5382 6840 11382 13117 17703
2. Stavby 44883| 42922 41202 39504| 40334 32981 34361
3. Samostatné movité vécia soubory movitych véci 9117 13308 10398 10517| 14266 14559 23078
4. Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0 0 0|
5. Dospéla zvifata a jejich skupiny 4847 4 553 3830 3184 2823 2830 2425
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetkek 0 0 0 0 0 0 0|
7. Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 91 517 5 252 1250
8. Poskytnuté zélohy na dlouh. hmotny majetek 59 0 3 3500 0 0 0
9. Ocetiovaci rozdil k nabitému majetku 0 0 0 0 0 0 0|
B.1I1. Dlouhodoby finan¢ni majetek 5272 5272 12 12 12 212 212
B.1Il. 1. [Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 0 0 120 120
2. Podily v uictenich jendotkdch pod podstanym vlivem 0 0 0 0 0 80 80|
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 5272 5272 12 12 12 12 12
4, Pijcky a Gvery - ovlad. a fid. osoba, podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0|
5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0|
6. Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0
7. Poskytnuté zalohy na dlouh. finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 28577| 35055] 36467 36498| 36454 42603 45776
C.I. Zasoby 17 254 21931 26199| 24604 25980| 36241| 27830
C.I.1. |Material 3011 1878 4514 5241 3472 7353 7 502
2. Nedokonéena vyroba a polotovary 5661 6011 5713 4 504 5969 5813 4 450
3. Vyrobky 2172 7192 9312 8 456 9518 17105 10317
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 6409 6 849 6 659 6 403 7021 5970 5 561
5. Zbozi 1 1 1 0 0 0 0]
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0 0 0]
C.IL Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0
C.Ill.  [Kritkodobé pohledavky 3857 6 208 5378 6874 6103 6189 17871
C.I11.1.  [Pohledavky z obchodnich vztahii 2649 3268 2789 3078 3265 3883] 16169
2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 720 0
3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0
6. Stat - dafiova pohledavka 393 1934 1352 3074 2219 969 351
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 813 990 797 716 617 591 631
8. Dohadné Gty aktivni 0 0 440 0 0 0 700
9. Jiné pohledavky 2 16 0 6 2 26 20
C.IV. Kritkodoby finanéni majetek 7 466 6916 4 890 5020 4371 173 75
C.IV.1. [Penize 30 348 340 149 76 173 75
2. Uty v bankach 7436 6 568 4 550 4871 4295 0 0|
3. Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0|
4. Potizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0|
D. Casové rozliseni 282 36 0 0 0 0 0
D.I.1. Naklady pristich obdobi 282 36 0 0 0 0 0|
2. Komplexni naklady ptistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0]
3 Piijmy pristich obdobi 0 0 0 0 0 0 0|

Zdroj: vlastni zpracovani z internich dat firmy



Piiloha ¢. 2 — Piehled pasiv ZOD Milin 11. KVETEN a.s. za obdobi 2007 — 2013

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

PASIVA CELKEM 93 389| 104 219 97 569| 100 383| 105986 111 714| 124 926

A. Vlastni kapital 72261 73530 73750 75031 78968 82701 85150
A.l Zakladni kapital 53803] 53803] 53185 52233| 52486 53299 53714
1. Zakladni kapital 53803 53803 53803 53 803 53 803 53 803 53803

2. Vlastni akcie a obchodni podily 0 0 -618 -1570) -1317 -504 -89

3. Zmény zakladniho kapitdlu 0 0 0 0 0 0 0
A.ll. Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0|
1. Emisni aZio 0 0 0 0 0 0 0

2. Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0

3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni maj. a zav. 0 0 0 0 0 0 0]

4. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pti pfeménach 0 0 0 0 0 0 0
A.lll, Rezervni fondy, nedélitny fond a ostatni fondy ze zisku 14 846 17 340 19 625 20374 23739 25571 28 256
1. Zakonny rezervni fond (nedélitelny fond) 13875 13875 13876 13876 15884 15884 15884

2. Statutarni a ostatni fondy 971 3465 5749 6498 7 855 9687 12372
A.V. Vysledek hospodaieni minulych let -2712 0 0 0 0 0 0|
1. Nerozdéleny zisk minulych let 0 0 0 0 0 0 0]

2. Neuhrazend ztrata minulych let 2712 0 0 0 0 0 0
AV. Vysledek hospodafteni (+/-) 6324 2387 940 2424 2743 3831 3 180
B. Cizi zdroje 21122 30689 23819 25349 27 015 29010 39774
B.l. Rezervy 5704| 10493 10308 10008 8 856 7941 3088
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 3201 7990 7 805 7 505 6353 7941 3088
2. Rezerva na dlchody a podobné zavazky 0 0 0 0 0 0 0

3. Rezerva na dan z pfijmu 0 0 0 0 0 0 0

4. Osatni rezervy 2503 2503 2503 2503 2503 0 0|
B.II. Dlouhodobé zavazky 5366 5291 5199 8014 5488 4693 3641
B.Il.1. Zavazky z obchodnich vztahtl 0 0 0 0 0 0 0]
2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0

3. Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0

4, Zavazky ke spoleénikiim, ¢lentim druZstva, Ucast. zdruz. 0 0 0 0 0 0 0

5. Dlouhodobé pfijaté zdlohy 0 0 0 0 0 0 0

6. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0

7. Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0 0 0

8. Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0 0 0

9. Jiné zévazky 2434 2145 2053 4 868| 2336 1780 1187

10. OdloZeny danovy zavazek 2932 3146 3146 3146 3152 2913 2 454
B.III. Kratkodobé zavazky 4300 8817 3801 4393 4934 7585 12220
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztaht 438 1012 653 669 965 3257 7 166
2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0

3. Zdavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0

4, Zavazky ke spolec¢nikiim, ¢lenlim druZstva, Ucast. zdruz. 0 716 536 464, 846 980 1233

5. Zavazky k zaméstnancim 1050 1060 926 1067 1040| 1067 933]

6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 488 462 569 631 636, 662 592|

7. Stat - dariové zdvazky a dotace 489 430 415 613 735 637 1507

8. Kratkodobé prijaté zalohy 250 3696 0 0 0 0 0

9. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0

10. Dohadné Ucty pasivni 1392 1233 680 902 685 950 760

11. Jiné zavazky 193 208 22 47 27 32 29
B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 5752 6 088 4511 2934 7737 8791 20 825
B.IV.1. Bankovni Uvéry dlouhodobé 5752 6088 4511 2934 7737 7957 17 040
2. Kratkodobé bankovni ivéry 0 0 0 0 0 834 3785

3. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0 0 0

C.l Casové rozliseni 6 0 0| 3 3 3 2
1. Vydaje pfiStich obdobi 1 0 0 0 0 0 0

2. Vynosy pfistich obdobi 5 0 0 3 3 3 2|

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ internich dat



Piiloha ¢&. 3 — Vykaz ziskt a ztrat ZOD Milin 11. KVETEN a.s. za obdobi 2007 — 2013

Vykaz ziskii a ztrat ZOD 11. KVETEN a.s. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013,

l. Trzby za prodej zboZi 7 9 10 2 0 0 0
A Niaklady vynaloZené na prodané zboZ 7 8 0 2 0 0 0
+ Obchodni marze 0 1 1 0 0 0 0
11. Vykony 53851| 52740[ 45001| 47381| 56225| 64123] 63420
11.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 52389] 44192 40582 47793| 51101] 55491 70096
2. Zmeéna stavu zasob vlastni vyroby -1424] 5809] 1632 -2321| 3145 6380] -8561

3. Aktivace 2886) 2739 2787 1909 1979] 2252] 1885
B. Vykonovai spotieba 34797 38306 33808 32955| 41501) 43434| 48728
B.1. Spotieba materialu a energie 26660 30722 27538 25314| 33909| 32350| 40507
2. Sluzby 8137) 7584 6270 9641] 7592 11084 8221

+ Pfidana hodnota 19054| 14435] 11194| 14426 14724| 20689| 14692
G, Osobni niaklady 19545| 21728)| 20481| 21925 22371| 22742] 21904
C.1. Mzdové naklady 14284| 15622| 14976/ 15851 16209| 16530| 15943
2. Odmény Elentim organu spoleé. A druzstva 148 150 150 150 150 150 144

3. Niéklady na socidlni zab.a zdravotni pojisténi 4975 5799 5134] 5694 5776 5821 5561

4. Socialni naklady 138 157 221 230 236 241 256
D. Dané a poplatky 865 928| 1038 526 485 531 637
E. QOdpisy dlouhodobého nehm.a hmotného majetku 5688| 6656] 7359 7355 8042| 14088] 9988
111. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1558| 3496] 2566 1430 2807 3565| 7385
11.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1407 3302 2443 1207 2012 2018] 6822
2. Trzby z prodeje materialu 151 194 123 223 795| 1547 563

F. Zistatkova cena prod.dlouhodobého majetku a materi; 799 1764 1674 1114] 1194] 1742 8340
F.1. Zustatkova cena prod.dlouhodobého majetku 680| 1557 1583 861 775 520 7754
2. Prodany material 119 207 91 253 419 1222 586
G. Zména stavu rez.a OP v prov.obl.a KN pri§t.obd. 2814 4891 -272 -407|] -1098] 1621 -4860
V. Ostatni provozni vynosy 17329| 18132) 18937| 18335 17818| 18116] 17735
H. Ostatni provozni naklady 112 114 124 34 21 37 56
V. Prevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0 0 0
. Prevod provoznich nakladi 0 0 0 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodareni 8118 -18| 2293 3644| 4334 1609] 3747
VI. Trzby z prodeje cennych papiri a podili 0 0] 4788 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0] 5260 0 0 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0
VIL.1.  [Vynosy z podnikii-ovladajici osobou a podstat.vliv 0 0 0 0 0 0 0
2. |Vynosy z ostat.dluhop.cennych pap.a podili 0 0 0 0 0 0 0

3. | Vynosy z ostat.dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0
K. Niklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z precenéni cen.pap.a derivatii 0 0 0 0 0 0 0
L. Niklady z precenéni cen.pap.a derivati 0 0 0 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opr.pol.ve financni oblasti 0 0 0 0 0 0 0
X. Vynosové troky 0 2 35 34 37 0 2
N. Nakladové vroky 426 435 398 314 369 600 783
XL Ostatni finan¢ni vynosy 183 236 212 154 170 320 646
0. Ostatni finanéni naklady 1279 1277 944 1061] 1112) 1265 1245
XII. Prevod finan¢nich vynost 0 0 0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nakladi 0 0 0 0 0 0 0
* Finan¢ni vysledek hospodareni -1522] -1474) -1567| -1187[ -1274] -1545] -1380
Q. Daii z piijmii za béZnou ¢innost 366 215 4 192 300 -233 223
Q.1 - splatna 147 0 4 192 294 6 682
2 - odlozena 219 215 0 0 6 -239 -459
*x Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 6230( -1707 722 2 265 2 760 297 2144
Xl Mimoridné vynosy 125| 4094 227 172 38| 1394] 1455
R. Mimoiadné naklady 1 0 8 0 55| -2503 0
S. Daii z piijmii z mimoiddné Cinnosti 30 0 1 13 0 363 419
S.1. - splatna 30 0 1 13 0 363 419
2. - odlozena 0 0 0 0 0 0 0
* Mimoradny vysledek hospodaieni 94 4094 218 159 -17] 3534 1036
T. Prevod podilu na vysl.hodpod.spoleénikim 0 0 0 0 0 0 0
ookl Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi (+/-) 6324 2387 940 2424] 2743] 3831 3180
faleielel Vysledek hospodaieni pred zdanénim 6719) 2602 945 2629] 3043] 3961 3822

