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Aplikace metod vyssi finan¢ni analyzy na vybrany subjekt

Abstrakt

Diplomova prace hodnoti finan¢ni zdravi dvou ovocnaiskych spole¢nosti v obdobi
2016 — 2018 za pomoci bonitnich a bankrotnich modelt. Na zakladé vysledkt modeli jsou
stanoveny zavery a doporuceni.

Teoreticka Cast prace je zalozena na studiu ¢eské i zahrani¢ni literatury a internetovych
zdroju. Popisuje definici, zdroje, uzivatele, metody a modely finan¢ni analyzy pro ovocnaisky
prumysl.

Samotna prace charakterizuje vybrané ovocnaiské podniky a hodnoti vysledky modela
finan¢niho zdravi numerickym a verbalnim hodnocenim.

V posledni ¢asti diplomové prace je uvedeno vyhodnoceni vysledkti modelt a
ukazatelti, které by bylo vhodné zlepsit. Na zaklad¢ vysledki jsou stanovena doporuceni pro
budouci stabilizaci a rozvoj subjektll S navrhem na zlepSeni financ¢ni situace dané¢ho podniku

prostiednictvim investic do spofeni ¢i fond.

Kli¢ova slova: bonitni modely, bankrotni modely, finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a

ztraty, odvétvi, modely, finan¢ni zdravi



Application of the methods of higher financial analysis to

the selected subject

Abstract

The thesis assesses the financial health of two fruit companies in the period 2016 -
2018 using credit and bankruptcy models. Conclusions and recommendations are based on the
results of the models.

The theoretical part of the work is based on the study of Czech and foreign literature
and internet resources. It describes the definition, resources, users, methods, and models of
financial analysis for the fruit industry.

The actual work characterizes selected fruit businesses and evaluates the results of
financial health models with numerical and verbal assessments.

The last part of the thesis shows an evaluation of the results of models and indicators
that would be appropriate to improve. Based on the results, recommendations are set out for
the future stabilization and development of entities with a proposal to improve the financial

situation of the firm by investing in savings or funds.

Keywords: creditworthy models, bankruptcy models, financial analysis, balance sheet, profit

and loss statement, industry, models, financial health
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Seznam pouzitych zkratek

CR - Ceska republika

V — Vykaz zisku a ztraty

R — Rozvaha

CF — Cash flow (Piehled o penéznich tocich)
Log — Logaritmus

VK — Vlastni kapital

A/P — Aktiva/Pasiva

D — Dluhy

KFM — Kratkodoby finan¢ni majetek

NTH — Nezdanény tok hotovosti — Cash flow
ZPUZ — Zisk pied tiroky a zdanénim

VHPZ — Vysledek hospodateni pfed zdanénim
EBIT — Earnings before interest and taxes (Zisk pied uroky a dani)
EBT — Earnings before taxes (Zisk pted dani)
EAT — Earnings after taxes (Zisk po zdanéni)
B — Body

PV — Provozni vynosy

74 — Zavazky

Z — Zasoby

KZ — Kratkodobé zavazky

NVH — Nerozdéleny vysledek hospodateni
ZPS — Zavazky po splatnosti
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T/V — Trzby/ Vynosy
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DZ — Dlouhodobé zavazky
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HA — Hmotn4 aktiva

NZML — Nerozd¢€leny zisk minulych let
ZPZ — Zisk pted zdanénim
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CZ | CK- Cizi zdroje

FN — Finan¢ni naklady
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DD - Dlouhodoby dluh

OBD — Obrat bez dani

KD — Komer¢ni dluhy
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Uvod

Pocatek financni analyzy jako souhrn komplexnich metod, kdy jsou zpracovana
ekonomické data se specifickym ucelem je mozné najit na konci 19. stoleti. Ale analytické
postupy, které urovaly pfi¢iny a hodnotily pribéh ekonomickych procesii a odstranovaly
nejistotu v rozhodovani o nasledujicim vyvoji podniku je mozné rozpoznat uz ve vzdalené;si
minulosti. Z hlediska ucelu a uzivateli vystupti financ¢ni analyzy i jejich zdroju dat se
rozliSuje finan¢ni analyza externi a interni. Externi analyza, je zalozena na zvefejnénych ¢i
jinak dostupnych informacich. Externi analyzu pro rozhodovani o budoucnosti podniku
vyuzivaji investofi, banky, stidtni organy, obchodni partnefi, regiondlni orgdny a organy
kapitalového trhu. Interni analyza disponuje vSemi idaji z informacniho systému spole¢nosti
(j. finan¢ni Gcetnictvi, manazerské tcetnictvi, podnikové plany a kalkulace). Interni analyzu
pro rozhodovani o budoucnosti podniku vyuzivaji investofi, banky, statni organy, obchodni
partnefi, regionalni organy a organy kapitalového trhu (Kubickova, KotéSovcova, 2006).

V dobé hospodaiskych krizi u nas i ve svété je hodnoceni podnikl aktudlni a vyznam
rostouci. Pro hodnoceni podnikli je mozné uzivat mnoho zpisobti. Obecné jsou vyuzivany
dva pfistupy - technickd a fundamentalni analyza. Fundamentalni analyza feSi souvislosti
mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy. Zatimco technickd analyza pouziva
algoritmizované metody (tj. matematika, statistika aj.). Oba zplsoby maji své vyhody 1
nevyhody, ale na podnik je dulezité nahlizet komplexn¢ (Vochozka, 2011; Rosochatecka,
Pankova, Tomsik, Zidkova, 2014).

Ceska republika méa bohaté tradice v ovocnaistvi, které se rozvijelo nejprve
v zameckych a klasternich zahradach. Pozd¢ji se zacalo ovoce péstovat v zahradach svétské a
cirkevni vrchnosti, ale i u poddanych. Ve vyzivé Clovéka ma ovoce vyznamné misto,
piredevsim diky obsahu vitaminti. Nejvétsi spotieba je predev§im Cerstvého ovoce, ale velké
mnozstvi se vyuziva i V potravinaiském pramyslu (tj. marmelady, kompoty, sirupy atd.).
Ovocnafstvi je charakterizovano jako dulezité odvétvi zemédélské vyroby (eAGRI, 2009-
2020).

Ovocnafstvi se potykd svelkou konkurenci predev§im zahranicni. Velkym
konkurentem Ceské republiky v péstovani jablek je Polsko, které zdvojnasobilo produkci na
pét miliontl tun jablek za 15 let. V letech 2000 az 2004 bylo v Ceské republice sklizeno

VvV priméru 194 tisic tun ovoce, v letech 2014 az 2018 bylo sklizeno v priméru jen 157 tisic
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tun (tj. pokles o 19 %). Ztratovost zptsobila vyrazna redukce ploch ovocnych sadii (CTK,
2019).
Pro komplexni pohled na finanéni zdravi v sektoru ovocnaistvi jsou v diplomové praci

zvoleny dva podniky.
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Cil prace a metodika
1.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je na zaklad¢ aplikace metod na vybrané subjekty z odvétvi
ovocnafstvi vymezit zaveéry, navrhy a doporuceni pro budouci stabilizaci analyzovaného
subjektu. Dil¢im cilem je stanovit zavéry a doporuceni k vhodnosti vyuzivani aplikovanych

modelu na dané odvétvi.

1.2 Metodika

Vytvoieni teoretické c¢asti bude vychdzet ze studia dostupné literatury, predev§im
odbornych knih a dalSich relevantnich informaénich zdroji. Teoreticka vychodiska budou
zpracovana na zakladé metody zkouméani dokumentt a prostfednictvim komparace a syntézy
informaci ze sekundarnich zdroji.

Ve studii Galikové (Galikova, 2013), bylo provedeno zkouméni vhodnosti bonitniho-
bankrotniho modelu pro rtizna primyslova odvétvi na zakladé vypocti vicekriteridlniho
rozhodovani.

Analyza byla vyuZita na pét primyslovych odvétvi. Témi odvétvimi jsou: hutnictvi,
potravinafstvi, stavebnictvi, strojirenstvi a automobilovy prumysl. Kazdé odvétvi citalo Sest
firem, krom¢ automobilového primyslu, kde byly hodnoceny jen dva podniky.

Nejdiive byla pouzita Douchova analyza a poté jednotlivé vypocitdny bonitné-
bankrotni indikatory — IN99, INOS, INO1, Altman 95 a Altman 83. Celkového vysledku bylo
dosaZeno pomoci vicekriterialni analyzy a to tak, aby se vyslednd hodnota co nejvice svym
vysledkem blizila k provedené Douchové analyze. Vysledné vhodné indexy pro odvétvi

(Galikova, 2013):
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Tabulka 1 Vhodné modely pro odvétvi

Odvétvi Index

Hutnicky primysl IN99
Potravinaisky priamysl IN99

Stavebni primysl Altman 95/ IN99
Strojirensky primysl INO1/IN99
Automobilovy primysl* IN99 / INO1

Zdroj: Galikova, 2013

Na zakladé¢ provedené¢ analyzy Galikovou je mozné tvrdit, Ze pro hodnoceni
potravinafského primyslu? v této diplomové praci je vhodné pouzit index IN99 manzeli
Neumaierovych.

Podobny prizkum bankrotnich modeld a zhodnoceni vypovidaci schopnosti zvolenych
modelt bylo provedeno v disertacni praci, jejimz cilem bylo zjistit, zda je mozné zvolit
univerzalni bankrotni model, ktery by byl pifi predikci bankrotu podniku vzdy uspésny,
nehled¢ na odvétvi podniku. Mezi analyzovana odvétvi pattilo zemé&d€lstvi, potravinafstvi,
vyroba energie, vyroba motorovych vozidel a vyroba kovovych konstrukci. Soubor finan¢nich
vykazli obsahoval 5000 historickych finan¢nich vykazii od cca 1600 bankrotujicich a
prosperujicich podnikli. Potfadi vyuzitelnosti tuzemskych a zahranicnich modelt pro

zemédé€lské podniky (SusSicky, 2011):

Z-Score

ZETA

IN99

7 —Score

INO5

Taffler a Tisshaw
INO1

N o g s~ w D Pe

Dle prace bylo zjisténo, Ze vice jak 90 % problémovych zemédélskych podnika

spravné identifikoval napfiklad model IN99.

! Pouze u automobilového priimyslu neni mozné rozhodnout, ktery model je nejlepsi, protoze byly hodnocené
jen dvé firmy a jedna z nich byla v insolven¢nim fizeni. U dal$ich dvou primysli, kde jsou dvé varianty je
mozné pouzit obe.

2 Jedna ze zvolenych spoleénosti je i potravinai'ska.
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Pro potravinarské podniky jsou nejvhodnéji pouzitelné modely dle Susického

(Sugicky, 2011):

1. Z-Score
2. ZETA

3. INO5

4. Z°“- Score
5. IN99

6. INO1

7

Taffler a Tisshaw

Naésledujici tabulky ptfedstavuji seznam pouzitych modelt a vazby na fadky ucetnich
vykazii pro zhodnoceni zeméd¢€lskych a potravinafskych podnikli. Pismeno ,,V* oznacuje
polozky vykazu ziskl a ztrat. Oznaceni ,,R* znamena rozvahu a ,,CF* zkratka symbolizuje
Cash flow neboli piehled o pénéznich tocich. Je-1i uvedena ptiloha, nachéazi se dana hodnota
Vv ptiloze prace pod pfisluSnym oznacenim. Pfilohy zvolenych firem jsou uvedené ve zkracené
verzi, dle potfebnych udaji. Cislo, které je vedle vyse zminénych zkratek, udava fadek, ktery
odpovida danému ucetnimu vykazu.

Pro modely, ve kterych se nachazi EBIT3, EBT* a EAT® je pouzita jednotnd metodika
vypoétu dle (Knapkova, Pavelkovd, Remes, Steker, 2017). Stejné je pouzita jednotna
metodika vypoctu Cash flow (CF) dle (Kislingerova, Hnilica, 2008) v navaznosti na vykazy
roku 2018 jako: (V55+V15+V18+V19+V28)° respektive jako (V55+V14+V28)". A také u
Trzeb je pouzita jednotna metodika dle (Kislingerova, Hnilica, 2008) v navaznosti na vykazy
roku 2018 jako: (V02+V01+V07+V08)8.

Pohotova likvidita jsou veSkeré kratkodobé zavazky. Od roku 2016 spadaji zavazky k
uveérovym institucim a kratkodobé finan¢ni vypomoci do kratkodobych zavazkt. Ve vzorci 9

ve vypoc¢tu Finan¢niho zdravi SZIF byla autorkou diplomové prace identifikovana neshoda

3 Zisk pted uroky a zdanénim (earings before interest and taxes)

4 Zisk pted zdanénim (earnings before taxes)

® Earnings after taxes — Zisk po zdanéni

8 (Vysledek hospodaieni za uéetni obdobi + Upravy hodnot dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku +
Upravy hodnot zasob + Upravy hodnot pohledavek + Rezervy v provozni oblasti a komplexni néklady pistich
obdobi)

7 (Vysledek hospodateni za uéetni obdobi + Upravy hodnot v provozni oblasti + Rezervy v provozni oblasti a
komplexni néklady piiStich obdobi)

8 (Trzby za prodej zbozi + Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb + Zména stavu zasob vlastni ¢innosti + Aktivace)
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mezi reSer$i a doporu¢ovanymi postupy a realnym vyjadienim polozek v rozvaze od roku
2016. Ve jmenovateli Pohotové likvidity jsou timto uvedeny duplicitné (tim dochazi

k technické chybé a zhorSeni ukazatele).

Finanéni zdravi dle SZIF

F7 = Soucet B 2016 + Soucet B 2017 + Soucet B 2018

3

Ukazatel® Vypodet v ndvaznosti na vykazy 2018
ROA ((V30+V17+V18+V19+V28)/R01)*100
Dlouhodoba rentabilita ((R92+R95+R99)/ RO1) * 100
Piidana hodnota / vstupy ((V02-V04)+(V01-VO7- V08)—(V05+V06)) / VO3 * 100
Rentabilita vykoni z cash flow ((V55+V16+V25+V26) / (V02+V01-V07-V08))*100
Celkova zadluzenost ((R101-R121-R139-R102)/ R78) *100
Urokové kryti ((V30+V17+V18+V19+V28)/V43)
Doba splatnosti dluhii z cash flow (R101-R121-R139-R102-R68-R71)/(V55+V16+V25+V26)
Kryti zasob CPK ((R37+R74-R123-R127-R135-R141-R121)/R38)
Pohotova likvidita (R57-R66+R68+R71)/(R123-R139+R127+R135)
Investi¢ni aktivita ((RO3- RO3 min.uic.ob™. + V16) / RO3 min.ii¢.obd)*100

Zdroj: SZIF,2013
Pozn.: Pohotova likvidita 2: (R57-R66+R68+R71) / (R123-R139)

Ukazatel Vypocet ukazateli

ROA 100 * (Provozni vysledek hospodareni + Upravy hodnoty dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku docasné + Upravy hodnot zdsob + Upravy hodnot
pohledavek + Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi) /
Aktiva celkem

Dlouhodoba | 100 * (Fondy ze zisku + Vysledek hospodareni minulych let + Vysledek hospodareni

rentabilita bézného ucetniho obdobi) / Aktiva celkem

Piidana 100 * ((Trzby za prodej zbozi — Ndklady vynaloZené na prodané zbozi) + (Trzby

hodnota | Z prodeje vyrobkii a sluzeb — Zména stavu zdsob viastni cinnosti (+/-) — Aktivace (-))

vstupy — (Spotreba materidlu a energie + Sluzby)) / Vykonova spotieba

Rentabilita 100 * (Vysledek hospodareni za vicetni obdobi + Upravy hodnot dlouhodobého

vykont nehmotného a hmotného majetku trvalé + Zistatkova cena prodaného

z cash flow dlouhodobého majetku + Prodany material) / (Trzby za prodej zbozi + Trzby
Z prodeje vyrobkii a sluzeb — Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) — Aktivace (-))

Celkova 100 * (Cizi zdroje — Dohadné ucty pasivni (dlouhodobé) — Dohadné ucty pasivni

% Vahy viz Tabulka 5
10 Roky 2015 - 2017
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zadluZenost
Urokové

kryti

Doba
splatnosti
dluha 7z cash

flow

Kryti zasob
CPK

Pohotova

likvidita

Investi¢ni

aktivita

(kratkodobé) — Rezervy) / Pasiva celkem

(Provozni vysledek hospodareni + Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku docasné + Upravy hodnot zdsob + Upravy hodnot pohledavek +
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pristich obdobi) / Nakladoveé uroky
a podobné naklady

(Cizi zdroje — Dohadné ucty pasivni (dlouhodobé) — Dohadné ucty pasivni
(kratkodobé) — Rezervy — (Kratkodoby financni majetek + Penézni prostiedky)) /
(Vysledek hospodareni za iicetni obdobi + Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku trvalé + Zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku + Prodany material)

(Obézna aktiva + Casové rozliseni aktiv — Kratkodobé zdavazky — Zavazky k
uvérovym institucim — Kratkodobé financni vypomoci — Casové rozliseni pasiv —
Dohadné ucty pasivni (dlouhodobé)) / Zasoby

(Kratkodobé pohledavky — Dohadné ucty aktivni (kratkodobé) + Kratkodoby
financni majetek + Penézni prostiedky) / (Kratkodobé zdavazky — Dohadné ucty
pasivni (kratkodobé) + Zavazky kuverovym institucim + Krdtkodobé financni
Vypomoci)

100 * (Stdld aktiva bézné uc. o. netto — Stald aktiva minulé uc. o. netto + Upravy
hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku trvalé) / Stala aktiva minulé

uc. o. netto

Zdroj: SZIF, 2013

Scoring dle Kralicekova Quick testu.

Scoringgor = 7
Ukazatel Vypocdet v navaznosti na vykazy roku
2018
Vlastni kapital / Aktiva R79/R01
(Dluhy -KFM) / Nezdanény tok hotovosti (tj. CF) (R107-R68)/(V53+V50+V16)
Zisk pi‘ed iroky a zdanénim/Aktiva V30/ RO1

Nezdanény tok hotovosti (tj. CF) / Provozni vynosy  (V53+V50+V16) / (V1+V2 + V20)
Pozn: Nezdanény tok hotovosti (tj. CF) dle Griinwald, Holeckova, 2009

Ukazatel Vyhodnoceni Pocet
bodu
Vlastni kapital / Aktiva 0,3 a vice 4
0,2-0,3 3
0,1-0,2 2
0,0-0,1 1
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0,0 a méné
(Dluhy — Kratkodoby finan¢ni majetek) / Nezdanény tok hotovosti 3 améné
(tj. CF) 3-5

5-12

12-30

30 a vice
Zisk pred uroky a zdanénim / Aktiva 0,15 a vice

0,12 -0,15

0,08 -0,12

0,00 - 0,08

0,00 a méné
Nezdanény tok hotovosti (tj. CF) / Provozni vynosy 0,1 a vice

0,08-0,1

0,05-0,08

0,00 - 0,05

0,00 a méné
Pozn: Nezdanény tok hotovosti (tj. CF) dle Griinwald, Holeckova, 2009

OFRPNWPAAROEFELPNWPPROELMNMWPMO

Index IN99 pro jakykoliv podnik dle manzelti Neumaierovych.

A EBIT 4 0OA

IN99 = —0,017 x ﬁ-'_ 4,573x " + 0,481xZ+ 0,015 x Xz
Vaha Ukazatel Vypocdet v navaznosti na vykazy roku 2018
0,017 | Aktiva/Cizi kapital R01/R101
4,573 | EBITY/Aktiva (V49+V43) / RO1
0,481  Vynosy/Aktiva (V1+V2+V7+V8+V20+V31+V35+V39+V46)/R0O1
0,015 Obézna aktiva /Kratkodobé zavazky R37/R123
Ukazatel Vypoéet ukazateli
Aktiva/Cizi kapital Aktiva celkem / Cizi zdroje
EBIT*/Aktiva (Vysledek hospodarent pied zdanénim + Nakladové

uroky a podobné naklady) / Aktiva celkem

Vynosy/Aktiva (Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb + Trzby za prodej

zbozi + Zména stavu zasob viastni ¢innosti + Aktivace +
Ostatni provozni vynosy + Vynosy z dlouhodobého
financniho majetku-podily + Vynosy z ostatniho
dlouhodobého financniho majetku + Vynosové uroky a
podobné vynosy + Ostatni financni vynosy) / Aktiva
celkem

Obézna aktiva /Kratkodobé zavazky Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky

Index IN95 pro zemédé€lské a potravinaiské podniky dle manzeli Neumaierovych.

Viaha Z je pro zemé&dé€lstvi a vaha P je pro potravinarstvi.

IN95 = V1 A + 0,11 EBIT +V3 EBIT + V4 z + 0,10 o4 +V6 Zbs
= * —— * — * * — ,10 * — * —
CK ’ NU A A K7 T

11 Zisk pted troky a zdanénim (earings before interest and taxes)
12 7isk pred uroky a zdanénim (earings before interest and taxes)
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VahaZ VahaP Ukazatel Vypocdet v navaznosti na vykazy roku 2018

0,24 0,26 Aktiva/Cizi kapital R01/R101

0,11 0,11 EBIT/Nakladové uroky (V49+V43)/V43

21,35 4,99 EBIT/Aktiva (V49+V43)/R0O1

0,76 0,33 Trzby/Aktiva (V02+V01+V07+V08)/R01

0,10 0,10 ObéZna aktiva/Kratkodobé R37/R123

zavazky
14,57 17,38 Zavazky po splatnosti/Trzby Zavazky po lhité splatnosti v priloze /
(V02+V01+V07+V08)

Ukazatel Vypocet ukazateli

Aktiva/Cizi kapital Aktiva celkem / Cizi zdroje

EBIT/Nakladové uroky (Vysledek hospodareni pred zdanenim + Nakladové uroky a
podobné naklady) / Nakladové uroky a podobné naklady

EBIT/Aktiva (Vysledek hospodareni pred zdanénim + Nakladové vuroky a
podobné naklady) / Aktiva celkem

Trzby/Aktiva (Trzby za prodej zbozi + Trzby Z prodeje vyrobkii a sluzeb +
Zména stavu zasob viastni ¢innosti + Aktivace) / Aktiva
celkem

Obézna aktiva/Kratkodobé zavazky Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky

Zavazky po splatnosti/Trzby Zavazky po lhuté splatnosti v priloze / (Trzby za prodej zbozi

+ Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb + Zména stavu zdsob
viastni cinnosti + Aktivace

G-index pro zeméd¢lské podniky vytvoreny L. Guréikem.

6 =3412+ 2 2226 EBT L 3207 EBT L 3140 E 506342
= * * * * *
’ P ’ p 72 P~ v

Vaha  Ukazatel Vypocdet v navaznosti na vykazy roku 2018
3,412  Nerozdéleny vysledek (R96+R92) / R78
hospodaieni/Pasiva

2,226 EBT®/Pasiva V49/R78

3,227  EBT/Vynosy V49/(V1+V2+V7+V8+V20+V31+V35+V39+V46)

3,149  Cash Flow/Pasiva (V55+V14+V28)/ R78

2,063  Zasoby/Vynosy R38/ (V1+V2+V7+V8+V20+V31+V35+V39+V46)

Ukazatel Vypocet ukazateli

Nerozdéleny vysledek hospodareni/Pasiva (Nerozdeéleny zisk nebo neuhrazena ztrdta
Z minulych let + Fondy ze zisku) / Pasiva
celkem

EBT/Pasiva Vysledek hospodareni prred zdanénim /
Pasiva celkem

EBT/Vynosy Vysledek hospodareni pred zdanénim /

(Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb + Trzby

13 Zisk pred zdanénim (earnings before taxes)
14 Zisk pred zdan&nim (earnings before taxes)
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Cash Flow/Pasiva

Zasoby/Vynosy

za prodej zbozi + Zména stavu zasob
viastni ¢innosti + Aktivace + Ostatni
provozni vynosy + Vynosy z dlouhodobého
financniho majetku-podily + Vynosy

Z ostatniho dlouhodobého financniho
majetku + Vynosove uroky a podobné
vynosy + Ostatni financni vynosy)

(Vysledek hospodareni za ucetni obdobi +
Upravy hodnot v provozni oblasti +
Rezervy v provozni oblasti a komplexni
naklady pristich obdobi) / Pasiva celkem

Zasoby / (Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb
+ Trzby za prodej zbozi + Zména stavu
zasob vlastni c¢innosti + Aktivace + Ostatni
provozni vynosy + Vynosy z dlouhodobého
financniho majetku-podily + Vynosy

Z ostatniho dlouhodobého financniho
majetku + Vynosové uroky a podobné
vynosy + Ostatni financni vynosy)

Ch-index Zuzany Chrastinové pro zeméd¢lské podniky.

CH = (0,37 * E3T> *100 + ( 0,25 = E?,T) * 100 + ( 0,21 * %) *100 — ( 0,10 = ?) * 365 — (0,07 * %) * 100
Vaha Ukazatel Vypocdet v navaznosti na vykazy roku 2018
0,37 EATY/Aktiva (V53/R01)*100
0,25 EAT/Trzby (V53/(V02+V01+V07+V08))*100
0,21  CF/ Zavazky ((V55+V14+V28)/R107)*100
0,10 | Zavazky/Triby R107/(( V02+V01+V07+V08)*365)
0,07  Cizi zdroje/Pasiva (R101/R01)*100

Pozn. Trzby 2 dle (Chrastinova, 1998) jako (V02+V01+V21+V22),

Ukazatel
EATY/Aktiva
EAT/Triby

CF/ Zavazky

Zavazky/Triby

Vypocet ukazatelt

100 * (Vysledek hospodareni po zdanéni / Aktiva celkem)

100 * (Vysledek hospodareni po zdanéni / / (Trzby za prodej zbozZi +
Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb + Zména stavu zdsob viastni cinnosti +
Aktivace))

100 * ((Vysledek hospodarent za ticetni obdobi + Upravy hodnot

V provozni oblasti + Rezervy v provozni oblasti a komplexni ndaklady
pristich obdobi) / Zavazky)

365 * (Zavazky / (Trzby za prodej zbozi + Trzby z prodeje vyrobkii a
sluzeb + Zména stavu zdsob vilastni cinnosti + Aktivace))

15 Earnings after taxes — Zisk po zdanéni

16 (Trzby za prodej zbozi + Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb + Trzby z prodaného dlouhodobého majetku +
TrZzby z prodaného materialu)

17 Earnings after taxes — Zisk po zdanéni
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Cizi kapital
/Pasiva

Francouzsky model banque de France vytvoreny francouzskou bankou pro

100 * (Cizi zdroje / Pasiva celkem)

HHV
——— 0,689 *

OBD NsppH ~ 164

1,408 « L _ 85544
o _
X PH ’

Vypocet v navaznosti na vykazy
roku 2018
(V35 + V43 +V4T7) [ V49

(R79+ odpisy v priloze
spolecnosti + R102+R108)/ R79

(V55+V/14+V/28)/ R108

V49 / V56

(R48 + R58) /((((R4n-R4 n-
1)+odpisy) + ((R14n — R4n-
1)+odpisy) +( R39n — R39n-n)) *
((21/100) + 1))

(PHn-PHn-1)/ PHn-1

PH = ((V1+V2)-(V3+V7+V8))
(Obchodni pohledavky po
splatnosti v priloze spolecnosti —
(R11+R24+R36+R45)) / ((V1 +
V7 +V8) * ((21/100) +1))
((R14n + R14 n-1) / ((V1+V2)-
(V3+V7+V8)))

pramyslové podniky.
FN SZ KS
Zgpr = —1,255 % HHVx 2,003 * VK 0,824 = D x 5,221
OPPS — Zal
* MZPH x 0,706W
Vaha Ukazatel Vypocet
1,255 Finanéni Finané¢ni naklady /
naklady/Hruby Vysledek hospodateni
hospodarsky vysledek  pred zdanénim
2,003 = Stabilni Vlastni kapital +
zdroje/Investovany Odpisy + Rezervy +
vlastni kapital Dlouhodoby dluh ¥/
Vlastni kapital
0,824 Kapacita Cash flow /
samofinancovani/ Dlouhodobé zavazky
Dlouhodoby dluh
5,221 = Hruby hospodarsky Vysledek hospodaieni
vysledek/Obrat bez pred zdanénim / Cisty
dani obrat
0,689 Komeréni Pohledavky
dluhy**/Nakupy s Z obchodnich vztahi /
DPH% Nakup DNM, DHM a
Materialu véetné dané
(*((DPH?Y/100) +1))
1,164 Mira zmény piidané
hodnoty
0,706 (Obchodni pohledavky Obchodni pohledavky
po splatnosti — Zalohy) po splatnosti — Zalohy/
/Vyroba v hotovosti Vyrobky v¢etné DPH
s DPH (*((DPH/100) +1))
1,408 Fyzické Dlouhodoby hmotny
investice/Piidana majetek / Piidana
hodnota hodnota
Ukazatel Vypocet ukazateli

Finan¢ni naklady / Hruby
hospodaisky vysledek

18 Dlouhodobé zavazky

(Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku
+ Nakladové uroky a podobné naklady + Ostatni
financni naklady) | Vysledek hospodareni pred

19 Komeréni dluhy jsou povazovany za Pohledavky z obchodnich vztahii dlouhodobé + Pohledavky

Z obchodnich vztaha kratkodobé
20 DHM, DNM a Material

21 Pro vypocet je pouzita zékladni sazba v CR 21 %.
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Stabilni zdroje / Investovany vlastni
kapital

Kapacita samofinancovani/

Dlouhodoby dluh

Hruby hospodarsky vysledek /
Obrat bez dani
Komerc¢ni dluhy / Nakupy s DPH

Mira zmény pridané hodnoty

(Obchodni pohledavky po splatnosti
— Zalohy) / Vyroba v hotovosti
s DPH

Fyzické investice/ Pfidana hodnota

zdanénim
(Viastni kapital+ Odpisy V priloze spolecnosti +
Rezervy+Dlouhodobé zavazky) | Viastni kapital

(Vysledek hospodareni za iicetni obdobi+Upravy
hodnot v provozni oblasti+Rezervy v provozni oblasti a
komplexni naklady pristich obdobi) | Dlouhodobé
zavazky

Vysledek hospodareni pred zdanénim |Cisty obrat za
ucetni obdobi

(Pohleddvky z obchodnich vztahii dlouhodobé+
Pohledavky z obchodnich vztahii kratkodobé)
I((((DNM? bézné 1ic. obd.-DNM minulé ic. obd-
)+odpisy) + ((DHM?® bézné uic. obd. — DHM minulé
ué. obd.)+odpisy) +( Material bézné uc. obd. —
Material minulé uc. obd.)) * ((21/100) + 1)))

(PH bézného uc. obd. — PH minulé uc. obd.) | PH
minulé uc. obd.

PH = ((Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb + Trzby za
prodej zbozi) - (Vykonovda spotreba + Zmeéna stavu
zasob vlastni cinnosti + Aktivace))

(Obchodni pohledavky po splatnosti v priloze
spolecnosti — (Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek a nedokonceny dlouhodoby
nehmotny majetek~+Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
hmotny majetek a nedokonceny dlouhodoby
majetek+Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni
majetek+Poskytnuté zalohy na zasoby)) / ((Trzby

Z prodeje vyrobkii a sluzeb + Zména stavu zdasob
viastni éinnosti + Aktivace) * ((21/100) +1))
((DHM?* bézné uic. obd. + DHM minulé uc. obd.) /
((Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb +Trzby za prodej
zbozi)-(Vykonova spotieba+Zména stavu zdasob viastni
cinnosti+Aktivace)))

Finanéni naklady CR: (V34 + V38 + V42 + V44 + V45 + V47)? (Scholleova, 2008; Steker,
Otrusinova, 2013)

Rusky model Sayfullin a Kadykov pro jakykoliv primysl a podnik riizné velikosti.

R=2+PVPKZ+ 0,1+AP + 0,08+« 0A+ 0,45*0M + 1+ ZVK

Vaha Ukazatel

2

Pomér vlastniho

pracovniho kapitilu = Zasoby

22 Dlouhodoby nehmotny majetek
2 Dlouhodoby hmotny majetek

24 Dlouhodoby hmotny majetek

%5 (Naklady vynaloZené na prodané podily + Néklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem +
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti + Nakladové uroky a podobné néklady-ovladana nebo ovladajici
osoba + Ostatni nakladové uroky a podobné néklady + Ostatni finan¢ni naklady)

(Viastni kapitdal — Dlouhodobad aktiva) |

Vypocet v navaznosti
na vykazy roku 2018
(R79-R03) / R38
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k zasobam

0,1 AKtualni pomér Zasoby | Kratkodobé zavazky R38/R123
0,08 | Obrat aktiv Trzby | Priimérnd rocni hodnota aktiv (V02+V01+V07+V08)
/ ((RO1 roku t-1 +R0O1
roku t) /2)
0,45 ' Obchodni marze Obchodni marze / Trzby za prodej zbozi  (V02-V04) /V02
1 Ziskovost (Cisty zisk / Vlastni kapital) *100 (V53/R79) *100
(navratnost)

vlastniho kapitalu

Ukazatel Vypocdet ukazateli

Pomér vlastniho pracovniho kapitalu (Vlastni kapital - Stala aktiva) / Zasoby

k zasobam

Aktualni pomér Zasoby / Kratkodobé zavazky

Obrat aktiv ((Trzby za prodej zbozi + Trzby z prodeje

vyrobkii a sluzeb + Zména stavu zasob viastni
¢innosti + Aktivace) / ((Aktiva celkem minulého
uc. obd. + Aktiva celkem bézného uc. obd.) / 2)
Obchodni marze Obchodni marze | Trzby za prodej zbozi
Ziskovost (navratnost) vlastniho kapitalu (Vysledek hospodarent po zdaneni / Vlastni
kapital) * 100

Fulmeriv model pro mal¢ a stfedni podniky.

NZML T ZPZ CF Z KZ
Hpy = 5,528 + 0,212 *Z+ 0,073 = VK + 1,270 T 0,120 *Z+ 2,335 T + 0,575 * log HAkt.

