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1. Uvod

Finartni analyza je v saasné dob povazovana za nedilnou sast finagniho
fizeni spolénosti. Progednictvim finagni analyzy ziskava podnik &mou vazbu o
prosperi¢ jednotlivych oblasti podniku a moznost porovnaroucasného stavu
s aiekdvanym vysledkem. Fin&ami analyza napomaha v rozhodovacim procesu
spole&nosti, umohuje Usgsre fidit rozvoj firmy, poukazuje na spravné vyuziti etiu
firmy, umoziuje efektivieé fidit a vyuzivat finatni zdroje firmy, pinasi gehled o
financnich tocich, umaiuje poznat nakladovost a efektivnost firemnich apiera

napomahaip fizeni investinich projekt i pii optimalizaci investiniho rizika.

Hlavnim smyslem zalozeni firmy a podnikani \@&o¢ je zhodnocovani finamich
prostedki, tedy el zisku. Hlavnim cilem ovSem neni jen jeho kratiw&l dosazeni, ale
trvaly rist a prosperita z hlediska dlouhodobétamsového horizontu. Pro dosaZeni
uvedeného efektu je neustale nutné analyzové&wi rozhodnuti, aby bylo mozné prézn
a spravi reagovat na neustale sénfti ekonomické podminkyfipom identifikovat slaba
mista, ktera by mohla v budoucniegstavovat witou hrozbu, a naproti tomu podiitoa
rozvinout silné stranky. Potom uZ zaleZi pouze renagementu, jak naloZi s danymi
informacemi pro tvorbu co nejlepSiho hospat#ého vysledku.

Data z finatini analyzy neposkytuji informace pouze pro vedguiesnosti, ale také
pro dalSi subjekty, které jsou na chodu sgimdsti zainteresovany, jako jsou z&stnanci,
véritelé, dodavatelé, banky a dalsi.

V této diplomové praci navazuji na svou bake@u praci z roku 2009 s ndzvem
,,Finartni analyza Lesni spaleosti Prylovi s.r.0.”

Cilem této diplomové prace je aplikace vybamynetod finatini analyzy pro zvySeni
efektivnosti nami analyzované spéatesti. Z tchto metod byla pouZzita horizontalni a
vertikalni analyza &€etnich vykag, dale analyza za pomoci pdravych ukazatdl jako
jsou rentabilita, likvidita, zadluZzenost a aktivitBalSim okruhem, na ktery jsem se
zan®fil, jsou bankrotni modely. Jejich cilem je zjisfihan¢ni zdravi spolénosti za
pomoci jednoho souhrnného ukazatele, ktery ¢ sutsahuje déi pomérové ukazatele,
které jsou podstatné z hlediska fitdan stability a schopnosti spdéleosti v budoucnu
vytvéret finartni hodnotu. DalSim nastrojem je SWOT analyza, kigeatifikuje silné a
slabé stranky spataosti a z toho plynoucitpeZitosti a hrozby. Nakonec jsem proved!
porovnani zisku na jeden hektar LS Prylovi s.r.prasnérnymi hodnotami v oditvi. Pro
tuto praci byly pouzity konkrétni Udaje Lesni sgolasti Prylovi s.r.o. Tato finami
analyza pracuje s daty za obdobi let 2007 — 2011.

Ucelem této diplomové prace je analyzovat ekonomiqyad hospodéké krize na LS
Prylovi s.r.0., upozornit na oblasti, kde dochaziekiiznivym vyvojovym trendm, a
navrhnout pijatelnareSeni pro budoucnost.



Vzhledem ke skutmosti, Ze LS Prylovi s.r.0. dosud nikdy nepouziteaftni analyzu
jako souast fizeni spolénosti ani jako zdroj pro posouzeni stavu podnikudeb tato
diplomova prace slouzit majiteh podniku jako zdroj k roz&ni vypovidajici schopnosti
finanénich vykas protizeni podniku.



2. ReSerSe vybranych praci

2.1. Aplikovana finantni analyza

(Sloup 1999ye své praci provadi formou analyzy rozbor vynasnaklad u Lesni a
rybniéni spravy Jeronym Colloredo-Mannsfelda Zbiroh. Kboaru tchto jednotlivych
funkci dale pidava srovnani s Udaji ze spravy o stavu lesardHeshospod&tvi. Pro toto
porovnani pouziva vlastnipmeérné naklady. Autor zde také sleduje trend u LSRR Rd
téZebnich pracich ipvlada podil sluzeb dodavatelskou formou n&tbdu vilastnimi

zamgstnanci.

Fi analyzovani zisku je zde poukazano na sidst, Ze fispevky na hospoda&ni
v lesich jsou dlezitym zdrojem financi pro spaieost. Tyto prosedky maji od roku 1994

vzrastajici trend.

Déle zde také poukazuje n&ité probléemy pi aplikaci pongrovych ukazatei v lesnim
hospodéstvi, které souvisi se zvlaStnostmi lesni vyrobywyZtupi financni analyzy
pongrovymi ukazateli plyne dobra schopnost hradit knétkbé zavazky. Zraé dlouha
doba obratu pohledavek v ukazateli aktivitgdii o nedobré platebni morélce éditel,

ktefi si tak vlasts realizuji bezplatny Gar.

Finartni analyzou spolmosti Lazéskeé lesy s.r.o. Marianské Lazise ve své praci
zabyva(Kopetzky 2003)Pouziva k tomu porovnani vzajemnych goovych ukazatel a
porovnava vysi nakladna gstebni adzebni prace s obecnimi lesy. Po srovnani néklad
na gstebnicinnost a &Zbu s celorepublikovym pmérem vychazi tyto naklady jako nizZsi.
Tento stav se po&mé priznivé projevuje na finaéni stabili€ dané firmy, ale fipousti, ze
k ttmto lepSim vysledkm finarcni analyzycaste&ne prispéla absencedtSich investinich
zameru pro roky 2000-2002.

Ekonomickou efektivnosti firmy Kajzar-lesnictai devarstvi s.r.o. formou finatni
analyzy se zabyv@Kajzar 2006).Ve své praci analyzuje typického zastupce malych a

strednich firem, ktery f{isobi v devasko-lesnickém sektoru. Je to firma s regionalni



puasobnosti. Ve své praci analyzuje efektivnost prepbjlesnické a na ni navazujici
dievaské vyroby. Pracuje zde s daty za roky 2003-2005.

Z jeho analyzy je patrna jednoZné vyhodnost propojeni lesnické gedaské vyroby.
Takovato spolkénost skyta podstatnvyssi fistovy potencial, nezli je tomu \ipad ¢isté
lesnické neboigvozpracujici firmy. Bchazi zde i moznost optimalizacigedaské vyroby
piimo v lese, dle piéeb pily. Z analyzy zarovevyplyva, Ze ze zakazek ziskanych v lesni
vyrob¢ muze byt pokryta spéeba surovin pro gdisko pilagimz se zvysi rentabilita celé

firmy.

Aplikaci vybranych metod fingni analyzy se zabyvé@Piorecky 2004)Ke své praci
vyuzil konkrétni Udaje vybrané Lesni spolesti Plasy a.s. Tato prace se zabyva
hodnocenim minulého vyvoje podniku a stavu jeharfizi. To vSe na zakladozboru jeho
Gcetnich vykaa z let 1998-2002.

Na zaklad provedeni &chto analyz fedevSim v oblasti zadluZenosti a stability zde
konstatuje, Ze firma zvolila v oblasti swénnosti konzervativni strategii financovani.
Volba tohoto zpsobu sice na jedné steamvySuje likviditu a stabilitu, ficemz snizuje i

zadluzenost firmy, ale timto také omezuje moiisf rentability.

Po celkovém hodnoceni zde firmu Lesni spadst Plasy a.s. vyhodnocuje jako
zdravou, picemZ doportuje v oblasti financovani cizimi zdroji pouZit agjkex|Si
strategii, pedevsim v oblasti kratkodobych z&vazkohoto doporéeni Ize dosahnout
vhodnou obchodni a finani strategii u¢i dodavateim a odiratebim.

(Hes 1997)e své praci analyzuje hospéeiai Lesniho fadu nésta Rokycany, a to
v letech 1992-1996. &iem analyzovaného obdobi se vyraznymispbem zminila
struktura naklafl v navaznosti na zény vykaznictvi a metodické ziny. Tyto znény

vyvolala potebacleréni hospodiskychcinnosti na hlavni a vedlejsi.

Hlavnim tématem prace je rozbor nakladjiStni jejich struktury a jeji nasledné

rozdleni na hlavni a vedlejSi hospdsiée cinnosti, dale rozéleni lesnickych praci na



péstebni a & ebni, jejich podrobny rozbor a porovnanéase pomoci absolutnich a
podilovych ukazatél a jednoduchych bazickych indexJe zde také kladeniihz na
hodnoceni dynamiky ukazatelspiSe nez na jejich absolutni velikost, kteragisgektivni

posouzeni neni rozhodujici.

Je zde poukazano na fakt, Ze podil trzeb zgpeodeva je uéujici pro celkovou vysi
trzeb a v navaznosti upozmije na to, Ze vifjpad malych hospodékych jednotek
nedochazi k vyrovnavani mezrdch vykywvi zperézeni devni hmoty, coz se iie
negativié promitnout na planovaniigdpokladanych vyndsa do jisté miry ovlivnit

financni stabilitu spolénosti.

Finartni analyzou a jejimi vybranymi ukazateli se ve diglomové praci zabyva také
(Hnizdil 2008).Vyuziva k tomu data Lesniho druzstva ob¢by3lav z let 1996 az 2006.
Zan¥tuje se zde i@devSim na ukazatel rentability a analyzu jeho Zeka jejich vyvoj

v case.

Z analyzy jednotlivych modifikaci ukazatele taility vyplynulo, Ze lesni druZstvo
vykazuje sice stabilni, ale nizké hodnoty rentgbillako jednu z moZnosti pro zvySeni
efektivity je zde navrzeno pronajimani movitéhoesnovitého majetku. V tomtoiipads

piedevsim strdj na adrzbu zelen

2.2 Finartni analyza

Pokud bychom hledali keny finaréni analyzy, zejm¢ dojdeme k faktu, Ze fingni
analyza je tak stara, jako jsou staré samotné eediz ale pochopitelné, Zze metody a
techniky jsou pimo poplatné doh ve které funguji. NefiZeme tedy srovnavat rozbory
sttedowkych obchodnik ¢inéné bez jakychkoli technickych pdizek s analyzou

provadnou dnes na vykonnych gitecich. V pribéhu let doslo ke z#n¢ struktur a Urové



provadgnych finargnich analyz, ale jejich principy aidody sestavovanitustaly stejné
nebo velmi podobnéMrkvicka, Kol&a* 2006)

Celoutfadu metod nabizi fingni analyza, jak hodnotit fingni zdravi spolénosti,
piicemz sodasré vybrané ukazatele finani analyzy velmicasto slouzi jako s@ast
hodnoceni spotmosti @i ziskavani bankovnich @x a jinych finanich zdrofi pro
zajis€ni fungovani spolmosti. Zajimavosti finami analyzy je to, Ze umagje kazdému
vlastni Usudek ke kazdé situaci, ktera v hosperiaspolénosti nastane. Kterykoli Z¢hto
nazon mize byt spravny, ifemzZ je naprosto nezbytné, aby tento nazor byl gedio
spravnymi argumenty. Z tohotoaebdu je pra¥ nesmirg dalezité, aby byly vzdy

jednotlivé vztahy doie pochopeny, protozZe jen tak mohou byt dale kvalyuzivany.