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ internich dat firmy




Ptiloha €. 4 - Horizontalni analyza rozvahy v obdobi 2007 - 2013

2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
absolutni [procentni|absolutni|p i | absolutni |procentni i| procentni i|procentni i |pr
zménav | zménav | zménav [ zménav | zménav | zménav | zménav | zménav | zménav [ zménav | zménav [ zménav
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
AKTIVA CELKEM 10 830| 12|  -6650 -6 2814 3 5603 6 5728 5| 13212 12]
A, Pohledavky za upsany zikladni kapital 0 0] 0 [ 0 0 0 0 [ [ 0 0
B. Dlouhodoby majetek 4598 7] -8026 -12 2783 5 5 647| 9 -421) -1| 10039 15|
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek -38 -11 -39 -12 -38 -14 -39 -16 -38 -19 -39 -24)
B.l. 1. |Ztizovaci vydaje 0) 0| 0) 0| 0 0 0) 0 0] 0] 0) 0]
6. |Jiny dlouh. nehm. majetek -38 -11 -39 -12 -38 -14 -39 -16 -38 -19 -39 -24)
B.Il.  [Dlouhodoby hmotny majetek 4636 8| -2727 -4 2821 5| 5 686 9 -583) -1] 10078 15|
B.Il.1. [Pozemky 2759 100 2623 95 1458 27, 4542 66 1735 15| 4586 35)
2. [Stavby -1961 -4 -1720 -4 -1698| -4 830) 2 -7353 -18 1380 4
3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 4191 46| -2910| -22 119 1 3749 36 293 2 8519 59
5. |Dospéla zvifata a jejich skupiny -294 -6) -723 -16 -646 -17| -361 -11 7 100 -405 -14]
7. |Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 91 100 426 468, 4735 916 -4002 -76)
8. |Poskytnuté zilohy na dlouh. hmotny majetek -59 -100 3] 0| 3497| 116567 -3500 -100) 0] 0] 0 0]
B.11l. _|Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 -5260| -100| 0 0 0 0 200 1667 0 0]
B.IIl. 1. [Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 0 0 0 0 0 120 100 0 0)
2. |Podily v ictenich jendotkach pod podstanym vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0 80 100 0 0)
3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0| 0 -5 260 -100] 0| 0| 0| 0| 0 0 0| 0f
C. Obézni aktiva 6478| 23 1412 4 31 0 -44 0 6149 17| 3173 7
C.l. Zisoby 4677| 27, 4 268| 19 -1595| -6) 1376 6| 10261 39| -8411 -23)
C.1.1. [Material -1133 -38) 2 636 140) 727 16| -1769 -34 3881 112] 149 2]
2. |Nedokon¢ena vyroba a polotovary 350 6 -298] -5 -1209 -21 1465 33 -156) -3 -1363 -23|
3. |Vyrobky 5020 231 2120 29 -856 -9 1062 13 7587 80| -6788 -40)
4. |Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 440 7 -190 -3 -256 -4 618| 10, -1051 -15 -409 -7
5. Zbozi 0| 0 0| 0 -1 -100} 0| 0| 0 0 0| 0f
C.1l. _|Dlouhodobé pohledivky 0) 0 0) 0 0 0 0 0 0) 0) 0 0]
C.1Il. _|Kritkodobé pohledivky 2351 61 -830) -13 149 28 =771 -11 86 1| 11682 189
C.111.1. |Pohledavky z obchodnich vztahii 619 23 -479 -15, 289 10 187 6 618 19| 12286 316
2. |Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0 0 720 100 -720 -100]
6. |Stat - danova pohleddvka 1541 392 -582 -30 1722 127, -855 -28[  -1250 -56 -618| -64
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 177 22| -193] -19 -81 -10 -99 -14 -26 -4 40, 7]
8. Dohadné ucty aktivni 0| 0 440 100 -440| -100} 0| 0| 0 0 700 100
9. |Jiné pohledavky 14 700 -16 -100 6| 100, -4 -67 24 1200 -6) -23)
C.1V. _|Kritkodoby finanéni majetek -550| -7]  -2026 -29 130 3 -649| -13|  -4198| -96 -98 -57,
C.IV.1. [Penize 318] 1060, -8 -2| -191 -56) -73 -49) 97 128 -98| -57]
2. Uéty v bankach -868 -12] -2018 -31 321 7 -576 -12 -4 295 -100 0| 0f
D. Casové rozligeni -246| -87 -36 -100| 0 0 0 0 0 0 0 0]
D.l.1. [Naklady piitich obdobi -246 -87| -36 -100 0| 0| 0| 0| 0 0 0| 0f
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
bsolutni|proc lutni| procentni |abs olutni| proce ntni|abs olutni|proce ntni| abs olutni | proce ntni|ab: ocentnil
zménav | zménav |zménav| zménav |zménav | zménav [zménav | zménav [ zménav | zménav |zména v | zména v
tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %

PASIVA CELKEM 10 830 12| -6 650 -6] 2814 3| 5603 6 5728 5[ 13212 12

A. Vlas tni kapital 1269 2 220 of 1281 2| 3937 5 3733 5] 2449 3|
A.l._ |ZéKladni kapital 0 0 -618 =il -952 =2 253 0 813 2 415 il
1. |Zéakladni kapital 0| 0| 0| 0] 0| 0| 0] 0] 0] 0] 0| [y