CPK EBIT
+ 1,083 * + 0,894 x log———— 6,075
A NU
Vaha Ukazatel Vypocdet v navaznosti na vykazy roku 2018
5,528 Nerozdéleny zisk minulych let/Aktiva  (R92+R96) / R01
0,212 Trzby/Aktiva (V02+V01+V07+Vv08)/ RO1
0,073  Zisk pred zdanénim/Vlastni kapital V49/R79
1,270 = Cash flow/Zavazky (V55+V14+Vv28)/ R107
0,120 = Zavazky/Aktiva R107/R01
2,335  Kratkodobé zavazky/Aktiva R123/R01
0,575 Log hmotna aktiva® Log (R14+R38)
1,083  Cisty pracovni kapital/ Zavazky (R37-R123)/R107
0,894 Log (EBIT?/Nakladové troky) Log((V49+V43)/V43)
Ukazatel Vypocet v navaznosti na vykazy roku 2018
Nerozdéleny zisk minulych let/Aktiva (Fondy ze zisku + Nerozdéleny zisk nebo
neuhrazend ztrata Z minulych let) / Aktiva celkem

Trzby/Aktiva (Trzby za prodej zbozi + Trzby z prodeje vyrobkii a

sluzeb + Zména stavu zasob viastni ¢innosti +
Aktivace) / Aktiva celkem
Zisk pred zdanénim/Vlastni kapital Vysledek hospodareni pred zdanénim / Viastni

%6 DHM a Zasoby
27 Zisk pred uroky a zdanénim (earings before interest and taxes)
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kapital

Cash flow/Zavazky (Vysledek hospodareni za iicetni obdobi + Upravy
hodnot v provozni oblasti + Rezervy v provozni
oblasti a komplexni naklady pristich obdobi) /

Zavazky

Zavazky/Aktiva Zavazky / Aktiva celkem

Kratkodobé zavazky/Aktiva Kratkodobé zdavazky / Aktiva celkem

Log hmotna aktiva® Log (Dlouhodoby hmotny majetek + Zdasoby)

Cisty pracovni kapital/ Zavazky (Obézna aktiva — Kratkodobé zdvazky) / Zavazky

Log (EBIT?/N4kladové uroky) Log ((Vysledek hospodareni pred zdanénim +
Nakladove uroky a podobné naklady) / Nakladove
uroky a podobné naklady)

Ukazatel Vypocet v navaznosti

na vykazy roku 2018

EBIT — Zisk pied iroky a zdanénim (earnings before interest and (V49 + V43)®

taxes)

EBT - Zisk pred zdanénim (earnings before taxes) (V49)*

EAT - Zisk po zdanéni (earnings after taxes) (V53)*

Zdroj: Knapkova, Pavelkové, Remes, Steker, 2017

Zvolené modely pro vypocty

Na zdkladé provedeného prizkumu vSech modeli, budou V praktické ¢asti pouzity
modely IN95 a IN99, G-index, CH-index a pfimé platby v zeméd€lstvi, protoZe jsou to
metody, které pocitaji se zeméd€lstvim nebo potravinafstvim nebo oboji dohromady.
Z modeli nalezenych v cizojazyénych pracich jsou vybrany modely Banque de France — pro
primyslové podniky, Fulmeriv model pro malé¢ a stfedni podniky a model Sayfullina
Kadykov (R) pro urCeni finan¢ni situace a miry bonity. Vypocitan byl i Kralicekiv

Scoringovy model.

8 DHM a Zasoby

29 Zisk pred aroky a zdan&nim (earings before interest and taxes)

30 (Vysledek hospodaieni pied zdanénim + Nakladové tiroky a podobné néklady)
31 Vysledek hospodateni pred zdanénim

32 Vysledek hospodateni po zdanéni
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Tabulka 2 Prehled informaci o zvolenych modelech

Nazev Autor
Finané¢ni SZIF
zdravi
ScoringKQt P.Kralicek
IN99 Neumaierovi
IN95 Neumaierovi
G-index L Gurdik
CH-index Z. Chrastinova
BDF model Francouzskad

banka
Sayfullin a Sayfullin a
Kadykov Kadykov
Fulmer J. G. Jr. Fulmer

Zdroj: vlastni zpracovani

Vytvoi‘eny pro
podniky

Pro zemedélske,
lesnické a potravinarske
Pro priimysl a
nefinancni podniky
Pro vsechny podniky
Pro priumyslové
Pro zemédelské
Pro zemeédelské
Pro priumyslové
Jakykoliv priitmyslovy

podnik riizné velikosti
Malé a stiedni podniky

28

VyzkouSeny
na kolika
podnicich

1698
1000
60
1181
180 000 rozvah
30
30X zdraveé
podniky a 30x

podnikiim
hrozil bankrot

Zemé
pivodu

Ceskd
republika
Rakousko

Ceskd
republika
Ceskd
republika
Slovenska
republika
Slovenska
republika
Francie

Rusko

Amerika

Rok

2013

1990

1999

1995

2002

1998

1990

1984



Teoreticka vychodiska

1.3 Finan¢ni analyza

V soucasné dob¢ se porad méni ekonomické prostfedi a tyto zmény vedou také ke
zméndm ve firmach. Spole¢nost, aby byla Uspés$nd, potfebuje pii svém hospodateni rozbor
finan¢ni situace. Nejcastéji jsou k financni analyze vyuzivany finan¢ni ukazatele, které
vyhodnocuji uspésnost strategie firmy (Ruckova, 2019).

Ukolem finanéni analyzy je poskytnout informace o finanénim zdravi podniku, nebo-li
jak na tom podnik je pravé v této chvili a soucasné, co lze ocekavat do budoucnosti

(Kislingerova, 2001).

1.3.1 Definice finan¢ni analyzy

vvvvvv

pokladana ta, ktera tika, ze finan¢ni analyza ptedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat,
ktera jsou obsazena piedevSim v ucetnich vykazech. Finan¢ni analyzy v sob€ zahrnuji firemni
hodnoceni minulosti, soucasnosti a také pfedpovéd’ budoucnosti v oblasti finan¢nich

podminek (Rickova, 2019).

1.3.2  Uéel finanéni analyzy

Finanéni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financ¢ni situace podniku.
Pomoci analyzy je mozné odhalit, jestli je podnik ziskovy, ma pfijatelnou kapitdlovou
strukturu, jestli uziva efektivné aktiva, zda splaci vas své zavazky a dalsi dulezité
skutec¢nosti. Pokud maji manazefi k dispozici pribézné informace o finan¢ni situaci mohou se
1épe rozhodovat pfi ziskavani finan¢nich zdrojt, pfi alokaci volnych zdroji, pfi poskytovani
uverd, rozdeélovani zisku apod. Analyza je nutnou ¢asti financniho fizeni, jelikoz dava zpétnou
informaci o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, co se podafilo splnit (Knapkova,
Pavelkova, Remes, 2017).
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1.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kvalitni zdroje informaci jsou zakladem uspé$nosti finan¢ni analyzy. Informace by
mély byt kvalitni, ale i komplexni. Dilezité je shromazdit vSechna data, ktera mohou jakkoliv
zkreslit vysledky hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Zakladni data jsou Cerpana z Gcetnich
vykazl, které poskytuji informace mnoha uzivatelim. Finan¢ni ucetni vykazy jsou externi
vykazy, protoze poskytuji informace predevsim externim uzivatelim a je mozné je oznacit za

zaklad vSech informaci pro finan¢ni analyzu firmy (Rackova, 2019).

Podstata finan¢ni analyzy spoc¢iva ve splnéni nasledujicich zdkladnich funkci:

a) Provéfit finanéni zdravi podniku (ex post analyza)

b) Vytvoreni zakladu pro finanéni plan (ex ante analyza)

U provéfeni finanéniho zdravi podniku je hleddna odpovéd’ na otdzku, jaka je financni
situace podniku k danému datu. Jedna se o odhad toho, co je mozné ocekavat v blizké dobg.
Vytvofeni zékladu pro finanéni plan se zakladd na poznatcich finan¢ni analyzy, které tvori
zaklad planovani hlavnich finan¢nich veli¢in. Hlavnim tkolem finan¢ni analyzy je ovéfeni
obchodni zdatnosti podniku a tim udrZeni majetkové-finanéni stability. Pro uspésné
zpracovani finan¢ni analyzy jsou dulezité predevsim zakladni ucetni vykazy jako jsou
rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz o zménach vlastniho kapitalu (Rtuckova, 2019).

Informace pro financéni analyzu je mozZné nalézt Vv rliznych zdrojich. Zakladni pravni
ramec upravuje zdroje: obchodni zakonik, Zivnostensky zakon, zakon o ucetnictvi, zakon o
cennych papirech, danové zdkony. Mezi zakladni informacni zdroj patii ucetni zévérka.
Mnoho informaci pro finan¢ni analyzu je moZné ziskat z ucetni zavérky podniku. Obsah
zaveérky je upraven opatfenim Ministerstva financi, které vychazi ze zakona €. 563/1991 Sb., o
Géetnictvi, ve znéni pozd&jsich predpist, ale také z postupti Gétovani. Utetni zavérka je

tvofena podle § 18 odst. 1 rozvahou, vykazem zisku a ztraty a ptilohou (Kislingerova, 2001).
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1.5 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se finan¢niho stavu podniku, jsou dualezité pro manaZzery, ale i1 dalsi
subjekty, které jsou v kontaktu s danym podnikem. Uzivatele je mozné rozdé€lit na dvé
skupiny, a to externi a interni uzivatele (Kuppapally, 2008).

Externi uzivatelé zahrnuji investory — zajem z davodu investic v daném podniku a
nakladani s jiz poskytnutymi zdroji, banky a jiné véfitele — informace o stavu z hlediska
poskytnuti nebo zamitnuti avéru, stat a jeho organy — kontrola spravnosti vykazanych dani,
vyuziti pro statisticka Setfeni, rozdélovani finan¢ni vypomoci, obchodni partnery (zdkaznici a
dodavatelé¢) — schopnost podniku hradit zavazky, sledovani solventnosti, likvidity,
zadluZenosti, manazert, konkurence apod. (Vochozka, 2011).

Mezi interni uzivatele patii manazefi, kteti rozhoduji pii fizeni podniku a zaméstnanci,
ktefi maji zajem na prosperité a tim i jistot¢ jejich zaméstnani. Tito uZzivatelé nejsou
kompletni. Existuji dalsi, které zajimd stav hospodatfeni podniku; mezi dal§imi je mozné
zde uvedeného vyctu uzivatelii je mozné konstatovat, ze financni analyzu neni mozné
podcenit. V dnes$ni dobé neni mozné si piedstavit fungovani podniku bez sestaveni a
vyhodnoceni finan¢nich ukazatell. Zvladnuti sestaveni finan¢ni analyzy je zakladni

dovednost kazdého manazera, bez ohledu na jeho pozici v dané firm¢ (Kislingerova, 2010).
1.6 Metody finan¢ni analyzy

Metody a postupy, které se vyuZzivaji pii finan¢ni analyze se b&hem vyvoje historie
standardizovaly. Metody a postupy je mozné oznacit za tradi¢ni, jelikoZ jsou oblibené v praxi
piedevSsim pro svou jednoduchost. Mezi zdkladni metody, které jsou ve finan¢ni analyze

pouzivany je mozné zatadit (Knapkova, Pavelkova, 2010):

a) Analyzu stavovych (absolutnich) ukazatelii — pfedevsim analyza majetkové a finan¢ni
struktury, analyza trendl (horizontélni analyza) a rozbor jednotlivych poloZek rozvahy
(vertikalni analyza).

b) Analyza tokovych ukazatelti — analyza vynost, nakladd, zisku a cash flow.

C) Analyza rozdilovych ukazatelt — nejvyraznéjsi ukazatel je Cisty pracovni kapital.

31



d)

Analyza pomérovych ukazateli — analyza ukazatelt likvidity, rentability, aktivity,
zadluzenosti, produktivity, ukazatelé kapitalového trhu a analyza ukazateld na bazi
cash flow.

Analyza soustav ukazateli

Souhrnné ukazatele hospodateni

Finan¢ni analyza vyuziva rtzné kritéria ¢lenéni. Vznikaji nové metody, ale také se

zlepSuji a rozsifuji metody soucasné. Odborna literatura upiednostituje zdkladni rozdé€leni

finan¢ni analyzy takto (Rackova, Roubic¢kova, 2012):

a)

b)

d)

16.1

Fundamentalni finan¢ni analyza — vyhodnocuje kvalitativni podnikové idaje a metoda
analyzy je zaloZena na odborném odhadu, empirickych a teoretickych znalostech a
zkuSenostech analytika.

Technickd finan¢ni analyza — vyhodnocuje kvantitativni zpracovani dat za pouziti
matematickych, matematicko-statistickych a dalsich algoritmickych metod. Vysledky
jsou kvantitativng, ale 1 kvalitativn€ vyhodnocovany. Tuto analyzu je moZné rozdélit
do dvou skupin:

Metody elementéarni technické analyzy

Metody vys$si finanéni analyzy — tyto metody jsou zavislé na hlubSich znalostech
matematické statistiky, ale i teoretickych, praktickych a ekonomickych znalostech.
Tyto metody nejsou bézné pouzivané ve firmach. Metody zavisi na dostupnosti tdaji,

velkym problémem byva dlouhd casova fada.

Rating a Scoring

Scoringové modely jsou nastrojem syntézy poznatki z analyzy vykonnosti (rentability)

a analyzy finan¢ni pozice (likvidity, solventnosti, finan¢ni stability). Modely jsou tvofeny za

ucelem posouzeni finan¢ni situace.

V ramci modelu se fesi evaluace vypoctenych hodnot pomérovych ukazatelt (Skala) a

rozlisuje se vyznamnost (vaha) hledisek.

Financ¢ni analytik mize vytvofit model, ze kterého je mozné odvodit budouci vyhlidky

ohledné pokracovani podniku.
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Dosazenym hodnotam jednotlivych pomérovych ukazatell se pfisuzuji body. Soucet ¢i

pramér pridélenych bodi udéva scoringovou znamku, ze které se da usuzovat 0 financni

diivéryhodnosti podniku v dohledné budoucnosti. K nejzndméjSim scoringovym bonitnim

modeltim patii Kralicekiiv Quick-test z roku 1990 (Griinwald, Holeckova, 2009).

Mezi dalsi modely, které vyuzivaji bodového hodnoceni je mozné zatadit napiiklad

Tamariho model, Argentiho model A score, Grunwaldiv bonitni model a Aspekt Global

rating (Kubickova, KotéSovcova, 2006). Z duvodu jiz rozsahlé prace nejsou tyto modely po

dohodé¢ s vedouci prace zatazeny mezi aplikované modely této prace. Modely jsou popsany

v piiloze (Pfiloha D).

Tabulka 3 Tabulka ukazatel( pro vypodet Scoringu Kralicekova Quick testu

Ukazatel Konstrukce ukazatele

R1% Vlastni kapital / Aktiva

R23 (Dluhy - KFM®) / Nezdanény tok hotovosti (CF)
R3% Zisk pied uroky a zdan&nim / Aktiva

R4% Nezdanény tok hotovosti (CF) %/ Provozni vynosy

Zdroj: Griinwald, Holeckova, 2009

33 Ukazatel finanéni stability

34 Ukazatel solventnosti

3 Kratkodoby finanéni majetek
3 Ukazatel rentability

37 Ukazatel likvidity

Vyhodnoceni

0,3 a vice
0,2-0,3
0,1-0,2
0,0-0,1

0,0 a méné
3 améné
3-5

5-12

12-30

30 a vice
0,15 a vice
0,12 -0,15
0,08 -0,12
0,00-0,08
0,00 a mén¢
0,1 a vice
0,08 -0,1
0,05-0,08
0,00 - 0,05
0,00 a méné

38 Nezdanény tok hotovosti (Cash Flow) = Zisk po zdanéni + Dai z ptijmti + Odpisy.
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Rovnice 1 Kralicekdv Quick test

Ri+R2+R3+R4 (1)

Kralicektv Quick Test = "

Ukazatel R1 jako ukazatel zadluZenosti patii mezi ukazatele finan¢ni stability. Ukazatel
R2 je typem cash ukazatele solventnosti. Ukazatel R3 je ukazatelem rentability, vyznamny
zejména pro vetitele. Ukazatel R4 jako ukazatel cash provozni vykonnosti je ukazatelem

kratkodobé platebni schopnosti (likvidity) (Griinwald, Holeckova, 2009).

Vysledek finanéni situace podniku:
Hodnoceni 3 a vice boda: velmi dobry podnik

Hodnoceni 1 bod a méné: Spatny podnik

Ukazatele byly vybrany na zakladé¢ jejich ekonomického vyznamu. VéEtSinou se jedna o
univerzalni ukazatele (mimo ukazatel R1), tzn., Ze srovnatelnost neni odvétvové omezena.
Kralicek se vyvarovava ukazatelti bézné, pohotové a penézni (okamzité) likvidity, které jsou
problematické. Vhodné je pouziti nezdanénych penéznich tokt (Cash Flow), které jsou
opros§tény od zkreslujicich danovych vlivi. Problémovym muze byt ukazatel zadluZenosti R1,
ktery nema prahovou hodnotu a neni vrcholovym ukazatelem. Nepfitomnost ukazatele
rentability vlastniho kapitalu je mozné vysvétlit zaméfenim bonitniho modelu na uvérovou
zpusobilost. Ale zatazeni rentability celkového kapitalu je logické, protoze se ze zisku pred
uroky a zdanénim uhrazuji uroky. Kralicekliv Quick test je uréen k hodnoceni nefinan¢nich
podniku (Griinwald, Holeckova, 2009)

Pozice ratingu v ¢eské ekonomice na rozdil od zahrani¢nich zemi neni pfili§ vyznamna.
Rozsitil se z USA, pies Evropu do celého svéta, ale Evropa za USA zaostava. Dnes je mozné
zaregistrovat jeho vyuzivani pfedevS§im V oblasti kapitalového trhu a bankovniho sektoru.
Reprezentuje komplexni hodnoceni daného subjektu a jeho cilem je odhadnout soucasnou a
budouci schopnost daného podniku splacet vCas a fadné piijaté zavazky. Rating provadi
nezavisla uzndvand ratingova agentura na zdkladé¢ fundamentalni analyzy. Hodnoti a
poskytuje informace, které nejsou lehce a bézné pro kazdého dostupné a jejich shromazdéni
by bylo pro jednotlivce nemozné (Vins, Liska, 2005).

Na trhu existuji produkty, které pouzivaji oznaceni rating, ale ve skute¢nosti nespliuji

jeho definici a patii do oblasti scoringu. Scoringové systémy jsou bonitni modely, tak jak
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jsou znamé z finan¢ni analyzy. Tyto systémy se sestavuji nejcastéji z pomérovych ukazateli a
vychazeji z finan¢nich dat hodnocené spole¢nosti. Pfedmétem scoringového hodnoceni jsou
zejména obchodni spole¢nosti (Sedlacek, 2011).

Rating je vymezen jako stanoveni rizika nedodrzeni zdvazku vyplyvajiciho z emise
dluhopist nebo jinych zavazkl. Provadi se nezavislou soukromou agenturou. Agentura udéli
dluznikovi odpovidajici ratingovou znamku, ktera vyjadiuje schopnosti hodnoceného subjektu
plnit své individudlni dluhové zavazky, konkrétné splatit jistinu a uroky. Uvedeny popis je
mozné shrnout do definice ratingu, kterd tika, Ze je to nezavislé hodnoceni, které s pomoci
rozboru vSech znadmych rizik subjektu zjisti, jak je dany subjekt schopen a ochoten dostat
vSem zavazkim. Smyslem ratingu je na jedné strané zprosttedkovat informace uzivatelim, tj.
zapujcovatelim ciziho kapitdlu, a na druhé stran¢ zviditelnit klienty s cilem piinést jim
levnéjsi zdroje. Podle hodnoceného dluhového nastroje a jeho denominace se investi¢ni rating

¢leni na (Sedlacek, 2011; Vins, Liska, 2005):

a) rating cennych papir s pevnym vynosem (obligace, pfednostni akcie)
b) rating syndikovaného dluhu

C) rating smének

d) rating strukturovaného financovani

e) rating projektového financovani

Rating se také rozliSuje z hlediska ¢asu na rating kratkodoby a dlouhodoby. A
Z hlediska cilového trhu a denominace dluhu je moZné rozdélit rating na mezinarodni rating
V zahrani¢ni méné, mezindrodni rating v korunach a lokalni rating (Sedlacek, 2011; Schmid
2004).

Lokalni rating je mén¢ naro¢ny na zpracovani, coz se projevi i v nizsi cen¢, proto je
dostupny nejen pro nejveétsi podniky, ale 1 podniky stiedni. Je dostateCny pro potvrzeni
solidniho postaveni firmy, ale mtze také slouzit pro emisi obligaci na ¢eském trhu a také jako
pfedstupent pro budouci zpracovani mezinarodniho ratingu. Vedle tohoto ¢lenéni se také
vyskytuje obchodni rating, ktery vSak neni klasickym investi¢énim ratingem. Obchodni rating
hodnoti kratkodobé uvérové zpusobilosti a jeho vysledkem je informace o bezpecnosti
uzavieni obchodu s provéfovanou firmou (Rezidkova, Nyvltova, Polak, Sunka, 2010).

Podle svého ucelu se vystupy ratingu ¢leni na interni, které jsou poskytovany

managementu spolecnosti a mohou slouzit jako navod pro zlepSeni jejich ¢innosti a externi,
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zejména zapujcovatelim ciziho kapitdlu, investorim do vlastniho kapitalu podnik,
obchodnim partnerim, poradenskym spolecnostem a Siroké vefejnosti. Hlavni rozdily mezi

ratingem a scoringem jsou shrnuty v tabulce (Sedlacek, 2011):

Tabulka 4 Hlavni rozdily pfi tvorbé ratingu a scoringu

Polozka Rating Scoring

Zdroje dat Hodnoceny subjekt a externi zdroje  Hodnoceny subjekt

Charakter dat Kwvalitativni i kvantitativni Pievazné kvantitativni, davéryhodné
s pohledem do budoucna jsou minulé vysledky

Analyzu provadi  Ratingovy tym, tj. min. dva lidé Jeden analytik

Zpiisob Analyza s ptevahou kvalitativnich = Automatizovany proces s dirazem na

hodnoceni faktord kvantitativni ¢ast

Vysledek Znamka na zaklad¢ rozhodnuti Vystupni podle automatizovaného
ratingového vyboru vypoctu z pocitace

Doba hodnoceni  Jeden az dva mésice Do jednoho tydne

Cenova Radové ve statisicich korun Minimalni poplatek

narocnost

Uziti Pro nestandardni nebo vyznamné Pro standardni nebo mensi obchody
dlouhodobé kontrakty kratkodobého charakteru

Zdroj: Sedlacek, 2011

Rating provadi analyticky tym na zékladé¢ smlouvy o vytvofeni ratingu. Opira se 0
kvalitativni 1 kvantitativni metody financni analyzy a bere v potaz veSkeré externi i interni
informace. Po vyhodnoceni ziskanych informaci pfidéli agentura hodnocenému subjektu
kone¢ny rating, ktery muize byt posléze zvefejnén. MilZe jit o tzv. vyZadany rating, ktery je
provadén ve spolupraci s klientem, nebo nevyzadany — provadény na zakladé poZzadavki od
investorti nebo obchodnich partnerd, ktery je vytvaren Casto bez spoluprace s klientem.

Pti hodnoceni pouzivaji ratingové agentury stejné nastroje, které jsou bézn¢ pouzivany
analytiky. Jen v jednom se pfistup lisi, ratingové agentury maji mnohem del§i Casovy
horizont. Nasledujici oblasti popisuji hodnoceni priamyslového dluhopisu spole¢nosti
Standard and Poor's. Obchodni riziko zahrnuje Pramyslové charakteristiky, Konkuren¢ni
pozice (napi.) Marketing, (napt.) Technologie, (napi.) U¢innost, Management. Finanéni riziko
predstavuje Finanéni charakteristiku, Finan¢ni politiku, Ziskovost, Kapitalovou strukturu,
Ochranu penéznich tokd a Financni flexibilitu. Spole¢nost Standard and Poor's tvrdi, ze
prumyslova rizika - jejich analyza sily a stability odvétvi, ve kterém spolecnost pusobi -
pravdépodobné obdrzi v rozhodnuti o ratingu nejvétsi vahu (Caouette, Altman, Narayanan,

1998).
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Vysledkem ratingového hodnoceni je jednoduchd zndmka, ktera oznacuje
pravdépodobnost, ze dany hodnoceny subjekt bude plnit véas a v plné vysi své zavazky.
Hodnoceni je vyjadieno ve formé zndmky z ratingové stupnice, kterd je na mezinarodni
urovni plné porovnatelna a kompatibilni skrz regiony i odvétvi (Vins, Liska, 2005).

V tabulce jsou uvedeny piiklady ratingovych spole¢nosti a porovnany stupnice

dlouhodobych ratingovych znamek.

Tabulka 5 Vyznamné svétové ratingové agentury

ZKkratka Nazev Zaméieni ratingu
DB Dand B (Dun and Bradstreed) Obchodni
SandP Standard and Poor’s Investic¢ni
MOODY’S Moody’s Investic¢ni
Fitch Ratings Fitch Ratings Investi¢ni
Cl Capital Intelligence Investi¢ni
JBRI Japan Bond Rating Institute Investi¢ni
CRA CRA Rating Agency (¢eska) Investic¢ni

Zdroj: Caouette, Altman, Narayanan, 1998; Kislingerova, 2011; Sedlacek, 2011

V Ceské republice zaujima vysadni postaveni akciova spoleénost CRA Rating Agency,
kterd byla zaloZena 14.1. 1998, zabyvajici se nezavislym hodnocenim hospodarské bonity a
stability podnikii, m&st a finan¢nich instituci. Jejim hlavnim produktem je CRA Rating, ktery
poskytuje tato lokalni agentura i zahrani¢nim subjektim. K zakladnim produktim spole¢nosti

patii rating (Kislingerova, 2001):

a) Primyslovych podnikt
b) M¢st

c) Financnich instituci
d) Emisi obligaci, smének

e) Projektt

Dale je mozné nalézt ratingové hodnoceni pamatek, nakupovacich center, cestovnich
spole¢nosti, leteckych spolecnosti a dalsich (Gaol, Filimonova, Maslennikov, 2018).

CRA Rating hodnoti podnik podle oblasti a sektrou, ve kterém piisobi. Také podnik

vvvvvv
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Obrazek 1 Zakladni schéma hodnocenych charakteristik u primyslového podniku

Charakteristika oblasti sektoru
Trini Persondlni . )
a marketingovi Vyrobni situace F'Mm
situace charakteristiky a politika 5'“:':?":1
podniku podniku avyhie

Wztahy s vefejnosti, vlastnickd struktura

Zdroj: Kislingerova, 2001

Ratingové agentury piesné postupy vetejné neprezentuji, ale pifistupy k hodnoceni jsou
Casto podobné. Rating se sklada z kvalitativnich i kvantitativnich faktord. Kvalitativni faktory
1ze rozdélit do tii Siroce pojatych skupin: Faktory specifické pro spole¢nost (company risk),
faktory odvétvové (sector risk), faktory specifické pro urcity stat (sovereign risk). Proces
tvorby ratingu by mél byt podobny u vétSiny standardnich ratingovych agentur. Dale jsou
uvedené ukazatele, které ratingova agentura u jednotlivych subjekti hodnoti. Dilezité je
pamatovat na to, ze kazdy podnik je jiny, a tak se bude odliSovat i hodnoceni dané
spole¢nosti. Mezi zakladni ukazatele hodnoceni bonity napf. patii vyvoj EBITDA®, vyvoj
ziskové marze, vyvoj celkové zadluzenosti (s diirazem na urocené cizi zdroje, hodnoceno
véetné leasingu, garanci a dalSich podrozvahovych zavazki), vyvoj urokového kryti, piistup
k novym zdrojim, oteviené¢ uvérové linky, vyvoj likvidity. Nasledn¢ je uveden ptiklad

hodnocenych oblasti z metodologie ratingové agentury (Vins, Liska, 2005):

I. Odvétvové riziko

Analyzuje se postaveni odvétvi, zkoumaji se prekazky pro vstup do odvétvi, vyznam a
role statni regulace a vyznam rozptyleni zisku. - Hospodaisky cyklus — volatilita zisku,
prognozovatelnost a stabilita trzeb a zisku, citlivost na vyvoj hospodaistvi, Vliv
ekonomickych sil — vysoka inflace, energetické naklady, mezinarodni postaveni, socialné

politické faktory, Poptavkové faktory- vyvoj GDP*, Zivotni cyklus odvétvi, Zakladni finanéni

39 Zisk pted aroky, danémi, odpisy a amortizaci (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization)
0 Hruby doméci produkt
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charakteristika odvétvi — intenzita pouziti kapitalli, vyznam uvéru pii prodeji, Nabidkové
faktory — suroviny, prace a vyuzitelnost kapacit, Vladni a nadnarodni regulace, Legislativni

prostiedi, Trzni struktura odvétvi.

I1. TrZni pozice emitenta
Zkouma se schopnost emitenta vytvaret trzby. - Progndza trzeb, Podil na trhu, Kvalita
marketingu, Vyzkum a vyvoj, Zavislos na hlavnich zakaznicich, Dlouhodobé prodejni

kontrakty, Diverzifikace produktu.

1. Zisk
Analyzovani dlouhodobé sily ziskovosti spolecnosti. - Rentabilita vlastniho jméni,

Urokové kryti, Ziskova marze, Rentabilita aktiv, Zdroje budouciho ristu zisku.

IV. ZadluZenost
Analyzovani zadluzenosti emitenta. - Dlouhodoby dluh k vlastnimu jméni, Cizi kapital

k aktiviim, Oteviené uvérové linky, Pfistup managementu k financovani podniku.

V. Operacni efektivnost

Hodnoceni operacni efektivnosti firmy, schopnost kontrolovat naklady spole¢nosti. -
Schopnost udrzet a zlepsit ziskovou marzi, Cenova politika firmy, Produktivita, Stupen
integrace vyrobnich orientaci, Pracovni sily, Ochrana Zivotniho prostiedi, Energetické

naklady.

V1. Hodnoceni managementu

Analyzovani historickych vysledka, kvality strategického planovani, finan¢ni politiky a
kvality managementu. - Historické vysledky, Kvalita strategického planovani, Finan¢ni
politika, Duvéryhodnost a stabilita, VSeobecna kvalita managementu vcetné stiedniho

managementu.

VIL. Uéetnictvi
Hodnoceni metod tcetnictvi z hlediska dopadu na zisk a ostatni finan¢ni ukazatele. -
Kvalifikace auditora, Zptsob ohodnocovani pohledavek a zasob, Odpisova politika, Hodnota

nehmotnych aktiv.
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VII. Cash flow
Analyzovani vztahu cash flow k zadluZenosti spole¢nosti a schopnosti vytvaiet cash
flow v budoucnosti - Hodnoceni kapitalovych pozadavki, Hodnoceni variability budouciho

cash flow, Cash flow k dluhtim spole¢nosti, Volné cash flow k dluhtim.

1.6.2 Vypocet Finanéniho zdravi dle Programu rozvoje venkova CR 2014-2020

Program rozvoje venkova se zamétuje na zvyseni konkurenceschopnosti zeméd¢€lskych,
lesnickych a potravinafskych podnikil, posileni zaméstnanosti venkova pii zachovani trvalé
udrzitelnosti a zohlednéni ptirodnich znevyhodnéni venkovskych oblasti, obnovu, zachovani a
zesileni mistnich ekosystémi, podporu efektivniho vyuzivani energetickych zdrojt a ptechod
na nizkouhlikové venkovské hospodateni, socidlni zaclefiovani a potirdni chudoby na
venkové (Dotacnilnfo.cz, 2014).

Do ¢eského zemedélstvi plyne skoro 3,5 miliardy EUR (vice nez 96 miliard korun) diky
programu rozvoje venkova. Cilem programu je obnova, zachovani a zlepSeni ekosystémi
zavislych na zemédélstvi prostfednictvim zejména agro enviromentdlnich opatieni, déle
investice pro konkurenceschopnost a inovace zemédélskych podnikli, podpora vstupu
mladych lidi do zeméd¢lstvi nebo krajinna infrastruktura.

Ridicim nastrojem pro realizaci k dosahovéni cili je Strategicky realizaéni plan. Jeho
soucasti je harmonogram vyzev planovanych k vyhlaseni, predikce ¢erpani, plnéni indikéatori

a cilovych hodnot (SZIF, 2013).
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Obrazek 2 Rozdéleni dotaci do jednotlivych sektoru

Konkurenceschopnost

0,85 0,56
0,68\ B Zpracovani zemédélskych
produktd, dobré Zivotni
podminky zvirat
Ochrana Zivotniho prostredi

U¢inné vyuzivani zdrojl

® Podpora hospodaiského
59,16 rozvoje venkovskych oblasti

® Technickd pomoc

m Staré zavazky - PUZC

Zdroj: SZIF, 2013

FINANCNI ZDRAVI

A%

Hodnoceni probiha na zakladé ucetnich vykazi a dal$ich informaci majicich vliv na
riziko upadku. Hodnoti se finan¢ni i nefinanéni ukazatele a jejich vyvoj v Case. Posouzeni
finan¢niho zdravi je provadéno za posledni tfi ,,icetné“ uzaviené roky, tj. tii po sobé
navazujici obdobi pfedchéazejici roku podani Zadosti o dotaci. Vyjimka plati v pifipadé, kde

7o~

neni zadna historie. V tu chvili se prokazuje pouze za dva uzaviené roky (SZIF, 2013).

METODIKA VYPOCTU FINANCNIHO ZDRAVIi

Povinnost vypoctu finan¢niho zdravi vyplyva z podminek pro poskytovani dotace.
Finan¢ni zdravi se pocita u subjekti, které (SZIF, 2013):

a) jsou ucetnimi jednotkami, na néz se vztahuje provadéci vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. k
zakonu €. 563/1991 Sb., o UcCetnictvi

b) vedou danovou evidenci dle § 7b zédkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu
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C) pii stanoveni zakladu dan¢ z piijmt ze samostatné ¢innosti (§ 7 zakona ¢. 586/1992
Sb., o danich z pfijml) neuplatiuji vydaje prokazateln¢ vynalozené na dosazeni, zajisténi a
udrZeni ptijmu a tidi se § 7 odstavcem (7) zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu. Pokud
se na dany subjekt nevztahuji body a), b) a c), pak se FZ nepocita. (SZIF, 2013).

Postup hodnoceni Finanéniho zdravi - FZ

Analyza pouziva 10 pomérovych ukazatell financ¢ni analyzy z oblasti rentability,
likvidity, zadluZenosti a aktivity. Na zdkladé vysledku jsou jednotlivym ukazatelim ptidéleny
body.

Vyhodnoceni ukazateld je provedeno pro kazdé ucetni obdobi zvlast. VSechny body
jsou secteny zvlast’ za kazdé obdobi.

Vysledek piedstavuje aritmeticky pramér souctu bodi za ucetni obdobi. Celkové je
mozné dosahnout maximalné 30 bodu. Pro pfijeti projektu je potieba vice nez 9 bodu a

dosazeni kategorie A, B nebo C dle nasledujici tabulky.

Tabulka 6 Rozliseni kategorii Financniho zdravi dle dosazeného poctu bodt

Kategorie A (22;30>

Kategorie B (14;22> Splnéni podminky FZ
Kategorie C (9;14>

Kategorie D (6;9>

Kategorie E <0;6> Nesplnéni podminky FZ

Zdroj: SZIF, 2013

Tabulka 7 udava hrani¢ni hotnoty a body pro jednotlivé hranice, ve kterych se mize

vysledek daného ukazatele vyskytovat.