Existuje celaada zfisohi, jak definovat pojem ,finaini analyza“. V zasadse jako
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rozbor ziskanych dat, kteéérpé zejména vaetnich vykazechRiickova 2010)

Ueetnictvi gevadi provedené aktivity firmy deady ¢isel, jez podavaji informace o
postaveni spot@osti, o jejich problémech, vyhlidkach a moznostetd pomoci spravné
interpretacedchto ¢isel mizeme analyzovat dosavadni vyvoj, planovat budotmjgram
podniku a pedpovidat vyvoj jeho finami situace. Informace o finani sile podniku
potrebuji jaktidici pracovnici, tak i Siroky okruh externich zaj. (Kovanicova 2005)

2.2.1. Obecna charakteristika finakni analyzy

Finartni analyzou nazyvame oblast, jeZzegstavuje nedilnou soast komplexu
finanéniho fizeni firmy, neb zajidlje zgtnou vazbu mezi j@dpokladanym efektem
ucinénych fidicich rozhodnuti a skuteosti. Je svou podstatou Uzce spojena sdiriam
Gcetnictvim, jeZz poskytuje data a informace pro fitvdnrozhodovani prosdnictvim
zakladnich finaénich vykaz. (Valach 1999)

Ueetnictvi sestaveniméétnich vykad nekorgi, samo jedt neutuje diagnézu stavu
firmy, pouze poslouzi kipdani informaci, na zakladterych mohou jejich uzivatet@nit
vhodna rozhodnuti. Poc¢étnim zpracovani musi nasledovat analyza jeho d¥sle
Souhrnné vystupy dtnictvi jako takové jeStnedotvéeji Uplny obraz o hospoteni a

finanéni situaci firmy, o jejich silnych a slabych strack, nebezpgch, trendech a



celkové kvali¢ hospodeeni. Proto fichazi na pomoc finami analyza jako formalizovana
metoda, kterda po#tuje ziskana data mezi sebou aétduje tak jejich vypovidaci
schopnost, umditije dosgt k urcitym zawram o celkovém hospodeni, majetkové a
finan¢ni situaci firmy, podle které by bylo moznéjmout rizna opateni, a vyuZzit tyto

informace i fizeni firmy.(Grinwald, Holekova 2009)

Ueelem a smyslem fin&ni analyzy je provést za pomoci specidlnich metqdic
prostedki rozbor finagniho hospodani firmy, zachytit vSechny jeho slozkyipadré se
zaneiit na rekterou ze slozek finamiho hospodani blize. Mame na mysli néklad

analyzu rentability, analyzu zadluZzenosti, analykuidity apod. (Valach 1999)

2.2.2. Zajmoveé skupiny vyuzivajici dat z finaéni analyzy

O informace, které vychazeji z firmiho stavu firmy, projevuje zajem cetada
subjekfi prichazejicich s danou firmou do kontaktu. Vystupfinantni analyzy jsou
dulezité gedevsim pro vedeni firmy, které je vyuzivid gppzhodovani &izeni, dale pro
akcionde, ritele a dalSi uzivatele. Zajmy, které provazejievyidenované skupiny, jsou

specifické a je s nimi spjatdity typ ekonomického rozhodnuti.

Vycet uzivateh financni analyzy a jejich z&vh je nejen velmi objemny, ale i
rozmanity. VSichni tito uzivatelé maji jedno spwoié: potebuji wdét, aby mohlitidit.

(Kovanicova Kovanic 1995)

Manazeafi — Manazai vyuzivaji informace plynouci z finaniho Getnictvi, které je

zakladem pro finatni analyzu, fedevsim pro dlouhodobé, ale i operativni fitrdrtizeni
firmy. Znalost &chto informaci umaiuje vytvaeni zgtné vazby mezifidicim
rozhodnutim a jeho praktickymusledkem. Informace o fin&ni situaci podniku jim
umoziuje cinit spravna rozhodnuti ip ziskavani finatnich zdrofi, pii zajis’ovani
optimalni majetkové struktury ¢etré vybéru vhodnych zfisohi jejiho financovani.

Finartni analyza odhaluje silné a slabé stranky fémdimo hospodani podniku, umaiije



vedeni firmy pijmout pro [Fsti obdobi spravny podnikatelsky z&m ktery se
rozpracovava ve fingmim planu.(Grinwald Holékova 2009)

INvestori — Primarnimi uzivateli finatné-Geetnich informaci, které obsahuji firgm

vykazy firmy, jsou akciond ktefi poskytuji firmg kapitél. Akciond a ostatni invesia
jako jsou nafiklad spolénici firmy, maji enormni zajem o finame-Gcetni informace, a to
a’ se jednad o finamé silné investory, nebo fyzické osoby s relaivomezenymi
kapitdlovymi moznostmi. Potencionalni investdteri zvazuji moznost umi&ti svych
financnich prostedki do firmy, si ch&ji ovérit, zda je jejich rozhodnuti spravné.
(Grunwald Holeékova 2004)

Zaméstnanci — zamestnanci maji firozeny zajem na hospodké prosperét a

financni stabili€ firmy, ktera je zamdstnava. Velmiasto jsou, stefhjakoftidici pracovnici
financné motivovani na hospodském vysledku spoteosti. Zajimaji se o mzdové a
socialni jistoty.

Banky a jini véritelé — Zadaji dikladné informace o finamim stavu

potencialniho dluznika, na jehoz zakiably mohly spravé rozhodnout, zda jecélné
firmu Uwrovat. RoviZz owiuji, zda spolénost nmize nabidnout odpovidajici zaruky za
avéry a budou- li do budoucna schopni hradit své ZiayaBanky i poskytovani fpjcek
pro sveé klientyasto stanovuji trové podminky, které vazou n&'ité finarcni ukazatele.

PoruSenidchto zavazik miZe vést ke zvySeni Urokové sazby.

Obchodni partnefi — Dodavatelé (obchodnisitelé) se snaZi na zakkadnalosti

finan¢ni situace potenciondlnich zakazhikybirat ty nejvhod§si odkEratele, zatimco
odkeratelé (zakaznici) se ufi§ji o seribznosti a dlouhodobé stalsilidlodavatelskych

firem. (Kovanicova 2005)



Stat a jeho organy —stat se zajima o finans-Geetni data z mnohaislodi. Je to

piedevsim pro kontrolu davych povinnosti, ale i pro statistiku, tvorbu addae daové
politiky, kontrolu firem se statni majetkovowasti, rozdleni finartni vypomoci firmam
nebo ziskaniighledu o finadnim stavu podniku, ktery ziskal statni zakazku.Uf@®@rald
Hole¢kova 2009)

Audito¥i a Ucetni znalci, daiovy poradci —Na zaklad financni analyzy

identifikuji nedostatky a davaji dop@eni k jejich napra¥ (Kovanicova 2005)

Konkurence — zajima se fedevdim o finaini informace srovnatelnych podiik

nebo celého odivi, a to za Gelem srovnavani s jejich hospdsidymi vysledky. Jedna se
predevSim o rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou tpalj investéni aktivitu, vysi a
hodnotu zasob, jejich obratovost apod. Firma newiinma informace poskytnout, ale
konkurence p ziskavani akciového kapitalu na kapitalovém trhivéra zpasobuje, ze
firma, ktera odmita prezentovat informace o svarfini situaci, se sama kgzuje ze hry,
nebo podminky jejiho vstupu jsou podstatievyhodné(Grinwald, Holekova 2009)

Ostatni uzivatelé — (véejnost) - Sleduje nejizngjsi zajmy, kterymi mohou
byt nagtiklad vliv podniku na Zivotni prosdi, rozvoj regionu, sledovéni celkovych

ekonomickych trenil rozvoj zamdstnanosti apodValach 1999)
2.2.3. Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Kvalitni podklady jsou zakladem dobré fidananalyzy. Ani ta nejlepSi metoda nebo
technika analyzy nedokédze poskytnout ze Spatnycikladi hodnotné informace. Proto
v nékterych gipadech, kdy se jedn&a o analyzu vysokéezitosti, se setkavame s tim, Ze

finan¢ni analytici sestavuji podklady z prvotnich dokiad
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VétSinu informaci patbnych pro finaéni analyzu nalezneme ve finamm &etnictvi,
které je prvotnim alasto hlavnim zdrojem ekonomickych datéethictvi za pomoci
zakladnich finaénich vyka# tvori zakladni datovou bazi, ktera poskytuje data a
informace pro ekonomické rozhodovani. Ziskat z wyka dalSich zdrdj informace,
posoudit finagni zdravi spolénosti a gipravit podklady pro nutndidici rozhodnuti je
hlavnim cilem finatini analyzy. Je nutné, aby ekonomick& hodnocenilodovani byla

zaloZena na znalostech, které bez analyzy dat midkat.(Grinwald, Holekova 2009)

Zdroje informaci pro finami analyzu lzecerpat z @iznych mist, které je mozno

roz¢lenit do ¥ hlavnich skupin.

1. Zdroje finanénich informaci — nalézame zejména ¥étnich vykazech finamiho a
vnitropodnikového &etnictvi, v informacich finatnich analytik a manazér firmy.
Z vrgjSich zdrofi sem zahrnujeme finani informace, jako jsou tmi zpravy emiterit
verejné obchodovatelnych cennych papiprospekty cennych papiapod.

2. Kvantifikované nefinanéni informace — zahrnuji pedevsim oficialni ekonomickou a
podnikovou statistiku, podnikové plany, cenové &ladove kalkulace, pdfpact dalSi

firemni kalkulace a rozbory.

3. Nekvantifikované informace —sem pati zpravy auditok, vedoucich pracovnik

komentde manaZzer, odborny tisk, nezavisla hodnoceni a prognozy.

2.2.4. Finaréni vykazy a tetnictvi

Frevaznou wtSinu informaci pro peeby finarini analyzy lze ziskat z finaniho
Ucetnictvi jako prvotniho a velngiasto hlavniho zdroje ekonomickych datethictvi tvai
prostednictvim zakladnich fingnich vykaZi datovou bazi, poskytuje tedy data a
informace k ekonomickému rozhodovani. &t z vykazi a dalSich zdrdj maximum
informaci, posoudit finami zdravi firmy a pgpravit podklady pro pdebna ridici
rozhodnuti je hlavnim Ukolem finami analyzy. Ekonomick&d hodnoceni a rozhodovani
musi byt zaloZzena na znalostech, které bez analgirynelze ziskat. &tnictvi nekori

sestavenim detnich vyka#, samo o sob neufuje diagn6zu stavu firmy, slouzi
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k predavani informaci, kterd svym uZivdtel umozZni ¢init vhodna rozhodnuti.
(Grunwald, Holeékova 2009)

Ueetni vykazy lze rozit na:
Externi U¢etni vykazy

- rozvaha

- vykazy zisku a ztraty

- piloha, ve které se nachazeji obecné Udajeednil jednotce a dojlijici informace

k rozvaze a vysledovce. Jeho &asti byva vykaz o tvotba pouziti pe&Znich prostedki.
Interni U éetni vykazy

- vykazy o nakladech podlgatisek nebo vykonech

- vykaz o vynosnosti vloZzenych priesiki podle jednotlivych sedisek

- vykaz o fixnich a variabilnich nakladech gdnotlivych vyrobk

- vykaz o rozdilech mezi skdteymi a rozpotovymi naklady a ficiny odchylek
Daiové vykazy pro daiove (ely

- Wcetni zavrka

2.2.5. Rozvaha

Rozvaha neboli bilance jecetni vykaz, ktery je vypracovany na zaklazhistatki
rozvahovych @ta, jeZz poskytuji paebné informace o stavu majetku Kitému datu.
Rozvaha je sestavovana zpravidla k poslednimu dadého roku, pdfpact za kratsi
obdobi.

Rozvaha dava zakladnfepled o majetku spalaosti ve statické podeéb Ziskavame
tim vérny obraz ve fech zakladnich oblastech: majetkové situaci €polsti, zdrojich
financovani a finaéni situaci spolénosti. Prvni oblasti je majetkova situace firmyamci
které zji¥ujeme, v jakych konkrétnich podobach je majetelanéda jak je ocefm, nakolik

je opotebovan, jak rychle se obraci, optimalnost jeho esidzapod. DalSi oblasti jsou
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zdroje financovani, ze kterych byl majetekipen, kde sefpdevsim zajimame o velikost
vlastnich a cizich zdréjfinancovéani a jejich strukturu. Poslednéfdnkem jsou informace

o finantni situaci spolénosti, kde nalezneme informace, jakého zisku $polet doséahla,

jak byl rozdlen, ¢i podava informace, zda bude spwmlest schopna dostat svym
zavazkim. (Rickové 2010)

Aktivni hledisko — z pohledu jeho konkrétni etipvé podoby.
Pasivni hledisko — z pohledu zdrggho pdizeni, financovani a vlastnickych vztah

Rozvaha je zpracovana jako dvoustranna tabulkete® jsou na levé straruvedena
aktiva, na pravé strémak pasiva. JelikozZ jsou Udaje o majetku v aktivazdrojich jeho
kryti v pasivech jsou uvedeny ve stejnych cenaehytné, aby bez vyjimky platilo, Ze
aktiva jsou rovna pasivn. (Landova Kuch#ova 2010)

Podle data sestaverdiche rozvahu na:

radnou - sestavuje se k Zatku a konci Getniho obdobi. Je-li g@tnim obdobim
kalenddni rok, sestavuje se k 1.1. a k 31.1Zethim obdobim rize byt i hospodaky
rok, kterym je dvanact po seéldoucich ngsiai, jez z&inaji 1. den jiného Hsice, nez je

leden.

mimoiadnou - je sestavena k jinému datu, neZ je datéané detni zavrky. Divodem
vzniku byvaji mim@adné udalosti. Pokud je rozvaha sestavena k datikwzpodniku,

nazyvéa se zahajovaci rozvaha.
Aktiva

Aktiva predstavuji celkovou vySi prastdki, kterymi spolénost disponuje v ditém
¢asovém okamziku. Z pohledu doby vazanosti v regeémiin cyklu spolénosti mizeme

rozclit aktiva na stala a ézna.