2. |Vlastni akcie a obchodni podily 0| 0| -618 -100 -952) 154] 253 -16| 813 -62, 415 -82]

3. |Zmeny zakladniho kapitélu 0| 0| 0| 0] 0| 0| 0] 0] 0] 0] 0| [y
A.1l. _|Kapitilové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
A.l1l. [Rezervni fondy, nedélitny fond a ostatni fondy ze zisku 2494 17 2285 i 749 4| 3365 17 1832 8 2 685 11
1. |Zakonny rezervni fond (nedélitelny fond) 0| 0| 1 0] 0| 0| 2008 14] 0] 0] 0| Of

2. |Statutarni a ostatni fondy 2 494 257 2284 66 749] 13 1357 21 1832 23 2 685) 28
A.1V. |Vysledek hospodaieni minulych let 2712 -100 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. [Nerozdgleny zisk minulych let 0) 0) 0 0 0) 0) 0 0] 0] 0] 0| [y

2. |Neuhrazena ztrata minulych let -2712 -100, 0| 0] 0| 0| 0] 0] 0] 0] 0| Of
A.V. |Vysledek hospodareni (+/-) -3 937 -62| -1447 -61] 1484 158 319 13 1088 40 -651 =il
B. Cizi zdroje 9 567 45| -6 870 -22| 1530 6 1666 7 1995 7| 10764 37
B.l. _|Rezervy 4789 84 -185) = -300 -3 -1152 =il -915 -10] -4853 -61
B.l.1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpisti 4789 150] -185 -2 -300) -4 -1152, -15] 1588 25| -4 853 -61
4. |Osatni rezervy 0) 0) 0 0 0) 0) 0 0 -2 503] -100; 0) 0]
B.Il. |Dlouhodobé zivazky -75 -1 -92 -2| 2815 54| -2526 -32 =795 -14| -1052 -22
B.II.1. | Zdvazky z obchodnich vztahi 0| 0| 0| 0] 0| 0| 0] 0] 0] 0] 0| 0f
9. |Jiné zavazky -289 -12 -92] -4 2815 137] -2532 -52) -556 -24) -593 -33]
10. |Odlozeny dafiovy zivazek 214] 7 ) 0] 0| 0| 6 0] -239 -8 -459 -16}
B.IlI. |Kritkodobé zivazky 4517 105 -5016 =57 592 16 541 12 2651 54) 4635 61
B.II1.1|Zavazky z obchodnich vztahii 574] 131 -359 -35) 16| 2| 296 44 2292 238] 3909 120]
4. |Zavazky ke spole¢nikiim, ¢leniim druzstva, uéast. zdruz. 716 100 -180 -25 -72) -13, 382 82 134 16 253 26|

5. |Zavazky k zaméstnanciim 10| 1 -134 -13] 141 15| -27| -3 27| 3 -134 -13]

6. |Zavazky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi -26 -5 107 23 62] 11 5| 1] 26 4 -70| -11

7. |Stat - dafiové zivazky a dotace -59 -12 -15) -3 198] 48 122 20| -98] -13] 870| 137]

8. |Kratkodobé pijaté zalohy 3446 1378  -3696 -100 0| 0| 0] 0] 0] 0] 0| 0f
10.|Dohadné ucty pasivni -159 -11 -553 -45) 222| 33 -217 -24) 265 39) -190 -20)
11. |Jiné zavazky 15| 8| -186 -89) 25 114] -20) -43] 5 19 -3] -9
B.IV. |Bankovni tivéry a vypomoci 336 6] -1577 -26| -1577 -35| 4803 164 1054 14] 12034 137,
B.IV.1|Bankovni avéry dlouhodobé 336 6| -1577 -26|  -1577] -35) 4803 164] 220, 3 9083 114]
2. |Kratkodobé bankovni uvéry 0| 0| 0| 0] 0| 0| 0] 0] 834 100 2951 354
C.l._[Casové roziseni -6 -100 0 0 3 100 0 0 0 0 =il -33
1. |Vydaje pritich obdobi -1 -100, 0| 0] 0| 0| 0] 0] 0] 0] 0| 0f

2. |Vynosy piftich obdobi -5| -100 0| 0] 3] 100| 0] 0] 0] 0] -1 -33]