Tabulka 7 Mezni hodnoty a bodové hodnoceni ukazateld

Ukazatel Mezni hodnoty a bodové hodnoceni
1 ROA (-00;0) (0;1,5) <1,5;3> (3; )
(%) MAX 0 1 2 3
2 Dlouhodoba rentabilita (-00;0) 0;2) <2;8> (8; )
(%) MAX 1 2 3
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3 Piidana  hodnota / (-o0;15) <15;30> (30; )
Vstupy
(%) MAX 1 2 3

4 Rentabilita vykonu (-0;0) (0;6) <6;15> (15; o)
z cash flow
(%) MAX 0 1 2 3

5 Celkova zadluZenost (-0;50) <50;70> (70;100) (100; )
(%) MIN 3 2 1 0

6  Urokové kryti (-00;0) (0;1,1) <1,1;2,1> (2,1; )
(nasobek) MAX 0 1 2 3

7 Doba splatnosti dluhu (0;5) <5;7> (7; )
z cash flow
(roky) MIN 3 2 1

8  Krytizasob CPK (-00;0,5) <0,5;0,7> (0,7; )
(nasobek) MAX 1 2 3

9 Pohotova likvidita (-o0; 1) <1;1,5> (1,5; )
(nasobek) MAX 1 2 3

10  Investi¢ni aktivita (-0;0) (0;2,51) <2,51;5> (5; )
(%) MAX 0 1 2 3

Zdroj: SZIF, 2013

1.6.3 Primé platby

V sou€asné dobé existuje né€kolik druhli plateb, které jsou vyplaceny zemédélctm.
Zakladni platba je pro bézného zemédélce. Nejvyssi Cast finan¢nich prostfedkl vyplaci tzv.
pfima platba (SPS — Single Payment Scheme — v CR jako platba na farmu). Vyse je

vypocitana pro kazdy stat na zakladé zemedelské produkce.
Zakladni rovnice: produkce x mnozstvi x sazba = zdkladni objem finan¢nich prostiedki
V minulosti byly tyto prostfedky vyplaceny jen tém zemédélctim, ktefi danou komoditu

péstovali nebo chovali. Od roku 2003 se vSe zmeénilo a financni prostfedky jsou vyplaceny

kazdému zeméd¢lci bez ohledu na to, zda péstuje nebo chova danou komoditu (Pospisil,
2013).
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1.7 Komplexni modely finan¢niho zdravi

Tyto modely patii k nejsofistikovanéjsim metodam finan¢ni analyzy. Jsou zalozeny
vétSinou na vice faktorové analyze vzdjemnych zavislosti mezi vstupnimi a vystupnimi
ukazateli (Kalouda, 2015).

Nelze fici, Ze je jasné dana hranice mezi témito modely. Jelikoz modely maji za ukol
piifadit dané firmé jedinou Ciselnou charakteristiku, kterou udavaji pozitivni nebo negativni
informace o podniku. Na zaklad¢ Cciselné charakteristiky je posuzovana vykonost a
ekonomicka situace (Rickova, Roubickova, 2012; Scholleova, 2008).

Uroveti finanéniho zdravi podniku charakterizuje odekavani, do jaké miry bude podnik
schopen v piistim roce uspokojovat naroky vsech véfitelt: vyplacet dividendy, plnit zavazky
z pujcek a neobchodnich uvéri a uhrazovat véas kratkodobé zavazky. Z metodologického
hlediska se modely finan¢niho zdravi a modely bonity zasadné neliSi, protoZze modely
finanéniho zdravi jsou druhem (odnoZ) bonitnich modeli (Griinwald, Holeckova, 2009).

Obvykle jsou déleny na dvé podskupiny (Kalouda, 2015; Ruckova, Roubickova, 2012):

a) Bankrotni modely informuji o tom, zda je spolecnost v blizké dobé ohrozena
bankrotem. Vychdzi z tvrzeni, Ze kazda spolecnost je ohroZena bankrotem, uZ né¢jakou
dobu ptfedtim. Podnik, ktery je ohroZen bankrotem ma charakteristické rysy, které jsou
typické. Nej€astéji jsou problémy s béznou likviditou, vysi cistého pracovniho
kapitalu a problém s rentabilitou celkového vloZeného kapitalu.

b) Bonitni modely urcuji finanéni zdravi spole¢nosti. Modely porovnavaji firmy v ramci
jednoho oboru podnikani. Problémem je neztotoznéni ekonomickych podminek
s ¢eskym ekonomickym prostfedim. Pfi vyuZivani bonitnich modell je nutné byt

opatrny pii interpretaci vysledkd.

Dale jsou uvedeny pfiklady nékterych modelll sestavenych za uUcelem vypoctu a

posouzeni finan¢ni situace podniku a také pro predikci budouciho vyvoje.

a) Kralicktv rychly test
b) Tamariho model
c) Index bonity

d) Altmanovo Z-Score
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e) Indexy IN
f) Beermanova diskriminaéni funkce
g) Taflertiv bankrotni model

h) Griinwaldav index bonity

Na zéklad¢ zakladni analyzy byl proveden prizkum nejvice pouzivanych bonitnich a
bankrotnich modeld na Ceské zemé&délské univerzitd v Praze. Modely jsou sefazeny od
modelu s nejvyssi Cetnosti vyskytu po nejnizsi ¢etnost pouziti. Dle provedeného pruzkumu je
ziejmé, Ze nejvice pouzivané modely finanéniho zdravi v zavére¢nych pracich jsou Kralickav

Quick test a Altmanovo Z-score. Naopak nejméné pouzivané modely jsou indexy G a CH.

Tabulka 8 Pofadi deseti nejpouzivanéj$ich modelii na univerzité CZU v Praze

2016 2017

Zemédélstvi Pramysl Ostatni  Zemédélstvi Priamysl Ostatni
Kralickuv Quick test 4 5 13 1 6 2
Altmanovo Z -score 3
INO5 3
Taffleruv index 2
IN95
IN99
Index bonity
Tamariho model
INO1

Bilan¢ni analyza Rudolfa 1
Douchy

Griinwalduv index bonity 3
G-index 1

CH-index

W P N W NN DN OO
P PN W W, Ww oo,

2018 2019

Zemédélstvi Primysl Ostatni Zemédélstvi Prumysl Ostatni
Kralicekuv Quick test 1 6 11 3 5
Altmanovo Z -score 2
INO5 1
Taffleruv index
IN95
IN99
Index bonity

NN W gl ol
N RPN N W ©
Rw NN R NN
N P W RN W
w R PN O

4l Pro akciové spole¢nosti.
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Tamariho model 1 1 3 1 2
INO1 2 1 2

Bilan¢ni analyza 1 1 1 2 2
Rudolfa Douchy

Griinwaldav index 1 1

bonity

G-index

CH-index
Zdroj: vlastni zpracovani reserse, 2019

Pro zeméd¢lstvi jsou pouzivané modely index IN95, G-index a Ch-index. Zminéné

modely budou predstaveny v nasledujicich kapitolach.

1.7.1 Index IN99

Manzelé Neumaierovi analyzovali vyznamné bankrotni indikatory a nasli nejéastéji
pouzivané ukazatele. Z toho sestavili index, ktery nazvali index IN95, podle roku svého
vzniku. Pak zpracovali index, ktery zobrazuje pohled vlastnika. Dulezitost ukazatelti byla
stanovena pomoci diskrimina¢ni analyzy.

Vznikl novy index IN99 pro vlastniky, ktery byl nazvan opét podle roku svého vzniku.
Index IN99 je vhodny v ptipadé, kdy si analytik dané firmy netroufa stanovit alternativni
naklad na vlastni kapital, ktery je potfebny pro stanoveni ekonomického zisku firmy.

., Vzhledem k tomu, Ze ekonomicky zisk neodrazi hodnotu riistovych prileZitosti, pak pro
posouzeni skutecnosti, zda firma tvori pro majitele hodnotu (dosahuje kladné cisté soucasné
hodnoty), je treba posoudit predpokladanou miru ristu ekonomického zisku dosazitelnou
V dlouhodobém casovém horizontu (dlouhodoby riist firmy) (Neumaierova, Neumaier, 2002).

IN99 byl zaloZen na datech firem za rok 1999, kterych bylo 1698. U vSech firem byl
vypoéten ekonomicky zisk (EVA*?) Firmy byly rozfazeny do dvou skupin — 1. skupina firem,
které mély kladnou hodnotu EVA* a 2. skupina firem se zapornou hodnotou EVA. Pomoci
diskriminacni analyzy byly vypocteny ukazatele. Vyznamnost ukazatelll je dana vyslednou
hodnotou jejich vah, které nejsou vazadny na obor pusobnosti (Kubickova, Jindiichovska,

2015).

42 Economic Value Added — ekonomicka ptidana hodnota

43 Pokud m4 podnik kladnou hodnotu EVA, roste bohatstvi vlastnikti, protoze podnik zhodnocuje kapital vice
nez ¢ini jeho naklady. Pokud je EVA zaporn4, pak jsou néklady kapitalu vyssi, nez je jeho zhodnoceni a
bohatstvi vlastnikti klesa (Fotr, Soucek, 2005).
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Index In vystihuje situaci firmy s Gspésnosti vyssi nez 85 %. A piipady, kdy neni
tvofena ekonomicka piidana hodnota (ekonomicky zisk) identifikuje index se spolehlivou
uspésnosti skoro 99 %. Ackoliv nevede ke zjisténi objemu ekonomického zisku, pfinos je
V tom, ze obchazi problémy pii uréeni nakladi na kapital tam, kde kapitdlovy trh nefunguje
(Neumaierova, Neumaier, 2002; Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015).

Model ma nasledujici tvar (Vochozka, 2011):

Rovnice 2 Rovnice indexu IN99

IN99 = —0,017 x = + 4,573x 22T | 0,481x% + 0,015 x o4
T TOUMX e TR T DRSSy T B X

KZ

)

Kde X1 jsou Celkova aktiva / Cizi kapital (modifikovany ukazatel samofinancovani), X
je EBIT* / Celkova aktiva (Rentabilita celkovych aktiv ROA), X3 jsou Vynosy / Celkova
aktiva (Rychlost obratu celkovych aktiv), Xs jsou Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky.

Hodnoceni dosazenych hodnot (Kubickova, Jindfichovska, 2015), (Neumaierova,

Neumaier, 2002):

IN99 < 0,684 spolec¢nost dosahuje zaporné hodnoty ekonomického zisku

IN99 v intervalu 0,684-1,089  ve spole¢nosti pievazuji problémy

IN99 v intervalu 1,089-1,420  situace spoleCnosti je nerozhodna, podnik ma své
prednosti, ale 1 vyrazngj$i problémy

IN99 v intervalu 1,420-2,070  stav spole¢nosti neni Spatny

IN99 > 2,070 spole¢nost dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

Manzelé Neumaierovi jsou autory celkem CEtyf bankrotnich model. Po dvou jiz vyse
zminénych nasledovaly jesté indexy INO1, ktery byl formulovany v roce 2002, ale data byla
z roku 2001 a pak nasledoval jesté index INOS z roku 2005 (Vochozka, 2011).

44 Zisk pred aroky a zdan&nim (earings before interest and taxes)
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1.7.2 Index IN95 (a jeho specifikace pro odvétvi zemédélstvi a potravinaisky primysl)

Z ukazatelii, které jsou nejvice pouzivané a jsou povazovany za nejvyznamngjsi byl
sestaven index, ktery byl nazvan index IN95, podle roku svého vzniku (Neumaierova,
Neumaier, 2002).

U modelu IN95 byla snaha najit postup, ktery by umoznil odhad a posouzeni finan¢niho
rizika Ceskych podnikli z pohledu svétovych agentur. IN95 vyuziva Ceské ucetni vykazy a
snazi se reagovat na zvlastnosti ekonomické situace v CR. Index IN95 ma nasledujici tvar

(Kubickova, Jindfichovska, 2015):

Rovnice 3 Rovnice indexu IN95

EBIT EBIT
+ V3=

IN95 = V1 %=+ 0,11 * 22 L
CK NU A

+ VA2 +010x 2 +V6+ 22 (3)

Konstrukce ukazatelt: X1 jsou Aktiva / Cizi kapital — ukazatel finanéni paky, X2 je
EBIT* / Nakladové uroky — ukazatel irokového kryti, hodnoti uvérovou schopnost, X3 je
EBIT / Aktiva — Rentabilita aktiv (ROA), ukazatel produkéni schopnosti podniku, X4 jsou
Trzby / Aktiva — rychlost obratu celkovych aktiv, X5 jsou Obé&zna aktiva / Kratkodobé
zavazky (bézna likvidita), X6 jsou Zavazky po splatnosti / Trzby (doba obratu zavazkl po
lhiate splatnosti). Vahy pro V1, V3, V4 a V6 jsou stanoveny dle odvétvi. Jen vahy V2 a V5
jsou shodné pro vSechna odvétvi a maji nasledujici hodnoty V2 =0,11 a V5 =0,10. Jedna se o
vahy urokového kryti a bézné likvidity, které by mély byt na dostatecné urovni u vsech

podnikii bez ohledu na odvétvi (Kubickova, Jindtichovska, 2015).

Tabulka 9 Vahy indexu IN95 pro vybrané priklady obort

Nazev odvétvi V1 V3 V4 V6
Zemédélstvi 0,24 21,35 0,76 14,57
Potravinarsky pramysl 0,26 4,99 0,33 17,38
Zdroj: Neumaierova, Neumaier, 2002; Kubickova, Jindfichovska, 2015

Interpretace vysledné hodnoty:
In>2 velmi dobré finanéni zdravi, firmy nemaji problémy splacet své zavazky
1<IN<2 firmy vtomto intervalu jsou rizikové a mohou se dostat do finanénich

problémi
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IN<1 podnik s vaznymi finanénimi problémy, tyto spole¢nosti nemaji dostate¢nou

schopnost plnit své zavazky

1.7.3 Guréikav G-index

Dalsi model, jehoz diskrimina¢ni funkce byla vytvofena pro potieby zeméedélského
sektoru. Nez byly jednotlivé ukazatele podrobeny testem, bylo nutné podniky rozdélit na tzv.
prosperujici a neprosperujici. Na Slovensku je to t€Zké, protoze neni k dispozici soubor
zbankrotovanych podnik.

Pti vybéru bylo postupovano dle toho, Ze za prosperujici podnik byl povazovan takovy,
ktery béhem tii let za sebou (1998-2000) dosahoval zisk a v poslednim ze sledovanych let
rentabilita vlastniho kapitalu byla vyssi nez 8 %, coZ je povaZzovano za mezni hodnotu, pfi
které si vlastnikem vlozeny kapitdl zachovd svou redlnou hodnotu. V ptipadé, ze podnik
béhem tiech let dosahoval ztratu, byl oznacen za neprosperujici (Gurcik, 2002).

Diskriminaéni rovnice mé tuto podobu (Gurcik, 2002; Kalouda, 2015):

Rovnice 4 Rovnice G-indexu

CF A
+ 3,149 * 7 2,063 * —

+ 3,227 EBT
*
’ 4 4

NVH EBT
G = 3,412 P + 2,226 * 2

(4)

Vyznam proménnych: X1 je Nerozdéleny vysledek hospodaieni / Celkova pasiva, X2 je
EBT*® / Celkova pasiva, X3 je EBT / Vynosy, X4 je Cash flow / Celkova pasiva, X5 jsou
Zasoby / Vynosy.

Interpretace vysledkd:
G index vyssi anebo rovny 1,8 prosperujici podnik
G index v intervalu — 0,6 az 1,8 prumérny podnik

G index nizsi anebo rovny -0,6 neprosperujici podnik

1.7.4 CH-index

CH index byl navrzen autorkou Chrastinovou. Index zohlediiuje zemédélské podniky.

CH-index by pocitan ze souboru podnikit dvou typl - prospivajicich a neprospivajicich. Na
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zakladé vysledki testovani vhodnosti a vyznamnosti finanénich ukazatelt vybrala
Chrastinova pét ukazateld a z nich sestavila vlastni rovnici na vypocet indexu CH (Gur¢ik,
2002).

Ukazatele (Chrastinova, 1998) X1 je EAT*' / Celkova aktiva *100, X2 je EAT / Trzby *
100, X3 je solventnost CF / Zavazky *100, X4 je doba splatnosti zavazkia Zavazky / Trzby *
365, X5 je celkova zadluzenost CZA = Cizi zdroje / Celkova pasiva * 100.

Rovnice CH-indexu ma4 tvar:

Rovnice 5 Rovnice CH-indexu

CH = (0,37 *#) +100 +(0,25 *%) £100 + ( 0,21 *%) 100 —(0,10 *?) 365 — (0,07 *%) 100

()
Kritéria:
CH=>2,5 prosperujici podniky,
-5 < CH < 2,5 primérné podniky,
CH<-5 neprosperujici podniky.

1.8 Zahrani¢ni modely

Nasledné jsou piedstaveny bonitni-bankrotni modely, které autorka prace nalezla
V cizojazyénych pracich. Modely jsou predstaveny a pouzity ve druhé Casti prace pro

zhodnoceni vybranych spolecnosti pro tuto praci.

1.8.1 Francouzské modely

A. Vzorec Conana a Holdera

Vzorec vznikl na zaklad¢ vyzkumu 135 spolecnosti, které zbankrotovaly a 639 zdravych
firem. Model byl zkouman na strojirenskych podnicich (Zopounidis, 1998). Diskrimina¢ni

funkce Conan a Holdera je nasledujici (Shemetev, 2012):

47 Earnings after taxes — Zisk po zdanéni
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Rovnice 6 Rovnice Conan a Holder

C&H = —0,16 %, — 0,22x, + 0,87 x3 + 0,10x, — 0,24 x5

(6)

Kde X1* je Podil likvidnich aktiv rychle realizovatelnych na celkové hodnoté aktiv.
Rychle realizovatelnymi likvidnimi aktivy jsou hotovost, kratkodobé finanéni investice (1.
kratkodoby finan¢ni majetek), kratkodobé zavazky (méné nez 1 rok splatnosti), X24° je Podil
,udrzitelnych® zdrojii financovani na pasivech bilance (celkovy dluh, tj. vlastni kapital a
dlouhodobé zavazky): ,,Udrzitelné” zdroje financovani v zlstatku jsou vlastni kapital plus
soucet dlouhodobych pijcek a uvéri (dlouhodobé odlozené zavazky a podobna pasiva nejsou
zahrnuta do udrzitelnych zdroji financovéani). X3°° je Pomér nékladt na financovani k &istym
pfijmiim ze stupnic. Naklady na financovani jsou: Castka dané z pijmu plus soudet
zaplacenych tirokli za urcité ¢asové obdobi. X4°! je Pomér osobnich nakladt k hrubému
pfijmu. Naklady na zameéstnance jsou souctem vsech platii vyplacenych zaméstnancim za
urdité Easové obdobi. X5°2 je Pomér nerozdéleného zisku k celkovému dluhu.

Vysledek funkce skore pod 0,04 znamena nebezpeci, skore mezi 0,04 a 0,09, opatrnost,

skore nad 0,09 je povaZovano za dobré.

B. Sektorové skore AFDCC2

V roce 2009 chtéla Francouzska asociace Uveérovych manaZert a rad definovat nové
skore, ptizplisobené soucasnym ekonomickym podminkam. Skére bylo sestaveno na vzorku
357 411 spolecnosti s obratem vice nez 300 000 EUR a jejichz Gcty byly k dispozici za roky
2005 a 2006. Ze vzorku je 3 956 povazovano za neispesné, protoze byly piedmétem soudniho
fizeni. Skore je pro Sest vybranych odvétvi: primysl, maloobchod, velkoobchod,
stavebnictvi, doprava a sluzby (AFDCC, 2015).

48 EBE / endettement global

49 capitaux permanents/ total du bilan

%0 réalisable et disponible / total du bilan
51 frais financiers / chiffre d'affaires H.T
52 frais de personnel / valeur ajoutée
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C. Banque de France model

Francouzska banka vytvotila funkci skore Z pro detekci obchodnich selhani. Banque de
France vyznamn¢ ptispéla k tomuto vyzkumu mezibankovni regulace tim, Ze vyvinula vlastni
nastroje. VSechny ucetni soubory se nachéazeji v ucetnim souboru FIBEN, ktery zahrnuje
pfiblizné¢ 180 000 rozvah. Model vzniknul na vzorku primyslovych spole¢nosti.
Rozdé¢leni spolecnosti na prosperujici a neprosperujici je dle vhodné statistické analyzy. Jsou
vyuzity ucetni Udaje, protoze jsou ve Francouzské bance nejdostupnéj$i a umoziuji
konstruovat ekonomické a finan¢ni ukazatele, které poskytuji hlavni prvky strukturdlni
analyzy situace spolec¢nosti. Vybér pomért je zalozen na spolehlivé finanéni analyze zalozené
na teorii a zkuSenostech obchodnich analytikti. Navic 0cetni pfistup je objektivnéjsi,
kvantifikovangjsi a Siroce pouzitelny (Développements récents de la méthode des scores de la
Banque de France, 2001).

Funkce skore Z pro detekci obchodniho selhani je pouzitelna pro jakykoli priamyslovy

podnik a je definovana:

Rovnice 7 Rovnice funkce Z Banque de France

z 1255 5~ 1200352 — 0824+ X5 15221+ TV _ 689 « D 1,164
= — * * — * — * — * -
BDF ' HAV™~ WK~ DD *> 0BD NSDPH ~
MzPH % 0,706 2205 — 29 1 408+ EL _ 85544
* o VVH TSP T oY

(")

Kde X1°® = Finanéni naklady / Hruby hospodatsky vysledek®, X% = Stabilni zdroje®® /
Investovany vlastni kapital, Xs®' = Kapacita samofinancovéani °¢/ Dlouhodoby dluh®®, X,%° =
Hruby hospodaisky vysledek / Obrat bez dani®, Xs %= Komeréni dluhy 3/ Nakupy s DPH®,

%3 charges financiéres/résultat économique brut

5 Vysledek hospodateni pred zdanénim

%5 ressources stables/capitaux investis

% Vlastni kapital + Odpisy + Rezervy + Dlouhodoby dluh
57 capacité d'autofinancement/endettement a long terme

%8 Cash flow

% Dlouhodobé zavazky

80 résultat économique brut/chiffre d'affaire hors taxes

61 Cisty obrat

62 dettes commerciales/achats TTC

8 Pohledavky z obchodnich vztahti

64 Nakup DNM, DHM a Materialu véetné dan& (*((DPH/100) + 1)
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X% = Mira zmény ptidané hodnoty, X7%® = (Obchodni pohledavky po splatnosti — Zalohy) /
Vyroba v hotovosti s DPH®", X% = Fyzické investice ®9/ Ptidan4 hodnota.

Rozhodovaci pravidlo je:
Pokud Z> 0,125: spole¢nost je normalni
Pokud Z <-0,250: spole¢nost ma vlastnosti srovnatelné s vlastnostmi spole¢nosti v tpadku
be&hem jejich poslednich let ¢innosti

Pokud -0,250 < Z < 0,125: spole¢nost je v oblasti nejistoty

1.8.2 Ruské modely

A R. S. Sayfullin a G. G. Kadykov (R)

Rusti védci se pokusili pfizpisobit model E. Altmana ruskym podminkdm a vyvinuli
sttednédoby ratingovy model pro pfedpovidani rizika bankrotu, ktery 1ze pouzit na jakykoli
primysl a podniky riznych velikosti. Normativni hodnoty pouzitych koeficientl
nezohlediuji odvétvové rysy organizace, model Ize aplikovat na podniky riznych métitek
(Shkileva, 2018). Metodika byla vyvinuta na zéakladé natizeni o poskytovani uvért
pravnickym osobam ze strany Sberbank Ruska, aby se urcila finanéni situace a mira bonity

dluznika. Celkovy pohled na model:

Rovnice 8 Vzorec rovnice R
R=2xPVPKZ+ 0,1+ AP + 0,08 0A+ 0,45 OM + 1xZVK
(8)
Kde Ki’® - Pomér vlastniho pracovniho kapitdlu k zisobam’; K»'? - Aktuélni
pomér’®; Kz - Obrat aktiv ">; K4"® - Obchodni marze (navratnost trzeb’’); Ks'® - Ziskovost

(navratnost) vlastniho kapitalu’®.

% taux de variation de la valeur ajoutée

% travaux en cours créances commerciales — avances/production TTC

57 Vyrobky véetné DPH (*((DPH/100) + 1)

8 investissements physiques/valeur ajoutée

8 Dlouhodoby hmotny majetek

0 k03¢ hULHEHT 0OECTIEYEHHOCTH COOCTBEHHBIMH 0G0POTHBIMH CPEJICTBAMU
"L(Vlastni kapital - Dlouhodoba aktiva) / Zasoby (Audit-it.ru, 2019)

2 ko> PULIMEHT TEKyLIEH TMKBUIHOCTH
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Pokud je hodnota konecného ukazatele R<I1, pak je pravdépodobnost bankrotu vysoka,
pokud R> 1 je nizka.

Pro fizeni podniku je cilem ziskani progndzy budouciho stavu podniku a vyhnout se
negativnim udalostem. Toho lze dosahnout restrukturalizaci, tj. souborem postuptu
zaméfenych predev§im na zménu struktury podniku - struktury jeho fizeni, vyroby, podnikéani

(Studme.org, 2019).
B. Fulmerav model

Fulmer pouzil postupnou vicendsobnou diskrimina¢ni analyzu k vyhodnoceni
finan¢nich pripadt aplikovanych na vzorku 60 spoleénosti z toho 30 spole¢nosti, které selhaly
a 30 spole¢nosti tspésnych. Praimérna velikost aktiv téchto firem je 455 000 dolart. Model
byl délany pro malé a stfedni podniky. ® Fulmer oznamil 98 % miru pfesnosti pii
klasifikaci testovanych spole¢nosti rok pied selhanim a 81 % miru pfesnosti vice nez jeden
rok pfed bankrotem. Pokud jsou vypoctené hodnoty Fulmerova modelu zaporné, je
pravdépodobné, ze podnik bude mit problémy (Vickers, 2006).

Rovnice 9 Rovnice Fulmerova modelu

NZML
HFul = 5,528 *

4021254 00735282 4 1270+ E — 0120 Z + 2335+ X2 1 0.575 « log HAKt
prery T DU E e T La/ BT = DUy T a890 x T Do /o x J0g HAKL.

+ 1,083 CPK
*
’ zZ

EBIT
+ 0,894 x log

— — 6,075
NU

(9)

Kde X1 8- Nerozdéleny zisk minulych let / Aktiva, X28 - Trzby / Aktiva, X3 - Zisk
pied zdanénim / Vlastni kapital, X434 - Cash flow / Celkové zavazky, X5% - Zavazky /

78 Z&soby / Kratkodobé zavazky (Audit-it.ru, 2019)

4 k03 pULIEEHT 060PAUMBAEMOCTH AKTHBOB (OTHOIIEHHE BRIPYUYKH K CPEIHEr0I0BOM CTOMMOCTH BaIOThI
OanaHca)

5 Trzby / Priimé&rna ro¢ni hodnota aktiv (Audit-it.ru, 2019)

76 koMMepueckas Mapyka (PeHTabeIbHOCTh IPOJIAK)

7 Obchodni marze / Trzby za prodej zbozi (Audit-it.ru, 2019)

78 peHTabebHOCTh COOCTBEHHOTO KanuTasa

 (Cisty zisk/ Vlastni kapital) * 100 (Audit-it.ru, 2019)

8 Maly podnik — do 50 zaméstnancu a stfedni podnik do 250 zaméstnanci (Veber, Srpova, 2012)
81 Hepacnipenenennas npuObLIs NPOLLIBIX J1eT / bananc

82 Bripyuxa ot peanusanuu / bananc

8 Tpubs11s g0 yrnaTs! Hanoros / CoOGCTBEHHBIH KalUTal
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Aktiva, X6% - Kratkodobé zavazky / Celkovéa aktiva, X7% - Log (Hmotna aktiva), X8 8-
Cisty pracovni kapitéal / Celkové zavazky, X9% -Log (EBIT®/ Nakladové Giroky).

Interval hodnoceni:
Z <0 Spolecnost ma finan¢ni problémy

Z>0 Spolecnost je klasifikovana jako uspésna

C. Model Belikov-Davidova

Jednim z nejuspésnéjsich modeld multi-variabilni diskriminacni analyzy (MDA) byl
model vyvinuty ruskou ekonomkou Davidovou a Belikovem. Aplikace modelu MDA je
zalozena na n¢kolika predpokladech.

Prvni je, ze vstupni data jsou dichotomni, tj. Skupiny jsou nesouvislé mnoziny. Dalsi
predpoklady jsou nasledujici (Zgurovsky, a dalsi, 2016) :

a) Nezavislé proménné obsazené v modelu jsou normaln¢ distribuovany
b) Matice varia¢nich kovarianci skupiny tispé$nych spolecnosti a skupiny bankrotii jsou
si rovny

€) Naklady na nespravnou klasifikaci a pravdépodobnost selhani jsou znamy

Jednou z vlastnosti tohoto modelu je vysoké ptesnost — 81 %. Model také nezohlednuje
specifika odvétvi. Model sestaveny pro ruskou ekonomiku. (Rafik, Janusz, Witold, Mo,
Banbali, Sadikoglu, 2019). Podoba modelu:

Rovnice 10 Rovnice Davidova - Belikov
R = 8,38 k1 + kz + 0,054 k3 + 0,63 k4
(10)

84 JlenexupIil ToTOK / Jl0ArOCPOYHBIE M KPATKOCPOUHEIE 0043aTeIbCTBA

8 Jonrocpounsle obsa3arenbcTpa / bamanc

8 Kpartkocpounsle 06s13aTenbcTBa / COBOKYIHBIE aKTUBBI

8" Log (MaTepuanbHble aKTUBbI)

8 Yycreiit 060poTHBIH KanuTan / JloArocpouHsle 1 KPaTKOCPOUYHBIE 003aTeNbCTBA
8 EBIT / [IpoueHTHBIE PACXOIBI

% Zisk pted troky a zdan&nim (earings before interest and taxes)
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Kde K1% - Pomér vlastniho pracovniho kapitalu k zasobam %/ Penézni prostiedky, K2%
- Trzby / Vlastni kapital, K3%* - Pomér celkovych zavazki % / Aktiva (koeficient obratu),

K4% - Cisté vynosy / Vyrobni naklady.

Pokud R <0, je pravdépodobnost bankrotu maximalni (90 - 100%), 0 <R <0,18 je
pravdépodobnost bankrotu vysoka (60 - 80%), 0,18 <R <0,32 je pravdépodobnost bankrotu
priamérna (35 - 50%), 0,32 <R <0,42 je pravdépodobnost bankrotu nizka (15 - 20%), R <0,42

je pravdépodobnost bankrotu minimalni.

%1 ko3 puurenT 3P PEKTUBHOCTH UCTIONB30BAHUS AKTHBOB MPEANPUSITHS: COOCTBEHHBINA 0G0POTHBIH
KaluTajl/CyMMa aKTHBOB

92 (Vlastni kapital — Stala aktiva) / Zasoby (Audit-it.ru, 2019)

93 k03 pULHEHT peHTABENLHOCTH: YHUCTAS IPUOBLIL/COOCTBEHHBIN KauTa

% ko>(PULIEHT 060PAYNBAEMOCTH aKTHBOB: BHIPYUKA OT PEaNH3aliN/CPEHsS BETHINHA AKTHBOB
% Vynosy/ Primérné kratkodobé zavazky (Audit-it.ru, 2019)

% HopMa IPUOBLIN: YKHCTas MPHOBLTL/3aTPaThI
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Vlastni prace

1.9 Charakteristika podniki

V nasledujicich kapitolach jsou piedstavené podniky, které budou v této praci
hodnocené a porovnavané. Spolecnosti, které jsou popisované, jsou uvadéné pod smyslenym

nazvem, ale oba podniky jsou realné.

1.9.1 Zakladni charakteristika spole¢nosti EKO s.r.0.

Spole¢nost EKO s.r.o. je ovocnaisko-potravinaisky podnik. Patfi K vyznamnym
pé&stitelim ovoce v Ceské republice. Spoleénost ma moderni technické vybaveni pro
skladovéni a poskliziiovou upravu ovoce a také velkokapacitni chlazené sklady s ULO
atmosférou plus moderni tiidici linky na ovoce. Spole¢nosti patii technologie na baleni ovoce.
(site, plastikové tasky, prolozky atd.)

Ke koncovému zéakaznikovi dochazi zbozi Vv co nejlepsi kvalite. Vysoké kvality je
dosahovano vybornou péci o ovocné stromy od fezu po sklizeni a Setrnym zachazenim pfi
pouzivani tfidicich linek. Vyrobky se daji koupit v riznych typech obalt dle prani zdkaznikd.

Spolecnost vyrabi miisli ty€inky pro ¢eské 1 zahrani¢ni zdkazniky. Ty¢inky jsou Zadané
mezi mladymi, sportovci a mezi t€émi, co uvazuji o zdravém zivotnim stylu.

Tyc¢inky jsou z kvalitnich a pfirodnich surovin jako obilné vloc¢ky, sdja, mandle, ofechy,
loupana slunecnicova semena, suSené ovoce apod. Pod stejnou znackou jsou vyrabény i
ofiSkové ty¢inky. OfiSkové ty¢inky maji velky podil suchych plodi nejvyssi kvality, jsou to
liskové ofechy, mandle, pistacie a kesu. Ty¢inky jsou podméacené pravou horkou ¢okoladou.

Nov¢ je mozné zakoupit i balena suSena jablka a Cerstva krajena jablka s prodlouZenou
trvanlivosti.

EKO s.r.o. je ¢eska rodinna spolecnost a na Ceském trhu piisobi uz od roku 1994.
Krom¢ potravinarské vyroby tato spolecnost péstuje ovoce na cca 200 hektarech, a to hlavné
jablka, hrusky, tfesn¢, visné a merunky a na dalSich 40 hektarech péstuje obili.

Podnik EKO s.r.o. vyrabi pro fetézec LIDL, Penny market a také pro mnoho
sportovnich spolec¢nosti. Ty¢inky vyvazi spole¢nost i do Evropy.

PocCet zaméstnanct 51 az 150. Vykazy a polozky potiebné k vypoctu modela

spole¢nosti jsou uvedené v piiloze (Ptiloha B).
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Dle nasledujici tabulky je mozné konstatovat, ze podnik EKO s.r.o. je zaméteny
pfedevsim na jablka, protoze ma nejvétsi vyméru sadl jablek (tj. 68 %). Porovnani sadi

zkoumanych podniki a sadit CR dle tabulky 18.

Tabulka 10 Vyméra sadl v hektarech spolecnosti EKO s.r.o. 2019

Sady Vyméra v ha Vymérav %
Jabloné 109,55 67,54
Hrus$né 17,36 10,70
Tie$né 10,79 6,65

Visné 15,14 9,33

Meruiiky 9,35 5,76
Celkem 162,19 100 %

Zdroj: Ovocnaiska unie, 2019

Ziakladni analyza majetku spole¢nosti EKO s.r.o.

Nejvétsi pramérny podil na aktivech maji obézna aktiva (tj. 59 %) dle nasledujici
tabulky. Celkova aktiva maji rostouci trend. Dlouhodoby majetek je kolisavy stejné jako
obézna aktiva. Nejvetsi podil na aktivech méla obéZna aktiva v roce 2016. Nejvétsi podil na
aktivech mél dlouhodoby majetek v roce 2017. Nejvice se dle nasledujici tabulky zvysil

Dlouhodoby majetek (tj. 1,42). Kompletni podily polozek viz ptiloha (Ptiloha E).