Stala aktiva — (dlouhodoba, fixni) tato aktiva jsou charakterizaaadlouhodobym
fungovanim v Getni jednotce. Bktery majetek se stava stalym aktivem jiz svou pova
do této skupiny pét stavby, pozemky, zakladni stddo apod., a jin&goini podminky
dlouhodobosti, tj. doby pouZitelnosti delSi neZejedok a minimalni vysi vstupni ceny.
(PeStuka 2003)
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Obézna aktiva — (kratkodoba) Pro atina aktiva je charakteristicka velka obratkovost.
Méni svoji podobu #kolikrat bshem jednoho reproddkiho obdobi a doba, po kterou jsou
vazana a vyuzivana, je kratSi nez jeden réikemz ne vSechna 8bna aktiva jsou totozna

s kratkodobymi aktivy.

Fi tomto cleréni jsou aktivarazena od nejménlikvidnich k aktivim vazanym jen

kratkodok&. O jejich vzajemném potnu do jisté miry rozhoduje charakter &tixi.

Prechodnd aktiva —pro tato aktiva je typickaipchodna &ast ve vyrobnim procesu, to
znamena, Zeipchazi mezi vice g@tnimi obdobimi. Zahrnujeme sem nakladystich
obdobi a gjmy priStich obdobi. Nakladifstich obdobi seduje, pokud vydaj &ného
obdobi je nakladem nejeriného, ale i fistiho obdobi(Landova, Kuch#zova 2009)

Stala aktiva:

Dlouhodoby nehmotny majetek —do rtho zd&azujeme #izovaci vydaje, nehmotné

vysledky vyzkumu a vyvoje, software, ocenitelnavarapod.

Dlouhodoby hmotny majetek —do tohoto majetku Zazujeme pozemky, stavbyildi a
vodni dila, a to bez ohledu na vysi o&ein haly, stavby, stroje, dopravni priestky,

péstitelské celky trvalych travnich poréstakladni stado atd.

Dlouhodoby finanéni majetek — sem pati majetkové a dluhové cenné papiry, podily,
terminované vklady s dobou splatnosti delSi negrjgdk, dlouhodobédpcky apod.

Obézné aktiva:

Zasoby —mezi zasobyadime vyrobky, polotovary, nedokienou vyrobu, skladovany

material, zvfata, zbozi apod.
Pohledavky —jsou za dluZniky adime je na dlouhodobé a kratkodobé.

Finanéni majetek — je majetkem kratkodobé povahy, flasem cenné papiry, penize

v hotovosti, bezhotovostni p&mi prostedky, ceniny.

Pasiva
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Stranu pasiv je ve fin&ni praxi mozno ozr@t za stranu zdrdj financovani
spol&nosti. Na této stranhodnotime finaéni strukturu analyzované spoétmsti. Tato
finanéni struktura spolmosti gedstavuje strukturu podnikového kapitalu, ze ktergh
financovan majetek spaieosti. Tato strana neni prior#irtlenéna z hlediska&asu, jak je
tomu u aktiv, ale z hlediska zdtofinancovéani. Z tohoto pohledu tedy zdroje rozk$og
na vlastni a cizi{Rickova 2010)

Clenéni pasiv:

Vlastni kapitél zahrnuje vlastni zdroje, které byly do podnikatdzeny spoléniky,
nebo podnikatelskotinnosti firmy vytvdaeny. Tento kapitatlenime na:

zakladni kapitél — finanéni vyjadeeni vSech peititych i neperzitych vkladi spole&nika

do podniku.

kapitalové fondy —piedstavuji externi kapital, ktery firma obdrZzelargjgich zdroji, ale

nejedna se o cizi kapital. Zahrnujeme sé¢adpvsim emisni azio, dary, dotace aj.

fondy ze zisku —fondy vytvaené z rozéleni zisku, jedna setpdevSim o rezervni fond.
Zpusob vypdtu a jejich minimalni velikost je stanovena v zakofstatni fondy jsou
tvoreny dle vlastnich pravidel spoheosti, jedna se néilad o fond statutarni, socialni
apod.

vysledek hospod#eni minulych let - predstavuje uiitou ¢ast zisku po zdami, ktera
nebyla pouzita pro vyplaceni v dividendach antéwvedeni do fond a proto seigvadi do

dalSiho obdobi. MZe se vSak jednat i 0 neuhrazenou ztratu.

vysledek hospodéeni béZzného (Eetniho obdobi —reprezentuje zisk nebo ztratu, ktera je

uréena k rozdlenici ponechani ve spalaosti.

cizi kapital — predstavuje zavazek spofesti, ktery musi byt vizné dlouhém¢asovem
horizontu splacen. Protoze si jej firma viasmijcuje, je tak tejmé, Ze za #ho bude
muset platit Groky a také ostatni vydaje spojengisikedvanim tohoto kapitalu. Jelva si
uvédomit, Ze byva zpravidla le¥jsi kratkodoby kapital nez kapital dlouhodoby, soxén

take, Ze cizi kapital je le¥si nez vlastni(Rickova 2010)
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rezervy — jsou tvdeny na vrub naklad firmy (sniZuji vykazovany zisk), reprezentuji
¢astku pewiz, kterou bude muset firma vydat — jde tedy o bwd@évazky. Povinné
rezervy, které upravuje zakon o rezervach, jsowitatelné pro dely zdarni zisku,
ostatni (detni) nejsou(Valach 1999)

dlouhodobé zavazky -thita pro splatnostthto zavazi prekratuje dobu jednoho roku.
Mezi tyto zAvazky pat emitované obligace, dlouhodobé zalohy odéoateli, dlouhodobé

sménky k Uhrad aj.

kratkodobé zavazky —Ihuta pro splatnostthto zavazi je kratSi nez jeden rok. Nepéi
podil na &chto zdrojich pedstavuji zavazkyiti dodavateim. Dale sem pét kratkodobé
smeénky k Uhrad, kratkodobé zalohy od odiateli a zavazky wci zamestnan@m i

institucim.

bankovni uwéry — pati sem finadni zavazky u bank. Mohou mit charakter jak
dlouhodoby s dobou splatnosti delSi nez jeden ik, i charakter &ného U¥ru
kratkodobéhai uvéru na eskontované smky. Mezi kratkodobé finami vypomoci paf

také emitované kratkodobé obligace, kofnécenné papiry atd.

ostatni kapital — predstavuje pedevsim #statky vydaj priStich obdobi neboustatky

vynosa pristich obdobi (ndjemné&iaté predem).
2.2.6. Vysledovka (vykaz zisk a ztraty)

Tento vykaz je sestaven tak, aby konkretizoktdré nédklady a vynosy za jednotlivé
¢innosti se podilely na tvobvysledku hospodani k&Zného obdobi, ktery je pak
v rozvaze zobrazen jako jediny Uudaj. Pouziva seodopzeni schopnosti firmy
zhodnocovat vlozeny kapital. kgsto, Ze se rozvaha povazuje zaipatetnictvi, byva ve
vyro¢nich zpravach firem fisuzovan ¥tSi vyznam vykazu zisku a ztraty nez rozvaze.
Z ekonomickych ukazatélma vysledek hospo#lani, kterym niZze byt zisk nebo ztrata,

jednoznénou prioritu. (Grinwald, Holekova 2009)

Pro sestavovani vykazu zisk ztraty se vyuziva tzv. akrualni princip, to zead, Ze
transakce jsou vykazovany v dolbve které vznikly, bez ohledu na dobu jejich ulrad

Z toho vyplyva, Ze se ndkladové a vynosové polaigpiraji o skuté perzni toky.
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VétSina investar se soused'uje na posouzeni schopnosti firmy dosahovat dloab®d
zisku a vyplaceni podilu na¢m. Chgji znat, jak vedeni firmy hospoti® v intervalu
ucetniho obdobi se stenymi prostedky, které mly na za&atku obdobi k dispozici.
Ktomuto &elu slouzi pra¥ vysledovka, neb jejim hlavnim dkolem je informowat

finanéni vykonnosti firmy za &etni obdobi(Kovanicova 2005)

Sledovanim dosazenych vyslédia utité ¢asové obdobi, analyzou poloZek vyinas
nékladi, které byly pak porovnavany s firmami podobné kasii, mohou pomoct
investoiim zhodnotit Usgsnost operaci uskutenych v danéntasovém obdobi ac¢init

si nahled na situaci firmy a odhadnout jeji budowsioj.
Vysledovka musi obsahovat minimétgto udaje:

- trzby
- finarni naklady
- podil na zisku nebo ztgifidruzenych a spobmych podnik
- vysledky fed zdagnim vyplivajici z pozbyti majetku nebo ukemécinnosti
- daové doklady
-Cisty zisk nebo ztratu zatétni obdobi

- menSinovy podil

2.2.7. VVykaz o pe#lznich tocich

FestoZze nam vykaz zisku a ztraty podavahped o reprodukci majetku, praediti
spole&nosti je nezbytna schopnost hradit své zavaziy,byt solventni. Pro pdeby
posouzeni zdrdjpiijmia a vydaj obsahuje €etni uza¥rka krone rozvahy a vykazu zisku
a ztraty také filohu, kterA nam blize vystluje dané informace a obsahujéeipled o
peréznich tocich (cash flow). Celkovy fin&am tok je vysledkem vSech kladnych a
zapornych finaénich operaci v daném¢étnim obdobi. Rovna se rozdilugateniho a

koncového stavu fingnich prostedki z rozvahy, picemz vykaz cash flow vznik tohoto
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rozdilu objagiuje. Sleduje veSkeré toky z provozni, fitah a investini ¢innosti
spole&nosti. Da se popsat asi jakkoneény stav peréz = patateni stav peréz + prijmy
— vydaje (Mace 2006)

Hlavnim divodem pro preferovani ukazateha bazi cash flow je to, Ze vykazy o
pertznich tocich odstraji problémy vzniklé s aktualnimeéatnictvim. Zisk totiz nemusi
nutné znamenat penize. Zisk pouze vyjgé prevahu aktiv nad pasivy, které vSak nemusi
byt vazany v petrich.

Pergézni toky ¢lenime na:

provozni ¢innost — jedna se o zakladni v§@cnou cinnost firmy, kterd slouzi
k zdkladnimu podnikatelskému z&m. PerZni toky z provozniinnosti jsou rozdilem

mezi @ijmy a vydaji spojenymi sdznoucinnosti.(Grinwald, Holekova 2009)

investéni ¢innost — nakup a prodej dlouhodobého majetku, ihogcE cinnosti
souvisejici s poskytovanimujek, Uwra a vypomoci, které nejsou povazovany za
provoznic¢innost. Tyto toky obsahujitpdevSim vydaje s pizenim stalych aktiv, fimy

Z prodeje &chto aktiv, fijcky a Uwry sgiznénym osobam.

finanéni ¢innost — piinaSi znény ve vysi a struktie viastniho kapitalu a dliouhodobych
zavazki. Finartni toky ztéto ¢innosti pedstavuji zejména fpastky a Ubytky

dlouhodobého kapitalu, dopady amvlastniho kapitalu,ijaté a vyplacené dividendy.
2.2.8. Filoha k U¢etni zawrce

Filoha je v sotasné dob nedilnou sotésti &etni za¢rky. Nalezneme v ni takoveé
informace, které rozvaha a vykaz zisku a ztratybsahuji. Floha gispiva k objaséni
n¢kterych skuteénosti, které jsou ptgbné z hlediska externich uzivatelcetni zavrky,
aby nEli moznost si vytvéit spravny Gsudek o fingni situaci a vysledcich hospddai
spole&nosti a mohli provést srovnani s minulosti. D&liegiva k moznosti odhadnout dalSi

budouci vyvoj.