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ internich dat firmy



Ptiloha ¢. 5 — Vertikalni analyza aktiv v obdobi 2007 - 2013

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 100%]| 100%| 100%]| 100%)| 100%]| 100%)| 100%
A. Pohledavky za upsany zikladni kapital 0,00% 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 69,10%|66,33%|62,62%|63,64%|65,60%(61,86%|63,36%
B.Il. Dlouhodoby ne hmotny majetek 0,38%| 0,30%| 0,28%| 0,24%| 0,19%| 0,14%]| 0,10%
B.I. 1. |Ztizovaci vydaje 0,00%| 0,009%| 0,009%| 0,009%| 0,009%| 0,00%| 0,00%
6. [Jiny dlouh. nehm. majetek 0,38%| 0,30%| 0,28%| 0,24%| 0,19%| 0,14%| 0,10%
B.Il. [Dlouhodoby hmotny majetek 63,08%|60,97%|62,33%|63,39%(65,41%|61,53%|63,09%
B.Il. 1. [Pozemky 0,00%| 2,65%| 552%| 6,81%| 10,74%| 11,74%| 14,17%
2. |Stavby 48,06%)| 41,18%| 42,23%| 39,35%| 38,06%| 29,52%| 27,51%
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 9,76%| 12,77%| 10,66%| 10,48%| 13,46%| 13,03%| 1847%
5. Dospéla zvirata a jejich skupiny 519%| 4,37%]| 393%| 3,17%| 266%| 253%| 194%
7. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 0,009%| 0,009%| 0,009| 0,09%| 049%| 4,70%| 1,00%
8.  |Poskytnuté zalohy na dlouh. hmotny majetek 0,06%| 0,00%| 0,00%| 349%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
B.I11l. [Dlouhodoby finan¢ni majetek 5,65%)| 5,06%)]| 0,01%]| 0,01%)| 0,01%)]| 0,19%)| 0,17%
B.I1I. 1. [Podily v ovladanych a fizenych osobach 0,009%| 0,009%| 0,009%| 0,009%| 0,00%| 011%| 0,10%
2. Podily v uctenich jendotkach pod podstanym vlivem 0,00%| 0,00%| 0,00%(| 0,00%| 0,00%| 0,07%| 0,06%
3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 5,65%| 5,069%| 0,01%| 0,01%| 001%| 001%| 0,01%
C. ObéZna aktiva 30,60%|33,64%|37,38%|36,36%| 34,40%(38,14%| 36,64%
C.l. Zasoby 18,48%(21,04%|26,85%24,51%)| 24,51%| 32,44%)| 22,28%
C.I1.1. [Material 322%| 180%| 4,63%| 522%| 3,28%| 658%| 6,01%
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 6,06%| 5,77%| 5,86%| 4,49%| 563%| 5,20%| 3,56%
3. |Vyrobky 233%| 6,90%| 9,54%| 842%| 8,98%| 1531%| 8,26%
4, Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 6,86%]| 657%| 6,82%| 6,38%| 6,62%| 5,34%| 4,45%
C.l1l. |Dlouhodobé pohledavky 0,009%| 0,00%]| 0,009%]| 0,00%)| 0,00%]| 0,00%)| 0,00%
C.11l. |Kratkodobé pohledavky 4,13%)| 5,96%)| 5,51%)| 6,85%)| 5,76%| 5,54%)]14,31%
C.111.1. |Pohledavky z obchodnich vztahli 284%| 314%| 2,86%| 3,07%| 3,08%| 348%| 12,94%
2. Pohledavky - ovladajici a tidici osoba 0,00%| 0,00%| 0,00%( 0,00%( 0,00%| 0,64%| 0,00%
6. |Stat - danova pohledavka 042%| 186%| 1,39%| 3,06%| 2,09%| 0,87%| 0,28%
7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,87%| 0,95%| 0,82%| 0,71%| 0,58%| 0,53%| 051%
8.  |Dohadné ucty aktivni 0,009%| 0,009%| 045%| 0,009%| 0,00%| 0,00%| 0,56%
9.  |Jiné pohledavky 0,009%| 0,029%| 0,009| 0,01%| 0,00%| 0,02%| 0,02%
C.1V. |Kratkodoby finan¢ni majetek 7,99%)| 6,64%)| 5,01%)]| 5,00%)| 4,12%)]| 0,15%)| 0,06%
C.IV.1. |Penize 0,03%| 0,33%| 0,35%| 0,15%| 0,07%| 0,15%| 0,06%
2. |Ugty v bankach 796%| 6,30%| 4,66%| 4,.85%| 4,05%| 0,00%| 0,00%
D. Casové rozliSeni 0,30%| 0,03%)]| 0,00%]| 0,00%]| 0,00%]| 0,00%| 0,00%
D.I.1. [Naklady priStich obdobi 0,30%| 0,03%| 0,009%| 0,009%| 0,00%| 0,00%| 0,00%

vlastni zpracovani na zaklad¢ internich dat firmy




Ptiloha ¢. 6 — Vertikalni analyza pasiv za obdobi 2007 - 2013

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

PASIVA CELKEM 100%]| 100%)]| 100%| 100%| 100%)]| 100%| 100%

A. Vlas tni kapital 77,38%)|70,55%(75,59%)| 74,74%)|74,51%(74,03%) 68,16%
A.l. |ZAkladni kapital 57,61%)]51,62%(54,51%)52,03%)]49,52%(47,71%) 43,00%
1. |Zakladni kapital 57,61%)| 51,62%| 55,14%| 53,60%| 50,76%| 48,16%| 43,07%

2. | Vlastni akcie a obchodni podily 0,00%(| 0,00%| -0,63%| -1,56%]| -1,24%| -0,45%| -0,07%

3. |Zmény zakladniho kapitalu 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
A.ll. |Kapitalové fondy 0,00%]| 0,00%]| 0,00%| 0,00%| 0,00%]| 0,00%| 0,00%
A.l111. |Rezervni fondy, nedélitny fond a ostatni fondy ze zisku |15,90%)]16,64%|20,11%|20,30%)]22,40%|22,89%(22,62%
1. |Zakonny rezervni fond (nedélitelny fond) 14,86%| 13,31%| 14,22%| 13,82%| 14,99%| 14,22%| 12,71%

2. |Statutarni a ostatni fondy 104%| 332%| 589%| 647%| 741%| 867%| 990%
A.IV. |[Vysledek hospodareni minulych let -2,90%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
1. |Nerozdéleny zisk minulych let 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%