Tabulka 11 Aktiva, podil poloZek na celkovych aktivech a index zmény za roky 2016 — 2018 spolecnosti EKO s.r.o. v tis. K¢

PoloZky rozvahy 2016 2017 2018 Index 2018/2016
Aktiva 158967 180203 189948 1,19
Dlouhodoby majetek 56445 80927 79990 1,42
Obézna aktiva 102223 98497 109535 1,07
Zasoby 31691 38907 41184 1,30
Pohledavky 33193 38009 36483 1,10
% podil DM na Aktivech 35,5 44,9 42,1

% podil OA na Aktivech 64,3 54,7 57,7

% podil Zasob na OA 31,0 39,5 37,6

% podil Pohledavek na OA 32,5 38,6 33,3

Zdroj: Rozvaha spolec¢nosti EKO s.r.0. z let 2016 az 2018, vlastni zpracovani
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Nejvetsi primérny podil na pasivech ma vlastni kapitdl 84 % a zavazky se 100 %
podileji na cizich zdrojich. Pasiva maji rostouci tendenci stejn¢ jako vlastni kapitdl a cizi
zdroje. Ale podily na pasivech jednotlivych polozek jsou kolisajici. Vlastni kapital se nejvice
podilel na pasivech v roce 2016 a to 85 %, naopak cizi kapital se na pasivech nejvice podilel
v roce 2017 cca 17 %. Nejvice se zvysily dle nasledujici tabulky cizi zdroje a zavazky, oboji
shodné (1,35). Kompletni podily polozek viz ptiloha (Pfiloha E).

Tabulka 12 Pasiva, podil poloZek pasiv na celkovych pasivech a index zmény za roky 2016 — 2018 spolec¢nosti EKO s.r.o.
v tis. K¢

Polozky rozvahy 2016 2017 2018 Index 2018/2016
Pasiva 158 967 180292 189 948 1,19
Vlastni kapital 135813 149433 158 587 1,17
Cizi zdroje 23134 30841 31346 1,35
Rezervy 0 0 0 0
Zavazky 23134 30841 31346 1,35
% podil VK na Pasivech 85,4 82,9 83,5

% podil CZ na Pasivech 14,6 17,1 16,5

% podil Rezerv na CZ 0,0 0,0 0,0

% podil Zavazkl na CZ 100,0 100,0 100,0

Zdroj: Rozvaha spolec¢nosti EKO s.r.0. z let 2016 az 2018, vlastni zpracovani

Trzby se na vynosech podili primérné 81 %. Vynosy maji klesajici tendenci stejné jako
trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb. Nejvice se trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb podili na
vynosech v roce 2017 (tj. 82 %) a v roce 2018 ¢ini podil jen 78 %. Nejvice se zvysily trzby za
prodej zbozi dle indexu v nasledujici tabulce (tj. 1,29). Kompletni podily polozek viz pfiloha
(Ptiloha E).

Tabulka 13 Vynosy, podil trzeb a index zmény za roky 2016 - 2018 spolecnosti EKO s.r.o. v tis. K¢

Polozky 2016 2017 2018 Index
2018/2016
Vynosy 238027 229 584 215725 0,91
Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb 194 145 188 423 168 674 0,87
Trzby za prodej zbozi 15747,0 17995,0 20275,0 1,29
Ostatni provozni vynosy 27 866 23020 26 560 0,95
Vynosy z dlouhodobého financniho 0 0 0 0
majetku — podily
Vynosy z ostatniho dlouhodobého 0 0 0 0
finanéniho majetku
Vynosové turoky a podobné vynosy 263 85 112 0,43
Ostatni finan¢ni vynosy 6 61 104 17,33
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% podil Trzeb z prodeje na V 81,6 82,1 78,2

% podil Trzeb za prodej zboZi na V 6,6 7,8 9,4
% podil Ostatnich provoznich vynosti na V 11,7 10,0 12,3
% podil Vynost z dlouhodobého 0 0 0
finan¢niho majetku - podily na vV

% podil Vynosl z ostatniho dlouhodobého 0 0 0
finanéniho majetku na V

% podil Vynosovych urokt a podobnych 0,110 0,037 0,052
vynosl na V

% podil Ostatnich financnich vynosi na V 0,003 0,027 0,048

Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti EKO s.r.0. z let 2016 az 2018, vlastni zpracovani
1.9.2 Zakladni charakteristika spole¢nosti SKNO s.r.0.

Spole¢nost SKNO s.r.o. byla zalozena vroce 1991 transformaci statnich statku.
Péstovani ovoce v oblasti, kde se spolecnost nachdzi ma vice nez padesatiletou tradici.
V soucasné dob¢ spolecnost SKNO s.r.0. hospodaii na cca 90 hektarech pidy a dalSich 50
hektari ma v ekologickém systému BIO. Hlavnimi produkty jsou predevsim jablka a dale
Vv mensi mife tfe$né, hrusky a slivy. Ovoce produkuji ve vysoké kvalité a uplatiiuji ekologicky
pfijatelné metody péstovani.

V roce 2008 byl sklad ovoce rekonstruovan a v soucasné dobé je ovoce skladovano ve
14 hermetickych uzavienych boxech vybavenych technologii ULO s ¢astecné fizenou
ochrannou atmosférou s kapacitou 2000 t.

Od roku 2016 je spolecnost SKNO s.r.o. soucasti certifikace GlobalGAP, ktera
usnadiiuje prodej ovoce velkym obchodnim fetézcim.

Ovoce je skladovano v chlazenych boxech s fizenou atmosférou. Ovoce dodava
spolecnost po celé ¢eské republice, a dokonce ¢ast produkce vyvazi do Spolkové republiky
Némecko.

Pocet zaméstnanct 10 az 25. Vykazy a polozky potiebné K vypoctu modela
spole¢nosti jsou uvedené v priloze (Ptiloha C).

Dle nésledujici tabulky je mozné konstatovat, Ze podnik SKNO s.r.o. je zaméteny
piredevSim na jablka, protoZze ma nejvétsi vyméru sadu jablek (tj. 79 %). Porovnani sada

zkoumanych podnikt a sadii CR dle tabulky 18.
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Tabulka 14 Vyméra sadl v hektareh spole¢nosti SKNO s.r.o0. 2019

Sady Vymeéra sadu v ha Vymérav %
Jabloné 65,74 78,76
Hrusné 7,43 8,90
Tie$né 5,42 6,49
Slivoné 4,88 5,85
Celkem 83,47 100 %

Zdroj: Ovocnatska unie, 2019

Ziakladni analyza majetku spole¢nosti SKNO s.r.o.

Nejvice se prumérné na obéznych aktivech podili pohledavky (75 %) a dale se na
aktivech nejvice primérné¢ podili dlouhodoby majetek (74 %), jak naznacuje nasledujici
tabulka. Hodnoty celkovych aktiv, dlouhodobého majetku a obéznych aktiv jsou kolisajici, ale
procentuélni podil obéznych aktiv na aktivech je klesajici. Nejvétsi rist zaznamenaly zasoby
dle tabulky (tj. 2,17). Kompletni podily poloZek viz pfiloha (Ptiloha F).

Tabulka 15 Aktiva, podil poloZek na celkovych aktivech a index zmény za roky 2016 — 2018 spolecnosti SKNO s.r.o. v tis.
Ké

Polozky rozvahy 2016 2017 2018 Index 2018/2016
Aktiva 63069 65219 56293 0,89
Dlouhodoby majetek 46151 46988 43312 0,94
Obézna aktiva 14055 14189 10425 0,74
Zasoby 1159 1528 2510 2,17
Pohledavky 11377 11879 6178 0,54
% podil DM na Aktivech 73,2 72,0 76,9

% podil OA na Aktivech 22 22 19

% podil Zasob na OA 8,2 10,8 24,1

% podil Pohledavek na OA 80,9 83,7 59,3
Zdroj: Rozvaha spolecnosti SKNO s.r.0. z let 2016 az 2018, vlastni zpracovani

Na pasivech se nejvice v praméru podili cizi zdroje (54 %), jak znazoriiuje nasledujici
tabulka. Zavazky se 100 % podileji na cizich zdrojich. Celkova pasiva kolisaji, ale vlastni
kapital béhem sledovaného obdobi roste dle tabulky (1,45). Kompletni podily polozek viz
piiloha (Ptiloha F).
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Tabulka 16 Pasiva, podil poloZek na celkovych pasivech a index zmény za roky 2016 — 2018 spolecnosti SKNO s.r.o. v tis.
K¢

PoloZzky rozvahy 2016 2017 2018 Index 2018/2016
Pasiva 63069 65219 56 293 0,89
Vlastni kapital 21117 28187 30589 1,45
Cizi zdroje 40091 37032 24 244 0,60
Rezervy 0 0 0 0
Zavazky 40091 37032 24 244 0,60
% podil VK na 33,5 43,2 54,3

Pasivech

% podil CZ na 63,6 56,8 43,1

Pasivech

% podil Rezerv na CZ 0,0 0,0 0,0

% podil Zavazkl na CZ 100,0 100,0 100,0
Zdroj: Rozvaha spole¢nosti SKNO s.r.0. z let 2016 az 2018, vlastni zpracovani

Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb se v priméru podili na celkovych vynosech 67 %,
jak ukazuje nasledujici tabulka. Trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb jsou kolisajici, av§ak v roce
2018 doslo k narastu hodnoty (1,15). Kompletni podily polozek viz ptiloha (Ptiloha F).

Tabulka 17 Vynosy, podil poloZek trzeb na vynosech a index zmény za roky 2016 — 2018 spolecnosti SKNO s.r.o. v tis. K¢

Polozky 2016 2017 2018 Index 2018/2016
Vynosy 34309 31222 33040 0,96
Trzby z prodeje vyrobkti a 21596 19303 24735 1,15
sluzeb

Trzby za prodej zbozZi 6121 4260 7334 1,20
Ostatni provozni vynosy 6592,0 7659,0 932,0 0,14
Vynosy z dlouhodobého 0 0 0 0
financniho majetku - podily

Vynosy z ostatniho 0 0 0 0
dlouhodobého finan¢niho

majetku

Vynosové uroky a podobné 0 0 4 0
vynosy

Ostatni finanéni vynosy 0 0 35 0
% podil Trzeb z prodeje na V 62,9 61,8 74,9

% podil Trzeb za prodej zbozi 17,8 13,6 22,2

naV

% podil Ostatnich provoznich 19,2 24,5 2,8

vynosu na V

% podil Vynosti z 0 0 0

dlouhodobého finanéniho

majetku - podily na V

% podil Vynosti z ostatniho 0 0 0
dlouhodobého finanéniho
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majetku na Vv

% podil Vynosovych urokti a 0 0 0,012
podobnych vynosli na V
% podil Ostatnich financnich 0 0 0106

vynosu na V
Zdroj: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti SKNO s.r.0. z let 2016 az 2018, vlastni zpracovani

1.10 SISPO a Ovocnarska unie

SISPO vzniklo 23. 10. 1990 a je to dobrovolné sdruzeni péstitelti a zastupcti vyzkumu.
SISPO je soucasti Ovocnaiské unie Ceské republiky a nachézi se v Holovousich. SISPO tvoii

9 zakladajicich ovocnatskych podnikli. Pro péstovani ovoce byly zpracovany Stanovy a

Zasady (SISPO,2019).

Obrazek 3 Znacka SISPO

sispo

S¥aZ PRO
INTEGROVAME SYSTEMY PESTOVAMI OVOCE

Zdroj: SISPO,2019

1. 8. 2019 m¢l svaz 358 ¢lent (z toho 4 nevyrobni podniky), tito ¢lenové integrované
péstuji ovoce na vymeéie kolem 10.020 ha. Ochrannou znamku SISPO lze udélit po uplynuti
tiech let, béhem kterych dana spolecnost zméni technologii na integrovany zpusob péstovani

(tj. ve 4. roce mize byt ¢lenem SISPO).

Ovocnafska unie CR je zajmové sdruZzeni ovocnaiti a $kolkaiti viech podnikatelskych
subjekt. Sdruzuje 600 clenii s produkéni plochou 11.500 ha intenzivnich sadi a ovocnych
Skolek. Sidli varedlu Vyzkumného a Slechtitelského tustavu ovocnaiského také

v Holovousich.
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Poskytuje poradenské sluzby, zajistuje konzultace, osvétovou i odbornou c¢innost,
skoleni, exkurze pro péstitele ovoce a Skolkafe. V ramci unie existuji zajmové organizacni
jednotky — Svaz pro integrované systémy péstovani ovoce (SISPO), Svaz skladovateli ovoce

(SSO) a Skolkaisky svaz (SS) (Ovocnaiska unie, 2019).
1.11 Sektorova analyza potravinaiského pramyslu CR

Protoze je spolecnost EKO s.r.0. nejen zemédélskou firmou, ale také potravinarskou je
zde zafazena i sektorova analyza potravinaiského primyslu CR.

K sektorovym analyzam odvétvi je v Ceské republice vyuzivan systém hodnoceni
vykonnosti. Analyzy jsou vetejné dostupné. Analyzy zpiistupiiuje Ministerstvo pramyslu a
obchodu v riznych ¢Easovych obdobich v elektronickych dokumentech. Ministerstvo ve
spolupraci s Ceskym statistickym tfadem a Ceskou narodni bankou vydava kazdoroéné
publikace, v nichz pfi posuzovani a hodnoceni vykonnosti vybraného sektoru aplikuje
metodiku INFA. Analyzuje standardni ukazatele finan¢ni analyzy a vyuziva moderni model
hodnoceni finanéni vykonnosti pomoci ukazatele EVA®’. Odvétvi potravinatského primyslu
patii podle MZV CR mezi nosna odvétvi primyslu a jeho vyznam je specifikovan zejména
zajisténim vyzivy obyvatelstva. Vyroba potravinaiského prumyslu je rozmanita, protoze

24

odvétvi (Kisel'dkova, a dalsi, 2017):

Zpracovani a konzervovani masa a vyroba masnych vyrobkli, Zpracovani a konzervovani
ovoce a zeleniny, Vyroba mlé¢nych vyrobkil, Vyroba mlynskych a Skrobarenskych vyrobk,

Vyroba pekaiskych, cukrafskych a jinych mou¢nych vyrobki.

1.11.1 Struéna analyza odvétvi

Spole¢nost EKO, s.r.0. a spolecnost SKNO s.r.o., mizeme zaradit podle klasifikace
CZ-NACE (tato klasifikace se v CR pouziva od 1.1. 2008) do oblasti 10.3 Zpracovani a
konzervovani ovoce. Vyroba potravinaiskych vyrobkl a napojl je vyznamnym segmentem

zpracovatelského pramyslu v CR (Kiselakova, a dalsi, 2017).

9 Economic Value Added — ekonomicka ptidana hodnota
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1.12 Definitivni udaje o sklizni zemédélskych plodin

Béhem let 2016 az 2017 se vynos jabloni snizoval, az v roce 2018 je vyssi. Tresné i
vis$né zaznamenaly rist, kromé roku 2017, kdy poklesl vynos na 4,09 kg tfesni a 5,79 kg visni
z jednoho stromu. Vice ohledné ovocnych stromii a keft v CR mezi lety 2016 az 2018 viz
piiloha (Ptiloha A).

Jak jsou na tom spoleénosti EKO s.r.0. a SKNO s.r.0. ve vztahu k CR, je mozné vidét
v tabulce ¢. 18. Sady SKNO s.r.0. nemaji ani procento u jednoho sadu, ale naopak EKO s.r.o.

ma u Hrusni dokonce i1 2 procenta a po jednom procentu u Jabloni, Tfesni a Visni.

Tabulka 18 Porovnani vyméry sada v hektarech spole¢nosti a €R v roce 2017

Vyméra sadu Vyméra sadu Vyméra sadu

EKOs.r.o. SKNO s.r.o. CR (100 %)
Jabloné 109,55 (1,40 %) 65,74 (0,84 %) 7 818,60
Hrusné 17,36 (2 %) 7,43 (0,85 %) 870,10
Tresné 10,79 (1,06 %) 5,42 (0,53 %) 1 016,58
Visné 15,14 (1,06 %) 142724
Meruiky 9,35 (0,81 %) 115221
Slivoné 4,88 (0,21 %) 2328,72

Zdroj: CSU, 2018
1.13 Prehled vyhodnoceni

V nasledujicich kapitolach jsou rozebrany vysledky modeli v kazdé spolecnosti zvIast'.
1.13.1 Bodovaci modely pro spole¢nost EKO s.r.0. a SKNO s.r.o.

Model Finan¢ni zdravi dle SZIF hodnoti a posuzuje finan¢ni zdravi Zadatele o dotace.

_ Soucet B 2016 + Soucet B 2017 + Soucet B 2018

FZ
3

Nasledujici tabulky ukazuji vysledné hodnoty jednotlivych ukazatelti, pocet bodu,
které spolecnosti ziskaly V jednotlivych letech a slovni hodnoceni bodového ohodnoceni

podnikt v letech 2016 az 2018. Popis Finan¢niho zdravi viz kapitola 1.6.2. a metodika.
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Vypocet pohotové likvidity 2 je totozny s vypoctem dle SZIF, protoze tadky 127
(Zavazky k Gvérovym institucim) a 135 (Kratkodobé finan¢ni vypomoci) rozvahy jsou
nulové, proto nenastala ve vypoctu zména pro spole¢nost EKO s.r.0. a tento vypocet zde neni

uveden.

Tabulka 19 Aplikace Finan¢niho zdravi dle SZIF ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
ROA 19,037 16,397 9,365
Dlouhodoba rentabilita 83,517 81,233 81,885
Ptidana hodnota / Vstupy 33,088 36,061 32,881
Rentabilita vykont z cash flow 15,291 14,248 13,539
Celkova zadluzenost 14,346 16,845 16,317
Urokové kryti 2327,846 364,790 84,303
Doba splatnosti dluhil z cash flow -0,464 0,290 -0,034
Kryti zasob CPK 2,628 2,052 2,166
Pohotova likvidita 3,438 2,928 3,191
Investi¢ni aktivita 11,382 54,997 8,561
ROA 3 3 3
Dlouhodoba rentabilita 3 3 3
Ptidana hodnota / Vstupy 3 3 3
Rentabilita vykont z cash flow 3 2 2
Celkova zadluzenost 3 3 3
Urokové kryti 3 3 3
Doba splatnosti dluhil z cash flow 0 3 0
Kryti zasob CPK 3 3 3
Pohotova likvidita 3 3 3
Investi¢ni aktivita 3 3 3
Vysledek 27 29 26
Slovni hodnoceni Prijeti kategorie A

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (SZIF,2013), vlastni zpracovani

Vypocet pohotové likvidity 2 je pro spolecnost SKNO s.r.0. mozny vypocitat jen v roce
2017, protoze hodnota tadku 127 (Zavazky k Givérovym institucim) rozvahy neni nulova.
V roce 2017 je tedy pohotova likvidita 2 rovna 0,442, ale vysledek je stale ohodnocen pouze

jednim bodem. Vypocty pro ostatni roky zde neni uveden z diivodu neménnosti vysledku.

Tabulka 20 Aplikace Finanéniho zdravi dle SZIF ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
ROA 3,503 3,076 2,981
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Dlouhodoba rentabilita 25,396 25,433 30,535

Pfidana hodnota / Vstupy 19,671 19,609 58,931
Rentabilita vykont z cash flow 19,999 26,181 22,009
Celkové zadluZenost 62,695 55,861 39,977
Urokové kryti 4,409 3,144 2,883
Doba splatnosti dluhi z cash flow 6,859 5,779 2,942
Kryti zasob CPK -4,312 -2,013 0,047
Pohotova likvidita 0,117 0,395 0,552
Investiéni aktivita 23,865 13,946 5,840
ROA 3 3 2
Dlouhodoba rentabilita 3 3 3
Ptidana hodnota / Vstupy 2 2 3
Rentabilita vykont z cash flow 3 3 3
Celkova zadluZenost 2 2 3
Urokové kryti 3 3 3
Doba splatnosti dluhii z cash flow 2 2 3
Kryti zasob CPK 1 1 1
Pohotova likvidita 1 1 1
Investicni aktivita 3 3 3
Vysledek 23 23 25
Slovni hodnoceni Prijeti spada do Kategorie A

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (SZIF,2013), vlastni zpracovani

Dle vysledka tabulek (Tabulka 19 a 20), je moZné konstatovat, ze spole¢nost EKO
S.r.0., je na tom s Finan¢nim zdravim dle SZIF mnohem 1épe nez druha zkoumana spole¢nost

SKNO s.r.o.

Nasledujici graf znazornuje vysledky modelti Finanéniho zdravi v grafické podobeg.
Zelena a Cervena osa piedstavuje hranice. Cervena je minimélni hranice pro pfijeti daného
projektu a zelend znamend maximalni mozny pocet bodi. Modra osa znazoriiuje vysledky
samotného podniku. Z grafu vyplyva, ze podnik EKO s.r.0. ma velmi dobré Finan¢ni zdravi.
V roce 2017 chybél spolecnosti jen jeden bod k dosazeni maximalniho poctu boda. Ale i tak
ma spolecnost primér 27,33 bodi, kterymi se spolecnost fadi do kategorie A dle hodnoceni

viz tabulka 6.
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Graf 1 Vyvoj vysledku Finanéniho zdravi dle SZIF spolecnosti EKO s.r.o.

Finan¢ni zdravi spolecnosti EKO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (SZIF,2013), vlastni zpracovani

Z grafu pro podnik SKNO s.r.o. vyplyva, ze ma také velmi dobré Finan¢ni zdravi.
Vysledné hodnoty jsou od roku 2017 rostouci. V roce 2018 chybélo spole¢nosti jen pét boda
k dosazeni maximalniho poétu bodi. Spolecnost ¢itd priamér 23,66 bodl, kterymi je

spole¢nost stale jesté fazena do kategorie A dle hodnoceni (viz tabulka 6).

Graf 2 Vyvoj vysledku Financ¢niho zdravi dle SZIF ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Finanéni zdravi spolecnosti SKNO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0 za roky 2016 az 2018, (SZIF,2013), vlastni zpracovani

V roce 2016 zhorSuje vysledek spole¢nosti EKO s.r.o. Doba splatnosti dluhti z cash

flow. Tento ukazatel ziskal nulovy pocet bodu, protoze jeho hodnota je zapornd. Zaporna
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hodnota nemé uvedené ohodnoceni (Tabulka 7), aby ukazatel ziskal maximalni pocet boda
musel by vystoupat na hodnotu (0;5).

Vroce 2017 zhorSuje vysledek spolecnosti EKO s.r.o. celkového souctu bodl
Rentabilita vykonu z cash flow 0 1 bod z celkového maximalniho po¢tu 3 bodd. Pro ziskani 3
bodi by musel byt vysledek tohoto ukazatele v intervalu (15; o), ale protoZze ukazatel
dosahuje hodnoty vysledku 14,248, spada do kategorie s niz§im bodovym ohodnocenim.

V roce 2018 zhorsuji vysledek celkového souctu bodt hned 2 ukazatele. Rentabilita
vykont z cash flow o 1 bod a Doba splatnosti dluhi z cash flow o 3 body. Doba splatnosti
dluht z cash flow vykazuje opét zaporny vysledek, proto byla ohodnocena 0 body. Oba dva

jmenované ukazatele ovlivnily vysledek jiz v letech minulych.

V roce 2016 zhorsil vysledek spolecnosti SKNO s.r.o. celkovy soucet bodu nékolika
ukazateld: Pfidana hodnota / Vstupy o 1 bod, Celkova zadluzenost o 1 bod, Doba splatnosti
dluhti z cash flow o 1 bod, Kryti zasob CPK o 2 body a Pohotova likvidita 0 2 body (viz
Tabulka 20). Pfidana hodnota/ Vstupy neni dost vysoka (19,671) na to, aby ziskala maximalni
pocet bodii. Aby ziskala ohodnoceni tfemi body musel by se ukazatel Pfidand hodnota /
Vstupy zvysit a byt v intervalu (30; ). Celkova zadluZenost je vysoka a pro maximalni pocet
bodi, by méla byt v intervalu (-00;50), ale jeji hodnota je 62,694. Doba splatnosti dluhti z cash
flow je také vysoka dle SZIF (Tabulka 4), proto ziskala 2 body (6,859). Aby spole¢nost
SKNO s.r.0. ziskala maximalni pocet bodl v tomto ukazateli, musela by hodnotu snizit, aby
se vesla do intervalu (0;5). Kryti zasob CPK ma zapornou hodnotu, proto tento ukazatel ziskal
jen jeden bod. Aby byl ukazatel ohodnocen 3 body, bylo by potieba tento ukazatel zvysit, aby
spadal do intervalu (0,7; o). Pohotova likvidita s hodnotou 0,117, ziskala jen 1 bod. Pro
ziskani maximalniho poctu bodu, by se musela vysledna hodnota ukazatele zvysit na hodnotu
1,5 a vetsi.

V roce 2017 zhorsilo vysledek celkového souctu bodii opét n€kolik ukazateld. Pridana
hodnota / Vstupy s vyslednou hodnotou 19,609 ziskala 2 body, pro maximalni bodové
ohodnoceni by se hodnota ukazatele musela vySplhat na hodnotu 30 a vétsi. Celkova
zadluzenost s hodnotou 55,861 ziskala 2 body, protoze je vysokd, byla by lepsi nizsi hodnota.
Dale Doba splatnosti dluhti z cash flow ziskala také 2 body s hodnotou 5,779, pro maximalni
bodové ohodnoceni by se musela snizit do intervalu (0;5). Kryti zdsob CPK mé stale ziapornou
hodnotu, ackoliv se hodnota oproti minulému roku piiblizila nule, ale piesto ziskala pouze 1

bod. Pro maximalni bodové ohodnoceni by méla byt v intervalu (0,7; o). Pohotova likvidita
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také zhorsSuje celkovy bodovy vysledek o 2 body, aby ziskal tento ukazatel maximalni mozné
ohodnoceni musela by byt jeho hodnota vétsi nez 1,5. Vypocet pohotové likvidity 2 v tomto
roce dosahl vysledku 0,442, ale jeho hodnota neni stale dost vysoka, opét by byla ohodnocena
jen jednim bodem.

V roce 2018 zhorsily vysledek celkového souctu bodu jen tii ukazatele — ROA, Kryti
zasob CPK a Pohotova likvidita. Pokles vysledné hodnoty ukazatele ROA, byl ohodnocen jen
2 body oproti rokiim pfedchozim, kdy ukazatel ziskal maximalni pocet bodu, protoze klesl
pod hranici 3 jednotek, které ukazatel fadi do maximalniho bodového ohodnoceni. Oproti
minulému roku se zlepSily hodnoty Pfidana hodnota / Vstupy, Celkova zadluZenost a Doba
splatnosti dluhu z cash flow. I ukazatel Kryti zisob CPK zaznamenal nartist na kladnou
hodnotu, ale stale ne dost vysokou na to, aby tento ukazatel ziskal maximalni pocet bodi.
Daéle 1 Pohotova likvidita zaznamenala nartst, ale stale to neni dost, aby byl tento ukazatel

ohodnocen 3 body.

Kralicekuv Quick test je tvofeny za tcelem posouzeni finanéni situace spolecnosti.
Vypocet ptidélenych bodl udava znamku (viz nasledujici vzorec), ze které je mozné posoudit
finan¢ni divéryhodnost podniku v dohledné budoucnosti. Jednd se o univerzalni ukazatele,
znamena to, Ze srovnatelnost neni odvétvové omezena. Chybéjici ukazatel rentability
vlastniho kapitalu je vysvétlen zamétenim modelu na uvérovou zpusobilost. Popis modelu viz

tabulka 3 a metodika.

R{+R,+R3+R,

Scoringgor = 7

Nasledujici tabulky znézornuji vysledky jednotlivych ukazatelt béhem hodnocenych
obdobi. Ciselny vysledek, ktery je pramérem bodového hodnoceni (viz Tabulka 3)
jednotlivych ukazateli a slovni ohodnoceni vysledku. Ve sledovaném obdobi je podnik EKO

S.r.0. hodnocen jako velmi dobry podnik. Grafické znazornéni viz Graf 3.

Tabulka 21 Aplikace Kralicekova Quick testu ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
R1 Vlastni kapital / Aktiva 0,854 0,829 0,835
R2 (Dluhy — KFM) / Nezdanény tok hotovosti (tj.

CF) 0,635 0,891 1,134
R3 Zisk pted uroky a zdanénim / Aktiva 0,189 0,164 0,094
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R4 Nezdanény tok hotovosti (tj. CF) / Provozni

VYnosy 0,153 0,151 0,128

R1 Vlastni kapital / Aktiva 4 4 4

R2 (Dluhy — KFM) / Nezdanény tok hotovosti (tj.

CF) 4 4 4

R3 Zisk pted troky a zdanénim / Aktiva 4 4 2

R4 Nezdanény tok hotovosti (tj. CF) / Provozni 4 4 4

vynosy

Vysledek 4 4 3,5
Slovni hodnoceni Velmi Velmi Velmi

dobry dobry dobry

podnik podnik podnik
Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Griinwald, Holeckova, 2009), vlastni

zpracovani

V letech 2016 a 2017 je podnik SKNO s.r.0. hodnocen neur¢ité, nachazi se v Sedé zong.
Aritmeticky pramér na hodnoté 2,75 bodu je neuréity, protoze slovni hodnoceni je pro body 3
a vice jako velmi dobry podnik a 1 a méné bodu Spatny podnik. Hodnota se nachazi mezi
hrani¢nimi hodnotami, z tohoto divodu je spoletnost zafazena do Sedé zony. Grafické

znazornéni viz Graf 4.

Tabulka 22 Aplikace scoringu Kralicekova Quick testu ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
R1 Vlastni kapital / Aktiva 0,335 0,432 | 0,543
R2 (Dluhy — KFM) / Nezdanény tok hotovosti — (tj.CF) 7,046 5915 3,402
R3 Zisk pted uroky a zdanénim / Aktiva 0,035 0,031 0,030
R4 Nezdanény tok hotovosti — (tj. CF) / Provozni vynosy 0,166 0,201 | 0,216
R1 Vlastni kapital / Aktiva 4 4 4
R2 (Dluhy — KFM) / Nezdanény tok hotovosti — (tj. CF) 2 2 3
R3 Zisk pted uroky a zdanénim / Aktiva 1 1 1
R4 Nezdanény tok hotovosti — (CF)/ Provozni vynosy 4 4 4
Vysledek 2,75 2,75 3,00
. . Velmi

Slovni hodnoceni Seda zéna | Sedd zéna  dobry

podnik

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Griinwald, Hole¢kova, 2009), vlastni

zpracovani

Modra osa v nasledujicich grafech udava vysledné hodnoceni dané spole¢nosti.
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Graf 3 Vyvoj vysledku scoringu Kralicekova Quick testu ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Kralicektiv Quicktest spolecnosti EKO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Griinwald, Holeckova, 2009), vlastni

zpracovani

Na zékladé¢ vysledkti obou grafii je mozné konstatovat, ze opét spole¢nost EKO s.r.0.

je na tom mnohem lépe nez spolecnost SKNO s.r.0.

Graf 4 Vyvoj vysledku scoringu Kralicekova Quick testu ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Finanéni zdravi spolecnosti SKNO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Griinwald, Hole¢kova, 2009), vlastni

zpracovani

Ve spolecnosti EKO s.r.0. zhorsuje vysledek hodnota ukazatele R3 v roce 2018. R3 —

Zisk pted troky a zdanénim / Aktiva poklesl oproti minulym rokim a byl tak ohodnocen jen 2
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body misto 4 body jako tomu bylo v roce 2016 a 2017. Pro ohodnoceni 4 body by se hodnota
vysledného ukazatele R3 musela zvysit na hodnotu 0,15 a vétsi, ale ukazatel dosahuje

hodnoty jen 0,094.

Ve spolecnosti SKNO s.r.0. zhorsuji vysledek v jednotlivych letech tyto ukazatele.
V roce 2016 je to ukazatel R2 a R3. R2 — (Dluhy — Kratkodoby finan¢ni majetek) /
Nezdanény tok hotovosti (tj. CF) a R3 — Zisk pred uroky a zdanénim / Aktiva. Ukazatel R2
zhorsSuje vysledek o 2 body a ukazatel R3 o 3 body. Ukazatel R2 by musel mit vyslednou
hodnotu 3 a méné, aby ziskal ohodnoceni 4 body. Ukazatel R3 by se musel zvysit na 0,15 a
vice, aby ziskal ohodnoceni 4 body.

V roce 2017 je to opéet ukazatel R2 a R3 a plati pro n¢ stale stejné pravidlo pro dosazeni
maximalniho poctu bodu, které bylo zminéno v komentéti roku 2016. Oba ukazatele zhorsily
vysledek o stejny pocet bodd, jako v roce 2016.

V roce 2018 zhorSuji vysledek modelu opét ukazatele R2 a R3. Jen ukazatel R2
zaznamenal zlepSeni, kdy se z ohodnoceni 2 body dostal na ohodnoceni 3 body v roce 2018.
Ukazatel zlepsil (snizil) svou hodnotu, ale ne dostate¢né, aby byl ohodnocen 4 body. Je
mozné konstatovat, Ze pravé diky tomuto ukazateli je spolecnost modelem v roce 2018

hodnocena jako velmi dobry podnik.

1.13.2 Rovnicové modely pro spole¢nost EKO s.r.0. a SKNO s.r.o.

V modelu IN99 je vyznamnost ukazateli dana vyslednou hodnotou jejich vah, které
nejsou vazany na obor puisobnosti. Index manzelti Neumaierovych vystihuje situaci firmy s
85 % uspésnosti a v pripadé, kdy neni tvoiena ekonomicka piidana hodnota vystihuje
spolehlivost se skoro 99 %. Ptinosem je to, Ze obchazi problémy pii uréovani nakladi na

kapital tam, kde trh nefunguje. Popis modelu viz kapitola 1.7.1. a metodika.

4 0A
+ 0,481xz+ 0,015x —

IN99 = —0,017 x —= + 4,573x 21T
T ORI g TR Y KZ

Nasledujici tabulky znazornuji vysledky jednotlivych ukazatelti ve sledovaném obdobi

bez zapocteni vah a se zapoCtenymi vahami. Udava 1 Ciselny vysledek modelu a slovni
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ohodnoceni ¢iselného vysledku modelu. Nejvyssi vahu ma v modelu ukazatel EBIT®/ Aktiva

Tabulka 23 Aplikace indexu IN99 Neumaierovych ve spolecnosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Aktiva / Cizi kapital 6,872 5,843 6,054
X2 EBIT/Aktiva 0,184 0,156 0,105
X3 Vynosy/Aktiva 1,531 1,237 1,129
X4 OA/Kratkodobé zavazky 5,323 5,067 5,275
X1 AICZ*0,017 0,117 0,099 0,103
X2 EBIT/A™* 4573 0,840 0,714 0,482
X3 Vynosy/A * 0,481 0,736 0,595 0,543
X4 OA/Kratkodobé zavazky
*0,015 0,080 0,076 0,079
Vysledek 1,539 1,286 1,001
Stav Nerozhodna Ve spolec¢nosti
Slovni hodnoceni spolecnosti | situace, ma klady prevazuji
neni Spatny i zapory problémy

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vochozka, 2011), vlastni zpracovani

Z vysledk tabulek je mozné konstatovat, Ze 1 model IN99 klasifikuje spole¢nost EKO
S.r.0. jako lepsi nez spole¢nost SKNO s.r.0. Vysledky pro spolecnost EKO s.r.0. jsou vyssi
nez 1, ale vyvoj je klesajici. Spole¢nost SKNO s.r.0. ma vysledek niZs§i nez 1 a vysledek je

kolisavy.