Filoha dophuje a vys¥tluje informace, které nalezneme v rozvaze a vykazgku a
ztraty. Vyswtleni zaslouzi kazda vyznamna polozka, kde je amagnné pro analyzu a pro

hodnoceni vykonnosti a finani pozice, pokud tyto informace neplynatinpo z vykazu.
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(Gruinwald,Holeékova 2009)

2.2.9. Zprava o stavu lesa a lesniho hospddfvi Ceské

republiky

Zprava o stavu lesa a lesniho hospeaCR predstavuje soubor informaci o lesnim
hospodéstvi, ktery kazdoréné vydava Ministerstvo ze#dlstvi, a byva stréné
ozna&ovan jako Zelend zprava. Skyta souhrnné informaceSech oblastech aktivit
v lesnim hospodaétvi a obsahujeipdevsim popis aktualniho stavu hlavnich uka#zatel

ktery je pro vybrané oblasti dogimi dlouhodokjSimi trendy.

Zprava pinasi informace, které se tykaji ramcovych makroekoickych podminek
lesniho hospodétvi vCR, vyvoje zngn vlastnickych vztal a legislativy na Gseku lésa
myslivosti, vysledk lesniho hospodani, hlavnich produich ¢initela, faktori prostedi
ovlivaujici lesni hospodaétvi, ekonomiky a mezindrodnich aktivit lesniho paddstvi.

RovreZz poskytuje data o pozitivnich a negativnich trehde uplynulém obdobi.

3. Metodika

3.1. Charakteristika vybrané lesni spolénosti

Lesni spolénost Prylovi, kterou budeme analyzovat, je sprobst s rdéenim omezenym
a byla zaloZena v roce 1993 po navraceni majetlastitucich. Svym zaloZenim navazala
na prvorepublikovou a povéleou tradici velkostatku a pily v Lukavci, ktera ayhasili

nactyricet let greruSena.

Hlavni ¢innosti spolénosti je obhospodavani vilastnich leés a nasledné zpracovani
dieva na maniputaim sklaé a pile pro jeho co nefSi zhodnoceni. Déale firma
provozuje autodopravu a lesni Skolku. VSechny &ytoosti poskytuje formou sluzeb takeé
ostatnim vlastnilkm lesa, jako jsou obac# drobni vlastnici v okoli. Sdastré od €chto
vlastniki dievni hmotu vykupuje a dale zpracovava nebadripapt dale obchoduje. Jako
vedlejSi¢innost obhospodaje rekolik hektad rybniki a provozuje pravo myslivosti ve

vlastni honitl.
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Firma zamstnava v piméru 20 lidi, ugitd ¢ast €chto pracovnik vykonava svou
¢innost na Zivnostensky list. Jsou tee@evSim pracovnici pr@&zebni a pstebni prace

Vv lese.
3.1.1. FFedmeét podnikani

Snahou lesni spdleosti je trvale udrzitelné hospdeai v lesich, Kemuz vyuzZiva
zasad certifikace PEFC, jehoz jgagtnikem, a efektivni vyuzivani dovednosti a zkasgn

svych zamistnand k rozvoji firmy.

Lesnictvi a &zba deva: Je hlavni a nejdezitéjsi ¢innosti firmy. Spolénost
obhospodauje 940 ha vlastnich lésa dalSich 243 ha spravuje pro dalSi vlastniky ckiBg
tyto lesy jsou zahrnuty do mezinarodni certifikd&eFC. Na dchto lesnich pozemcich si
firma provadi veSker&zebni a pstebni prace sama. Vyse&nd t€Zby v lesich spolaosti
dosahuje 10 500 métkubickych, zéehoz gipada ges 97 % na smrk. Firma v ramci sve
¢innosti poskytuje sluzby i jinym vilastnik lesa. Jsou toifpdevsim drobni vlastnici
v okoli a obce. Odéthto subjeki dievni hmotu i vykupuje. V majetku firmy jsoki UKT,
které pro tyto prace pouziva. Dva nove, ckyaValtra, byly pdizeny za pomoci dotaci

z EU. Ze stejnych prosdki byl zakoupen také vyvazeci vlek a fréza na drkkasitu.

Manipulace deva a pilaska vyrobasSpolenost provozuje areal v Tymewsi, kde
ma manipuldni linku a pilu. Manipulani linku postavila firma BevostrojCkyné v roce
1995. Na této lince dochazi k manipulateyazrié slabsSi hmoty z probirekjmz dochazi

k jejimu lepsimu zpefieni. Cast této tevni hmoty se déle zpracovava igmem.
Technologie pilnice zahrnuje pilu pasovou, hranatdwilu a rozmitaci pilu. Pila pasova
znaky Wimmr byla no¢ zakoupena a téast&né za pomoci progedki z EU. Disponuje
az 13 metrovym pezem. Nosnym programem je vyroba paletovyiibep, pii které se
zhodnocuje tkvo nizsi kvality pedevSim z vlastnikby. Dale firma provadi zakadzkovou
vyrobu stavebnihofeziva, jehoZz oddrateli jsou stavebni firmy a drobni stavebnici
z regionu. Totarezivo jsme schopni dlef@ni zakaznika i naimpregnovat v ¢eéi var.

V menSim ndfitku také provadime vyrobu trulitkého feziva, které prodavame do
mistnich truhlaren. V tomto segmentu jeéitym hendikepem absence suSéfeyiva, ktera

by nam umoznila vyrobteziva suSeného.
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Doprava deva: Spol&nost vlastni soupravu na odvo¥eda znaky Volvo. Je to
lesni special s hydraulickou rukou a #sem. Tuto odvozni soupravu jsme zakoupili
v roce 2007 s pomoci foAdEU. VEétSinu ¢asu jezdi pednostg pro poteby firmy. Ve
zbyvajicim¢ase jezdi za Uplatu pro jiné subjekty.

Lesni Skolka:Firma provozuje v arealu héajenky v Kopaninach ileskolku, kde
péstuje sazenice lesnicltedin, kterymi pokryva vlastni spebu. Mensicast gebyte&né
produkce odprodava drobnym vlastinik lesa v okoli. V produkci SkolkyifevaZzuje smrk

Mriviw s

s odiistanim &chto sazenic, jejich ztraty v prvnim roce se poljiybod 1 %.

Vyroba deewnych vyrobK: V arealu pily vyrabi firmaizné druhy vyrobk ze
dieva. Jedna se@devSim oizné druhy jednorazovychr@g&nych palet a obal nagiklad

na gepravu nerezovych pleghVyrabime zde i tkwéné oplocenky na ochranu pasetg

ZVET.

3.1.2. Situace na trhu

V poslednich &kolika letech zaziva trh,tauz se jedn& otdvni hmotu nebo o hotové
fezivo, obrovské vykyvy. Tento stav za&pb po Wtrnych kalamitach Kyrill a Ema, kdy
nastal velky petlak zpracovanéidvni hmoty. Tento jev jeStprohloubila hypoténi krize
ve Spojenych statech americkych, které jsou c¢oklym odEratelem ieziva
vyprodukovaného v Evr@p Svym dilem pispél i silny kurz koruny w¢i dolaru a euru.
Néasledkem toho klesla {amérna cena jednoho frsmrkové kulatiny z 1 857 v roce
2007 na 1562 Kv roce 2008. Ureziva na vyrobu palet vyprodukovaného nasi firmou
klesla pfimérna cena u jednoho¥z 3 400 K v roce 2007 na 2 9003« roce 2008.

V sokasné dob je situace na trhu ge&lvni hmotou zcela opaa a je ji nedostatek. Je to
casténe diky tomu, Ze se v posledni dobevyskytla Zadna&rna kalamita a fibeh 1éta

neumoznil Kirovci ve &tSi mire napadnout smrkoveé porosty. K tomuto stavu talepiva
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uréitd nepiihlednost tendr Lesi Ceské Fepubliky a oslabeni kurzu korunyiwi dolaru a
euru. Diky vSem dmto faktofim vzrostla cena smrkové kulatiny realizované firr
v poslednimétvrtleti roku 2011 kvalitt ABC na 2 460 K za ni. Z tohoto pohledu se
muze situace vlastniklesi jevit jako idealni, ale pozice pil je velmi na@ad f#i téchio
vstupech, kdy se cengeziva zvySila minimalé, budou rkteré nucen své provozy

uzawit, coz povede bpétovnémusniZzeni cen smrkové kulatiny.

Surové divi: Dominantni postaveni na tomto trhu zaujimagisy.Ceské Republiky
které spravujiesy ve vastnictvi statu. Jedna se o vice ne260@3ech orostnich ploch

lesi v CR.
mLCRs.p B vojenské lesy a statky
m lesy MZP (NP) | krajské lesy (stfedni $koly aj.)
W ostatni m lesy MZP (AOPK)
H plvodni statni M pravnické osoby
obecni a méstské lesy H cirkevni lesy
M lesni druZstva lesy ve vlastnictvi fyzickych osob

Rezivo: Spol&nost Stora Enso je jvétsi drevaskou spoleénosi v Evrogs. Provozuje
22 vyrobnich zavailv desel Evropskych zemich, leapacitou 6 miliof m® feziva r@ng.
Cisty obrat¢ini 1,6 mld. EUR. Jeji pi ve Zdirci nad Doubravou disponunejwtsim

porezem u nas.
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3.1.3. Dotace

Spolénost je porarné UusgsSna i ziskavani progedki z fondi EU. Tyto finareni
prostedky vyrazg ovlivnily hospodé&eni firmy. V letech 2007-2011 se tyto pti@stky
podilely na investicich té#h 11 000 000 K. Ur¢itym limitujicim faktorem je zde moZnost

cerpani na jednu firmide minimis* ve vysi 200 000 EUR ndi troky.

Naproti tomu jsou naSe zkuSenostterpani domacich fin&nich prostedki na
hospodéeni v lesich naprosto ofy@. Pote, co tato agendeegla na kraje, byla podstatna
cast gchto gispevka zruSena. Zvlastpak Stedaiesky kraj étSinu zZadosti zamita pro
nedostatek finamich prostedka.

3.1.4. Kirodni poméry

Lesni majetek

Lesy LHC se nachéazi v severozapadasti okresu Pefimov a okrajem zasahuji do
okresu BeneSov. Tvbjej dw ucelené lesnéasti mezi obcemi Satlava Lhota na jihu a
Slawtin na severozapada dale gkolik mensich lesnickkasti a drobnych lesikokolo

obce Lukavec na vyched

Tyto lesnic¢asti tvai lesni porosty, které jsoucasti rozpracované obnovndzbou,
z ¢asti kompaktni, posiné rozsahlé porosty mytnihatku, dosud bez probihajici obnovy
nebo s teprve nedavno zahajenou. déna celém Uzemi LHC je patrny nastujrgqzené

obnovy Gzné intenzity v zavislosti na stupni rozpracovanpstost.
Lesni oblast

Lesy LHC nalezi doifrodni lesni oblasti PL®@. 16 —Ceskomoravska vrchovina. Typ

této oblasti je typicka vrchovina s montéjii podoblasti.
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Geologické a terénni poréry

V zékladnimgleréni se jedna o Pacovskou vrchoviGeskomoravské vysay s dosti
zvinénym reliéfem s nadniekou vySkou od cca 535 m n.m. v severovychadsii i

Martinickém potoce po cca 690 m n.m. pod vrcholéraZse na jihovychod.

Terén je rovinaty, fiechazejici v mirné az prudsi svahy, zaleme tahlymi koety

oblych vrchi. Udoli jsou nglka, rozevena.