2. |Neuhrazend ztrita minulych let 290%]| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
A.V. |Vysledek hospodareni (+/-) 6,77%| 2,29%)| 0,96%| 2,41%| 2,59%)| 3,43%)| 2,55%
B. Cizi zdroje 22,62%)|29,45%(24,41%)| 25,25%)] 25,49%| 25,97%( 31,84%
B.l. |Rezervy 6,11%|10,07%]10,56%| 9,97%| 8,36%)| 7,11%)| 2,47%
B.l.1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpisti 343%| 7.67%| 8,00%| 7.48%| 599%| 711%| 247%
4. [Osatnirezervy 268%| 240%| 257%| 249%| 236%| 000%| 0,00%
B.Il. |Dlouhodobé zivazky 5,75%| 5,08%)| 5,33%| 7,98%| 5,18%)]| 4,20%)| 2,91%
B.I1.1. | Zavazky z obchodnich vztahti 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
9. |Jiné zavazky 261%| 206%| 210%| 4,.85%| 220%| 159%| 0,95%
10. |OdloZeny danovy zavazek 314%| 302%| 322%| 313%| 297%| 261%| 196%
B.11l. |Kritkodobé zivazky 4,60%)| 8,46%)]| 3,90%)| 4,38%| 4,66%)]| 6,79%)| 9,78%
B.111.1,|Zavazky z obchodnich vztahti 047%| 097%| 067%| 067%| 091%| 292%| 5,74%
4. |Zavazky ke spole¢nikiim, lentim druZstva, ucast. zdruz. 0,00%| 0,69%]| 055%| 046%| 080%| 0,88%| 0,99%

5. |Zavazky k zaméstnancim 112%| 1,02%| 095%]| 1,06%| 098%| 096%| 0,75%

6. |Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 0,52%( 044%| 058%| 0,63%| 0,60%| 059%( 047%

7. |Stat - danové zavazky a dotace 052%| 041%| 043%| 061%| 069%| 057%| 121%

8. |Kratkodobé piijaté zalohy 0,27%]| 355%]| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
10. |Dohadné lty pasivni 149%| 118%| 0,70%| 0,90%| 065%| 0,85%| 0,61%
11, [Jiné zavazky 0,21%]| 0,20%]| 0,02%| 0,05%| 0,03%| 0,03%| 0,02%
B.1V. |Bankovni ivéry a vypomoci 6,16%)| 5,84%| 4,62%| 2,92%| 7,30%)| 7,87%)]16,67%
B.IV.1]Bankovni uvéry dlouhodobé 6,16%| 584%| 4,62%| 2,92%| 7,30%| 7,12%| 13,64%
2. |Kratkodobé bankovni uvéry 0,00%| 0,009%| 0,00%| 000%| 0,00%| 0,75%| 3,03%

3. |Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
C.I. |Casové rozli§eni 0,01%]| 0,00%]| 0,00%| 0,00%| 0,00%]| 0,00%| 0,00%
1. |Vydaje pristich obdobi 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%

2. |Vynosy piistich obdobi 0,01%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ internich dat firmy




Ptiloha ¢. 7 — Struktura nakladii a vynost za obdobi 2007 - 2013

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
VYNOSY CELKEM 73053] 78709| 71776 67508| 77095 87518 90643
Trzby za prodej zboZi 7 9 10 2 0 0 0
Vykony 53851 52740] 45001) 47381| 56225 64123| 63420
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 1558| 3496] 2566| 1430 2807 3565 7385
Ostatni provozni vynosy 17329| 18132 18937| 18335 17818| 18116 17735
Trzby z prodeje cennych papirt a podili 0 0] 4788 0 0 0 0
Vynosové uroky 0 2 35 34 37 0 2
Ostatni finanéni vynosy 183 236 212 154 170 320 646
Mimoiadné vynosy 125 4094 227 172 38[ 1394] 1455
NAKLADY CELKEM 66 729 76322| 70836)] 65084| 74352 83687 87463
Niklady vynaloZené na prodané zboZ 7 8 9 2 0 0 0
Vykonova spotieba 34797| 38306] 33808 32955| 41501) 43434 48728
Osobni naklady 19545] 21728 20481] 21925 22371| 22742 21904
Dané a poplatky 865 928] 1038 526 485 531 637
Odpisy dlouhodobého nehm.a hmotného majetku 5688 6656] 7359 7355 8042| 14088 9988
Ziistatkova cena prod.dlouhodobého majetku a materialu 799 1764 1674 1114] 1194 1742] 8340
Zména stavu rez.a OP v prov.obl.a KN pii§t.obd. 2814 4891 -272 -407) -1098| 1621| -4860
Ostatni provozni naklady 112 114 124 34 21 37 56
Prodané cenné papiry a podily 0 0] 5260 0 0 0 0
Nikladové vroky 426 435 398 314 369 600 783
Ostatni finan¢ni naklady 1279 1277 944 1061] 1112 1265 1245
Daii z piijmi za béZnou ¢innost 366 215 4 192 300 -233 223
Mimoiadné naklady 1 0 8 0 55| -2503 0
Daii z pfijmi z mimoradné ¢innosti 30 0 1 13 0 363 419

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ internich dat firmy
Ptiloha &. 8. — Vertikélni analyza ndkladd a vynosii za obdobi 2007 - 2013
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