Tabulka 24 Aplikace indexu IN99 Neumaierovych ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Aktiva /Cizi kapital 1,573 1,761 2,322
X2 EBIT/Aktiva 0,023 0,020 0,023
X3 Vynosy/Aktiva 0,544 0,479 0,587
X4 OA/Kratkodobé zavazky 0,701 0,743 0,914
X1 A/CZ * 0,017 0,027 0,030 0,039
X2EBIT/A™* 4573 0,104 0,091 0,105
X3 Vynosy/A * 0,481 0,262 0,230 0,282
X4 OA/Kratkodobé zavazky 0,011 0,011 0,014
*0,015

Vysledek 0,350 0,303 0,361

9 Zisk pred troky a zdan&nim (earings before interest and taxes)
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Slovni hodnoceni Zaporny Zaporny Zaporny
ekonomicky zisk = ekonomicky zisk = ekonomicky zisk

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0 za roky 2016 az 2018, (Vochozka, 2011), vlastni zpracovani

Modra osa v néasledujicim grafu zndzorfiuje vysledné hodnoceni modelu IN99.
Oranzovad osa zobrazuje kladné hodnoty ekonomického zisku naopak cervenda zapornou

hodnotu ekonomického zisku.

Graf 5 Vyvoj vysledku indexu IN99 Neumaierovych ve spolecnosti EKO s.r.o.

Index Neumaierovych IN99 spolecnosti EKO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vochozka, 2011), vlastni zpracovani

Spole¢nost SKNO s.r.o. dle hodnoceni modelu vykazuje zéporny ekonomicky zisk

V celém sledovaném obdobi.

Graf 6 Vyvoj vysledku indexu IN99 Neumaierovych ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Index Neumaierovych IN99 spolecnosti SKNO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vochozka, 2011), vlastni zpracovani
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Nejvétsi podil na vysledném modelu spole¢nosti EKO s.r.0. ma ukazatel X2 — EBIT /
Aktiva (Rentabilita celkovych aktiv, tj. ROA) a X3 — Vynosy / Aktiva (Rychlost obratu
celkovych aktiv). Ukazatel X2 ma kolisajici trend a v roce 2018 ¢ini jen 40 % vcetné vah.
Ukazatel X3 ma také kolisajici trend a v roce 2018 se podili 45 % vcetné vah. Ukazatel
Rentability je v indexu Neumaierovych IN99 velmi vyznamny, nebot’ jeho vaha je nejvyssi.

Vysledna hodnota ROA (bez zapocteni vahy) je dle doporuc¢enych hodnot ndvratnosti
aktiv slaba. Pro nejlepsi vysledek, by bylo potieba, zvysit hodnotu ROA na hodnotu 1,75 a
vétsi (Hrdy, 2005).

ZvySenim Rentability celkovych aktiv by byla spole¢nost EKO s.r.o. hodnocena jako
spole¢nost dosahujici kladné hodnoty ekonomického zisku. Ukazatel bézné likvidity X4 —
Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky je velmi vysoky a tim je také vysoké riziko platebni

neschopnosti (insolvence).

Graf 7 Podil ukazatelli indexu IN99 Neumaierovych v % ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Podily diléich pomérovych ukazateld na indexu IN99 véetné vah

2018
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Poznamka: Vysledky jsou znazornény vcéetné vah

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vochozka, 2011), vlastni zpracovani

Nejvétsi podil na vysledném modelu spole¢nosti SKNO s.r.0. ma ukazatel X2 — EBIT /
Aktiva (Rentabilita celkovych aktiv, tj ROA) a X3 — Vynosy / Aktiva (Rychlost obratu
celkovych aktiv). Ukazatel X2 ma klesajici trend a v roce 2018 €ini jen 24 % vcetné zapocteni
vah. Ukazatel X3 ma klesajici trend mezi roky 2016 a 2017, ale od roku 2017 si drzi stale
podil 64 % vcetné vah. Vyslednd hodnota ROA (bez zapocteni vahy) je dle doporucenych
hodnot navratnosti aktiv slaba. Pro lepsi vysledek by bylo potieba zvySit hodnotu ROA na
hodnotu 1,75 a vétsi (Hrdy, 2005).



Zvysenim Rentability celkovych aktiv by byla spole¢nost SKNO s.r.o. hodnocena jako
spolecnost dosahujici kladné hodnoty ekonomického zisku. Ukazatel bézné likvidity X4 —
Obé&zna aktiva / Kratkodobé zdroje je velmi nizky pod doporu¢enou hodnotou 1,8 az 2,5 bez
zapoéteni vah. Cim je hodnota tohoto ukazatele niZsi, tim je vétsi riziko platebni neschopnosti
(insolvence) a na vysledku se béhem sledovaného obdobi podili jen 3 % véetné zapocteni vah.
Bylo by dobré zvysit vyslednou hodnotu tohoto ukazatele. Ukazatel Rychlost obratu aktiv
(X3) by m¢l dosahovat, alespon hodnoty 1 bez zapocteni vah, ale nedosahuje.

Graf 8 Podil ukazatelli indexu IN99 Neumaierovych v % ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelii na indexu IN99 v % vcetné vah

2017 M
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HX1 HX2 WdX3 mX4

Poznamka: Vysledky jsou zndzornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vochozka, 2011), vlastni zpracovani

Model IN95 je tvofen nejvice pouzivanymi ukazateli, které jsou chapany jako
nejvyznamnéj$i. Model se snazi reagovat na zvlastnosti ekonomické situace v CR. Popis

modelu viz kapitola 1.7.2. a metodika.

IN95 = V1 A + 0,11 EBIT + V3 EBIT + V4 T + 0,10 o4 + V6 i)
= * — * ——— * * — ,10 x — * —
CK ’ NU A KZ T

Nasledujici tabulky znéazoriuji vypocétené hodnoty ukazateli bez a vcetné vah
vV hodnoceném obdobi let 2016 az 2018. Udavaji vysledné ¢iselné hodnoceni modelu IN95
pro obor zemédélstvi a také slovni hodnoceni. Nejvyssi vahu v modelu ma ukazatel EBIT®%/

Aktiva (ROA).

9 Zisk pted troky a zdan&nim (earings before interest and taxes)
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Tabulka 25 Aplikace indexu IN95 Neumaierovych pro zemédélstvi ve spolecnosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Aktiva/Cizi kapital 6,872 5,843 6,060
X2 EBIT/Nékladové uroky 2245,846 347,444 94,844
X3 EBIT/Aktiva 0,184 0,156 0,105
X4 Trzby /Aktiva 1,354 1,109 0,988
X5 Obézna aktiva/ Kratkodobé 5,323 5,067 5,283
zavazky
X6 Zavazky po splatnosti/Trzby 0 0 0
X1 A/ICK * 0,24 1,649 1,402 1,454
X2 EBIT/NU * 0,11 247,043 38,219 10,433
X3 EBIT/A* 21,35 3,921 3,334 2,249
X4 TIA™*0,76 1,029 0,843 0,751
X5 OA/KZ * 0,10 0,532 0,507 0,528
X6 ZPS/T* 1457 0 0 0
Vysledek 254,174 44,305 15,414
Velmi dobré = Velmi dobré Velmi dobré
Slovni hodnoceni finanéni finanéni finanéni
zdravi zdravi zdravi

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015), vlastni

zpracovani

| z vysledki modelu IN95 pro zemédélstvi je mozné konstatovat, ze spole¢nost EKO
S.r.0. je lepsi nez spole¢nost SKNO s.r.0. Spole¢nost SKNO s.r.o0. je modelem hodnocena jako

rizikova a mize se dostat do problém1l.

Tabulka 26 Aplikace indexu IN95 Neumaierovych pro zemédélstvi ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Aktiva/Cizi kapital 1,573 1,761 2,322
X2 EBIT/Nakladové uroky 2,876 2,038 2,215
X3 EBIT/Aktiva 0,023 0,020 0,023
X4 TrzbylAktiva 0,439 0,361 0,570
X5 Obézna aktiva/ Kratkodobé zavazky 0,701 0,743 0,914
X6 Zavazky po splatnosti/Trzby 0 0 0
X1 A/ICK * 0,24 0,378 0,423 0,557
X2 EBIT/NU * 0,11 0,316 0,224 0,244
X3 EBIT/A* 21,35 0,488 0,426 0,489
X4 TIA*0,76 0,334 0,275 0,433
X5 OA/KZ * 0,10 0,070 0,074 0,091
X6 ZPS /T * 14,57 0 0 0
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Vysledek 1,586 1,421 1,814

Rizikova, mize Rizikova, Rizikova,

Slovni hodnoceni se dostat do muize se dostat muze se
problémii do problémii dostat do
problémi

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015), vlastni

zpracovani

Dle tohoto modelu je podnik EKO s.r.o. hodnocen jako spolecnost s velmi dobrym
finanénim zdravim, coz znazorfiuje i nasledujici graf (Graf 9). Cervena osa, ktera splyva se
zelenou, znaci velmi dobré finanéni zdravi u vSech podniki, které maji vyslednou hodnotu
indexu IN95>2. Zelena osa znaci podnik s vaznymi financnimi problémy, pod touto osou by
byly podniky, které maji hodnotu IN95<1. Modra osa znaci podnik EKO s.r.o., ktery je
hodnoceny jako podnik s velmi dobrym finanénim zdravim a zaroven je to firma, ktera nema

problém splacet své zadvazky.

Graf 9 Vyvoj vysledku indexu Neumaierovych IN95 pro zemédélstvi ve spolecnosti EKO s.r.o.

Index Neumaierovych IN95 pro zemédélstvi spole¢nosti
EKO s.r.o.
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250,00 254,17
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- - 15,41

0,00
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Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindtichovska,2015), vlastni

zpracovani

Oblast mezi Cervenou a zelenou osou znaci podnik, ktery je rizikovy a mize se dostat

do finan¢nich problémi, coz je praveé spole¢nost SKNO s.r.o.
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Graf 10 Vyvoj vysledku indexu Neumaierovych IN99 pro zemédélstvi ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Index Neumaierovych IN95 pro zemédélstvi spolecnosti

SKNO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015), vlastni

zpracovani

Nejvetsi podil na indexu IN95 ve spoleénosti EKO s.r.0. pro obor zeméd¢€lstvi ma
ukazatel X2 — EBIT%/ Nakladové tiroky. Za vhodnou hodnotu je povazovéana hodnota (bez
zapocteni vah) nad 8, 4-6 jsou dostacujici podminky pro investory a hodnota 3 a méné je
kriticka, jelikoz vétSina zisku jde na hrazeni nakladovych urokd. Dle grafu 11 je mozné
konstatovat, Ze ukazatel X2 ma v hodnoceném obdobi sestupny trend. V roce 2016 ¢inil
ukazatel 97 % (vCetné¢ vah) a o 2 roky pozdéji o 29 % méné. Diky vysokému ukazateli
urokového kryti, vysla spole¢nost v tomto obdobi jako velmi bonitni. Je mozné tvrdit, Ze tento
ukazatel vyznamné ovlivnil celkové vysledky.

Ukazatel ROA X3 — EBIT / Aktiva se podili na vysledku velmi malo. Béhem
sledovaného obdobi ma kolisavy trend, ale v porovnani s ukazatelem X2 ma velmi maly
podil. Vroce 2016 se podilel 2 % (véetné vah), vroce 2018 az 15 % (vCetné vah). Ale
v modelu je tento ukazatel povazovan za nejvyznamnéjsi, protoze ma i nejvétsi vahu.

Ukazatel X1 — Aktiva / Cizi kapital neboli ukazatel finan¢ni paky se na vysledku

modelu podili velmi mélo a v roce 2018 nedoséahl ani 10 % podilu v¢etné zapoctenych vah.

100 Zisk pted aroky a zdan&nim (earings before interest and taxes)
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Graf 11 Podil ukazatelii indexu IN95 Neumaierovych pro zemédélstvi v % ve spolecnosti EKO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelli na indexu IN95 pro zemédélstvi
vcetné vah
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Poznamka: Vysledky jsou zndzornény vcetné vah
Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindtichovska,2015), vlastni

zpracovani

Nejvétsi podil na indexu IN95 pro obor zeméd¢lstvi ve spole¢nosti SKNO s.r.o. ma
ukazatel X1 — Aktiva / Cizi kapital (ukazatel finan¢ni paky), ktery ma rostouci trend, a i
hodnota ukazatele je kazdym rokem vé&tsi, tim by také méla byt vétsi 1 zadluZenost. Na
vysledku se v roce 2018 podili 31 % (véetné vahového koeficientu).

Ukazatel X3 — EBIT / Aktiva (ROA) ma kolisavy trend. V roce 2016 ma 31 % a v roce
2018 ma 27 % podil véetné vahového koeficientu. V modelu je tento ukazatel povazovan za
nejvyznamngjsi, protoZe ma i nejvetsi vahu, z toho diivodu by mél mit 1 vyssi hodnotu.

X4 — Trzby / Aktiva (rychlost obratu celkovych aktiv). Hodnota ukazatele nedosahuje
ani urovn¢ hodnoty 1 bez zapocteni vah. Spolecnost neefektivné vyuziva aktiva.

Ukazatel X6 — Zavazky po splatnosti / Trzby je nulovy, tudiz se ani na vysledcich

modelu nepodili.



Graf 12 Podil ukazatelii indexu IN95 Neumaierovych pro zemédélstvi v % ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych index{ na IN95 pro zemédélstviv %
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Poznamka: Vysledky jsou znazornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015), vlastni

zpracovani

Protoze spole¢nost EKO s.r.o. je zaroven potravinaiskou firmou, je index IN95 vyuzit

80%

100%

s vahami pro potravinaisky pramysl. Popis modelu viz kapitola 1.7.2. a metodika.

Nasledujici tabulka hodnoti vysledky modelu IN95 pro potravinaistvi ve sledovaném

obdobi 2016 az 2018. Spole¢nost EKO s.r.0. je fazena dle vysledki modelu mezi podniky

s velmi dobrym finan¢nim zdravim.

Tabulka 27 Aplikace indexu IN95 Neumaierovych pro potravinarstvi ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Aktiva/Cizi zdroje 6,872 5,843 6,054
X2 EBIT*/Nakladové troky 2245,846 347,444 94,844
X3 EBIT/ Aktiva 0,184 0,156 0,105
X4 Trzby/Aktiva 1,354 1,109 0,988
X5 Obézna aktiva/ Kratkodobé 5,323 5,067 5,283
zavazky

X6 Zavazky po splatnosti / Trzby 0 0 0
X1 A/CZ *0,26 1,787 1,519 1,574
X2 EBIT /NU *0,11 247,043 38,219 10,433
X3 EBIT/ A *4,99 0,916 0,779 0,526
X4TIA*0,33 0,447 0,366 0,326
X5 OA/ KZ *0,10 0,532 0,507 0,528

101 Zisk pted aroky a zdan&nim (earings before interest and taxes)
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X6 ZPS/T * 17,38 0 0 0

Vysledek 250,725 41,390 13,386
Velmi dobré Velmi dobré Velmi dobré
Slovni hodnoceni finan¢ni finan¢ni finan¢ni
zdravi zdravi zdravi

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015), vlastni

zpracovani

Spolecnost SKNO s.r.0. je fazena dle vysledki modelu mezi podniky rizikové v roce
2016 a 2018 a v roce 2017 jako spolecnost s vaznymi finan¢nimi problémy a nedostate¢nou
schopnosti plnit zavazky. Hodnoty v prvni ¢asti tabulky 27 a 28, jsou stejné jako u oboru
zem&délstvi (Tabulky 25 a 26), 1isi se az v druhé c¢asti, kde jsou zahrnuté jiné vahy ukazatelti a
jiné ohodnoceni.
Z vysledki modelu je mozné oznacit spole¢nost EKO s.r.0. opét jako lepsi podnik, nez

je spole¢nost SKNO s.r.o.

Tabulka 28 Aplikace indexu IN95 Neumaierovych pro potravinarstvi ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Aktiva/Cizi zdroje 1,573 1,761 2,322
X2 EBIT¥%/Nakladové tiroky 2,876 2,038 2,215
X3 EBIT/ Aktiva 0,023 0,020 0,023
X4 Trzby/Aktiva 0,439 0,361 0,570
X5 Obézna aktiva/ Kratkodobé zavazky 0,701 0,743 0,914
X6 Zavazky po splatnosti / Trzby 0 0 0
X1 A/CZ *0,26 0,409 0,458 0,604
X2 EBIT / NU *0,11 0,316 0,224 0,244
X3 EBIT/ A* 4,99 0,114 0,099 0,114
X4T/A*033 0,145 0,119 0,188
X5 OA/ KZ *0,10 0,070 0,074 0,091
X6 ZPS/T * 17,38 0 0 0
Vysledek 1,055 0,975 1,241

Rizikova, muze Vainé Rizikova, muZze

se dostat do finanéni se dostat do
Slovni hodnoceni problémii problémy, problémii
nedostatecna
schopnost

plnit zavazky
Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015, vlastni
zpracovani

102 Zisk pred uroky a zdanénim (earings before interest and taxes)
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Cervena osa, ktera splyva se zelenou, zna¢i velmi dobré finanéni zdravi u vsech
podnikd, které maji vyslednou hodnotu indexu IN95>2. Zelena osa znaci podnik s vaznymi
finan¢nimi problémy, pod touto osou by byly podniky, které maji hodnotu IN95 <1. Modra
osa znaci podnik EKO s.r.0., ktery je hodnoceny jako podnik s velmi dobrym finan¢nim

zdravim a zaroven je to firma, kterd neméa problém splacet své zavazky.

Graf 13 Vyvoj vysledku indexu IN95 Neumaierovych pro potravinarstvi ve spolecnosti EKO s.r.o.

Index Neumaierovych IN95 pro potravinarstvi
spolecnosti EKO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015, vlastni

zpracovani

Modra osa podniku SKNO s.r.0. v nasledujicim grafu, znazornuje podnik jako rizikovy,
ktery se mize dostat do problému v letech 2016 a 2018 a v roce 2017 je podnik SKNO s.r.o.
hodnocen jako podnik s vaznymi finan¢nimi problémy a nedostateCnou schopnosti plnit

zavazky.
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Graf 14 Vyvoj vysledku indexu IN95 Neumaierovych pro potravinarstvi ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Index Neumaierovych IN95 pro potravinaistvi
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Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015, vlastni

zpracovani

Nejvétsi podil na indexu IN95 spolecnosti EKO s.r.0. pro obor potravinafstvi ma
ukazatel X2 — EBIT%/ Nakladové uroky (stejné jako pro obor zemédélstvi). Za vhodnou
hodnotu je povazovana hodnota nad (bez zapocteni vah) 8, 4-6 jsou dostacujici podminky pro
investory a hodnota 3 a mén¢ je kriticka, jelikoZ vétSina zisku jde na hrazeni ndkladovych
uroki. Dle grafu 15 je mozné konstatovat, ze ukazatel ma v hodnoceném obdobi sestupny
trend. V roce 2016 ¢inil podil dil¢iho ukazatele X2 99 % vcetné koeficientu vah (o 2 % vice
neZ u modelu pro zemédélstvi) a o 2 roky pozdeji 0 21 % méné (0 9 % méné€ nezZ u modelu
pro zeméd¢lstvi). Diky vysokému ukazateli urokového kryti, vysla spolecnost EKO s.r.0.

vV tomto obdobi jako velmi bonitni. Je mozné tvrdit, Ze tento ukazatel vyznamné ovlivnil
celkové vysledky.

Ukazatel X3 — EBIT / Aktiva (ROA) se podili na vysledku velmi malo. Béhem
sledovaného obdobi mé rostouci trend, ale v porovnani s ukazatelem X2 ma velmi maly podil.
V roce 2018 se podilel ukazatel X3 jen 4 % (vcetné vah) na vysledku modelu. Ale v modelu
je tento ukazatel povazovan za nejvyznamngéjsi, protoze ma nejveétsi vahu ukazatele.

Ukazatel X1 — Aktiva / Cizi kapital neboli ukazatel finan¢ni paky se na vysledku
modelu podili velmi malo, ale v roce 2018 piesahl 10 % podil véetné zapocteni vahového

koeficientu (v modelu pro zemédélstvi nedosahl ukazatel X1 ani 10 % vcetné vah).

103 Zisk pted aroky a zdan&nim (earings before interest and taxes)
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Graf 15 Podil ukazatell indexu IN95 Neumaierovych pro potravinaistvi v % ve spolecnosti EKO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelli na indexu IN95 pro
potravinaistvi véetné vah

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%
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Poznamka: Vysledky jsou znazornény vcetné vah
Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015, vlastni

zpracovani

Jak bylo vyse zminéno, vysledné hodnoty ukazateld bez zapocteni vah jsou v tomto
modelu (SKNO s.r.0.) i pfedchozim modelu (EKO s.r.0.) stejné. Lisi se hodnoty po zapocteni
vah, z tohoto diivodu je nasledujici graf 16 odlisny.

Nejvice se na vysledku modelu spole¢nosti SKNO s.r.0. podili ukazatel X1 — Aktiva /
Cizi kapital, ktery ma rostouci trend a v roce 2018 ziskal 49 % podil v¢etné zapocteni vah, jen
0 10 % veétsi podil nez v roce 2016. Dalsi vyznamny ukazatel s klesajici tendenci je ukazatel
X2 — EBIT / Nakladové troky, ktery v roce 2016 mél 30 % podil véetné vah a v roce 2018 ma
0 10 % mensi podil nez v roce 2016. Ukazatel X4 — Trzby / Aktiva kolisa v roce 2016 se
podili 14 % vcetné vah, ale v roce 2017 jen 12 % vcetné vah a v roce 2018 vyroste az na 15 %
podil na vysledku modelu véetné zapocteni vah. Ukazatel X6 — Zavazky po splatnosti / Trzby

je nulovy, proto se na vysledku modelu nepodili.
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Graf 16 Podil ukazatelii indexu IN95 Neumaierovych pro potravinarstvi v % ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Podil dil¢éich pomérovych index( IN95 pro potravinafstvi v %
vcetné vah
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Poznamka: Vysledky jsou znazornény vcetné vah
Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Kubickova, Jindfichovska,2015, vlastni

zpracovani

Model vytvoieny Guréikem G-index je pro zemédé€lsky sektor. Popis modelu viz

kapitola 1.7.3. a metodika.
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Nasledujici tabulky znazoriiuji vysledky jednotlivych ukazatelli bez a se zapoctenou
vahou. Udavaji také vysledné hodnoceni modelem pro sledovand obdobi a nésledné slovni
hodnoceni. G-index hodnoti spole€nost EKO s.r.o. jako prosperujici podnik bé&hem
sledovaného obdobi. Nejvétsi vahu ma v modelu ukazatel X1 — Nerozdéleny vysledek

hospodafteni / Pasiva.

Tabulka 29 Aplikace Gurcikova G-indexu ve spolecnosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Nerozdéleny vysledek hospodareni/Pasiva 0,688 0,687 0,732
X2 EBTY*/Pasiva 0,184 0,156 0,104
X3 EBT/Vynosy 0,120 0,126 0,092
X4 CF/Pasiva 0,195 0,161 0,128
X5 Zasoby/Vynosy 0,130 0,174 0,192
X1 NVH/P * 3,412 2,347 2,345 2,499

104 Zisk pted zdanénim (earnings before taxes)




X2 EBT/P * 2,226 0,409 0,347 0,232

X3 EBT/V * 3,227 0,387 0,406 0,298
X4 CF/P * 3,149 0,613 0,508 0,403
X5 Z/V * 2,063 0,269 0,360 0,396
Vysledek 3,487 3,245 3,035
Prosperujici = Prosperujici | Prosperujici

Slovni hodnoceni podnik podnik podnik

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Gurc¢ik,2002), vlastni zpracovani

G-index hodnoti spole¢nost SKNO s.r.0. jako primérny podnik. A opét je mozné
konstatovat, ze dle vysledkd tohoto modelu je spole¢nost EKO s.r.0. lepsi nez spolecnost
SKNO s.r.o0. I vysledné hodnoty u spole¢nosti EKO s.r.0. se pohybuji kolem 3 jednotek, ale u
spole¢nosti SKNO s.r.0. se vysledné hodnoty pohybuji kolem jedné.

Tabulka 30 Aplikace Gurcikova G-indexu ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Nerozdéleny vysledek hospodateni/Pasiva 0,241 0,246 0,295
X2 EBT%/Pasiva 0,015 0,010 0,013
X3 EBT/Vynosy 0,027 0,021 0,021
X4 CF/Pasiva 0,088 0,095 0,125
X5 Zasoby/Vynosy 0,034 0,049 0,076
X1 NVH/P * 3,412 0,824 0,838 1,005
X2 EBTY/P * 2,226 0,033 0,023 0,028
X3 EBT/V * 3,227 0,088 0,068 0,069
X4 CF/P * 3,149 0,277 0,298 0,393
X5 Z/V * 2,063 0,070 0,101 0,157
Vysledek 1,152 1,126 1,338
Slovni hodnoceni Priumérny Pramérny Primérny
podnik podnik podnik

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.o0. za roky 2016 az 2018, (Gurcik,2002), vlastni zpracovani

Grafické znazornéni vysledki udavaji nasledujici grafy 17 a 18. Zelena o0sa
symbolizuje neprosperujici podnik, Cervena oznacuje prosperujici podnik a oblast mezi
zelenou a cervenou hodnoti podnik jako primérny. Znazornéni vysledkli modelu je dano

modrou 0sou.

105 Zisk pted zdanénim (earnings before taxes)
106 Zisk pted zdanénim (earnings before taxes)
107 Zisk pted zdanénim (earnings before taxes)
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Vysledné hodnoceni pro spole¢nost EKO s.r.o. ma klesajici trend, ale pofad hodné

vysoké hodnoty pro zatfazeni spole¢nosti do oblasti prosperujiciho podniku.

Graf 17 Vyvoj vysledkti Gurcikova G-indexu ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Gurcikav G-index spolec¢nosti EKO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Gurc¢ik,2002), vlastni zpracovani

Spole¢nosti SKNO s.r.0. ma rostouci trend od roku 2017.

Graf 18 Vyvoj vysledku Gurcikova G-indexu ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Gurcikiv G-index spole¢nosti SKNO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Gur¢ik,2002), vlastni zpracovani

Vyznamny ukazatel je v Gurcikové modelu pro spole¢nost EKO s.r.o. ukazatel
X1 — Nerozdéleny vysledek hospodareni / Celkovéa pasiva. Ukazatel ma ve sledovaném
obdobi 2016 az 2018 v podniku EKO s.r.0. rostouci trend. V roce 2018 ziskal 65 % podil
vCetn¢ vah. Druhy ukazatel s vyznamnym podilem je ukazatel X4 — Cash flow/ Celkova

pasiva, ktery ma klesajici trend. V roce 2016 ¢ita jeho podil na vysledku modelu 15 % vcetné
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vah, ale v roce 2018 0 4 % méné. Zbyvajici ukazatele se podileji maximalné 10 % vcetné

zapocteného koeficientu vah.

Graf 19 Podil ukazatell Gurcikova G-indexu v % ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Podil diléich pomérovych ukazatelli na G-indexu v % véetné vah
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Poznamka: Vysledky jsou zndzornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Gurc¢ik,2002), vlastni zpracovani

Ukazatel X1 — Nerozdé€leny vysledek hospodateni / Celkova pasiva ma ve sledovaném
obdobi 2016 az 2018 v podniku SKNO s.r.0. klesajici trend, rostouci trend ma spole¢nost
EKO s.r.o. V roce 2018 ziskal ukazatel X1 61 % podil na vysledku modelu v¢etné vah. Druhy
ukazatel s vyznamnym podilem je ukazatel X4 — Cash flow/ Celkova pasiva, ktery ma
rostoucti trend u spole¢nosti SKNO s.r.o0., u spole¢nosti EKO s.r.o. ma klesajici trend. V roce
2016 cita ukazatel X4 podil 21 % vcetné vah, ale v roce 2018 0 3 % vice. Zbyvajici ukazatele
se podileji maximalné 10 % vcetné vah.

Aby spolecnost byla modelem povazovana za prosperujici, musela by se minimalné
jedna hodnota né&jakého ukazatele zvysit, napiiklad hodnota ukazatele X1, ktery Gurcik

povazuje za velmi diilezity, protoze ma nejvétsi vahu.
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Graf 20 Podil ukazatel(i Gurcikova G-indexu v % ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelli na G-indexu v % vcetné vah

018 —— | > e
00 | > s
010 | ——— | 2 s

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

HX1 HX2 MX3 X4 EX5

Poznamka: Vysledky jsou zndzornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Gur¢ik,2002), vlastni zpracovani

Model CH-index je také vytvoieny pro zeméd€lské podniky. Na zakladé testovani
vyznamnosti a vhodnosti, bylo zvoleno pét ukazatell, pro model vytvofeny autorkou

Chrastinovou. Popis modelu viz kapitola 1.7.4. a metodika.

CH = (0,37 * EjT) +100 + ( 0,25 * E?T) £100 + ( 0,21 * %) *100 — ( 0,10 * ?) %365 — (0,07 * %) 100
Nasledujici tabulky ukazuji vysledné hodnoty modelu Chrastinové pro zemédélské
podniky. Nejvyssi vahu ma ukazatel X1 — EAT / Aktiva (Rentabilita celkového kapitalu, tj.

ROA). Nejnizsi vahu ma ukazatel X5 — Cizi zdroje / Pasiva (Celkova zadluzenost).

Tabulka 31 Aplikace CH-indexu Chrastinové ve spolecnosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 EAT%/Aktiva*100 14,727 12,475 8,649
X2 EAT/Trzby*100 10,880 11,250 8,751
X3 CF/ Zavazky * 100 133,678 94,215 77,431
X4 Zavazky/Trzby*365 39,242 56,337 60,998
X5 Cizi zdroje/Pasiva * 100 14,553 17,106 16,515
X1 EAT/A *0,37 5,449 4,616 3,200
X2 EAT/T *0,25 2,720 2,813 2,188
X3 CF/ Zavazky *0,21 28,072 19,785 16,261

108 Earnings after taxes — Zisk po zdanéni



X474a/T *0,10 3,924 5,634 6,100

X5 CZ/P*0,07 1,019 1,197 1,156
Vysledek 31,298 20,382 14,393
Prosperujici = Prosperujici Prosperujici

Slovni hodnoceni podnik podnik podnik

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Chrastinova, 1998), vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka je pro porovnani zmén v ukazatelich, kde se nachazeji Trzby.
Trzby jsou pocitany jednotnou metodikou, ale autorka CH-indexu ma své vlastni pojeti Trzeb,
proto je zde toto pojeti uvedeno. Jak je mozné vidét, rozdily ve vysledcich nejsou moc velké a

vysledek modelu stale fadi podnik EKO s.r.0. mezi prosperujici i pii zméné vypoctu Trzeb.

Tabulka 32 Zména vypoctu trzeb dle autorky Chrastinové ve spolecnosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
EAT/ Trzby 10,950 10,755 8,595
EAT / Trzby * 0,25 2,738 2,689 2,149
Zavazky / Trzby 39,496 53,854 59,913
Zavazky / Trzby * 0,10 3,950 5,385 5,991
Vysledek 31,291 20,507 14,462

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Chrastinova, 1998), vlastni zpracovani

Dle vyslednych tabulek je mozné tvrdit, ze 1 model autorky Chrastinové fadi podnik
EKO s.r.o. mezi bonitni podniky, naopak hor$i spolecnost SKNO s.r.0. mezi bankrotni

podniky.

Tabulka 33 Aplikace CH-indexu Chrastinové ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 EAT!%9/Aktiva*100 1,257 0,874 1,069
X2 EAT/Trzby*100 2,861 2,419 1,877
X3 CF/ Zavazky * 100 13,826 16,659 28,964
X4 Zavazky/Trzby*365 527,951 573,640 275,938
X5 Cizi zdroje/Pasiva * 100 63,567 56,781 43,068
X1 EAT/A *0,37 0,465 0,323 0,396
X2 EATIT *0,25 0,715 0,605 0,469
X3 CF/ Zavazky *0,21 2,903 3,498 6,082

109 Earnings after taxes — Zisk po zdanéni

92



X474a/T *0,10 52,795 57,364 27,594

X5 CZ/P *0,07 4,450 3,975 3,015

Vysledek -53,161 -56,912 -23,661

Slovni hodnoceni Neprosperujici = Neprosperujici | Neprosperujici
podnik podnik podnik

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Chrastinova,1998), vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka je pro porovnani zmén v ukazatelich, kde se nachazeji Trzby. Trzby
jsou pocitany jednotnou metodikou, ale autorka CH-indexu ma své vlastni pojeti Trzeb, proto
je zde toto pojeti uvedeno. Jak je mozné vidét, rozdily ve vysledcich nejsou moc velké stejné
jako v ptipadé spole¢nosti EKO s.r.0. a vysledek modelu stale fadi podnik SKNO s.r.0. mezi

neprosperujici i pfi zmeéné vypoctu Trzeb.

Tabulka 34 Zména vypoctu trieb dle autorky Chrastinové ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
EAT / Trzby 2,861 2,419 1,877
EAT / Trzby * 0,25 0,715 0,605 0,469
Zavazky / Trzby 527,951 573,640 275,887
Zavazky / Trzby *0,10 = 52,795 57,364 27,589
Vysledek -53,161 -56,912 -23,656

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Chrastinova,1998), vlastni zpracovani

Grafické znazornéni vysledku modelu udéavaji tii osy. Zelend osa symbolizuje
neprosperujici podniky, ¢ervena osa oznacuje prosperujici podniky a prostor mezi t€mito
dvéma osami by spolecnost zaradil mezi primérné podniky. Vysledek spole¢nosti EKO s.r.0.
je znazornén modrou osou, z ¢ehoz jasné vyplyva, Ze je spolecnost modelem zafazena mezi

prosperujici podniky.
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Graf 21 Vyvoj vysledku CH-indexu Chrastinové ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Chrastinové CH-index spolec¢nosti EKO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy EKO s.r.o0. za roky 2016 az 2018, (Chrastinova,1998), vlastni zpracovani

Vysledek spole¢nosti SKNO s.r.o0. je znazornén modrou osou V nasledujicim grafu, ze
kterého jasné vyplyva, ze je spole¢nost modelem zafazena mezi neprosperujici podniky
béhem celého sledovaného obdobi. Protoze vysledné hodnoty modelu jsou zaporné a

nachézeji se pod zelenou osou, kterd symbolizuje neprosperujici podniky.