Lesni porosty jsou dopravnpristupné po ¢&Eelovych vlastnich i \vejnych
komunikacich, fiblizovacich liniich a vyvoznich cestach, bez ngthdudovat nové

komunikace.
Geologické a @mdni poméry

Geomorfologicky pai cela oblast daCeského masivu, vyz#igjicimu se hlubinnym

metamorfovanym krystalinikem.

Mate&né podlozi tvéi svorové ruly a sitlé kiemence prostoupené Zulou, v lokalit
Strazist se vyskytuji pevazr kvarcity a kvarcitické ruly.

Ridy jsou slab az stedre bohaté, hlinitopi§té az pigitohlinité, s menSim obsahem
skeletu, v mistech s vysSi hladinou spodni vodyejegk, sedre hluboké az hluboké,

éerstw vinke.

Frevladajicim pdnim typem je oligotrofni hidozem, silg kysela (soubory lesnich t§p
5K), a mezotrofni h¢dozem, dedre kyseld (SLT 5S), na podreénych stanovistich
podhorsky pseudoglej (5P) a oglejena mezotrofadbrem (60).

Klimatické poméry

Lesy LHC spadaji do klimatického okrsku B 5 — miiteply, vrchovinny, s ptiem letnich

dni do 50, na n&itrné strag vrchoviny. Klima je porérné drsné, podnebi néfs vihke.

Piimérna rani teplota se pohybuje v rozmezi 6 — 7°C, ve vegé@ta obdobi 12 —
13°C, vegeténi obdobi trva 140 — 150 dn
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Uhrny r@&nich sréazek dosahuji 650 — 700 mm, ve veggta obdobi 400 mm.
Praimérny paset dni se sihovou pokryvkou je 60 — 80 én

Hydrologické poméry

Lesy LHC nalezi do poniioSeverniho mi@ a do povodifeky Vitavy a dalegek Sazavy
a Zelivky a mistnich vodoté — Martinického potoka na severu, dsmlla na zapagd
Hut'ského potoka na jihu a Lukaveckého potoka na vyEhod

Typologie lesa

Pro vytvdgeni hospod&kych soubar byla vyuZita typologickda mapa OPRL ip

“zaizovani lesa nebyla upravovana.

Zastoupeny jsou dva lesni vegetastupr — 5. lesni vegetai stupé& (jedlobukovy
LVS) a 6. lesni vegetai stup& (smrkobukovy), ficemz 5. LVS pevazuije.

Z edafickych kategorii je nejvice zastoupeaiaaa kyseld, dale Zivnéada artada
oglejena, z ostatnich se okrajowyskytujefada podméena a obohacena vodou. Edaficka
fada exponovana se vyskytuje, pro maly rozsah digla@yuzita k tvor® hospodéskych

soubotl.

NejrozsfergjSim souborem lesnich tipje kysela jedlova hiina (5K), dale s¥zi
jedlova buina (5S), kysela uléhava jedlovadna (51), s¥zi smrkova jedlina (60) a
hlinita jedlovéa bdina (5H). DalSi soubory lesnich typsou zastoupeny jiZ jen okrajav

Rustové podminky

Kysela a s¥zi stanovi&t stednich a vysSich poloh davajiupirnou az dedre
nadpimérnou produkci smrku. Sd@asré zde existuji velmi fiznivé podminky pro

ptirozenou obnovu, zejména smrku.

3.1.5. Stav lesa a dosavadni hospagasni

Ditevinna a Bkova skladba porosti
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V lesich LHC vyraz# prevladaji jehlénany — hlavni hospodskou devinou je smrk
doplrény modinem a borovici. Podil jelhani ¢ini 94 % v ploSe a 98 % v zasobach

dieva.

Z listnatych @éevin jsou vyznamgSim zpisobem zastoupeny buk v mladSich porostech

a lxriza, jejich plosné zastoupeni nedosahuje 1 %.

Vekové zastoupeni lesnich poribsheni vyrovnané, avSak nijak vyr&nObecr
piebyva porost starSich 80 let (zejména ponbstad 100 let) a nedostava se paiodd
poloviny obmyti. Tento stav neni pro vlastnika lesgriznivy a gedstavuje spis vyzvu,
jak reSit gipadny poZzadavek na vyrovnanastab a pitom neztracet na kvaditdieva ve

starSich porostech.
Fenotypova klasifikace

V souladu s § 6 vyhlasky29/2004 Sh. byla provedena fenotypova klasifikacéy u
dievin olSe, bizy a topoh starSich 30 let, douglasky tisolisté, jedle obkéva borovice
vejmutovky starSi 40 let a ostatnichedin starSi 60 let. Té#h vSechny klasifikované
dieviny byly z&azeny do fenotypové&ity ,C* (porosty ptimérné kvality), Zadnaigvina
nebyla zéazena doitdy ,D* (nekvalitni porosty).

V nrekolika porostnich skupindch bylo provedenorazani do fenotypovérity
.B“(kvalitni porosty). Jednd se o porosty smrku mkb Wku s WtSi rozlohou,
nadpfimérnou porostni zasobou a rozsahlym zmlazenim snvljednom gipact byl do

téidy ,B* zarazen motin.
Ohrozeni Wtrem, snéhem a namrazou

Smrkové porosty gedniho a vySSiho&ku jsou ohrozeny kivym vétrem. Ohrozeny a
poSkozovany jsou porosty na géwych okrajich i uvnit lesa, zejména na naruSenych

porostnich sinach.

V posledni dob byly porosty vyrazi poSkozeny ¥trem v letech 2006, 2207 a 2008.
Doslo jak k mistnimu predni porost, tak k ploSnému poskozeni se vznikem holin o
vymérach desitek @r S nedavno zalesnymi plochami tak vznikly vicehektarové plochy

S mér priznivymi podminkami pro odstani mladych lesnich pordst
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Vzhledem ke stavué¢hterych porost, které jsou po nahodilychézbach otekeny
bofivému severozapadnimu a jihozapadninétrwy je teba se Skodamiétrem nadale
pocitat. Proto je nutné ip zahajovani obnovy porastdusledré dbat na postup proti
acinkam baivého Wtru (porosty rozpracovavat od severovychodujyiasychow porosty

zbytein¢ neprded’ovat.

PoSkozeni sihem se v posledni délvyskytuje pouze ojeditte v mladSich smrkovych
porostech, ochranou j&éasna vychova. PoSkozeni namrazou se vyskytuje pmedatle.

Hmyzi Skiadci

Smrkové porosty jsou ohroZeniedevsim podkornimi skici (lykozZrouty a lykohuby).
Ke Skodam dmito Skidci na LHC dochazi, a to vrozsahu skupitkalika stromi az
mensSich ohnisek. Se zvySenym vyskytem poSkozeigla v nejblizSim obdobi pitat, a
to v disledku ¥trné kalamity v roce 2008. Na obranu prétnto Skidcim je nutné vas a

soustavi zpracovavat nahodilogzbu, aby nedoslo k jejichi@mnoZzeni.

Déle doslo ve dvacatych letech minulého stdtetizngénému posSkozeni smrkovych
porosti bekyni mniSkou. K podobnému problému dosSlo tgtkem devadesatych let.
Situace eskalovala vroce 1995, kdy bylo nutriéstpupit k chemickému o&eni
napadenych porastZ tohoto dvodu je nutné jeji vyskyt neustale monitorovat.

Skody zW¥i

Skody zfisobené z&ti na mladych lesnich porostech se vyskytuji, poktisu je nutné
provadt ochranu pomoci repeléntpiipadré plocenim (jedle, listné). Tato ochrana se
provadi.

Skody loupanim ohryzem se vyskytujidkalika piipadech v mladych porostech do 40

let, jedna seigvazie o poSkozeni ziiveéjSi doby.
Hniloba dieva

Hniloba deva se vyskytuje u smrku. Jeji vyskyt je vySSiteeSich porostech, vzhledem
k prevaze kyselych stanovise nejedna o zavazny hospis§ problém. Podil hniloby
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dieva obec#roste s ¥kem porostu, proto je vhodné mytni porosty ztgtenegedrzovat
a v prestarlych neodkladat obnovu.

3.1.6. Hospod#ské zanéry

Zantrem vlastnika lesa je hospddiée vyuziti lesniho majetku v mezich lesniho zakona
a minimalizace ekonomickych dopgadvyplyvajicich ze zagri zakonem chramych
z4jm jinych osob. Nebyly deklarovany pozadavky, proré&tey bylo nutné zasadnim
zpiasobem minit dosavadni zjsob hospodani.

Hlavni hospoddkou devinou Zistava smrk. Jednak proto, Ze jeho zastoupeni
v porostech je vyraznnejvyssi, jednak proto, Ze jsou zde velmi vhododnpinky pro
piirozenou obnovu aipabsenci jinych tevin nelze péitat s radikdlnim zvysenim jejich

podilu @irozenou cestou.

Zakladnim obnovnim prvkem bude maloplosna chossl, na p@atku obnovy porogt
doplrena uzkymi az SirSimi naseky pro vnaseni medioich a zpeiujicich devin a
podporu zmlazeni.fPvkladani obnovnich prikdo rozsahlych nerozpracovanych poiost
bude dilezité dbat na spravné uriavani do porost s ohledem na osléni uvolrenych
ploch, gevladajici smr bativych wétri a vytv&eni postupného kryti névvzniklych
porostnich skupin. Rateni faze obnovy porostby meéla byt pozvolwjSi, aby byl

dostatelkcasu na zmlazeni a zpeym vzniklych porostnich &h proti Wtru.

Pro nasemeni vhodnych ¢evin, zejména listnatych a jedle, je mozné prevathseky
vybranych strom, tak aby se zvysil podil meliagfaich a zpe#ujicich devin z irozené
obnovy. Ri vnaSeni meliorgnich a zpefwujicich devin by v pg@ateni fazi obnovy
porosti méla byt dana fednost devinam pomaleji rostoucim a stin snasejicim, jako |
nag. buk a jedle, v pozigBich fazich obnovy pakm, které vice snasi oskemi a dokazi se
lépe prosazovat v konkurenci zmlazeného smrkui(riden ¢i douglaska v zavislosti na
lesnim typu). Ostatnitdviny jsou planem navrhovany do obnovy v omezen& mébo
vabec ne, ficemz jejich vyskyt z firozené obnovy vhodnyi Zadouci (naip modin,

borovice)¢i méns Zadouci (nap briza, osika) seiedpoklada.

Planem navrzenarelinna skladba v obnévporosti nedosahuje za cely LHC podilu

melioranich a zpeiwujicich devin, jak by vyplyvalo z rdamcovych smmic hospodgeni.
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Duvodem jsou vySe uvé&dé dobré podminky profipozenou obnovu smrku, kteraiire

byt rozhodujicim zfisobem zakladani novych porbst
3.2. Finartni analyza

Hlavnim cilem tétatasti diplomové prace i diplomové prace jako celkuaplikace
vybranych metod a pa¥frovych ukazatél financni analyzy, pro které byla vyuZita

dosazena data z vysladkospod#eni vybrané lesni spaleosti v letech 2007 az 2011.