VYNOSY CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%|
Trzby za prodej zbozi 0,01% 0,01% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykony 73,71% 67,01% 62,70% 70,19% 72,93% 73271% 69,97%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 2,13% 4,44% 3,58% 2,12% 3,64% 4,07% 8,15%
Ostatni provozni vynosy 23,72% 23,04% 26,38% 27,16% 2311% 20,70% 1957%
Trzby z prodeje cennych papirli a podili 0,00% 0,00% 6,67% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vynosové troky 0,00% 0,00% 0,05% 0,05% 0,05% 0,00% 0,00%
Ostatni financni vynosy 0,25% 0,30% 0,30% 0,23% 0,22% 0,37% 0,71%
Mimoiadné vynosy 0,17% 5,20% 0,32% 0,25% 0,05% 1,59% 1,61%
NAKLADY CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%|
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 0,01% 0,01% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykonova spotieba 52,15% 50,19% 47,73% 50,63% 55,82% 51,90% 55,71%
Osobni niklady 29,29% 2847% 2891% 33,69% 30,09% 27,18% 25,04%
Dang a poplatky 1,30% 1,22% 147% 0,81% 0,65% 0,63% 0,73%
Odpisy dlouhodobého nehm.a hmotného majetku 8,52% 8,72% 10,39% 11,30% 10,82% 16,83% 11,42%
Zuistatkova cena prod.dlouhodobého majetku a materidlu 1,20% 2,31% 2,36% 1,71% 1,61% 2,08% 9,54%
Zmena stavu rez.a OP v prov.obla KN pfist.obd. 4,22% 6,41% -0,38% -0,63% -1,48% 1,94% -5,56%
Ostatni provozni niklady 0,17% 0,15% 0,18% 0,05% 0,03% 0,04% 0,06%!
Prodané cenné papiry a podily 0,00% 0,00% 743% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Nakladové uroky 0,64% 0,57% 0,56% 0,48% 0,50% 0,72% 0,90%
Ostatni finanéni ndklady 1,92% 1,67% 1,33% 1,63% 1,50% 1,51% 1,42%
Dati z pifjmil za b&mou Einnost 0,55% 0,28% 0,01% 0,30% 0,40% -0,28% 0,25%
Mimoiadné naklady 0,00% 0,00% 0,01% 0,00% 0,07% -2,99% 0,00%!
Daii z pifjmi z mimofadné ¢innosti 0,04% 0,00% 0,00% 0,02% 0,00% 0,43% 0,48%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ internich dat firmy



Ptiloha ¢. 9 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2007 - 2013

2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
a'bsolvutn procentni | ,L IV procentni absnylut procentni N i " i
fzména| © L o [famenal T e izména 2ména ni aména | ZMENAV 2ména mménav| "
v tis. K& v tis. K& v tis. K& zména v tis. K& tis. K&
I Trzby za prodej zboZi 2| 2857% 1 11,11% -8 -80,00% -2| -100,00% [9) 0,00% [9) 0,00%
A Niklady vy Zené na prodané zboZi 1] 14,29% 1 12,50% =7/ -77,78% -2| -100,00% 0 0,00% 0 0,00%
+ Obchodni marze 1] 100,00% 0 0,00%| -1 -100,00%) 0 0,00%| 0 0,00% 0 0,00%
1l. _ |Vykony -1111] -2,06%| -7739 -14,67%| 2380 529%| 8844| 1867%)| 7898 14,05% -703 -1,10%
1.1, |Trzby za prodej vlastnich vyrobki a shuzeb -8197| -15,65%| -3610 -8,17%| 7211 17,77%| 3308 6,92%| 4390 8,59%| 14605 26,32%
2. _|Zmena stavu zasob vlastni vyrob: 7233| -507,94%)| -4 177, -71,91%| -3 953 -242,22%| 5466 -23550%| 3235 102,86%)| -14941| -234,18%)
3. |Aktivace -147 -5,09% 48 1,75%| -878 -31,50% 70 3,67% 273] 13,79%) -367 -16,30%
B. _|Vykonovi spotieba 3509] 10,08%)| -4498 -11,74% -853 -2,52%)| 8546 2593%)| 1933 4,66%| 5294 12,19%
B.1. |Spotfeba materidl a energie 4062 15,24%| -3184 -10,36%)| -2 224 -8,08%| 8595 33,95%| -1559 -4,60%| 8157 25,21%
2. |Shzby -553 -6,80%| -1314 -17,33%| 3371 53,76%| -2049| -21,25%| 3492 46,00%| -2 863 -25,83%
+ Pfidana hodnota -4619] -24,24%| -3 241 -22,45%| 3232 28,87%) 298] 2,07%| 5965 40,51%| -5997 -28,99%)
C. _ |Osobni niklady 2183] 11,17%)| -1 247 -5,74%| 1444 7,05% 446 2,03% 371 1,66% -838 -3,68%
C.1. [Mzdové niklady 1338 9,37%| -646 -4,14% 875 5,84% 358 2,26% 321] 1,98% -587 -3,55%)
2. |Odmeny ¢lentim organu spole¢. a druzstva 2 1,35%) 0 0,00%! 0| 0,00%) 0| 0,00%! 0| 0,00%) -6 -4,00%)
3. |Néklady na socidni zabezpeéni a zdravotni pojisténi 824 16,56%| -665 -11,47% 560 10,91%) 82 1,44% 45 0,78% -260 -4,47%)
4. |Socialni naklady 19 13,77%) 64 40,76%) 9 4,07%)| 6 2,61% 5 2,12% 15 6,22%
D. |Dané a poplatk; 63 7,28% 110 11,85% -512 -49,33% ALl -7,79% 46 9,48% 106 19,96%
E. Odpisy dlouhodobého nehm.a h ¢ho majetku 968] 17,02% 703; 10,56% -4 -0,05%| 687 9,34%| 6046 75,18%| -4100{ -29,10%
11l. | Trzby zprodeje DM a 1938| 124,39%| -930 -26,60%)| -1136 -44,27%| 1377) 96,29% 758 27,00%| 3820| 107,15%
111.1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1895] 134,68%| -859 -26,01%| -1 236 -50,59% 805| 66,69% 6 0,30%| 4804 238,06%
2. |Trzby z prodeje materialu 43 28,48%) -71 -36,60% 100] 81,30%) 572| 256,50% 752 94,59%! -984 -63,61%
F. Zistatkova cena prod.DM a materidlu 965 120,78%, -90 -5,10% -560 -33,45% 80 7,18% 548 45,90%)| 6598| 378,76%
F.1. |Zistatkova cena prod.dlouhodobého majetku 877) 128,97% 26 167%| -722 -45,61% -86]  -9,99% -255 -32,90%| 7234 1391,15%
2. _|Prodany material 88 7395%| -116 -56,04% 162 178,02% 166|  65,61% 803] 191,65%, -636 -52,05%
G.  [Zména stavu rez.a OP v prov.obl.a KN piiSt.obd. 2077) 73,81%)| -5163] -105,56% -135 49,63%)| -691| 169,78%| 2719 100,00%| -6481| -399,81%
IV. _|Ostatni provozni vynosy 803 4,63% 805 4,44% -602 -3,18%| 517 -2,82% 298] 1,67% -381 -2,10%
H.  |Ostatni provozni niklady 2 1,79% 10 8,77% -90| 72,58% -13| -38,24% 16 76,19% 19 51,35%
* Provozni vysledek hospodafeni 8 136| -100,22%| 2311| 12838,89%| 1351 58,92%) 690) 18,94%| -2725 -62,87%| 2138] 132,88%
VI. | Trzby zprodeje cennych papirii a podili 0 0,00%| 4788 100,00%| -4788] -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0,00%| 5260 100,00%)| -5260] -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
X.___[Vynosové iiroky 2| 100,00% 33| 1650,00% -1 -2,86%| 3 8,82% -37[ -100,00%| 2| 100,00%
N.  |Ndkladové uroky 9 2,11% =37 -8,51% -84 21,11% 55| 17,52% 231 62,60% 183 30,50%
XI.__|Ostatni finan¢ni vynosy 53| 28,96% -24 -10,17% -58 -27,36% 16| 10,39% 150) 88,24%| 326| 101,88%
O.  [Ostatni finan¢ni niklady =2 -0,16%| -333 -26,08% 117] 12,39% 51 4,81% 153] 13,76% -20 -1,58%
* Finanéni vysledek hospodatent 48 -3,15% -93 6,31% 380) -24,25% -87 7,33% -271 21,27%) 165 -10,68%
Q. [Daii z pfijmii za béZnou innost -151] -41,26%)| -211 -98,14% 188|  4700,00% 108] 56,25% -533| -177,67% 456| -195,71%
Q.1. |- splatna -147| -100,00% 4 100,00%) 188]  4700,00% 102|  53,13% -288 -97,96% 676| 11266,67%)
2. |- odlozend -4 -1,83%| -215] -100,00% 0 0,00% 6] 100,00%| -245| -4083,33% -220 92,05%
**  |Vysledek hospodaieni za bé&mou Cinnost 7937| -127,40%| 2429| -142,30%| 1543 213,71% 495 21,85%| -2463 -89,24%| 1847| 621,89%
XIIl._|Mimoiidné vynosy 3969| 3175,20%)| -3 867 -94,46% -55 -24,23%| -134] -77,91%| 1356| 3568,42% 61 4,38%
R.  |Mii ¢ niklady -1] -100,00% 8 100,00% -8] -100,00%, 55| 100,00%| -2558| -4650,91%| 2503] -100,00%
S Daii z piijmii z Fadné Cinnosti -30[ -100,00% 1 100,00% 12|  1200,00% -13[ -100,00% 363 100,00% 56 15,43%
S.1. |- splatni -30| -100,00%, 1 100,00%) 12 1200,00% -13| -100,00% 363] 100,00%, 56 15,43%
* Mimoradny vysledek hospodateni 4000| 4255,32%)| -3 876 -94,68% -59 -27,06%| -176| -110,69%| 3 551| -20888,24%| -2 498 -70,68%)
*** | Vysledek hospodateni za i¢etni obdobi (+/-) -3937) -62,25%| -1447 -60,62%| 1484 157,87% 319 13,16%| 1088 39,66%) -651] -16,99%
***x |Vysledek hospodaieni pied zdanénim -4117]  -61,27%| -1657 -63,68%| 1684 178,20% 414]  15,75%) 918] 30,17%) -139 -3,51%)