Graf 22 Vyvoj vysledku CH-indexu Chrastinové ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Chrastinové CH-index spole¢nosti SKNO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Chrastinova, 1998), vlastni zpracovani

Nejvétsi podil v modelu spole¢nosti EKO s.r.o. ma ukazatel X3 — CF / Zavazky
(Solventnost) s klesajicim trendem v roce 2018 ¢ita podil na vysledku 56 % vcetné vah. Je
pravdépodobné, Ze jeji velmi vysoky vysledek ovliviiuje hodnoceni a zafazeni spolecnosti

mezi prosperujici podniky. Chrastinova povazuje ukazatel X1 — EAT / Aktiva (ROA) za
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dulezity. Ukazatel X1 ma ve sledovaném obdobi Kolisavy vyvoj. V roce 2016 se ukazatel X1
podili na CH-indexu 13 % vc¢etné vah, ale v roce 2018 0 2 % méné&. Celkova zadluzenost (X5
— Cizi zdroje / Pasiva), kterou Chrastinova povazuje za nejméné dilezity se na vysledku

modelu podili jen 4 % Vv poslednich dvou letech vcetné zapocteného koeficientu vah.

Graf 23 Podil ukazatelti CH-indexu Chrastinové v % ve spole¢nosti EKO s.r.o.
Podil dil¢ich pomérovych ukazatelli na CH-indexu v % véetné vah
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Poznamka: Vysledky jsou zndzornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Chrastinova, 1998), vlastni zpracovani

Nejvétsi podil v modelu ve spole¢nosti SKNO s.r.0. ma ukazatel X4 — Zavazky / Trzby
(Doba splatnosti zavazku) s Kolisajicimi hodnotami. V roce 2016 se ukazatel X4 podilel na
vysledku 86 % vcetné vah, v roce 2018 jen 73 % vcetné zapocteni vah. Je pravdépodobné, Ze
velmi vysoky vysledek tohoto ukazatele zapusobil na celkovy vysledek modelu. X3 — CF /
ZavazKy (Solventnost) s rostouci hodnotou podilu v roce 2018 ¢ita dil¢i pomérovy ukazatel
X3 podil 16 % vcetné vah, ale v letech predeslych mél jen 5 % podilu na vysledku modelu.

Chrastinova povazuje ukazatel X1 — EAT / Aktiva (ROA) za dulezity. Ukazatel X1 ma
ve sledovaném obdobi kolem 1 % vcetné vah. Celkova zadluzenost (X5 — Cizi zdroje /
Pasiva), kterou Chrastinova povazuje za nejméné dulezity se na vysledku modelu podili jen

8 % vdéetné vah v roce 2018.
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Graf 24 Podil ukazatel(i CH-indexu Chrastinové v % ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelli na CH-indexu v % vcetné vah
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Poznamka: Vysledky jsou zndzornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Chrastinova,1998), vlastni zpracovani

Model Banque de France vytvofeny francouzskou bankou pro detekci selhani
pramyslovych spolecnosti. Vybér pomérii je zaloZzen na financni analyze, kterd vznikla
z teorie a zkuSenosti obchodnich analytikd. Popis modelu viz kapitola 1.8.1. bod C a
metodika.
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Nasledujici tabulky uvadi vysledné hodnoceni modelu francouzské banky i se slovnim

hodnocenim. Nejvyssi vahu ma ukazatel X4 — Hruby hospodaisky vysledek / Obrat bez dani.

cvwvr

Tabulka 35 Aplikace francouzského bankovniho modelu ve spole¢nosti EKO

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Finanéni naklady/Hruby hospodaisky

vysledek 0,006 0,020 0,021
X2 Stabilni zdroje /Investovany vlastni

kapital 0,082 0,119 0,116
X3 Kapacita samofinancovani/Dlouhodoby

dluh 7,869 2,549 2,290
X4 Hruby hospodatsky vysledek/Obrat bez

dani 0,123 0,122 0,092
X5 Komer¢ni dluhy/Néakupy s DPH 1,551 0,643 3,553
X6 Mira zmény pfidané hodnoty 0,153 0,110 -0,167




X7 (Obchodni pohledavky po splatnosti-

Zalohy) /Vyroba v hotovosti s DPH 0,000 -0,002 -0,001
X8 Fyzické investice/Pfidana hodnota 0,004 0,449 -0,067
X1 FN/HHV *1,255 0,007 0,025 0,027
X2 SZ/IVK *2,003 0,165 0,239 0,233
X3 KS/DD *0,824 6,484 2,100 1,887
X4 HHV/OBD *5,221 0,640 0,638 0,479
X5 KD/NDPH *0,689 1,069 0,443 2,448
X6 MZPH * 1,164 0,178 0,128 -0,194
X7 OPPS-Zal/VVH * 0,706 0,000 -0,002 -0,001
X8 FI/PH * 1,408 0,005 0,633 -0,094
Vysledek -93,764 -90,333 -91,903
Ma Ma Ma

srovnatelné = srovnatelné srovnatelné

Slovni hodnoceni vlastnosti se = vlastnostise = vlastnosti se

spolecnosti v = spolecnosti v | spolecnosti v

upadku upadku upadku

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Francouzska banka,2001), vlastni

zpracovani

Vypocet prvniho ukazatele s finan¢nimi naklady dle ¢eskych pravidel (viz metodika)
vykazuje maly rozdil ve vysledcich. Model by stale hodnotil podnik EKO s.r.0. jako

spolecnost, kterd ma vlastnosti spole¢nosti v upadku.

Tabulka 36 Zména vypoctu Finanénich naklada ve spoleénosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
Finanéni ndklady / Hruby hospodatsky vysledek 0,036 0,058 -0,091
Finanéni naklady / Hruby hospodaisky vysledek * 1,255 0,046 0,072 -0,114
Vysledek 93,771  -90,344 -91,870

Zdroj: Vykazy EKO s.r.o0. za roky 2016 az 2018, (Francouzska banka, 2001), vlastni

zpracovani

Dle vyslednych tabulek a slovniho hodnoceni je mozné konstatovat, ze francouzsky
model hodnoti obé spolecnosti stejné, ackoliv ¢iselny vysledek maji odlisny. V roce 2016 i
2017 ma lepsi hodnotu spole¢nost EKO s.r.0., ale v roce 2018 ma lepsi vyslednou hodnotu

spolecnost SKNO s.r.o. Vsechny vysledné hodnoty jsou zaporné.
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Tabulka 37 Aplikace francouzského bankovniho modelu ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Finan¢ni naklady/Hruby
hospodaisky vysledek 1,350 2,030 1,429
X2 Stabilni zdroje /Investovany vlastni
kapital 1,174 0,835 0,631
X3 Kapacita
samofinancovani/Dlouhodoby dluh 0,277 0,344 0,547
X4 Hruby hospodarsky vysledek/Obrat
bez dani 0,027 0,021 0,021
X5 Komer¢ni dluhy/Nakupy s DPH 0,599 2,059 -0,435
X6 Mira zmény ptidané hodnoty -0,180 -0,152 2,078
X7 (Obchodni pohledavky po splatnosti-
Zalohy) /Vyroba v hotovosti s DPH -0,148 -0,125 -0,014
X8 Fyzické investice/Piidana hodnota 1,110 0,217 -0,309
X1 FN/HHV *1,255 1,694 2,548 1,793
X2 SZ/IVK *2,003 2,351 1,672 1,264
X3 KS/DD *0,824 0,228 0,284 0,451
X4 HHV/OBD *5,221 0,143 0,111 0,112
X5 KD/NDPH *0,689 0,412 1,419 -0,300
X6 MZPH * 1,164 -0,209 -0,177 2,419
X7 OPPS-Zal/VVH * 0,706 -0,104 -0,088 -0,010
X8 FI/PH * 1,408 1,563 0,305 -0,435
Vysledek -93,006 -94,258 -90,571
Ma srovnatelné | Ma srovnatelné srovll\:lielné
Slovni hodnoceni vIastUosti :se vlastrjosti §e vlastnosti se
qulecnostl v sporlecnostl v spolednosti v
upadku upadku

upadku
Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Francouzska banka, 2001), vlastni

zpracovani

Vypocet prvniho ukazatele s finanénimi néklady dle ¢eskych pravidel pro spole¢nost
SKNO s.r.o. (viz metodika) nevykazuje Zadny rozdil ve vysledcich, proto zde neni dalsi
tabulka uvedena.

Nasledujici tabulka udéva grafické hodnoceni vysledku francouzského modelu.
Cervena osa fadi podnik mezi normalni, zelend osa fik4, Ze spoleCnost mé vlastnosti
srovnatelné s vlastnostmi spolecnosti v upadku, béhem poslednich let ¢innosti. Oblast mezi
osami by tadila podnik do oblasti nejistoty. Spole¢nost EKO s.r.o. je, jak udava nasledujici
graf (modra osa), hodnocena jako spole¢nost v upadku. Spolecnost ma dle modelu BDF stale

kolisajici trend.
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Graf 25 Vyvoj vysledku francouzského bankovniho modelu ve spolecnosti EKO s.r.o.

Model Banque de France spolec¢nosti EKO s.r.o.

20,0

0,0
2016 2017 2018
-20,0
-40,0
-60,0

-80,0
o33 = ==50;3= —@ -91,9

-100,0

Poznamka: Modra osa je uvedena v tisicich
Zdroj: Vykazy EKO s.r.o0. za roky 2016 az 2018, (Francouzska banka, 2001), vlastni

zpracovani

Spole¢nost SKNO s.r.o0. je, jak udava nasledujici graf (modra osa), hodnocena také

jako spole¢nost v upadku.

Graf 26 Vyvoj vysledku franckouzkého bankovniho modelu ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Model Banque de France spolecnosti
SKNO s.r.o.

20,00

0,00
2016 2017 2018
-20,00
-40,00
-60,00

-80,00

(==93.01 - 9426 ) -90,57
-100,00 ’

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Francouzska banka, 2001), vlastni

zpracovani

Velky podil na modelu spole¢nosti EKO s.r.0o. ma ukazatel X3 - Kapacita
samofinancovani/ Dlouhodoby dluh. Je pravdépodobné, ze pravé tento ukazatel, atkoliv nema

nejvyssi vahu v modelu, tak negativné ovliviiuje vysledek modelu. V roce 2016 se ukazatel
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podili na modelu 76 % vcetné vah, vyvoj ukazatele je klesajici a v roce 2018 ¢ini uz jen 39 %
podilu na modelu vcetné vah.

Ukazatel X5 — Komeréni dluhy / Nakupy s DPH ma také kolisavy vyvoj, ale v roce
2018 ovliviuje podil na modelu 51 % vcetné vah.

Pro jasné pochopeni nésledujiciho grafu byly zménény minusové hodnoty ukazatele na
kladné¢ X8 — Fyzické investice / Pfidana hodnota pouze v roce 2018, zbylé hodnoty tohoto
ukazatele jsou kladné a ukazatel X6 — Mira zmény ptidané hodnoty Vv roce 2018 je zménéna
na kladnou hodnotu. Tyto ukazatele zaporné ovliviiuji podil na vysledku modelu. Ukazatel X7
— (Obchodni pohledavky po splatnosti — Zalohy) / Vyroba v hotovosti s DPH se na modelu

vibec nepodili.
Graf 27 Podil ukazatelii francouzského bankovniho modelu v % ve spolecnosti EKO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelli na modelu Banque de
France v % vcetné vah

cows ol 30 beseedoo S]]
207 ol 50 o eessesdooids| 15 |
Z L, T —_——— )

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

HX1 HX2 MX3 HX4 EX5 EX6 LIX7 HX8

Poznamka: Vysledky jsou znadzornény vcetné vah
Zdroj: Vykazy EKO s.r.o0. za roky 2016 az 2018, (Francouzska banka, 2001), vlastni

zpracovani

Vyznamny ukazatel modelu u spole¢nosti SKNO je X2 — Stabilni zdroje / Investovany
vlastni kapital a ma klesajici vyvoj. X2 se nejvice podili na vysledku modelu 39 % vcetné vah
vroce 2016, ale vroce 2018 uz jen 24 % vcetn¢ vah. X8 — Fyzické investice / Pfidana
hodnota, ktery ma klesajici trend a podili se véetné vah 8 % na vysledku modelu v roce 2018,
ale vroce 2016 se podilel 26 % vcetné vah. Tento ukazatel ma v poslednim sledovaném

obdobi zapornou vyslednou hodnotu.
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Dalsi ukazatel, ktery se vyznamné podili na vysledku modelu je ukazatel X1 — Finan¢ni
naklady / Hruby hospodatsky vysledek. Ukazatel X1 ma kolisavy vyvoj v roce 2018 ma 34 %
a Vv roce 2016 mél 28 %, ale v roce 2017 mél 42 % podil veetné zapocteni vah.

Zajimavy je narust podilu ukazatele X6 — Mira zmény ptidané hodnoty na 46 % v roce
2018, ale v piedchozich letech mél jen 3 % vcetné zapoctenych vah. Hodnoty ukazatele X6
jsou v letech 2016 a 2017 zaporné, ale v roce 2018 je hodnota ukazatele kladna.

Stejn¢ zaporné hodnoty ma ukazatel X7 — (Obchodni pohledavky po splatnosti —
Zalohy) / Vyroba v hotovosti s DPH, ale v celém sledovaném obdobi. Zapornou hodnotu ma i
ukazatel X5 — Komeréni dluhy / Nakupy s DPH v roce 2018.

Pro jasnéjsi pochopeni nasledujiciho grafu byly zaporné podily ukazateld pirevedeny na
kladné.

Graf 28 Podil ukazateli francouzského bankovniho modelu v % ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelli na modelu Banque de France
v % vcetné vah

T S S N T —

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

HX1 HX2 MX3 X4 EX5 EX6 LIX7 HX8

Poznamka: Vysledky jsou znazornény véetné vah
Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Francouzska banka, 2001), vlastni

zpracovani

Model Sayfullin a Kadykov (inspirovan E. Altmanem) byl ruskymi védci ptizptisoben
pro ruské podminky a vznikl model pro predpovidani rizika bankrotu, ktery je mozné pouzit
na jakykoliv primysl a podnik ridzné velikosti. Normativni hodnoty koeficienti
nezohlediiuji odvétvové rysy, model je mozné aplikovat na podniky riznych métitek. Popis

modelu viz kapitola 1.8.2. bod A a metodika.

R=2xPVPKZ+ 0,1*AP + 0,08+ 0A+ 0,45+0M + 1+ ZVK
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Nasledujici tabulky udévaji hodnoceni spole¢nosti EKO s.r.0. a SKNO s.r.0. ruskym
modelem. Tabulky znazornuji ¢iselné hodnoty ukazateli s a bez zapocteni vah, také uvadi

vysledné Ciselné hodnoceni a slovni hodnoceni. Nejvyssi vahu ma ukazatel K1 — Pomér

cvwvr

Tabulka 38 Aplikace ruského modelu Sayfullin a Kadykov ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
K1 Pomér vlastniho pracovniho kapitalu
k zasobam 2,504 1,761 1,908
K2 Aktuélni pomér 1,650 2,001 1,983
K3 Obrat aktiv 0,967 0,809 0,727
K4 Obchodni marze 0,030 0,041 0,024
K5 Ziskovost (navratnost) vlastniho kapitalu 17,238 15,044 10,360
K1 PVPKZ * 2 5,009 3,522 3,817
K2 AP *0,1 0,165 0,200 0,198
K3 OA * 0,08 0,077 0,065 0,058
K4 OM * 0,45 0,013 0,018 0,011
K5ZVK*1 17,238 15,044 10,360
Vysledek 22,502 18,848 14,444
Nizka Nizka Nizka
Slovni hodnoceni pravdé pravdé pravdé
podobnost podobnost = podobnost
bankrotu bankrotu bankrotu

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Shkileva, 2018), vlastni zpracovani

Dle vyslednych tabulek je i v modelu Sayfullin a Kadykov mozné konstatovat, ze
spole¢nost EKO s.r.0. je lepsi nez spole¢nost SKNO s.r.0. Spolecnost EKO s.r.0. je fazena
modelem mezi bonitni, naopak spolecnost SKNO s.r.0. je modelem hodnocena jako

bankrotni.

Tabulka 39 Aplikace ruského modelu Sayfullin a Kadykov ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018

K1 Pomeér vlastniho
pracovniho kapitalu

k zasobam -21,600 -12,304 -5,069
K2 Aktudlni pomér 0,058 0,080 0,220
K3 Obrat aktiv 0,348 0,279 0,407
K4 Obchodni marze 0,141 0,040 0,484
K5 Ziskovost (navratnost)

vlastniho kapitalu 3,755 2,022 1,968
K1PVPKZ*2 43,199 24,609 10,138
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K2 AP *0,1 0,006 0,008 0,022

K3 OA * 0,08 0,028 0,022 0,033
K4 OM * 0,45 0,063 0,018 0,218
K5ZVK*1 3,755 2,022 1,968
Vysledek -39,347 -22,538 -7,898
Vysoka Vysoka Vysoka
Slovni hodnoceni pravdépodobnost  pravdépodobnost @ pravdépodobnost
bankrotu bankrotu bankrotu

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Shkileva, 2018), vlastni zpracovani

Niésledné je zobrazeno grafické hodnoceni vysledku (Graf 29 a 30). Cervena osa je
hrani¢ni. Pokud je hodnota vyssi nez 1 pravdépodobnost bankrotu je nizka, ale pokud se
vysledna hodnota modelu nachazi pod 1, je pravdépodobnost bankrotu vysoka. Jak je mozné
vidét, tak ve spolecnosti EKO s.r.o. je nizka pravdépodobnost bankrotu, ackoliv vysledna

hodnota modelu mé klesajici tendenci.

Graf 29 Vyvoj vysledku ruského modelu Sayfullin a Kadykov ve spolecnosti EKO s.r.o.

Model Sayfullin a Kadykov spole¢nosti EKO s.r.o.

25,00
20,00
15,00 14,44
10,00

5,00

2016 2017 2018

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Shkileva, 2018), vlastni zpracovani

Ve spolecnosti SKNO s.r.o. je vysoka pravdépodobnost bankrotu, jak zndzornuje modra

o0sa, ktera ma klesajici tendenci.
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Graf 30 Vyvoj vysledku ruského modelu Sayfullin a Kadykov ve spole¢nosti SKNO s.r.o.

Model Sayfullin a Kadykov spole¢nosti SKNO s.r.o.

5,00
0,00 @ @ O
25,00 2016 2017 2018
-10,00
-15,00
-20,00
-25,00
-30,00
-35,00
-40,00
-45,00

-7,90

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Shkileva, 2018), vlastni zpracovani

Nejvétsi podil na vysledku modelu spole¢nosti EKO s.r.0. ma ukazatel K5 — Ziskovost
(navratnost) vlastniho kapitalu. Ukazatel ma kolisavy vyvoj, Vroce 2018 se podili na
vysledku 72 % vcetné vah a je mozné konstatovat, Ze diky tomuto ukazateli je spolecnost
klasifikovana jako velmi bonitni. DalSim vyznamnym ukazatelem je ukazatel K1 — Pomér
vlastniho pracovniho kapitalu k zasobam, ktery je povazovan i za vyznamny U autora modelu.
Tento ukazatel ma kolisavy trend a vroce 2018 se na vysledku podili 26 % vcetné vah.
Ukazatel K4 — Obchodni marze ma 0 % podil, jeho vysledna hodnota je velmi mala (viz
Tabulka 38).

Graf 31 Podil ukazateli ruského modelu Sayfullin a Kadykov v % ve spolec¢nosti EKO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelli na modelu Sayfullin a Kadykov
v % vcetné vah

2018 | 26 e e ——————d
U CRI | ~————————
2016 | 22 e ————r e —————

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

MKl HMK2 EK3 LKA EK5

Poznamka: Vysledky jsou znazornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy EKO s.r.o0. za roky 2016 az 2018, (Shkileva, 2018), vlastni zpracovani
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Nejvétsi podil na vysledku modelu ve spoleénosti SKNO s.r.0. ma ukazatel K1 — Pomér
vlastniho pracovniho kapitalu k zasobam. Ukazatel ma klesajici tendenci od roku 2017, kdy se
podili 92 %, ale v roce 2018 se K1 podili na vysledku 82 % vcetné zapocteni vah. Dle toho je
mozné konstatovat, ze diky tomuto ukazateli je spolecnost klasifikovana jako velmi bankrotni,
protoze je vysledna hodnota tohoto ukazatele vysoka a zaporna.

Dal§im vyznamnym ukazatelem je ukazatel K5 — Ziskovost (navratnost) vlastniho
kapitalu, ktery je povazovan za druhy vyznamny u autor modelu. Tento ukazatel mé rostouci
trend od roku 2017, kdy ¢ita 8 % podilu, ale v roce 2018 se na vysledku podili dvakrat vice
nez v roce 2017 v¢etné zapoCteni vah. Ukazatele K2 — Aktualni pomér, K3 — Obrat aktiv a K4
— Obchodni marze maji vétsinou 0 % podil, jejich vysledna hodnota je mala (viz Tabulka 39).

Ukazatel K4 v roce 2018 se podili jen 2 % vcetné vah.

Graf 32 Podil ukazatelii ruského modelu Sayfullin a Kadykov v % ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazateli na modelu Sayfullin a Kadykov v %

véetné vah
2018 16
2017 8
2016 8

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

HKl HK2 EK3 HK4 MK5

Poznamka: Vysledky jsou znazornény vcetné vah. Ukazatel K1 byl ohodnocen absolutni
hodnotou, pro zjednoduseni vypoctu tohoto grafu.
Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Shkileva, 2018), vlastni zpracovani

Fulmerav model - mira pfesnosti modelu je 98 % rok pied selhdnim a 81 % mira
spolehlivosti vice nez jeden rok pied bankrotem. Zaporné hodnoty Fulmerova modelu
ukazuji na pravdépodobnost, Ze podnik bude mit problémy. Popis modelu viz kapitola
1.8.2. bod B a metodika.

NZML T ZPzZ CF Z KZ
Hpy = 5,528 + 0,212 *Z+ 0,073 * VK + 1,270 T 0,120 *Z+ 2,335 T + 0,575 * log HAkt.

+ 1,083 cPK
*
’ Z

EBIT
+ 0,894 x log

— — 6,075
NU
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Nasledujici tabulky udavaji hodnoceni jednotlivych ukazateli bez a se zapoctenim
vah, vysledné Ciselné hodnoceni modelu pro spolecnost EKO s.r.o. a SKNO s.r.0. a slovni

hodnoceni. Nejvétsi vahu ma ukazatel X1 — Nerozd€leny zisk minulych let / Aktiva, a naopak

cvwvr

Tabulka 40 Aplikace Fulmerova modelu ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Nerozdéleny zisk minulych
let/Aktiva 0,688 0,688 0,732
X2 Trzby/Aktiva 1,354 1,109 0,988
X3 Zisk pred zdanénim/Vlastni kapital 0,215 0,188 0,125
X4 Cash flow/Zavazky 1,337 0,942 0,774
X5 Zavazky/Aktiva 0,146 0,171 0,165
X6 Kratkodobé zavazky/Aktiva 0,121 0,108 0,109
X7 Log (Hmotna aktiva) 4,929 5,070 5,067
X8 Cisty pracovni kapital/Zavazky 3,589 2,563 2,829
X9 Log (EBIT% Nakladové tiroky) 3,351 2,541 1,977
X1 NZML/ A *5,528 3,803 3,801 4,048
X2 T/A*0,212 0,287 0,235 0,210
X3 ZPZIVK * 0,073 0,016 0,014 0,009
X4 CF/Z * 1,270 1,698 1,197 0,983
X5Z/A *0,120 0,017 0,021 0,020
X6 KZ/ A * 2,355 0,282 0,252 0,255
X7 Log (HA) *0,575 2,834 2,915 2,913
X8 CPK/Z * 1,083 3,886 2,776 3,064
X9 Log (EBIT/ NU) * 0,894 2,996 2,272 1,767
Vysledek 9,709 7,366 7,156
Slovni hodnoceni Klasifikovana Klasifikovana @ Klasifikovana

jako Gspésna | jako uspé$na = jako uspéSna
Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vickers, 2006), vlastni zpracovani

Fulmertv model také hodnoti spole¢nost EKO s.r.0. jako bonitni a spole¢nost SKNO
S.r.0. jako bankrotni. Vysledné ¢iselné hodnoty jsou u spole¢nosti EKO s.r.o. kladné, ale u

spole¢nosti SKNO s.r.0. zaporné.

Tabulka 41 Aplikace Fulmerova modelu ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Ukazatel 2016 2017 2018
X1 Nerozdéleny zisk minulych
let/Aktiva 0,241 0,246 0,295

110 Zisk pted aroky a zdan&nim (earings before interest and taxes)
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X2 Trzby/Aktiva 0,439 0,361 0,570
X3 Zisk pied zdanénim/Vlastni

kapital 0,045 0,023 0,023
X4 Cash flow/Zavazky 0,138 0,167 0,290
X5 Zavazky/Aktiva 0,636 0,568 0,431
X6 Kratkodobé zavazky/Aktiva 0,318 0,293 0,203
X7 Log (Hmotna aktiva) 4,675 4,686 4,661
X8 Cisty pracovni kapital/Zavazky -0,150 -0,133 -0,040
X9 Log (EBIT*Y/ Nakladové uroky) 0,459 0,309 0,345
X1 NZML/ A *5,528 1,334 1,358 1,629
X2 T/A *0,212 0,093 0,077 0,121
X3 ZPZIVK * 0,073 0,003 0,002 0,002
X4 CF/Z * 1,270 0,176 0,212 0,368
X5Z/A *0,120 0,076 0,068 0,052
X6 KZ/ A * 2,355 0,742 0,684 0,473
X7 Log (HA) *0,575 2,688 2,694 2,680
X8 CPK/Z * 1,083 -0,162 -0,144 -0,044
X9 Log (EBIT/ NU) * 0,894 0,410 0,276 0,309
Vysledek -0,866 -0,985 -0,589

Spolec¢nost ma Spolecnost Spolecnost ma

Slovni hodnoceni finan¢ni ma finanéni finanéni
problémy problémy problémy

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vickers, 2006), vlastni zpracovani

Graf 33 znazoriuje graficky vysledek modelu pro spoleénost EKO s.r.o. Cervena osa
udava hranice. Pokud je vysledek <0 spole¢nost ma finan¢ni problémy, ale vysledek >1
klasifikuje spolec¢nost jako uspéSnou. Z toho je mozné konstatovat, Ze spole¢nost EKO s.r.0.
modra osa, je klasifikovana jako uspésna. Vysledna hodnota modelu je kladna a vysoka

s kolisavymi hodnotami.

11 Zisk pred uroky a zdanénim (earings before interest and taxes)
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Graf 33 Vyvoj vysledku Fulmerova modelu ve spole¢nosti EKO s.r.o.

Fulmertv model spole¢nosti EKO s.r.o.
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Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vickers, 2006), vlastni zpracovani

Spole¢nost SKNO s.r.o. — modra osa, je klasifikovana jako spole¢nost s finan¢nimi

problémy. Vysledna hodnota modelu mé zaporné kolisavé hodnoty.

Graf 34 Vyvoj vysledku Fulmerova modelu ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Fulmertv model spole¢nosti SKNO s.r.0.

0,00 o O O
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O=0,37
-1,00 -0,98

-1,20

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vickers, 2006), vlastni zpracovani

Nejvétsi podil na vysledku modelu ma ve spole¢nosti EKO s.r.o. ukazatel X1 —
Nerozdéleny zisk minulych let / Aktiva, ktery ma rostouci trend a v roce 2018 ¢itd 31 %
véetné vah. Jako dalsi ukazatel se vyznamné podili ukazatel X8 — Cisty pracovni kapital /
Zavazky, jeho podil kolisa v roce 2016 ma 25 % a v roce 2018 0 2 % mén¢ vcetné zapocteni
vah. Ukazatel X7 — Log (Hmotna aktiva) ma také vyznamny podil na modelu. V roce 2018 se

podili 22 % a v roce 2016 €ini podil jen 0 4 % méné veetné vah. Naopak vysledné hodnoty
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ukazatele X3 - Zisk pied zdanénim / Vlastni kapital a X5 - Zavazky / Aktiva jsou velmi malé
a na vysledku modelu se vubec nepodileji. Ukazatele X6 — Kratkodobé zavazky / Aktiva a X2

— Trzby / Aktiva jsou ukazatele, které se na vysledku podileji jen 2 % vcetné zapocteni vah.

Graf 35 Podil ukazatell Fulmerova modelu v % ve spolecnosti EKO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatell Fulmerova modelu v % véetné
vah
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Poznamka: Vysledky jsou zndzornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy EKO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vickers, 2006), vlastni zpracovani

Nejvétsi podil na vysledku modelu ve spole¢nosti SKNO s.r.0. ma ukazatel X7 — Log
(Hmotnych aktiv), ktery ma kolisavy trend a v roce 2018 ¢ini 48 % podil na vysledku modelu
véetné vah. Jako dalsi ukazatel se vyznamné€ podili ukazatel X1 — Nerozdéleny zisk minulych
let / Aktiva, jeho podil je rostouci v roce 2016 ma 25 % a v roce 2018 ¢ita 29 % podilu na
vysledku veetné zapoéteni vah. Naopak vysledné hodnoty ukazatele X3 — Zisk pted zdanénim
/ Vlastni kapital a X5 — Zavazky / Aktiva jsou velmi malé a na vysledku modelu se nepodileji.
Ukazatel X2 — Trzby / Aktiva je ukazatel, ktery se na vysledku podili jen 2 % v roce 2018 a
ukazatel X4 — Cash flow / Zavazky se podili 7 % na modelu v roce 2018 véetné zapoctenych
vah.

Pro lepsi zobrazeni nasledujiciho grafu byly zaporné hodnoty ukazatele X8 — Cisty
pracovni kapital / Zavazky béhem celého sledovaného obdobi zménény na kladné. Ukazatel
se tedy zaporné podili na vysledku modelu v roce 2016 a 2017 3 % vcetné vah, ale v roce
2018 uz jen 1 %.
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Graf 36 Podil ukazatelG Fulmerova modelu v % ve spolecnosti SKNO s.r.o.

Podil dil¢ich pomérovych ukazatelti Fulmerova modelu v % véetné

vah
2018 | 2| 7 s 48 | N
2017 1 4 [ 52 Bl s
2016 | ) 3 | 50 Bl os

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

HX1 X2 MX3 WX4 LUX5 EX6 MX7 HX8 HX9

Poznamka: Vysledky jsou znazornény vcetné vah

Zdroj: Vykazy SKNO s.r.0. za roky 2016 az 2018, (Vickers, 2006), vlastni zpracovani

1.14 Zhodnoceni vysledki analyzovanych spole¢nosti

Nasledné¢ jsou zhodnoceny vysledky obou podniki dohromady. Prvni tabulka
znazornuje Ciselny vysledek modelu. Druha tabulka zatazuje spolecnosti dle vysledkli do
oblasti bonitniho podniku, podniku nachdzejiciho se v nerozhodné oblasti tzv. Sedé zoné€ a do

oblasti bankrotniho podniku.

Tabulka 42 Ciselné vysledky model(i ve spoleénosti EKO s.r.o. za roky 2016 a7 2018

2016 2017 2018
Finanéni zdravi 27 29 26
Scoring KQt 4 4 3,5
IN99 1,539 1,286 1,001
IN95 Zemédélstvi 254,174 44,305 15,414
IN95 Potravinarstvi 250,725 41,390 13,386
G-index 3,487 3,245 3,035
CH-index 31,298 20,382 14,393
Banque de France -93,764  -90,333 -91,903
Sayfullin a Kadykov 22,502 18,848 14,444
Fulmeriv model 9,709 7,366 7,156

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vysledkt modeld finan¢niho zdravi, 2020

Dle tabulky 45 je vidét, jak se vysledky v jednotlivych letech a u kazdého modelu lisi.

Zelené jsou oznacené bonitni roky. Oranzové jsou roky, kdy podnik spadd do Sedé¢ zony a
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cervené roky symbolizuji bankrotni rok v daném modelu. V modelu Neumaierovych IN99 je
v prvnich dvou letech podnik v Sedé zon¢ a v poslednim roce upadl do bankrotni oblasti. Dle
francouzského modelu pro primyslové podniky je spole¢nost EKO s.r.0. hodnocena jako
bankrotni béhem celého sledovaného obdobi. Ostatni modely hodnoti spolecnost EKO s.r.0.

jako bonitni.

Tabulka 43 Slovni hodnoceni vysledku modelli ve spole¢nosti EKO s.r.o. za roky 2016 az 2018

2016 2017 2018

Financ¢ni zdravi Prijeti Kategorie A
Scoring KQt Velmi dobry podnik Velmi dobry podnik Velmi dobry podnik

Stav spolecnosti neni | Nerozhodna situace, ma
IN99 Spatny klady i zapory

Velmi dobré financni Velmi dobré finan¢ni Velmi dobré finandni zdravi
IN95 Zemédélstvi zdravi zdravi
IN95 Velmi dobré finanéni Velmi dobré finanéni . . . ,

NPT . , Velmi dobré finanéni zdravi

Potravinarstvi zdravi zdravi
G-index Prosperujici podnik Prosperujici podnik Prosperujici podnik
CH-index Prosperujici podnik Prosperujici podnik Prosperujici podnik

Banque de
France
e Nizka pravdépodobnost Nizka pravdépodobnost
Sayfullin a pravdépodobnost pbankr(I))tu pb ankr(I))tu
Kadykov bankrotu
Klasifikovana jako Klasifikovana jako
Fulmeriv model uspesna uspesna Klasifikovana jako Gspésna

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vysledkt modela finanéniho zdravi, 2020

Nasledujici tabulka znazoriuje opét Ciselné vysledky komplexnich modelt finan¢niho

zdravi.

Tabulka 44 Ciselné vysledky model ve spoleénosti SKNO s.r.o. za roky 2016 az 2018

2016 2017 2018
Finanéni zdravi 24 24 25
Scoring KQt 2,75 2,25 3
IN99 0,35 0,30 0,36
IN95 Zemédélstvi 1,59 1,42 1,81
IN95 Potravinarstvi 1,05 0,97 1,24
G-index 1,15 1,13 1,34
CH-index -53,16  -56,91 -23,66
Banque de France -93,01  -94,26 -90,57
Sayfullin a Kadykov -39,35 -22,54 -7,90
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Fulmeruv model -0,87 -0,98 -0,59
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vysledkt modeld finanéniho zdravi, 2020

Tabulka 47 udava barevné hodnoceni jednotlivych modeli pro spoleénost SKNO s.r.o.
Modely autorky Chrastinové, Banque de France, Sayfullin a Kadykov a Fulmeriv model maji
zaporné vysledky a tim také spadaji do zdporného hodnoceni. Index IN99 ma kladné
vysledky, ale vysledné hodnoceni je pro spolecnost SKNO s.r.0. zéporné. Index IN95 pro
potravinaisky pramysl je modelem zaporné ohodnocen jen vroce 2017, ale v dalsich
sledovanych letech je zarazen do Sedé neurcité zony. Kralicekiv Scoring a index IN95 pro
zemédelsky primysl fadi podnik SKNO s.r.o. do Sedé zoény béhem celého sledovaného

obdobi. Pouze model finan¢niho zdravi dle SZIF hodnoti podnik jako bonitni.