Absolutni a procentni ukazatele

Udaje, které obsahuji analyzovanéetai vykazy spoknosti, jsou povazovany za
absolutni ukazatele. Hodnocenichito udaji bez hlubSiho zkoumani tibe vést ke
stanoveni nespravnych vysléd& dopordeni pro @ely finarcnihotizeni, jez pak mohou

negativré ovlivnit budouci finadni zdravi spolénosti.(Sivova 1999)

Horizontalni analyza (analyza trendi)

Horizontalni analyza, ktera byva té¥dy nazyvana analyzou ,,gadcich”, se zabyva
porovnavanim zgn polozek jednotlivych vykde v casové navaznosti. Séasré lze
Z chto znén i ¢ast&né odvozovat pravgpodobny vyvoj danych ukazateV budoucnosti.
Na tomto mist je vS8ak nutno postupovat s velkou opatrnosti,gi@tzalezi na tom, zda se
spol&nost bude chovat stejfako v minulosti(Mrkvicka, Kol&a 2006)

Pro dosazeni dostate® vypovidaci schopnosti této metody analyzy jeéut
- mit k porovnani dostate¢ dlouhycéasovy sled udéj
- zajistit srovnatelnost datdasovém sledu u konkrétni analyzované spasti
- je- li to mozné vylotit z dat vSechny ndhodné vlivy, které by je motkyeslit
- do odhad budouciho vyvoje jef¢ba @i analyze zahrnout objekti¢npredpokladané

zmeny
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Technika vyp&tu:
1. Vypaite se rozdil hodnot z obou po gqtoucich let (absolutni vySe 2my)
Absolutni z&na = hodnota- ukazatel ;

2. Vyjadii se procentem k hodriovychoziho roku.

absolutni zména

rocentni zména =
p hodnotat-1

i hodnoceni takto dosazenych vyslédkelze brat absolutni a procentni &m
izolovarg, jelikoz by mohly svaét k nespravhym a zavéjicim vysledkim. Obdobg
spolu vzajema souviseji jednotlivé zemy poloZzek vykaz. A to je divodem, pré by
méla byt interpretace zém provedena velmi komplegna oberetrg. (Kovanicova,
Kovanic1999)

Vertikalni analyza (procentni)

Fi vertikalni analyze dochazi k posouzeni jednottvikomponenit majetku a kapitalu,
tzv. struktie aktiv a pasiv spobaosti. Ze struktury aktiv a pasiv jeetelné, jaké je
sloZzeni hospodékych prostedki nutnych pro vyrobni a obchodni aktivity spwgiesti a
Z jakych zdraj byly patizeny. Ekonomicka stabilita spoleosti zavisi z velk&asti na
schopnosti vytviget a udrzovat rovnovazny stav majetku. Nazev varikanalyza vznikl
proto, Ze se ip procentnim vyjateni jednotlivych komponent postupuje v jednotlivych
letech odshora dbla nikoli nagi¢ jednotlivymi roky. Zakladem pro procentni vyjadi se
bere ve vykazu zisku a ztraty obvykle velikost lrZe= 100 %) a v rozvaze celkova
hodnota aktiv spot@osti. Vyhoda vertikalni analyzy sgiwa vtom, Ze nezavisi na
mezira:ni inflaci, a proto umaije srovnatelnost vysledkanalyz z iznych let. VyuZziva
se proto ke srovnavanicase (vyvoj trendl) i v prostoru (firem navzajem)Sedlaek
2011)

30



3.2.1. Pondrové ukazatele

Mezi zéakladni metodické nastroje fitkanh analyzy pdaf tzv. finartni pomnerové
ukazatele, které patk nejvice uzivanym nastfop finarctni analyzy na celém &, ale
bohuzel i k ¢m nejzneuziva¥jSim. Jsou formowiselného vztahu, do¢hoZ jsou uvaghy
financné-ucetni informace. Pro vyget pontrovych ukazatdél se &zn¢ pouziva vydleni
jedné polozky (skupiny polozek) jinou poloZzkou (gkwu poloZzek) uvedenymi ve
vykazech, mezi nimiz existuji ¢ité souvislosti. Konstrukce a v§btéchto ukazatdi se
podizuji predevSim tomu, co chceme analyzovat, a musi byvaetai zkoumanému

problémuci provad&nému rozhodnut{Valach 1999)

Hodnoty dosazenétipanalyze porrovymi ukazateli porovnané vditém casovém
horizontu nam umozni ziskat obraz vyvoje figr@nsituace spotaosti v ¢ase. Takto

dosazené udaje je mozné pouzit pro porovnavangsmati podobného typu mezi sebou.

3.2.1.1. Ukazatel likvidity

Trvald platebni schopnost flak zékladnim podminkam U&né existence firmy
v trznich podminkach, proto je jeji zachovani l&gic sodasti globalni charakteristiky
financniho zdravi spolmosti. Finakni riziko, které vyplyva jpedevSim ze struktury
financnich zdroji, ma i¢asovou dimenzi. Jedna se o to, zda je $pol&t schopnadas
splatit své kratkodobé zavazky. Aby bylo moZno totdzku zodpokdét, je nutny rozbor
vzajemnych vztalh mezi polozkami aktiv na jedné sttama poloZzkami pasiv na druhé

strar¢, konkrétrg mezi okkznymi aktivy a kratkodobymi zavazk{valach 1999)

VSeobec#lzefici, Ze ukazatele likvidity charakterizuje obecugirtpodilu toho¢im Ize
platit, k tomu, co je nutné platit. Z hlediska olmsaukazatel vyuzivame ¥tSinou fi

zékladni ukazatele:

pohotové platebni prostredky

penézni likvidita =

dluhy s okamzitou splatnosti

Do tohoto ukazatele vstupuji pouze ty nejlikvighi polozky zrozvahy, a proto

predstavuje to nejuzsi vymezeni likvidity. Pohotolatgbni prosedky zahrnuji penize na
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bankovnim dtu, v poklad® ¢i volné obchodovatelné cenné papiry a Seky. Dogema
hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi 68d-01,1. ProCeskou republiku
doporwilo ministerstvo piimyslu a obchodu tuto dolni mez snizit na 0,6, résh.coz Ize

vSak povazovat za kritickou hodnotu.

2 1i1ens 134 _ (ObEZnd aktiva - zdsoby)
pohotova likvidita = ritkodobé dlahy

Tato likvidita byva také &kdy nazyvana acid test. Prosktera okzna aktiva je
pienenitelnost na finaéni hotovost &ZSi nez u jinych. Proto jsou zasoby, které jsou
povazovany za nejménlikvidni, zcitatele odstraény a ponechany pouze finan
prostedky a kratkodobé pohledavky. Optimalni velikoshdim ukazatele se pohybuje
vintervalu mezi 1 az 1,5. Pokud by byl tento ukekaizsi, pak hrozi, Ze firma nebude
schopna dostat svym zavank. Naproti tomu ¥tSi mnozstvi o&nych aktiv vazanych ve
form¢ pohotovych prosedki prindSi jen maly nebo Zadny zisk a Hepivé ovliviiuje
celkovou vynosnost vloZenych priesdki.

obézna aktiva

bézna likvidita = kratkodobé dluhy

Bézna likvidita stanovuje, kolikrat pokryvaji &na aktiva kratkodobé zavazky
spol&nosti. Znamena to, jak by byla sp&est schopna uspokojit své&iitele, kdyby
piemenila veSkera o¥néa aktiva v danou chvili na hotovostim vy3si je hodnota pro
prostedki zaji¥'uje finartni stabilitu firmy a zmensuje hrozbu platebni negetosti. Pro

béZnou likviditu se uvadi optimalni interval od 1,6 8,5.

3.2.1.2. Ukazatel rentability

Rentabilitu niZzeme ozné&t jako vynosnost vioZzeného kapitélu, ktera jeritkem
schopnosti spotmosti vytv&et nové zdroje a dosahovat ziskii pouZiti investovaného
kapitadlu. Ukazatele rentability jsou ukazatele, ls#e véitateli nachazi &aka polozka
odpovidajici vysledku hospoidai a ve jmenovateligfaky druh kapitalu, respektive trzeb.
Obecré Ize tici, Ze ukazatele rentability slouzi k hodnocenlik@eé efektivnosti dané

¢innosti a vyjaduji pomer zisku kéastce viozeného kapital(Rizckova 2010)
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zisk (EBIT)
celkova aktiva

rentabilita dhrnnych vloZenych prostiedkii (ROA) =

Ukazatel v dané poddlpiedstavuje hrubou rentabilitu sp&testi (zisk ped Uroky a
zdareénim) a informuje, jak& by byla wipad absence daree zisku. PouzZiva se vipad
porovnavani firem {sobicich viiznych statech srozdilnymi slavymi rezimy,
argumentem pro jeho pouzivani je i to, Ze managemevysi zdaéni nema vliv. Diky
znalosti rentability aktiv rizeme wit mezni drokovou sazbu, za kterouize firma

piijmout UWwr.

zisk

rentabilita celkového vloZeného kapitalu (ROCE) = VTastni Kapital + dlonhodobé zavazky

V tomto gipact jde o ukazatel, ktery vyjadje miru zhodnoceni vSech aktiv podniku
financovanych vlastnim i cizim dlouhodobym kapitdJemezi ktery pa&t emitované
obligace, dlouhodobé bankovni dly a také vlastni kapital. eme tedyftici, Ze
kompletrg vyjadiuje efektivnost hospodeni firmy.

zisk (EAT)
vlastni kapital

rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

Dany ukazatel je pro vilastniky sp&testi klicovym meéfitkem hodnoceni Ugpnosti
jejich investic, jelikoZz vytveéeny zisk posuzuji jako v¢tek z kapitélu, jeZ do spajrosti
vlozili. Pomoci tohoto ukazatele mohou invéstistit, zda je jejich kapital zhodnocovan
s dostaténou intenzitou, jestli finasi dostané zhodnoceni, které odpovida riziku
investice. Rentabilita vlastniho kapitélu bylen byt vySSi neZli vynos jiné alternativni
investice pi stejném riziku. Vzhledem k tomu, Ze tento ukakzatezohleduje finartni

strukturu spolénosti, 1ze ho velmi dale vyuzit k mezipodnikovému srovnavani.

zisk

rentabilita trzeb (ROS) = p—

Ukazatel poriru zisku k trzbadm nebo i vynti predstavuje schopnost firmy tkibzisk
pii urcité drovni trzeksi vynosa. Vyjadiuje, kolik efektu dokaze spaleost vyprodukovat
na 1 K trzeb. ObechIzefici, Zec¢im je vySSi rentabilita trzeb, tim lepSi situacep&u.
Odrazi schopnost firmy poskytovat sluzbu nebo vgkols nizkymi naklady nebo za

vysokou cenu.
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3.2.1.3. Ukazatel aktivity

Ukazatel aktivity mai schopnost firmy vyuzivat investované fidan prostedky a
vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlikiydruzich aktiv a pasiv. Tyto ukazatele
piind3eji informace o @tu obratek jednotlivych sloZek zdtopebo aktivci dobu obratu,
coz je reciproka hodnota k o obratek. V jejich rozboru hledadmgedevsim odpadi na
otazku, jak hospodame s aktivy a s jejich jednotlivymi slozkami a el§ky vliv ma toto
hospodé&eni na vykonnost a likvidityRickova 2010)

, . rocni trzb
obrat celkovych aktiv = ———

aktiva

Cilem tohoto ukazatele je stanovit, kolikrattisdoy za rok obrati v celkovych aktivech.
ProtoZe jsou zésobyazeny mezi rozvahové polozky vykazované ditédmu datu,
doporiuje se pro vyp&et pouzit pimérny stav za uité obdobi,¢imz se ¢asténe

odstrani staticky charakter polozky zasob.

primérni zisoba

doba obratu zasob = —
denni spotieba

Tento ukazatel duje pfimérny ¢asovy interval, ktery uplyne od nakupu zasob doydob
jejich prodeje, spdeby ¢i premeny na polotovar nebo finalni vyrobek. U zasob vioh
zbozi tento ukazatelr@dstavuje indikator likvidity, jelikoZz udava &t dni, béhem nichz

se zasobaipmeni ve finargni prostedky nebo pohledavku.

obchodni pohledavky

doba obratu pohledavek =

denni trzby na obchodni uvér

Ukazatel stanovuje ¢it ¢as, ktery v piméru uplyne od prodeje na obchodni¢ina
zaplacenim. ® prodeji na obchodni @ prichazi firma o Uroky a vystavuje se riziku, ze
dluznik své zavazky nesplati. Nicnééprodej na obchodni éw je v dnesSni dob zcela
standardni, az nevyhnutelny.¢Bou dobou pro tyto obchody jétrnact dmi, ale
v dievozpracujicim gmyslu je silny tlak na prodluzovanichto lhit a to az na ¢kolik

mésiaql.
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3.2.1.4. Ukazatel zadluzenosti

Spole&nost sva aktiva financuje Buz vliastnich, nebo z cizich zdiojVlastnicka
struktura vloZeného kapitalufiftpm ovliviiuje vynosnost, a to dokonce i rentabilitu
vlastniho kapitalu, protoZe cizi kapital vytiv@akovy efekt a fisobi jako finatini paka. Je
dulezité, aby celkovy finos z ciziho kapitalu byl&Si nez cena placena za cizi kapital.
Vyznamnym faktorem, ktery snizuje skéme€ naklady na cizi kapital, je to, Ze jsou tyto

naklady déoveé uznatelné(Kovanicova 2005)

Podle mezinarodnich statistikepstavuji v ramci zemi OECD cizi zdroje ve fitain
struktue v ptimeru 35 %.