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ internich dat firmy

Ptiloha €. 10 — Data Zeméd¢lské Klucenice a.s. potiebna pro vybrané ukazatele pomérové

analyzy
Rozvaha 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 88 027| 101978| 140197 198906 194 319| 183 732| 188 506
C. ObéZna aktiva 21 331| 26686| 32435 42 089| 41865 39138| 39460
C.l. Zasoby 17864 20127 23914 33596 30874 25795) 24168
C.111. Kritkodobé pohledavky 2 858 6371 8 067 8 296 8729| 12340 10511
C.1V. Kratkodoby finanéni maje 609 188 454 197 2 262 1003 4781
PASIVA
A Vlastni kapital 61509| 61975| 61364 61681 56934 56289] 55871
B. Cizi zdroje 26518| 40003| 78833 137225 137 385| 127 443| 132635
B.II. Dlouhodobé zavazky 0 0 234 39 5 457 6 334 7 586
B.Ill. [Kratkodobé zivazky 6846| 15945| 21824 35669 22367 25275| 29278
B.IV.1. [Bankovni Givéry dlouhodobé 11822 18578 43 775 88 517 95 561 81 834 80471
Vykaz zisku a ztraty 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
11.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 50409 44192 40582 41500[ 66935 68693] 58567
N. Nakladové uroky 1092] 1379) 2204 5140) 5803 6646 5485
falaiel Vysledek hospodateni za ticetni obdobi (+/-) 6471 1672 367 620 1256 1259 2064
FAAK Vysledek hospodareni pied zdanénim 6471 1672 601 426] 1256] 1259| 2064

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ zvetejnénych dat z rozvah a vykazt ziskl a ztrat

Zemédélské Klucenice

a.s.