Tabulka 45 Slovni hodnoceni vysledku modelii ve spoleénosti SKNO s.r.o. za roky 2016 az 2018

2016 | 2017 2018
Financni zdravi Ptijeti Kategorie A
Scoring KQt Sed4 z6na Sed4 zéna Velmi dobry podnik
IN99
Rizikova, miize se Rizikova, miize se Rizikova, miize se dostat
IN9S Zemédélstvi dostat do problémil dostat do problému do problémi
Rizikova, miize se Rizikova, miize se dostat
dostat d. blémi d blémi
IN95 Potravinakstvi| o provent 0 probiemd
G-index érny podni
CH-index

Banque de France

Sayfullin a Kadyko

Fulmeriiv model
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vysledkd modeli finan¢niho zdravi, 2020

112



Zavér

Hlavnim cilem diplomové prace je aplikovat metody finan¢niho zdravi na vybrané
podniky a navrhnout zdvéry a doporuceni pro budouci stabilizaci daného podniku.

Jak vyplyva z vyse uvedené prace, kapitoly 1.3 az 1.8 jsou pouze teoretické, kapitoly
1.9 az 1.12 jsou informativni a od kapitoly 1.13 zacind vyhodnoceni aplikovanych modelt
finan¢niho zdravi na zvolené ovocnaiské podniky.

V Kkapitole 1.13.1 jsou popsany vysledky modeli Finanéniho zdravi (FZ) a
Kralicekova Quick testu. Dle vysledki je mozné konstatovat, ze FZ je pro spole¢nosti skoro
stejné, protoze jsou zatazeny do kategorie A, ale lisi se v po¢tu dosazenych primérnych bodu
(fj. vyslednymi hodnotami ukazatelli, které ovliviiuji poet bodi). Spolecnost EKO s.r.o.
dosahla pramémé hodnoty 27,33 (91 %) a spole¢nost SKNO s.r.o. 23,66 (79 %)
z maximalnich 30 boda (100 %). Je mozné konstatovat, ze dle dosazenych hodnot je dle SZIF
zdrav§jsi spole¢nost EKO s.r.o. Ukazatele, které zhorsuji vysledek FZ ve spolecnosti EKO
S.r.o., jsou Doba splatnosti dluht z cash flow vroce 2016, divodem je zaporna hodnota
(-0,464), ktera je nezataditelna (Tabulka 7), pro ohodnoceni maximalnim poctem bodi (3) je
nutné zvysit na hodnotu, ktera bude v intervalu (0;15). V roce 2017 je to Rentabilita vykont
z cash flow, ktera ziskala pouze 1 bod z maximdlnich 3 bodi, ztohoto divodu by bylo
vhodné zvysit vysledek ukazatele na hodnotu, ktera by se pohybovala v intervalu (15; o), ale
dosahuje vysledku 14,248. V roce 2018 ovlivnily vysledek oba vySe zminéné ukazatele 1 se
stejnym poctem dosaZzenych bodi v letech, kdy ovlivnily vysledek kazdy zvlast. Ve
spole¢nosti SKNO s.r.o. zhorsuji vysledek o 2 body v roce 2016 ukazatele Kryti zasob CPK a
Pohotova likvidita. Kryti zasob ma zapornou vyslednou hodnotu (-4,312) a ziskalo jen 1 bod,
pro ziskani tiech boda by bylo nutné zvysit ukazatel na hodnotu spadajici do intervalu (0,7,
). Pohotova likvidita (0,117) ziskala také jeden bod, aby byl ukazatel ohodnocen 3 body
musel by mit hodnotu 1,5 a vétsi. V roce 2017 zhorSily vysledek nejvice ukazatele, které
zhorsily vysledek i v roce 2016 se stejnou bodovou ztratou (2 body) a to ukazatel Kryti zasob
CPK a Pohotov4 likvidita. Pozitivni je nartst ukazatele Kryti zasob CPK'2, ktery se pfiblizil
nule (-2,013), ale je stale zaporny. V roce 2018 zhorsil vysledek ukazatel ROA, ktery
zaznamenal negativni pokles (2,981) z maximalniho poc¢tu 3 bodd na 2 body. Ukazatel Kryti

zasob CPK zaznamenal nartist na kladnou hodnotu (0,047), ktera ale neni dost vysokd, aby
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ukazatel ziskal 3 body. I Pohotova likvidita zaznamenala pozitivni narast (0,552), ale také
neni hodnota dost vysoka na hodnoceni 3 body.

Dle vysledkt Kralicekova Quick testu je mozné konstatovat rozdily mezi zvolenymi
spole¢nostmi, protoze spolecnost EKO s.r.o. je hodnocena jako velmi dobry podnik béhem
celého sledovaného obdobi, ale spolecnost SKNO s.r.o. je hodnocena jako velmi dobry
podnik az v roce 2018, jinak spada do Sedé zony. Dle vysledki je mozné konstatovat, ze
Kralicek povazuje za vice bonitni spole¢nost EKO s.r.o. V roce 2018 zhorSuje vysledek
modelu ve spole¢nosti EKO s.r.o. pouze ukazatel Zisk pted uroky a zdanénim / Aktiva, jenz
poklesem negativné ovlivnil celkovy vysledek, ktery se z primérmé hodnoty 4 boda
(maximalni hodnota) snizil na primérnou hodnotu 3,5 bodu. Samotny ukazatel byl ohodnocen
jen 2 body, ale v minulych letech ziskal 4 body (hodnota 0,15 a vétsi). Spolecnost SKNO
s.r.o. je dle Kralicekova Quick testu problémovéjsi, protoze je zde vice ukazatell, které
zhorsSuji vysledek. Ve sledovaném obdobi nejvice ovliviiuje vysledek modelu ukazatel Zisk
pred uroky a zdanénim / Aktiva (stejn¢ jako u spole¢nosti EKO s.r.0.), vysledek zhorSuje o 3
body (0,030 — vroce 2018). Pozitivni narust zaznamenal ukazatel (Dluhy — Kratkodoby
finanéni majetek) / Nezdanény penczni tok (CF) vroce 2018, kdy zlepsil (snizil) svou
hodnotu (3,402) a z ohodnoceni 2 bodt v minulych letech, byl v roce 2018 ohodnocen 3 body.
Tento ukazatel pfispél k lepSimu vysledku modelu a zatfazeni spolecnost SKNO s.r.o0. v roce
2018 mezi velmi dobré bonitni podniky.

Zbyvajici vysledky modelti obou spole¢nosti jsou piedstaveny v kapitole 1.13.2.
Nasledujicim modelem je index IN99 manzelti Neumaierovych. Mezi podniky je vidét rozdil i
Vv tomto modelu. Spole¢nost EKO s.r.0. ma kazdym rokem horsi vyslednou hodnotu indexu a
Vv poslednim roce (2018) je podnik klasifikovany jako problémovy (1,001), ale spole¢nost
SKNO s.r.0. m& beéhem celého sledovaného obdobi velmi nizkou vyslednou hodnotu indexu,
kterd podnik fadi mezi podniky se zapornym ekonomickym ziskem. Dle toho je mozné
konstatovat, ze indeX IN99 hodnoti podnik SKNO s.r.0. jako vice bankrotni. Ve spole¢nosti
EKO s.r.0. se hodné podili na vysledku modelu ukazatel EBIT!!® / Aktiva, ktery je zarovei i
nejvyznamngj$im ukazatelem modelu. Ukazatel ma kolisavy trend vroce 2018 ¢ini se
zapoctenim vah 40 % (0,482), ale v roce 2016 se ukazatel na vysledku podilel 47 % (0,840) se

zapoctenim vah. Nejvetsi podil na vysledku ve spolecnosti SKNO s.r.o. ma béhem celého
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sledované¢ho obdobi ukazatel Vynosy / Aktiva, ktery ma od roku 2017 podil se zapoctenim
vah 64 % (2017-0,230; 2018-0,282), ale v roce 2016 mél o 1 % (0,262) vice.

Dalsim modelem je index IN95 manzell Neumaierovych pro zemédé€lstvi a
potravinafstvi, které se od sebe odliSuji jen vahami ukazateld. V modelu pro zemédé€lstvi je
opét viditelny rozdil mezi podniky. Spole¢nost EKO s.r.o. je hodnocena béhem celého
sledovaného obdobi jako podnik s velmi dobrym finanénim zdravim a vysledné hodnoty jsou
velmi vysoké v intervalu (15;255), ale podnik SKNO s.r.o. je hodnocen jako rizikovy a
vysledné hodnoty se pohybuji v intervalu (1,4;1,9). Zdrav¢jsi je dle modelu IN95 pro
zemédélstvi spolecnost EKO s.r.o. Nejveétsi podil na vysledku modelu ve spole¢nosti EKO
S.r.o. pro zemédélstvi ma ukazatel EBIT / Nakladové uroky, ktery ma béhem celého
sledovaného obdobi sestupny vyvoj. V roce 2016 ¢inil podil ukazatele véetné zapocteni vah
97 % (247,043) a o 2 roky pozdé&ji o 29 % (10,433) méné vcetné zapocteni vah, z tohoto
divodu je vysledna hodnota modelu v roce 2016 velmi vysoka (254,174). Nejvyznamnéjsi
ukazatel modelu EBIT™* / Aktiva se na vysledku podili velmi mdlo. Nejvétsi podil na
vysledku modelu ve spole¢nosti SKNO s.r.o. pro zeméd¢lstvi maji ukazatele Aktiva / Cizi
kapital (X1) a EBIT / Aktiva (X3). Ukazatel X1 ma rostouci vyvoj, ale ukazatel X3 klesajici
vyvoj. Ukazatel X1 ma v roce 2016 podil se zapoctenim vah 24 % (0,378), ale ukazatel X3
podil 31 % (0,488) se zapoctenim vah. V roce 2017 ukazatel X1 vyrostl 0 6 % (0,423), ale
ukazatel X3 se snizil o 1 % (0,426) a oba ukazatele maji v tomto roce shodny podil 30 %.
V roce 2018 ukazatel X1 vyrostl 0 1 % (0,557), ale X3 se snizil o 3 % (0,489) oproti roku
2017.

Jak jiz bylo zminéno index IN9S5 se pouziva 1 pro potravinaistvi, a tak byl aplikovan,
protoze spole¢nost EKO s.r.o. je 1 potravindiskym podnikem. Spolecnost EKO s.r.o. je
hodnocena béhem celého sledovaného obdobi jako podnik s velmi dobrym finan¢nim zdravim
a vysledné hodnoty jsou velmi vysoké v intervalu (13;251), ktery je hodné podobny u indexu
pro zemédélstvi, ale podnik SKNO s.r.o. je hodnocen jako rizikovy (2016 a 2018)
s vyslednymi hodnotami piekracujicimi jedni¢ku a také jako podnik s vaznymi finan¢nimi
problémy (2017) s hodnotou pod jednickou. Index manzeli Neumaierovych tedy hodnoti
spole¢nost EKO s.r.o. jako zdravéjsi (bonitni). Nejvétsi podil na vysledku modelu ve
spole¢nosti EKO s.r.0. ma opét jako v predchozim modelu ukazatel EBIT / Nakladové troky.

V roce 2016 je jeho podil véetné zapocteni vah 99 % (247,043) jen o 2 % vice nez u modelu
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pro zeméd¢lstvi. V roce 2018 se podili na vysledku 0 21 % (10,433) méné v¢etné zapodteni
vah jen 0 9 % méné nez u modelu pro zeméd¢lstvi. Diky tomuto ukazateli méla spole¢nost
velmi vysoky vysledek modelu v roce 2016 (250,725). U spolecnosti SKNO s.r.0. se na
vysledku nejvice podili jen ukazatel Aktiva / Cizi kapital, ktery ma rostouci vyvoj (stejné u
modelu pro zeméd¢lstvi) v roce 2018 ziskal 49 % (0,604) podil véetné zapocteni vah, coz je
jen 0 10 % (0,409) vice nez v roce 2016.

Nasledujici Gurcikiiv model pro zemédélstvi hodnoti spole¢nost EKO s.r.o. jako
prosperujici podnik s vyslednymi hodnotami v intervalu (3;3,5) a spole¢nost SKNO s.r.0. jako
prumérny podnik s vyslednymi hodnotami v intervalu (1,1;1,4). Gur¢ik fadi tedy podnik EKO
s.r.0. mezi bonitni. Nejvyznamnéjsi je v Guréikové modelu ukazatel Nerozdéleny vysledek
hospodateni / Celkova pasiva, ktery se zaroven nejvice podili na vysledku modelu ve
spole¢nosti EKO s.r.o. Ukazatel ma rostouci vyvoj v roce 2016 ma 58 % (2,347) podil véetné
zapoc¢teni vah, ale vroce 2018 ma o 7 % (2,499) vice. Piedevs§im diky tomuto ukazateli je
spole¢nost hodnocena jako bonitni. Ve spolecnosti SKNO s.r.o. se také nejvice na vysledku
modelu podili ukazatel Nerozdéleny vysledek hospodatfeni / Celkova pasiva, ackoliv jeho
vyvoj je klesajici v roce 2016 ma 64 % (0,824) podil na vysledku modelu véetné zapocteni
vah, ale v roce 2018 0 3 % (1,005) méné.

Dalsim modelem vhodnym pro zemédé€lstvi je model autorky Chrastinové. Model
hodnoti spolecnost EKO s.r.o. jako prosperujici podnik (stejné¢ jako v Gur¢ikové modelu)
s vyslednymi hodnotami v intervalu (14;32), ale spolecnost SKNO s.r.0. jako neprosperujici
podnik s vyslednymi zapornymi hodnotami v intervalu (23; 57). Chrastinova také hodnoti
spolecnost EKO s.r.o. jako zdravéjsi (bonitni). NejvétSi podil na vysledku modelu ve
spolec¢nosti EKO s.r.o. ma ukazatel CF / Zavazky s klesajicim vyvojem, V roce 2018 ma 56 %
(16,261) podil se zapoctenim vah, ale v roce 2016 se podilel o 12 % (28,072) vice. Pfedevsim
diky tomuto ukazateli je podnik hodnoceny jako bonitni. A nejvétsi podil na vysledku modelu
ve spole¢nosti SKNO s.r.o. ma ukazatel Zavazky / Trzby s kolisavym podilem, nejvice se
podili v roce 2017 a to 87 % (57,364) se zapoCtenim vah a nejméné v roce 2018 se 73 %
podniky maji velmi maly podil tohoto ukazatele na vysledku modelu.

Prvni ze zahrani¢nich modelti je model francouzské banky Banque de France. Dle
tohoto modelu je spolec¢nost EKO s.r.0. hodnocena béhem celého sledovaného obdobi jako
podnik, ktery ma vlastnosti podniku v tipadku, vysledné hodnoty modelu jsou velmi vysoké a

zaporné, pohybuji se v intervalu (90;94). Spole¢nost SKNO s.r.o. je také b&hem celé¢ho
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sledovaného obdobi hodnocena jako podnik, ktery mé vlastnosti podniku v tpadku, vysledné
hodnoty modelu jsou také velmi vysoké a zaporné, pohybuji se v intervalu (90;95). Model
francouzské banky hodnoti oba podniky stejné, tedy jako bankrotni. Nejvice se na vysledku
modelu francouzské banky ve spolecnosti EKO s.r.o. podili ukazatel Kapacita
samofinancovani / Dlouhodoby dluh. V roce 2016 se ukazatel podili na modelu 76 % (6,484)
véetn¢ zapocteni vah, vyvoj ukazatele je klesajici a v roce 2018 je podil tohoto ukazatele na
vysledku jen 39 % (1,887) se zapoCtenim vah. Da se konstatovat, ze ukazatel tak negativné
ovliviluje vysledek modelu. Ukazatel, ktery je povaZzovany za nejméné vyznamny je ukazatel
Komer¢ni dluhy / Nékupy s DPH, ktery zaznamenal v roce 2018 velky podil na vysledku
modelu v¢etné zapocteni vah 51 % (2,488) oproti predeslym rokiim. Ve spole¢nosti SKNO
s.r.0. se nejvice na vysledku modelu podili ukazatel Stabilni zdroje / Investovany vlastni
kapitél (X2) a Finan¢ni néklady / Hruby hospodaisky vysledek (X1). X2 ma klesajici vyvoj a
X1 kolisavy vyvoj. X2 se nejvice podili na vysledku modelu v roce 2016 vcetné zapocteni
vah 39 % (2,351), ale v roce 2018 uz jen 24 % (1,264) podilem véetné vah. V roce 2017 se
nejvice podili na vysledku modelu ukazatel X1 42 % (2,548) véetné zapocCteni vah a v roce
2018 ma o 8 % (1,793) méné.

DalSim zahrani¢nim modelem je rusky model Sayfullin a Kadykov. Model hodnoti
spolecnost EKO s.r.o. jako podnik, ktery mé& nizkou pravdépodobnost bankrotu, tj. jako
bonitni. Vysledné hodnoty modelu jsou vysoké a kladné. Spole¢nost SKNO s.r.o. jako podnik
s vysokou pravdépodobnosti bankrotu, tj. jako bankrotni. Vysledné hodnoty jsou zaporné
vysoké (Vroce 2018 se hodnota dostala pod minus 10). Tento model povazuje za bonitni
spolecnost EKO s.r.o. Nejvice se na vysledku modelu ve spolecnosti EKO s.r.o. podili
ukazatel Ziskovost (navratnost) vlastniho kapitalu. Ukazatel ma kolisavy vyvoj a v roce 2018
se podili na vysledku 72 % (10,360) vcetné zapoCteni vah, vV roce 2017 se podilel o 8 %
(15,044) vice nez vroce 2018. Da se konstatovat, ze diky tomuto ukazateli je spolecnost
klasifikovana jako velmi bonitni. Nejvétsi podil na vysledku modelu ve spole¢nosti SKNO
s.r.o. md ukazatel Pomér vlastniho pracovniho kapitalu k zasobam. Ukazatel ma klesajici
vyvoj. V roce 2017 se podili na vysledku 92 % (24,609) vcetné zapocteni vah, v roce 2018 se
podili 82 % (10,138) vcetn¢ zapocteni vah. Je mozné konstatovat, ze diky tomuto ukazateli je
spole¢nost SKNO s.r.0. klasifikovana jako velmi bankrotni.

Poslednim aplikovanym a zéarovenn poslednim zahrani¢nim modelem je Fulmertv
model. Model spole¢nost EKO s.r.o. vyhodnotil jako tuspésnou s kladnymi vyslednymi
hodnotami v intervalu (7;10). Spolecnost SKNO s.r.o. pak model hodnoti jako podnik
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s finanénimi problémy, protoze vysledné hodnoty modelu jsou zaporné a pohybuji se
vintervalu (0,5;1). Fulmer povazuje spolecnost EKO s.r.o. za zdravéj$i (bonitni) oproti
podniku SKNO s.r.o. Vmodelu je za nejvyznamnéjsi ukazatel povazovan ukazatel
Nerozdéleny zisk minulych let / Aktiva, ktery se nejvice podili na vysledku modelu ve
spole¢nosti EKO s.r.o. Ukazatel ma rostouci trend a v roce 2018 ma vcéetné zapocteni vah
31 % (4,048) podil, vroce 2016 mél o 7 % (3,803) mén¢. Ve spolecnosti SKNO s.r.o. se
nejvice podili ukazatel Logaritmus (Hmotnych aktiv), ktery ma kolisavy vyvoj a v roce 2018
¢ita veetné zapocteni vah 48 % (2,680) podil, v roce 2016 mél podil o 2 % (2,688) Vétsi nez
v roce 2018 a v roce 2017 ¢ital podil dokonce o 4 % (2,694) vice nez v roce 2018.

Kapitola 1.14 ptehledn¢ informuje o vysledcich modeld obou spole¢nosti. Spolecnost
EKO s.r.o0. byla dle tohoto souhrnu oznacena jako bonitni 24X a 4x jako bankrotni, jen 2x byla
zarazena do Sedé zony. Spolecnost SKNO s.r.o. byla dle souhrnu hodnocena jako bonitni
pouze 4x a 16X jako bankrotni, celkem 10X byla zatfazena do Sedé zony.

Na zékladé uvedené analyzy je mozné fici, ze nejlépe vyhodnocoval Kralicekiv Quick
test, ktery objektivné stanovi finanéni zdravi podniku a index IN95, ktery je pro CR a je
adaptabilni na ruzné obory, pfedev§im diky moznosti zmény vah pro odvétvi, proto je
doporucen pro ovocnaiské podniky. Naopak vibec by autorka diplomové prace
nedoporuc¢ovala model Finan¢éniho zdravi dle SZIF, protoze velkd ¢ast podnikd by byla
zataditelna mezi bonitni podniky (splnéni podminek) a jen velmi mald mezi bankrotni
(nesplnéni podminek) (viz Tabulka 6). Dale by autorka diplomové prace nedoporucovala
hodnoceni finanéniho zdravi dle zahrani¢nich modell, protoze jsou to modely vytvorené pro
jiné zem¢ a hlavné ekonomiky, takze se ve vysledcich modelli objevuji nesmysly (tieba
v porovnani s vysledky Kralicekova Quick testu). Diplomantka také nedoporucuje CH-index
z diivodu velkého rozpéti neurcitosti (Seda zona — (-5;2,5)).

V ramci zvefejnéni diplomové prace chce diplomantka upozornit na chybu v ukazateli
Pohotové likvidity. Od roku 2016 spadaji zavazky kGveérovym institucim i kratkodobé
finan¢ni vypomoci do kratkodobych zavazki, a tak jsou ve jmenovateli Pohotové likvidity
uvedeny duplicitné (dochazi tim k technické chyb¢ a zhorSeni ukazatele).

Navrzenym metodickym doporucenim je, ze Cash flow by mélo byt pocitano jednotnou
metodikou v pfipadé, ze analyzované podniky nemaji vypracované CF, které je soucasti
vykazli a nachazi se ve vyro¢ni zpravé daného podniku. Divodem je, Ze by nékteré ukazatele

nebylo mozné vypocitat a vysledky modeld objektivné komparovat, pokud by jedna
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spolecnost CF ve svych vykazech méla a druhd nikoliv. Pravé tak tomu je u spolecnosti
SKNO s.r.0., kterd vykaz CF nema zhotoveny.

Doporuceni navrzené pro spolecnosti dle vysledkii modelu Kralicekova Quickt testu je
napiiklad ve spole¢nosti EKO s.r.0. zlepsit (zvysit) vysledek ukazatele Zisk pied uroky a
zdanénim / Aktiva v roce 2018 na hodnotu alespoii 0,15 a tuto hodnotu udrzet. A napiiklad ve
spole¢nosti SKNO s.r.o. zlepsit (snizit) ukazatel (Dluhy — KFM) / Nezdanény tok hotovosti —
(CF) nebo se snazit alespon nezhorsit (zvysit) vyslednou hodnotu ukazatele. Vysledna
hodnota tohoto ukazatele v roce 2018 (3,402) posunula podnik SKNO s.r.0. mezi bonitni
podniky, z toho divodu by bylo dobré, aby tuto hodnotu podnik udrzel nebo jesté vice zlepsil
(snizil).

DalSim navrhovanym doporucenim pro stabilizaci subjekti je, aby si oba podniky
zatidily odkup pohledavek a pak ziskanymi prostiedky splatily ¢ast nebo veskeré kratkodobé
zavazky. Hodnotu, ktera ztstane, by pak mély spole¢nosti investovat do spofeni nebo fondu.
Dle vysledku v ptiloze (Pfiloha G), je mozné konstatovat, ze nejlepsi je 2. varianta. Podniky
by m¢ély zistatkovou hodnotu celou investovat do spofeni na tfi roky. Spole¢nost EKO s.r.o.
ziska za 3 roky ze spofeni Vv intervalu od 69 568 K¢ do 407 648 K¢ a spole¢nost SKNO s.r.o.
za 3 roky ziska ze spofeni Vv intervalu od 105 464 K¢ do 162 738 K¢ (zalezi na vysi hodnoty
z odkupu pohledavek).
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1.15.1 Priloha A — Tabulky s daty ovocnych kefi mezi lety 2016 az 2018

2016:
Druh Pocetvks | Vynosv Sklizen v
kg tunach
Ovocné stromy a kefe 17 750 367 149 716
Jabloné 10578614 11,82 124997
Hrusné 944033 6,93 6541
Meruriky 503514 1,55 782
Slivy, renklédy a mirabelky 243155 3,71 903
Tfesné 471589 5,38 2535
Visné 735683 9,08 6678
Zdroj: CSU,2018
2017:
Druh Pocetvks | Vynosv Sklizen v
kg tunach
Ovocné stromy a kefe 17 866 826 122700
Jabloné 10806057 9,74 105280
Hrusné 927180 4,26 3947
Merunky 541809 1,88 1019
Slivy, renklody a mirabelky 134596 1,74 235
Tresné 488348 4,09 1999
Visné 726211 5,79 4202
Zdroj: CSU,2018
2018:
Druh Pocetvks | Vynosv Sklizen v
kg tunach
Ovocné stromy a kefe 17 561 741 186567
Jabloné 10573699 14,33 151528
Hrusné 936490 7,7 7213
Meruriky 518831 4,35 2255
Slivy, renklody a mirabelky 141575 9,52 1348
Tfesné 486623 5,58 2714
Visné 724711 9,4 6814

Zdroj: CSU,2018
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1.15.2 Ptiloha B — Vykazy a polozKky potiebné k vypoctu modeli spoleénosti EKO s.r.o.

Podklady pro vypocéty modela finanéniho zdravi spole¢nosti EKO s.r.0. za roky 2016 —

2018 v tis. K¢
Ndzev

Cisté snizeni respektive zvy$eni
penéZnich prostredku

EAT115

EBT116

EBITY

Struktura trzeb

Zavazky po lhtté splatnosti
Cash flow

Aktiva na zacatku roku

Aktiva na konci roku

Vynosy

Obchodni pohledavky po splatnosti
CPK

Naklady

Nezdanény Cash Flow

Dlouhodoby majetek (R3) za rok 2015
netto Finac. zdravi

CF dle Kislingerova
DHM R14 za rok 2015 netto BDF

2016

25724

23411
29183
29196
213 791
0
37340
286140
158967
238 027
56
83019
214616

36414
57 169

30925
53013

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazt, 2016 az 2018

2017
-15759

22480
28 062
28 143
209 027
0
21581
313920
180203
229 584
31
79057
207104

34 623

29 057

2018

10287

16 429
19 801
20012
191 141
0
31867
326773
189948
215725
26
88800
199296

27 666

24 294

Odpisy jako podklad pro vypocet modelu francouzské banky spolec¢nosti EKO s.r.0. za

roky 2016 — 2018 v tis. K¢

Odpisy v tis. K¢

Software

Pozemky

Stavby

HMV a jejich soubory

Péstitelské celky trvalych porostu
Nedokonéeny dlouhodoby majetek
Celkem odpisy

2016

990
6061
180

7231

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2016 az 2018

115 Earnings after taxes — Zisk po zdanéni
116 Zisk pred zdanénim (earnings before taxes)

17 Zisk pred uroky a zdanénim (earings before interest and taxes)

125

2017

1083
5064
252

6402

2018
27

1191
6216
430

7864



Vypoéty z vykazu zisku a ztraty spole¢nosti EKO s.r.0. za roky 2015 — 2018 v tis. K¢

Nazev 2015 2016 2017 2018
Pfidana hodnota 44117 50 870 56 458 47 053
Obchodni marze + vykony 189 330 195 764 170 360
Obchodni marze 466 739 480
Mira zmény pfidané hodnoty 0,153070245  0,10984863 -0,16658401

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2015 az 2018

PoloZky pro vypocet rozdili koupé v modelu francouzské banky spole¢nosti EKO s.r.0.

za roky 2015 - 2018 v tis. K¢

Rozdily pro bdf koupé 2015 2016 2017 2018
Dlouhodoby nehmotny majetek (soucet B.l. aZ 0 160 133
B.l.5.2.)

Dlouhodoby hmotny majetek (soucet B.Il.1. aZ 53013 53192 78565 75434
B.11.5.2.)

Material 18113 23319 25866 26795
Odpisy

DNM 0 3 27
DHM 7231 6399 7837
Rozdily

DNM 0,0 163 0
DHM 7410 31772 4706,00
Material 5206 2547 929,00
Soucet 12616,0 34482,0 5635,0

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2015 az 2018

Veskeré nenulové polozKky aktiv spole¢nosti EKO s.r.o0. za roky 2016 — 2018

2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM (A +B + C+ D) 1 158967 180203 189948
Stala aktiva (B.l. + B.Il.+ B.IIl.) 3 56445 80927 79990
Dlouhodoby nehmotny majetek (soucet B.l. az 4 0 160 133
CB).(!.eSrﬁglna' prava 6 0 160 133
Software 7 160 133
Dlouhodoby hmotny majetek (soucet B.Il.1. az 14 53192 78565 75434
go“ze5n?k)y a stavby 15 38622 42848 41823
Pozemky 16 12116 12116 12203
Stavby 17 26506 30732 29620
Hmotné movité véci 18 10305 30251 28945
a jejich soubory

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 4230 4906 4476
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Péstitelské celky trvalych porostu 21 4230 4906 4476

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek = 24 35 560 190
a nedokonceny
dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek = 25 35

Nedokoncéeny dlouhodoby hmotny majetek 26 560 190
Dlouhodoby finanéni majetek (soucet B.lll.1. az = 27 3253 2202 4423
Eégh;%iz@danéneboovﬁdaﬁciosoba 28 3252 2201 4422
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32 1 1 1
Obézna aktiva (C.l. + C.II. + C. lll. + C.IV.) 37 102223 98497 109535
Zasoby (soucet C.1.1az C. 1. 5.) 38 31691 38907 41184
Material 39 23319 25866 26795
Nedokoncend vyroba a polotovary 40 275 246 167
Vyrobky a zbozi 41 7999 12706 14154
Vyrobky 42 4811 9409 9746
Zbozi 43 3188 3297 4408
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 44 98 89 68
Pohledavky (C.II.1 + C. 11.2. + C.11.3.) 46 33193 38009 36483
Dlouhodobé pohledavky 47 3560 2098 3253
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 49 1650 2098 3253
Pohledavky - ostatni 52 1910 0 0
Pohledavky za spoleéniky 53 1910

Kratkodobé pohledavky 57 29633 35911 33230
Pohledavky z obchodnich vztaht 58 23675 26812 24228
Pohledavky - ostatni 61 5958 9099 9002
Stat - danové pohledavky 64 3360 5111 7564
Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 427 1993 1336
Dohadné ucty aktivni 66 2085 1950 51
Jiné pohledavky 67 86 45 51
Penézni prostiedky (C.IV.1. + C.IV. 2.) 71 37339 21581 31868
Penézni prostfedky v pokladné 72 388 208 116
Penézni prostfedky na Uctech 73 36951 21373 31752
Casové rozliseni aktiv (D.1. + D.2. + D.3.) 74 299 779 423
Naklady pfistich obdobi 75 280 622 423
PFijmy pfistich obdobi 77 19 157

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi, 2016 az 2018

Veskeré nenulové polozky pasiv spole¢nosti EKO s.r.0. za roky 2016 — 2018 v tis. K¢

2016 1017 2018
PASIVA CELKEM (A+ B + C+ D) 78 158 967 180 292 189 948
Vlastni kapital (A.l. + A.ll. + ALlll. +A.IV. 79 135813 149 433 158 587

+AV.+AVI)
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Zakladni kapital (A.l.1 - A.1.2 + A.l. 3) 80 3048 3048 3048

Zakladni kapital 81 3048 3048 3048
Fondy ze zisku A.IIL.1. + A.lll.2)) 92 907 917 928
Ostatni rezervni fondy 93 864 864 864
Statutarni a ostatni fondy 94 43 53 64
Vysledek hospodaieni minulych let (+/-) 95 108 447 122 988 138 182
(A.IV.1+A.IV. 2)

Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata 96 108 447 122 988 138 182
z minulych let (+/-)

Vysledek hospodaieni bézného 99 23 41 22 480 16 429
ucetniho obdobi (+/-)

Cizi zdroje (soucéet B.+C.) 101 23134 30 841 31 346
Zavazky (C.1.+ C.IL.) 107 23134 30 841 31 346
Dlouhodobé zavazky (souéet C.1.1. AZ 108 3930 11 401 10 611
C.1.9.)

Zavazky k uvérovym institucim 112 35 5687 4 221
Odlozeny dariovy zavazek 118 3480 4 992 5852
Zavazky — ostatni 119 415 722 538
Jiné zavazky 122 415 722 538
Kratkodobé zavazky (souéet c.ll.1. AZ 123 19 204 19 440 20735
c.l.8.)