Vyuzité ukazatele zadluZzenosti:

vy 7 - . cizi kapital
ukazatel véritelského rizika (Debt ratio) = m

Jedna se o zakladni ukazatel, kterym se wyjadelkova zadluZzenost. VSeobegiati,
Ze ¢im vice vzfistd hodnota tohoto ukazatele, tim je i vySSi riziko wiitele a stoupa
zadluzenost spateosti. Obec# jeho vysi vSak stanovit nelze, je vzdy nutné udédub
subjektu vychazet z celkové vynosnosti, jeZ spradst vytvdi z celkového vlioZzeného

kapitalu. V dnesni dabvétSina podnik inklinuje k vyuzivani kratkodobych cizich zdioj

. s . . N _ VlastniKkapital
koeficient samofinancovani (Equity ratio) = — —— ——

Tento ukazatel je dopkovy k predchozimu a jejich celkovy séet cini 100 %.
Vyjadiuje podil, v jakém jsou celkova aktiva firmy finavéna ze zdrdj vlastnika. Je

Mrivriw s

hodnoceni finaéni situace, tleZita je ovSem jeho ndvaznost na ukazatele réiyabi

i 5 i : : Ikové dluh
koeficient zadluZenosti (Debt equity ratio) = ————"

celkova aktiva

Jedné se o pamdluhu k vlastnimu kapitalu, vypovida, jak velidst aktiv spolénosti
je financovana dluhy. Sem se ¢iaji dlouhodobé obchodni zavazky,éty a rezervy

podniku, &Zné bankovni tsry, apod.
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3.2.2. Souhrnné indexy hodnoceni

Podstatou finami analyzy je snaha o komplexni vyhodnocovani #némo zdravi
podniku, & uz z pohledu finatmi minulosti ¢i z pohledu pedpovidani budoucnosti.
Hlavnim smysleméchto snah je analyza toho, zda je podnik schogenit@i nikoliv.
Vzhledem ke skutmosti, Ze pro toto zji8hi je nutno vypoitat velké mnozstvi
ponerovych ukazatél a Ze jejich interpretace by mohldingst nejednozriaé nazory,
shazi se celéada autar nalézt jeden synteticky ukazatel, ktery by simd&ival silné a
slabé stranky podniku. Vysledkem této snahy je kakse cel&ady ukazatdél. Souhrnné
indexy hodnoceni si tedy vzaly za cil vyjdouhrnnou charakteristiku celkové figan-
ekonomické situace a vykonnosti firmy pomoci jedmotisla. ProtoZze je jejich

e

spole&nosti a byvaji vyuzity jako orientai podklad pro dalSi hodnocefRickova 2010)
3.2.2.1. Altmaniv model

Tento model vznikl na zaklaghoteby predikce moznosti bankrotu spwiesti tak, aby
mohly byt podniknuty v fedstihu kroky k naprav Jeho vyvoj prothl na zaklad
diskrimina&ni analyzy provedené v USA¢tem které se porovnavaly péravé ukazatele

skupiny zbankrotovanych a nezbankrotovanych spolgti.(Sivova 1999)

Zaklad tohoto modelu spiwad v hodnoceni finamiho zdravi spolaosti pomoci
indexu, ktery se sklada ztpukazatel, jezZ obsahuji vSechny podstatné slozky fimano
zdravi, mezi &z pciitame likviditu, rentabilitu, zadluzenost a struktukapitalu.

Pridélenim vahy kazdému ukazateli je pak vyipdn samotny koeficient.

Hlavni vyhoda tohoto modelu sfiea v jeho jednoduchosti. Je prokadzano, Ze Altiman
model zvladne pominé spolehli¥ predpovidat bankroty iblizné dvouletym

piedstihem, ale jeho spolehlivost pro desové obdobi je jiz niZsi.
Vypaiet Altmanova indexu pro spaeosti veéejné neobchodovatelné na burze:
Z=0,717 %+ 0,847 X% + 3,107 % + 0,42 X + 0,998 %

kde: X = podil pracovniho kapitalu k celkovym aktim

36



%= rentabilita celkovych aktiv
% = EBIT / aktiva celkem
%= vlastni kapital / celkove dluhy
%= trzby / aktiva
Interpretace vysledk :

- hodnoty nizSinez 1,2...... pasmo bankrotu

e

spole&nosti. V gipac, Ze tato hodnota klesne pod 1,2, je takova spol s velkou
pravdEpodobnosti ohroZzena bankrotem a bude nutné podmikmoky k jejimu ozdraveni.
Spole&nosti s intervalem v hodnotach od 1,2 do 2,9 seapaV za tzv. Sedou z6nu a jejich
budouci vyvoj nelze podle tohoto indexu jasaréit. Spol&nosti s hodnotou indexu

piesahujici 2,9 jsou povazovany za fii@hzdravé.
Altmanovo Z-skoére

V naSich podminkach je vha#jéi pouzit verzi Altmanova Z-skore pro rozvojoviytr
Tento model zviejrény v roce 1995 neobsahuje ukazate] Ktery je vynechan pro
minimalizaci vlivu pamyslovych od¥tvi. Jsou také zemény vSechny koeficienty
proménnych X az X, Tento model lze také vyuZivatipgporovnavani pimyslovych

spole&nosti, kde se velmi liSi systém financovani aktezirspolénostmi.
Vypcaiet Altmanova Z-skore :
Z =6,56X+ 3,26% + 6,72X% + 1,05X%
kde: X =cisty pracovni kapital / aktiva celkem
X = zadrZzené zisky minulych let / aktiva celkem

%= EBIT / aktiva celkem
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X% = Vlastni kapitél cizi kapitél
Interpretace vysledkii:
- hodnoty nizSinez 1,1....... firma je ohrozenany@di finartnimi problémy
- hodnoty od 1,1 -26........ pasmo Sedé zény

- hodnoty nad 2,6............. uspokojiva firam situace

3.2.2.2. Model IN — Index divéryhodnosti

Index IN 01

Indexy IN byly vytvaeny manzely Neumaierovymi jakdgsrejSi adaptace Altmanova
indexu pro podminkyeského trhu. Jako prvni v roce 1995 vznikl inde®@3Nktery se
sousted’'uje na finakni situaci spolénosti z hlediska &itela. Nasledd byl vytvoren
index IN99, ktery se soustl’uje na spolénost z hlediska akciond pricemz posuzuje
dosazeni kladné hodnoty ekonomick&dané hodnoty (EVA). Protoze kazdy z vySe
uvedenych index zkouma spolknost z jiné stranky, byl manzely Neumaierovymi geo
2002 zkonstruovan index INO1, ktery spojuje obi#&edghozi indexy a navic j&St

zhodnocuje snahu o sledovani tvorby ekonomidigapé hodnoty.
Vypcatet indexu INO1 :
INO1 = 0,13X% + 0,04% + 3,92X% + 0,21X% + 0,09%
kde : X = aktiva / cizi zdroje (finami paka)
% = EBIT / nakladové aroky (tarokové kryti)
%= EBIT / aktiva (ROA)
% = vynosy / aktiva (obrat celkovych aktiv)

% = obizna aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankowery a

vypomoci (#Zna likvidita)
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Interpretace vysledki indexu INO1 :

- hodnota vySSinez 1,77.......... spolest s pravépodobnosti 67% tud hodnoty

- hodnota od 0,75 - 1,75.......... pasmo Sedé zony

- hodnota nizsi nez 0,75........... spoiest sgje k bankrotu s pravghodobnosti 86%
Index INO5

Behem roku 2005 doSlo na zékétadestovani usgsnosti index k aktualizaci INO1,
¢ehoz vysledkem je INO5. &oli jsou znény minimalni, mohou v &kterych gipadech
zcela pevratit hodnoceni spalrosti. Index INO5 dopotwje hodnotu tohoto ukazatele
omezit na 9 pro iedejiti probléndim, které nize vyvolat ukazatel Urokového kryti
v pripadt, Ze spolénost je pouze méal@i neni vibec zadluZena. Timto se eliminuje
zkresleni, které Zisobuje, Ze hodnota polozky EBIT / nakladové urokgla zastini

ostatni ukazatele a hodnota indexu ztraci vypoiddsinysl.
Vzorec pro vypéet INO5S :
INO5 = 0,13X% + 0,04X% + 3,97X% + 0,21X%, + 0,09X%

Ukazatele pro vyget INO5 jsou stejné jako wipact INO1, ale mgni se vaha
produlkéni sily aktiv, a to z 3,92 na 3,97 a intervaly patazeni spokénosti.

-INmensSinez 0,9.......... spaieost sgje k bankrotu
-INod0,9do16.......... pasmo Sedé zény
-INwtSinez 16........... spoémost vytvdi hodnotu

Na zaklad zarazeni spolénosti podle indexu INO5 plati, Ze pokud se sfdst dostane
pod dolni hranici indexu, Izef@dpokladat ze z 97 % &p k bankrotu, a ze 76 % nebude
tvorit Zadné hodnoty. Spaleost nachazejici se v Sedé &dna 50% pravépodobnost
bankrotu a ze 70% prayplodobnosti bude t¥it hodnotu. V pipadt, Ze index INO5
piesahne hodnotu 1,6, Ize o sgolesti fredpokladat, z 92 % neni ohroZena bankrotem a
Z 95 % bude tvigt hodnoty.
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3.2.3. SWOT analyza

Tuto metodu analyzy vytvib Albert Humphrey, jez vedl v60. a 70. letech na
Stanfordské univerzit vyzkumny projekt, ktery byl financovdn 500 n&Rimi
korporacemi USA a jenzZ si vzal za cil analyzovatlastatky ve stavajicim planovani

danych podnik a vytvdit pro ré novy systém zgn tizeni.

Jednd se o kompletni analyzwjgiho a vnitniho prostedi. Jejim cilem je posouzeni
vnitinich gedpoklad firmy pro realizaci daného podnikatelského Zama paraleld
provést rozbor filezitosti a hrozeb konkuréniho prostedi. SWOT analyza je komplexni
metodou pro vyhodnoceni veSkerych kvalitativnicfarstk spolénosti a je dlezitym
nastrojem pro celkovou analyzu vniich a vijSich ¢initelu.

SWOT je tedy typ strategické analyzy stavu &puaisti, podnikuci organizace
z hlediska jejich silnych stranek, slabych strangilezitosti a ohrozeni, kteraripasi
podklady pro formulaci rozvojovych smi a aktivit, firemnich strategii a strategickych
cila. Jeji jadro sp&iva v rozboru a hodnoceni s@sného stavu spdleosti (,,vnitni
prostedi”) a sodasré situace okoli spotmosti (,,vrEjSi prostedi“). (Grasseova, Dubec,
Rehak 2010)

VSechny dané slozky SWOT analyzy spolu navzagemvisi a velmicasto se také
prolinaji. Proto je jejichieSeni lepSi prov&t v celkovém kontextu situace, kterou
analyzujeme. Kvalitni zmapovani konkurence namzennapomoci f identifikovani
naSich vlastnich slabych stranekfi¢cemz dobe odhalené iflezitosti mohou mit
v budoucnu zasadni vliv na budovani a posileniyslinstranek spotmosti. (Horakova
2003)

3.2.4. Mezipodnikové srovnavani

Rentabilita lesniho hospddési je jednim z hlavnich dil vilastniki lesa.
K pravidelnym zdrajm, které pindSi ekonomické informace o hospield v lesich, se
piidava zprava o stavu lesa a lesniho hosfstdaCR, tzv. Zelena zprava. Tento
informatni material vychazi kazdoto¢ a posledni vydaniimasi informace z roku 2010.
Ze zéakladnich ekonomickych ukazatekteré nalezneme v kapitole ekonomika v lesnim
hospodéstvi, jsem vybral hospo#ky vysledek vlastnik lesa (¥etnd prispsvka na
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hospodéeni) v Ké/ha. Velikost tohoto ukazatele, kterého umpéru dosahly statni lesy,
obecni lesy a soukromé lesy porovndme s dosaZdigeyiiLesni spoknosti Prylovi.
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4. Vysledky a zhodnoceni

4.1. Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza dava odpdvna otdzku, o kolik procent a pgmich jednotek se

zmenily dané @etni polozky mezi jednotlivymi lety.