Kratkodobé pfijaté zalohy 128 57 262 325
Zavazky z obchodnich vztahud 129 16 293 15 965 14 717
Zavazky ostatni 133 2 854 3213 5693
Zavazky ke spole¢nikiim 134 159 247 3126
Zavazky k zaméstnancim 136 1367 1511 1330
Zavazky ze socialniho zabezpedeni a 137 751 866 747
zdravotniho pojisténi

Dohadné ucty pasivni 139 328 470 353
Jiné zavazky 140 249 119 137
Casové rozliseni pasiv (D.1+ D.2.) 141 20 18 15
Vydaje pfistich obdobi 142 20 18 15

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi, 2016 az 2018

Veskeré nenulové polozky vykazu zisku a ztrat spole¢nost EKO s.r.o. za roky 2016 —
2018 v tis. K¢

2016 2017 2018

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1 194145 188 423 168 674
Trzby za prodej zbozi 2 15747 17 995 20 275
Vykonova spoti‘eba (soucet A1-A3) 3 153741 156 562 143 102
Naklady vynaloZené na prodané 4 15281 17 256 19795
zbozi

Spotfeba materialu a energie 5 119624 119 237 102 330
Sluzby 6 18 836 20 069 20977
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 7 5393 -6 284 -1092
(+/-)
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Aktivace (-)
Osobni naklady (soucet D1-D3)
Mzdové naklady

Naklady na socialni zabezpecenti,
zdravotni pojisténi a ostatni naklady
Naklady na socialni zabezpeceni a
zdravotni pojiSténi

Ostatni ndklady

I'Jpravy hodnot v provozni oblasti
(soucet E1-E3)

Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku -
trvalé

Upravy hodnot zasob

Ostatni provozni vynosy (soucet I11
1-1113)

Trzby z prodaného dlouhodobého
majetku

Trzby z prodaného materialu

Jiné provozni vynosy

Ostatni provozni naklady (soucet
F1-F5)

Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku

Prodany material

Dan¢ a poplatky
Jiné provozni naklady
Provozni vysledek hospodareni (+/-

)

Vynosové troky a podobné vynosy
(soucet VI 1+ VI 2)

Vynosové troky a podobné vynosy -
ovladana nebo ovladajici osoba
Ostatni vynosové troky a podobné
Vynosy

Upravy hodnot a rezervy ve finanéni
oblasti

Nakladové aroky a podobné
naklady (soucet J1+ J2)

Ostatni nakladové uroky a podobné
naklady

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finan¢ni naklady
Finanéni vysledek hospodareni (+/-

)
Vysledek hospodareni pred
zdanénim (+/-)

10
11

12

13
14

15

16

18
20

21

22
23
24

25

26
27
29
30

39

40

41

42

43

45

46
47
48

49

129

-112
32092
24170

7922

7 485

437
7514

7231

7231

283
27 866

2000

1899
23 967
9151

646
416

8 089
29 979

263

263

903

13

13

149
-796

29183

-318
32919
24 638

8281

7801

480
6 577

6 561

6 561

16
23 020

1356

1253
20411
10 450

160

1150
390

8 750
29532

85

85

1051

81

81

61
484
-1470

28 062

-114
34 940
25 986

8 954

8 319

635
7 865

7 865

7 865

26 560

521

1671
24 368
13 020

12

1439
400
11 169
17 788

112

111

-2221

211

211

104
213
2013

19 801



Dai z prijmi (soucet L1+ L2) 50 5772 5582 3372

Dan z pfijmu splatna 51 5849 4070 2512
Dan z piijmi odlozena (+/-) 52 =77 1512 860
Vysledek hospodareni po zdanéni 53 23411 22 480 16 429
(+/-)

Vysledek hospodareni za ucetni 55 23411 22 480 16 429

obdobi (+/-)
Cisty obrat za uifetni obdobi=1.+ 56 238 027 229584 215725
A+ 1L +1V. + V. + VI + VII:

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi, 2016 az 2018

1.15.3 Priloha C — Vykazy a polozky potiebné k vypocétu modeli spoleé¢nosti SKNO
S.r.o.

Podklady pro vypocty modeli finanéniho zdravi spole¢nosti SKNO s.r.0. za roky 2016 —
2018 v tis. K¢

Ndzev 2016 2017 2018
Cisté snizeni respektive zvy$eni penéznich 0 0 0
prostiedki
EATY8 793 570 602
EBT!® 940 662 707
EBIT!? 1441 1300 1289
Struktura trzeb 27 717 23 563 32 075
Zavazky po lhité splatnosti 0 0 0
Cash flow 0 0 0
Aktiva na zacatku roku 96222 103973 101423
Aktiva na konci roku 63069 65219 56293
Vynosy 34 309 31222 33 040
Obchodni pohledavky po splatnosti 0 0 0
CPK -6000 -4918 -977
Naklady 33516 30652 32438
Nezdanény Cash flow 5690 6261 7 127
Dlouhodoby majetek (R3) za rok 2015 netto 41094
Finac. zdravi
CF dle Kislingerova 5543 6169 7 022
DHM (R14) za rok 2015 netto BDF 41094

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2016 az 2018

118 7isk po zdanéni (earnings after taxes)
119 Zisk pted zdanénim (earnings before taxes)
120 7isk pred uroky a zdanénim (earings before interest and taxes)
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Odpisy jako podklad pro vypocet modelu francouzské banky spole¢nosti SKNO s.r.0. za
roky 2016 — 2018 v tis. K¢

Odpisy v tis. K¢ 2016 2017 2018
Stavby 2512 2721 3053
HMV a jejich soubory 1905 2557 3077
Péstitelské celky trvalych porostu 332 321 327
Celkem odpisy 4749 5599 6457

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2016 az 2018

Vypoéty z vykazu zisku a ztraty spole¢nosti SKNO s.r.o0. za roky 2015 — 2018 v tis. K¢

2015 2016 2017 2018
Pfidana hodnota 5554 4556 3863 11891
Obchodni marze + 22 459 19473 28 282
vykony
Obchodni marze 863 170 3 547
Mira zmény pridané -0,179690313  -0,1521071 @ 2,07817758
hodnoty

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2015 az 2018

Polozky pro vypocet rozdili koupé v modelu francouzské banky spole¢nosti SKNO s.r.0.
za roky 2015 - 2018 v tis. K¢

Rozdily pro bdf koupé 2015 2016 2017 2018
Dlouhodoby nehmotny majetek (soucet B.l. aZ

B.l.5.2.) 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek (soucet B.ll.1. aZ

B.1l.5.2.) 41094 46151 46988 41094
Material 654 313 62 654
Odpisy

DNM 0 0 0
DHM 4749 5599 6457
Rozdily

DNM 0 0 0
DHM 5057 837 -3676
Material -341 -251 863
Soucet 4716 586 -2813

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2015 az 2018

Veskeré nenulové poloZky aktiv spole¢nosti SKNO s.r.0. za roky 2016 — 2018

2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM (A +B + C+ D) 1 63069 65219 56293
Stala aktiva (B.l. +B.Il.+ B.IIl.) 3 46151 46988 43312
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Dlouhodoby hmotny majetek (soucet 14 46151 46988 43312
B.ll.1. az B.Il.5.2.)

Pozemky a stavby 15 33464 34146 35450
Pozemky 16 2153 2153 2153
Stavby 17 31311 31993 33297
Hmotné movité véci 18 6881 8312 6153
a jejich soubory

Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 1941 1620 1294
Péstitelské celky trvalych porost 21 1941 1620 1294
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny = 24 3865 2910 415

majetek a nedokonceny
dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny 25 2456

majetek

Nedokonéeny dlouhodoby hmotny 26 3865 454 415
majetek

Obézna aktiva (C.I. + C.Il. + C. lll. + 37 14055 14189 10425
Cz:éalzé)by (soucet C.I11 a2 C. I. 5.) 38 1159 1528 2510
Material 39 313 62 925
Vyrobky a zbozi 41 846 1466 1585
Vyrobky 42 846 1466 1585
Pohledavky (C.Il.1 + C. 11.2. + C.II.3.) 46 11377 11879 6178
Dlouhodobé pohledavky a7 3416 1460 1481
Pohledavky z obchodnich vztah 48 3416 1460 1481
Kratkodobé pohledavky 57 7961 10419 4697
Pohledavky - ostatni 61 7961 10419 4697
Stat - dafiové pohledavky 64 517 5705 1284
Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 247 235 853
Dohadné ucty aktivni 66 7197 3019 1100
Jiné pohledavky 67 1460 1460
Penézni prostiedky (C.IV.1. + C.IV. 2.) 71 1519 782 1737
Penézni prostfedky v pokladné 72 274 131 82
PenézZni prostiedky na uctech 73 1245 651 1655
Casové rozliseni aktiv (D.1. + D.2. + 74 2863 4042 2556
ﬁégkl)ady pFistich obdobi 75 2863 4042 2556

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi, 2016 az 2018

Veskeré nenulové poloZKky pasiv spole¢nosti SKNO s.r.o0. za roky 2016 — 2018 v tis. K¢
2016 2017 2018

PASIVA CELKEM (A+ B + C+ D) 78 63069 65219 56 293
Vlastni kapital (A.l. + A.ll. + ALlll. 79 21117 28187 30589
+A.IV. + AV.+ AVL)

Zakladni kapital A.l.1 - A.l.2 + A.l. 3) 80 5100 5100 5100
Zakladni kapital 81 5100 5100 5100
Azio a kapitalové fondy (souéet 84 0 6500 8 300
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AldlLL +A.1.2)

Kapitalové fondy 86 0 6500 8 300
Ostatni kapitalové fondy 87 6 500 8 300
Fondy ze zisku A.lll.1. + A.llL.2)) 92 610 610 610
Ostatni rezervni fondy 93 510 510 510
Statutarni a ostatni fondy 94 100 100 100

Vysledek hospodareni minulych let 95 14 614 15407 15977
(+/-) (AIV.1+ A.IV. 2)

Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena 96 14614 15407 15 977
ztrata z minulych let (+/-)

Vysledek hospodareni bézného 99 793 570 602
ucetniho obdobi (+/-)

Cizi zdroje (soucet B.+C.) 101 40 091 37 032 24 244
Zavazky (C.1.+ C.II.) 107 40 091 37 032 24 244
Dlouhodobé zavazky (soucet C.1.1. 108 20036 17925 12 842
AZ C.1.9.)

Zavazky k uvérovym institucim 112 20036 17 925 12 842
Kratkodobé zavazky (soucet c.ll.1. 123 20055 19107 11 402
AZc.ll.8.)

Zavazky k uvérovym institucim 127 2 200

Zavazky z obchodnich vztaht 129 11534 10658 4028
Zavazky ostatni 133 8 521 6 249 7374
Zavazky ke spole¢nikiim 134 7512 3146 3 636
Zavazky k zaméstnancim 136 154 235 253
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a 137 92 116 128
zdravotniho pojisténi

Stat - dariové zavazky a dotace 138 131 34

Dohadné uéty pasivni 139 550 600 1740
Jiné zavazky 140 82 2118 1617
Casové rozliseni pasiv (D.1+ D.2.) 141 1 861 0 1460
Vynosy pfistich obdobi 143 1861 1460

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi, 2016 az 2018

Veskeré nenulové polozky vykazu zisku a ztrat spoleénost SKNO s.r.0. za roky 2016 —
2018 v tis. K¢

2016 2017 2018
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 1 21596 19303 24735
Trzby za prodej zboZi 2 6121 4260 7334
Vykonova spotieba (soucet A1-A3) 3 23161 19700 20178
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 4 5258 4090 3787
5
6
9

Spotfeba materialu a energie 9755 9 853 10 249

Sluzby 8148 5757 6142
Osobni naklady (soucéet D1-D3) 4076 3772 4338
Mzdové naklady 10 3090 2 840 3314
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni 11 986 932 1024

pojisténi a ostatni naklady
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Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 12 986 932 1024

oniétém’

Upravy hodnot v provozni oblasti (soucet E1- 14 4750 5599 6420
E3)

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a 15 4750 5599 6420
hmotného majetku

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a 16 4750 5599 6420
hmotného majetku - trvalé

Ostatni provozni vynosy (soucet Il 1 - 11I3) 20 6 592 7 659 932
Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 21 6
Jiné provozni vynosy 23 6592 7 659 926
Ostatni provozni naklady (soucet F1-F5) 24 113 145 387
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 25 36
majetku

Dané a poplatky 27 91 77 70
Jiné provozni naklady 29 22 68 281
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 30 2209 2 006 1678
Vynosové uroky a podobné vynosy (soucet 39 0 0 4
VI1+VI2)

Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana 40 4
nebo ovladajici osoba

Nakladové uroky a podobné naklady (soucet 43 501 638 582
J1+J2)

Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 45 501 638 582
Ostatni finanéni vynosy 46 35
Ostatni finan¢ni naklady 47 768 706 428
Finanéni vysledek hospodaieni (+/-) 48 -1269 -1344 -971
Vysledek hospodarieni pred zdanénim (+/-) 49 940 662 707
Dan z prijma (soucet L1+ L2) 50 147 92 105
Dan z pfijma splatna 51 92 105
Dan z pfijmua odlozena (+/-) 52 147

Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 53 793 570 602
Vysledek hospodaieni za u€etni obdobi (+/-) 55 793 570 602
Cisty obrat za Géetni obdobi = I. + IL+ Il + IV. 56 34309 31222 33040
+ V. + VI + VI

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi, 2016 az 2018

1.15.4 Ptiloha D — Bodovaci modely

Tamariho model z roku 1966 bodové ohodnocuje uroven vypoctenych pomérovych
ukazatelii. Bonita podniku je stanovena na zakladé celkového dosazeného poctu bodii. Model

je mozné pouzit pro podnik z jakéhokoliv oboru.
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Ukazatel
R1

R2
R3

R4

R5

R6

R7

Vlastni kapital / Cizi zdroje

Cisty zisk

Cisty zisk / Vlastni kapital

Pohotova likvidita

Vyr. spotieba/ Pram. stav

rozprac. Vyroby

Trzby /
pohledavek

Vyr.
kapital

Primérny

stav

spotifeba / Pracovni
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Hodnota
0,5 a vice
0,4-0,5
0,3-04
0,2-0,3
0,1-0,2

0,1 améné

5letR2>0aR3>HK
5letR2>0aR3>Md
5letR2>0

R3 > HM

R3 > Md

Jinak

2 avice

15-2

11-15

05-11

0,5 améné

HK a vice

Md — HK
DK - Md
DK a méné

HK a vice

Md — HK
DK — Md
DK a méné

HK a vice

Md - HK
DK - Md

DK a méné

Body
25
20
15
10



Pozn.: HK — horni kvantil hodnot ukazateln v daném oboru, Md — median hodnot ukazatelii

V daném oboru, DK — dolni kvantil hodnot ukazatelii v daném oboru.

Interpretace:
60 a vice — mala pravdépodobnost bankrotu,

Méné nez 30 — vysi pravdépodobnost bankrotu.

Nefinanéni predikéni model - Argentino model A score. Profesor Argenti stanovil
symptomy, které povazoval za hlavni pro finan¢ni situaci podniku. Kazdy z téchto symptomu
ma pfifazenou vahu. Vice nez 10 bodl v ¢asti ,,Nedostatky” zndzorfiuje Spatnou uroven
managementu. Vice nez 15 boda v ¢asti ,,Chyby* a zaroven méné nez 10 bodl v Casti
»Nedostatky* znamend — podnik je fizen kompetentnim managementem pii uréitém riziku,
které si ale management uvédomuje. Proménné tohoto typu miize analyzovat nékdo s dobrymi
detailnimi znalostmi zélezitosti podniku. Nejlepsich vysledkli je mozné dosdhnout pfi

soucasné aplikaci Argentiho modelu a finan¢nich modeli.

Nedostatky Body V fizeni firmy
8 Autokraticky generalni feditel firmy
4 Spojena funkce predsedy predstavenstva a gen. feditele
2 Pasivni predstavenstvo
2 Nevyzadané znalosti a dovednosti ¢lentd pfedstavenstva — ptili§ mnoho

technickych typi, nebo naopak pfili§ mnoho finanénikt
2 Slaby finanéni feditel
1 Nedostatek profesionalnich manazert na nizsich tidicich trovnich

V ucetnictvi

3 Neexistujici rozpocty nebo kontroly rozpoctli (napt. pro odhaleni odchylek
atd.)

3 Neexistujici plany penézniho toku nebo nejsou aktualizovany

3 Neexistuje systém nakladového ucetnictvi. Naklady a vynosy jednotlivych

produktli nejsou znamy.
15 Nedostate¢na reakce na zmény, zastaralé produkty i zafizeni, stafi vedouci
pracovnici, zastaraly zpisob marketingu.

Nedostatky 43 Hranice nebezpeci 10 bodu
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celkem
Chyby 15 Overtrading — tj. rust vyroby a trzeb bez potifebného finanéniho zajisténi

stalym kapitalem.

15 Nerozumna troveinl zadluzeni vici bankam.
15 P1iliS rozsahlé budouci zaméry v porovnani s moznostmi podniku.
Chyby 45 Hranice nebezpeci 15 bodu
celkem
Ptiznaky 4 Finan¢ni signaly napft. zhorSujici se Altmanovo Z score se blizi hranici
upadku.
4 Tviiréi ucetnictvi: priznaky prikraslovani hospodaiskych vysledki.
3 Nefinancni signaly: zhorSeni kvality, moralky, podilu na trhu, zmrazeni

platt, vysoka fluktuace.
1 Ptiznaky bliziciho se konce: direktivni ptikazy, §ifici se famy, rezignované
chovani.
Ptiznaky 12
celkem
Celkovy 100 Hranice nebezpeci 25 bodu
pocet bodi

Hodnoceni vysledki modelu

Hodnoty Interpretace

skore

Skére =0 Idealni spolecnost.

Skore > 25 Pravdépodobnost tipadku v prabéhu pristich 5 ti let, ¢im vétsi pocet bodu, tim je

predpokladana doba tpadku kratsi.
Interval 18 - Podnik neni v nebezpeci konkursu.
25

Grunwalduv bonitni model — pro vypocet indexu je zvolen aritmeticky pramér poctu

bodt ziskanych za jednotlivé pomérové ukazatele.

Pomérovy ukazatel Vzorec Vypocet ukazatele

ROA (Rentabilita EBIT® / Aktiva Zisk pied zdanénim a uroky / Celkova
celkovych aktiv) aktiva

ROE (Rentabilita v. EAT'? / Vlastni Zisk za ¢. obdobi / Vlastni kapital

121 7Zisk pred uroky a zdanénim (earings before interest and taxes)
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kapitalu) kapital
PPL (Provozni likvidita) (Pohledavky + FM)/ = (Pohledévky + Finan¢ni majetek) /

(KZ+KBU) (Kratkodobé zavazky + Bankovni avéry)
KZPK (Kryti zasob CPK / Zas (Obézna aktiva — Kratkodobé zavazky —
pracovnim kapitalem) Kratkodobé bankovni Givéry) / Zasoby
DSD (Doba splaceni dluhii) (CZ —Rez)/ (EAT +  (Cizi zdroje — Rezervy) / (EAT +
ODP) Odpisy)
UK (Urokové kryti ze EBIT / Nakl. uroky Zisk pted zdanénim a uroky / Nakladové
zisku) uroky
Pomérovy ukazatel Vypocet hodnoticich limita
ROA > Nezdanéna urokova mira Nakladové uroky / Bankovni uvéry
ROE > Zdanéna urokova mira Zdanéna urokova mira: Nakladové
uroky / Bankovni Gveéry (1-T)
PPL — Provozni likvidita> 1,2 1,2
KZPK - Kryti zasob pracovnim 0,7 krat
kapitalem> 0,7
DSD — Doba splaceni dluhu < 3,5 3,5 roky
UK - Urokové kryti ze zisku > 2,5 2,5 krat
Index Bonity Vzorec
Zakladni sada Primér z (ROA+ PPL + DSD)
Solventnost Primér z (PPL + KZPK + DSD)

Celkové hodnoceni Pramér z (ROA+ROE+PPL+KZPK+DSD+UK)

Hodnoceni (1 — Rozmezi, ve kterém se
nejlepsi; 5- nejhorsi)  pohybuje hodnota indexu i
1 1 >/=2

2 1</=1<2

3 05</=1<1

4 0<1<05

5 I</=0

Ratingové stupné:

A — Pevné zdravi (2,0 body a vice) — spolecnost by jistilo i pii zavaznych nezdarech v provozni
¢innosti ¢i pii externim ohrozeni a umoziuje ve finan¢nim planovani pfijmout strategii expanze.

B — Dobré zdravi (1,0 bod az 1,9 bodu) — podnik by podrzelo v piechodovych nesnazich pii obvyklych
podnikatelskych aktivitach a dovoluje planovat v ramci strategie stability.

C — Slabsi zdravi (0,5 bodu az 0,9 bodu) — dovoli pii patficné opatrnosti pokra¢ovat v dosavadni
provozni ¢innosti s tim, Ze je na ¢ase usilovat o napravu financi podniku. Pfipadné poruchy v chodu
podnikani by totiz mohly vést k finanénim potizim. Slabsi zdravi si pravdépodobné vyzada uchylit se

ke strategii utlumu pii soubézné naprave financniho zdravi.

122 7isk po zdanéni (earnings after texes)
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D — Churavéni (méné nez 0,5 bodu) — pfivadi podnik do finanéni tisn€ a tento rating k restrukturalizaci

provozni a finan¢ni ¢innosti.

Aspekt Global rating je podobné jako model IN99 zkonstruovan pro ¢eské prostiedi. Podnik

zafazuje do devitibodové stupnice, ktera se nelisi od ratingovych stupiii pouzivanych v zahranici.

Index se sklada ze souc¢tu sedmi ukazatelu.

Ukazatel

Provozni marze
Rentabilita vlastniho kapitilu  HV za bézné obdobi / Vlastni kapital

Ukazatel kryti odpist

Vypocet ukazatele
(Provozni HV + Odpisy) / Trzby za prodej vyrobku a zbozi

(Provozni HV + Odpisy) / Odpisy

Pohotova likvidita (Finan¢ni majetek + (Kratkodobé pohledavky * 0,7)) /
Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni uvéry a
vypomoci

Ukazatel samofinancovani Vlastni kapital / Aktiva celkem

Ukazatel provozni rentability (Provozni HV + Odpisy) / Aktiva celkem

aktiv

Ukazatel rychlosti obratu aktiv = Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a zbozi / Aktiva celkem

Interpretace hodnot indexu:

Rating

AAA
AA
A

BBB
BB

CCC

CC

Pro
hodnotu
indexu >/=
8,5

7

5,75

4,75
4

3,25
2,5
1,5

<15

Komenta¥ k ratingu

Optimalné hospodatici subjekt bliZici se ,,idealnimu podniku*
Velmi dobie hospodarici subjekt se silnym finan¢nim zdravim
Stabilni a zdravy subjekt s minimalnimi rezervami v rentabilité ¢i
likvidité

Stabilni primérné hospodarici subjekt

Primérné hospodatici subjekt, jehoz finan¢ni zdravi ma pomérné
jasné rezervy

Subjekt s jasnymi rezervami a problémy, které je tieba velmi dobie
sledovat

Podpriméme hospodaftici subjekt, jehoz rentabilita i likvidita si
vyzaduji ozdraveni

Predstavitel nezdravé hospodariciho subjektu s kratkodobymi i
dlouhodobymi problémy

Subjekt na pokraji bankrotu se znacnymi riziky a castymi krizemi

1.15.5 Priloha E — Kompletni podily poloZek aktiv, pasiv a trZeb spole¢nosti EKO s.r.o.

Podily polozZek aktiv spolec¢nosti EKO s.r.o. v tis. K¢ a %
Polozky rozvahy

Aktiva

Dlouhodoby majetek

2016 2017 2018 Index Primér
2018/2016 %
158967 180203 189948 1,19
56445 80927 79990 1,42

139



DNM

DHM

DFM

ObéZna aktiva

Zasoby

Pohledavky

KFM

Penézni prostiedky
Casové rozliseni aktiv

% podil DM na Aktivech

% podil DNM na DM

% podil DHM na DM

% podil DFM na DM

% podil OA na Aktivech

% podil Zasob na OA

% podil Pohledavek na OA
% podil KFM na OA

% podil PenéZnich prostiedkd na
OA

% podil Casového rozliseni aktiv
na Aktivech

PoloZky rozvahy

Pasiva

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Azio a kapitalové fondy
Fondy ze zisku
Vysledek hospodareni
minulych let

Vysledek hospodareni bézného
ucetniho obdobi

Cizi zdroje

Rezervy

Zavazky

Dz

Kz

Casové rozliseni pasiv
% podil VK na Pasivech

% podil Zakladniho kapitalu na
VK

0
53192
3253
102223
31691
33193
0
37339
299
35,5
0,0
94,2
5,8
64,3
31,0
32,5
0,0
36,5

0,2

2016

158 967
135813
3048
0,0
907,0
108 447

23411

23134
0
23134
3930
19 204
20
85,4
2,2

160
78565 7
2202

133
5434
4423

98497 109535
38907 41184

38009 3
0
21581 3
779
44,9
0,2
97,1
2,7
54,7
39,5
38,6
0,0
21,9

0,4

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi, 2016 az 2018

2017

180 292
149 433
3048
0,0
917,0
122 988

22 480

30 841
0

30 841
11401
19 440
18
82,9
2,0
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6483
0
1868
423
42,1
0,2
94,3
5,5
57,7
37,6
33,3
0,0
29,1

0,2

Podily poloZek pasiv spole¢nosti EKO s.r.o. v tis. K¢ a %

2018

189 977
158 587
3048
0,0
928,0
138 182

16 429

31375
0
31375
10611
20 764
15
83,5
1,9

0
1,42
1,36
1,07
1,30
1,10
0
0,85
1,41
41
0
95
5
59
36
35
0
29
0
Index Priimér
2018/2016 v %
1,20
1,17
1,00
0
1,02
1,27
0,70
1,36
0
1,36
2,70
1,08
0,75
84
2



% podil AZio a kapitalové fondy 0,0 0,0 0,0 0
na VK

% podil Fondy ze zisku na VK 0,7 0,6 0,6 1
% podil Vysledku hospodareni 79,9 82,3 87,1 83
minulych let na VK

% podil Vysledku hospodareni 17,2 15,0 10,4 14
béZného ucetniho obdobi na

VK

% podil CZ na Pasivech 14,6 17,1 16,5 16
% podil Rezerv na CZ 0,0 0,0 0,0 0
% podil Zavazkl na CZ 100,0 100,0 100,0 100
% podil DZ na Zavazcich 17,0 37,0 33,8 29
% podil KZ na Zavazcich 83,0 63,0 66,2 71
% podil Casového rozliseni 0,01 0,01 0,01 0

pasiv na Pasivech
Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2016 az 2018

Podily poloZek vynosi spoleénosti EKO s.r.o. v tis. K¢ a %

Polozky 2016 2017 2018 Index Prlimér v
2018/2016 %

Vynosy 243 308 222982 214519 0,88

Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb 194 145 188423 168 674 0,87

Trzby za prodej zbozi 15747,0 17995,0 20275,0 1,29

Ostatni provozni vynosy 27 866 23020 26 560 0,95

Vynosy z dlouhodobého 0 0 0 0

financniho majetku - podily

Vynosy z ostatniho dlouhodobého 0 0 0 0

finanéniho majetku

Vynosové turoky a podobné vynosy 263 85 112 0,43

Ostatni financ¢ni vynosy 6 61 104 17,33

% podil Trzeb z prodeje na V 79,8 84,5 78,6 81

% podil Trzeb za prodej zbozi na V 6,5 8,1 9,5 8

% podil Ostatnich provoznich 11,5 10,3 12,4 11

vynosl na V

% podil Vynost z dlouhodobého 0 0 0 0

finan¢niho majetku - podily na vV

% podil Vynosl z ostatniho 0 0 0 0

dlouhodobého finanéniho majetku

naV

% podil Vynosovych urokt a 0,108 0,038 0,052 0

podobnych vynosti na V

% podil Ostatnich financnich 0,002 0,027 0,048 0

vynosl na V
Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2016 az 2018
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1.15.6 Priloha F — Kompletni podily polozek aktiv, pasiv a trzeb spole¢nosti SKNO s.r.o.

Podily poloZek aktiv spole¢nosti SKNO s.r.o. v tis. K¢ a %

Polozky rozvahy 2016 2017 2018 Index Primér v
2018/2016 %

Aktiva 63069 65219 56293 0,89
Dlouhodoby majetek 46151 46988 43312 0,94

DNM 0 0 0 0

DHM 46151,0 46988,0 43312,0 0,94

DFM 0,0 0,0 0,0 0

Obéina aktiva 14055 14189 10425 0,74

Zasoby 1159 1528 2510 2,17
Pohledavky 11377 11879 6178 0,54

KFM 0 0 0 0

Penézni prostiredky 1519 782 1737 1,14

Casové rozliseni aktiv 2863 4042 2556 0,89

% podil DM na Aktivech 73,2 72,0 76,9 74
% podil DNM na DM 0 0 0 0
% podil DHM na DM 100 100 100 100
% podil DFM na DM 0 0 0 0
% podil OA na Aktivech 22 22 19 21
% podil Zasob na OA 8,2 10,8 24,1 14
% podil Pohledavek na OA 80,9 83,7 59,3 75
% podil KFM na OA 0,0 0,0 0,0 0
% podil Penéznich 10,8 5,5 16,7 11
prostiedkd na OA

% podil Casového rozliseni 4,5 6,2 4,5 5

aktiv na Aktivech
Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2016 az 2018

Podily poloZek pasiv spole¢nosti SKNO s.r.o0. v tis. K¢ a %

Polozky rozvahy 2016 2017 2018 Index Primér v
2018/2016 %
Pasiva 63069 65219 56293 0,89
Vlastni kapital 21117 28187 30589 1,45
Zakladni kapital 5100 5100 5100 1,00
Azio a kapitalové fondy 0 6500 8300 0
Fondy ze zisku 610,0 610,0 610,0 1,00
Vysledek hospodareni 14614 15407 15977 1,09
minulych let
Vysledek hospodareni 793 570 602 0,76
béZného ucetniho obdobi
Cizi zdroje 40091 37032 24244 0,60
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Rezervy

Zavazky

Dz

Kz

Casové rozliseni pasiv

% podil VK na Pasivech

% podil Zakladniho kapitalu
na VK

% podil Azio a kapitalové
fondy na VK

% podil Fondy ze zisku na VK
% podil Vysledku
hospodareni minulych let na
VK

% podil Vysledku
hospodareni bézného
ucetniho obdobi na VK

% podil CZ na Pasivech

% podil Rezerv na CZ

% podil Zavazkl na CZ

% podil DZ na Zavazcich

% podil KZ na Zavazcich

% podil Casového rozliseni
pasiv na Pasivech

Polozky

Vynosy

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb
Trzby za prodej zbozi

Ostatni provozni vynosy
Vynosy z dlouhodobého
finanéniho majetku - podily
Vynosy z ostatniho
dlouhodobého finanéniho
majetku

Vynosové uroky a podobné
vynosy

Ostatni finanéni vynosy

% podil Trzeb z prodeje vyrobkd
asluiebnaVv

% podil Trzeb za prodej zboZi na
\'

% podil Ostatnich provoznich

40091
20036
20055
1861
33,5
24,2

0,0

2,9
69,2

3,8

63,6
0,0
100,0
50,0
50,0
3,0

2016

34 309
21596
6121
6592,0
0

62,9

17,8

19,2

0
37032
17 925
19 107

0

43,2
18,1

23,1

2,2

54,7

2,0

56,8
0,0
100,0
48,4
51,6
0,0

2017

31222
19303
4260
7659,0
0

61,8

13,6

24,5
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0
24244
12 842
11 402

1460
54,3
16,7

27,1

2,0
52,2

2,0

43,1
0,0
100,0
53,0
47,0
2,6

Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykazi, 2016 az 2018

Podily poloZek vynosi spole¢nosti SKNO s.r.0. v tis. K¢ a %

2018

33 040
24 735
7334
932,0
0

35
74,9

22,2

2,8

0,60
0,64
0,57
0,78

Index
2018/2016
0,96
1,15
1,20
0,14

44
20

17

59

54

100
50
50

Pramér v
%

67

18

16



vynosu na V

% podil Vynosti z dlouhodobého 0 0 0 0
finan¢niho majetku - podily na V
% podil Vynosti z ostatniho 0 0 0 0

dlouhodobého financniho
majetku na 'V

% podil Vynosovych urokt a 0 0 0,012 0
podobnych vynosti na Vv
% podil Ostatnich financnich 0 0 0,106 0

vynost na V
Zdroj: vlastni zpracovani ucetnich vykaza, 2016 az 2018

1.15.7 Ptiloha G -Vypocet sporeni a fondi pro spoleénost EKO s.r.o0. a SKNO s.r.o.

Postup:
1. Odkup pohledavek na webu Pohledavky kompletni fesenil??
Hodnota: Celkova hodnota pohledavek spolecnosti
Typ: Faktura
Sluzba: Odkup pohledavek
Vysledek: Minimalni a maximalni cena
2. Odecteni hodnoty kratkodobych zavazkli spolecnosti od ziskané ceny za odkup
pohledévek a vznikne tzv. kone¢nd Castka. (U spolecnosti SKNO s.r.o. je na splaceni
kratkodobych zavazku pouzita hodnota 2 000 000 K¢ z ceny odkupu pohledavek, aby

byla alespon ¢ast splacena.)

3. 1. varianta kone¢na ¢astka je rozdélena napil a jedna Cast je pouZita na vypocet

24 125

spofeni?* a druh4 na fondy
Spoieni'?

Pocatecni (jednordzovy) vklad: piilka nebo cela ¢astka
Rocni trok v %: 2

Doba spofeni v letech: 3

Fondy

Jednorazova investice: pulka nebo cela ¢astka

Stupen rizika: 1

Doba investovani v letech: 3

123 (Pohledavky, 2020)
124 (Vypocet.cz, 2020)
125 (MoneyBank, 2020)
126 Dati z arokd 0 %
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4. 2.varianta je, Ze se kone¢na Castka cela vyuzije na spoieni nebo na fondy.

5. Nejlepsi vysledky jsou podbarveny Zluté.

Vypoéty pro spole¢nost EKO s.r.o.

Pohledavky celkem 36 483 00O Sporeni Fondy
Odkup Potatecni vklad 3 299 000 Jednordazova investice
27 362 000 Ro&ni drok v % 2 Stuper rizika
21 890 000 Doba spofeni v letech 3 Doba investovani v letech
Kratkodobé zdwvazky 20 764 000 Maspoifend castka 3 502 824 Zhodnoceni investice
KD 1 6 598 000 Zisk 203 824 Zisk
KD 1l 1126 000 Zisk celkem 267 927
Spofeni Fondy
Potatecni vklad 6 598 000 Jednorazova investice
Roéni arok v % 2 Stupen rizika
Doba spofeni v letech 3 Doba investovani
Maspofena castka 7005 648 Zhodnoceni investice
Zisk 407 648 Zisk
Spofeni Fondy
Pocatedni vklad 563 000 Jednorazova investice 563 000
Roéni drok v % 2 Stupen rizika 1
Doba spofeni v letech 3 Doba investowvani v letech 3
Maspoifena castka 597 784 Zhodnoceni investice 573 940
Zisk 34 784 Zisk 10 940
Zisk celkem 45 724
Spofeni Fondy
Pocatedni vklad 1126 000 Jednorazova investice 1126 000
Rocni drok v % 2 Stupen rizika 1
Doba spofeni v letech 3 Doba investovani 3
Maspoifena castka 1195 568 Zhodnoceni investice 1147 879
Zisk 89 568 Zisk 21 879

Zdroj: Vykazy spole¢nosti EKO s.r.0. za roky 2016 — 2018, vlastni zpracovani

Vypoéty pro spolecnost SKNO s.r.o.

Pohledavky celkem 6 173 000 Spofeni Fondy
Odkup Podcatecni vklad 1317 000 Jednorazova investice
4 634 000 Roéni arok v % 2 Stupefn rizika
3 707 000 Doba spofeni v letech 3 Doba investovani v letech
Kratkodobé zdvazky 11402000 Maspofena gastka 1 398 369 Zhodnoceni investice
KD 6 768 000 Zisk 81 369 Zisk
KD Il 7 695 000 Zisk celkem 106 960
Spofeni Fondy
Pocatecni vklad 2 634 000 Jednorazowva investice
Roéni Urok v % 2 Stupen rizika
Doba sporeni v letech 3 Doba investovani
Maspoifena tastka 2 796 738 Zhodnoceni investice
Zisk 162 728 Zisk
Spofeni Fondy
Pocatecni vklad 853 500 Jednorazowva investice 853 500
Roéni drok v % 2 Stupen rizika 1
Doba spofeni v letech 3 Doba investovani v letech 3
Maspofena castka 906 232 Zhodnoceni investice 870 084
Zisk 52 732 Zisk 16 584
Zisk celkem 09 310
Sporeni Fondy
Pocatecni vklad 1 707 000 Jednorazova investice 1 707 000
Roéni drok v %% 2 Stupen rizika 1
Doba spofeni v letech 3 Doba investovani 3
Maspofena castka 1812 464 Zhodnoceni investice 1740 169
Zisk 105 464 Zisk 33 169

Zdroj: Vykazy spole¢nosti SKNO s.r.0. za roky 2016-2018, vlastni zpracovani
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3 299 000
1

3

3 363 103
64 103

6 598 000
1

3

6 726 206
128 206

1317 000
1

3
1342591
25591

2 634 000
1

3

2 685 182
51182