Tabulka 4.1.1. Horizontalni analyza rozvahy

Lesni spole €nost Prylovi relativni zména absolutni zména relativni zména absolutni zména
S.I.0. (v %) (v tis. KE) (v %) (v tis. K&)
11/10 | 10/09 | 11/10 | 10/09 | 09/08 | 08/07 | 09/08 | 08/07
AKTIVA CELKEM 10,2% 16,6% 1341 1871 -9,2% -3,1% -1 139 -403
B. | aopnol08Y 17% | 7.2% | -131 | 528 | 8,0% | -164% | 547 |-1343
Dlouhodoby
B.l. nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny o ) o )
BL.II. majetek -1,7% 7,2% -131 528 8,0% 16,4% 547 1343
Dlouhodoby finan ¢€ni
B.1II. majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
C. | OBEZNA AKTIVA 26,2% | 354% | 1364 | 1363 | -29,4% | 22,5% | -1604 | 1001
C.l. |Zasoby 87.8% | -73,4% 36 -113 2,7% 15,4% 4 20
Dlouhodobé
C.I. pohledévky 0% 0% 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé o o )
C.1I. pohledavky 19,2% 37,1% 789 1125 101,0% -5,5% 1525 88
C.IV. | Finan éni majetek 52,5% | 53,3% 530 351 -82,6% | 39,3% | -3133 | 1069
OSTATNI AKTIVA - o
D. pFechodné 4 &ty aktiv 216,0% | -28,6% 108 -20 -53,9% | -28,6% -82 -61
D.l. | €asové rozliseni 216,0% | -28,6% 108 -20 -53,9% | -28,6% -82 -61
Lesni spole €énost Prylovi
S.I.0.
PASIVA CELKEM 10,19% | 16,57% 1341 1871 -9,16% | -3,14% | -1139 -403
A. VLASTNI KAPITAL 35,71% | 44,88% | 3305 | 2867 | 4,34% | 17,80% 266 925
A.l. | Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0 0 0 0 0 0
All. | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
Hospoda F. vysledek o o
AlV. minulych let 49,79% | 4,85% 2 866 266 20,26% | 324,26% 925 3489
B. ClIZi ZDROJE -50,28% | -20,32% | -1 964 -996 |-22,28% | -17,39% | - 1405 | -1 328
B.l. | Rezervy 0% 0% 0 0 0 0 0 0
B.ll. | Dlouhodobé zavazky -78,26% | -40,21% | -1800 | -1547 |-17,22% | -7,96% -800 -402
B.lII. | Kratkodobé zavazky -10,21% | 52,23% | -164 551 |-36,45% | -35,81% | -605 -926
B.IV. | Bank. (v éry a vypom. 0 0 0 0 0 0 0
C. OSTATNI PASIVA 0 0 0 0 0 0 0 0
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Mezi roky 2007/2008 dochazi k vyraznému pokleswlkitmlobého hmotného majetku, a
to 0 16,4 % coz je Zizobeno odprodejem pouZzité lesni techniky a odgisyisa budov na
manipul&nim sklad. Tento propad dlouhodobého hmotného majetku jepemrnovan
naristem oldznych aktiv. Jedna sequevSim o kratkodoby finani majetek, ktery vzrostl
0 1,069 mil. K. VétSinu tétocastky redstavuji penize na bankovnicktech. Dale doSlo
ke sniZeni cizich zdmjo 1,328 mil. K, z¢ehoZ pipada na kratkodobé zdroje 0,926 mil.
K¢ a dlouhodobé 0,402 mil& Jednalo se o vyplacetasti pijcek od majitel spol&nosti
a doplaceni faktur s delSi dobou splatnosti. Dalestl hospod&ky vysledek o 3,489 mil.
K¢, coz fedstavuje navySeni o 324 %.

V obdobi 2008/2009 dochazi k vyraznému propacabiznych aktiv, za kterym stoji
snizeni objemu finamiho majetku o 3,133 mil K Tyto finance byly pouzity k nakupu
nové lesni techniky z programu rozvoje venkova,kterou je& firma v daném roce
uplatnila zrychlené odpisy. | v tomto roce doslosdaceniasti zavazi, coz se projevilo

poklesem cizich zdréjo 1,475 mil. K.

Oproti minulym d¢ma obdobim mzeme v roce 2010 zaznamenat markantrinenve
vyvoji celkovych aktiv, kdy po dvou mezignich propadech fixhézi jejich naist o
16,6 %, coz v absolutnictislech pedstavuje 1871 mil. & Tuto zn&nu zpisobuje na
jedné stra#é nafist dlouhodobého hmotného majetku o 7,2 %, je ztienzh nakup nove
pilaiské technologie, a na druhé straifist ol¥znych aktiv o 35,4 %. Fingni majetek se
na tomto éstu podili v absolutnicbislech 0,351 mil. K a kratkodobé pohledavky 1,125
mil. K¢&. ZvySeni objemu celkovych aktiv je pro majiteleolgdnosti @iznivou zpravou,
nicméreé jejich nafist v segmentu kratkodobych diuhiz tak giznivy neni. Je to
zpiusobeno pedevSim prodluzujici se dobou splatnosti, kterotiadaji velci odbratelé.
V piipact platby do ¢trnécti dri poZzaduji skonto ve vySichkolika procent. Z tohoto
duvodu firma akceptuje vestSine piipadh delSi splatnost.

Rok 2011 pokrauje v nastoleném trendu rokieglesSlého, cozipdstavuje navySovani
finantniho majetku a kratkodobych dliuh Tento vyvoj fistu okZnych aktiv
zaznamenavame jiz druhym rokem a je signalem odajicii krize v lesnictvi. Vlastni
kapital byl navySen o 3,305 mild&nacemz se podilel iedevSim hospodsky vysledek
minulych let. Uhrazenim 1,8 mil. &Kdlouhodobych zavazkspol&nost splatila tér

veskeré své dluhy (viz. vertikalni analyza rozvahy)
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4.2. Vertikalni analyza rozvahy

Strukturalni analyza fiplizuje, jak se jednotlivé valiny podileji na vellinach
celkovych, a znazauje relativni strukturu majetku a zdéojeho kryti. Ri zkoumani

struktury aktiv byla pouZzita jako zaklad celkovéiadk.

Tabulka 4.2.1. Vertikalni analyza rozvahy

Lesni spole€nost s.r.0. % podil na bilanéni sumé
2011 2010 2009 2008 2007
AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
B. |DLOUHODOBY MAJETEK 53,58% | 60,03% | 65,31% | 54,90% | 63,70%
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B.Il. |Dlouhodoby hmotny majetek 53,58% | 60,03% | 65,31% | 54,90% | 63,70%
C. OBEZNA AKTIVA 4533% | 39,59% | 34,07% | 43,90% | 34,70%
C.. |zasoby 053% | 031% | 1,36% | 1,20% | 1,00%
C.III. | Kratkodobé pohledéavky 34,19% | 31,61% | 26,88% | 12,10% | 12,50%
C.IV. | Finan &ni majetek 10,61% | 7,67% | 583% | 30,50% | 21,20%
D. Uoilgmv' AKTIVA - p Fechodné 1,09% | 038% | 0,62% | 120% | 1,70%
D.l. Casové rozliseni 1,09% 0,38% 0,62% 1,20% 1,70%
Lesni spole €énost s.r.o. 2011 2010 2009 2008 2007
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
A. | VLASTNI KAPITAL 86,61% | 70,32% | 56,58% | 49,30% | 40,50%
Al. |Zzakladni kapital 1,38% | 1,52% | 1,77% | 1,60% | 1,60%
All. | Kapitalové fondy 0,00% | 000% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Alll. 5:?3‘(’3' fondy a ostatni fondy 2,99% | 3,29% | 3,84% | 3,50% | 3,40%
AV. I':'a‘t)Sp"dé Fky vysledek minulych | g 4500 | 4374% | 48,63% | 36,70% | 8.40%
B. |cCizi ZDROJE 13,39% | 29,68% | 43,42% | 50,70% | 59,50%
B.. |Rezervy 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
B.Il. |Dlouhodobé zavazky 3,45% | 17,48% | 34,07% | 37,40% | 39,30%
B.III. |Krétkodobé zavazky 9,94% | 12,20% | 9,34% | 13,40% | 20,20%
B.IV. | Bankovni Gv éry a vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
C. S;)T/Ap;ZLPAS'VA - p Fechodné 0,00% | 0,00% | 0,00% | 000% | 0,00%
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ZvySe uvedené tabulky je patrné, Ze &&v podil na celkovych aktivech n
dlouhodoby majetek, konkrétnpak dlouhodoby hmotny majetek, ktery dosahuje
nejvyssi hodnoty 65 % na celkovych aktivecroce 2009 a nejnizSi hodnoty 54 ¢roce
20011. M bilaréni sumu maji také velky vliv @ana aktive

Graf ¢. 1. Vyvoj aktiv letech 2007-2011
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= DLOUHODOBY MAJETEK

Je Zejmé, Ze se rozdil mezi hodnotami dlouhodobého tinaje olZnych aktiv snizuje
Nejmensi rozdil vykazuje rok 2011, kdy dlouhodobyjetek pedsavuje 53,5 %
z celkovych aktiv a o&Zna aktiva tvéi 45,3 %. Naopak neftSi rozdil zaznamenavar
vroce 2009. Bylo to zsobeno tim, Ze spaieost nakoupila lesni techniku a pokl
finanéni majetek 80,5 % ‘roce 2008 na 5,8 % celkovych aktiv 'roce 2009. Firma
nakupovala lesni techniku dalSich letech, ale tyto ndkupy se na vySi fiméino majetki
neprojevily. Je to zjsobeno tim, Ze technika je spolufinancova fondi EU a k jejimu
proplaceni dochazi az nasledujici rok, kdy jsow tptostedky wuzity k financovani
dalSich straj.

Z pohledu obznych aktiv Ize konstatovat za posledni¢h Ipt strmy naitst dlouhodobycl
pohledavek, a to ¥2,5 % na 34,2 % celkovych aktiv. Je tougpbeno pedevsin
prodluZujici se dobou splatnosti u velkych &raibel .
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Grafé. 2. Struktura obznych aktiv
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V analyzovaném obdobi zaznamenavame zvySugigboslil kratkodobého fin&niho
majetku, zehoz gipada nej¥tSi objem pegzim na EZznych &tech. Kladnou skut@osti
tedy je, Ze firma vlastni dostatek fikamch prostedki, coz pozitivié ovliviiuje i jeji cash

flow.

V budoucnu lze dopoéu urcité snizeni finaénich prostedka, které jsou vazany
v bankach nadZnych &tech. Vysoké hodnoty z poslednich let jsou spogitéesticemi
do modernizace provozu a lesni techniky, které ggmlufinancovany z programu rozvoje
venkova a kde je nutno celaidstku zaplatit fedem a az nasledlrpozadat o finaimi
prostedky. Tento program Vifstim roce 2013 kafi a poté bude mozné dopéitusnizeni
objemu finaniho majetku, aby nebyla negativiovlivnéna rentabilita firmy na Gkor

pergzni likvidity.

46



Graf ¢. 3. Vyvoj pasiv v letech 2007-2011
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Ve sledovaném obdobi vykazuje vlastni kapitatifvni rostouci trend. Jeho podil
piedstavoval v roce 2007 na celkovych pasivech 40,5aB% uz v roce 2011 je firma
financovana z 86,6 % vlastnimi zdroji a z 13,4 %oidtizimi. Je to zpsobeno pedevsim
nerozelenym ziskem z minulych let.

Graf ¢. 4. Struktura cizich zdrdj
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Z tohoto grafu rizeme vyist klesajici podil dlouhodobych zaviézka cizich zdrojich.
V roce 2007 pedstavovaly 39,3 % a do roku 2011 klesly na 3,4 Bo zavazky

piedstavuje pjcka od majitel spole&nosti, ktera je pravidetnsplacena a vifstim roce

bude uhrazena upinRovrez klesl podil krdtkodobych zavatka to zhruba o polovinu.

To je signalem, Ze firma plati své zavazlkiay, ale na druhou stranu malo vyuZziva cizi

zdroje ke svému financovani.

Velikost zasob se stabilipohybuje okolo 1 %. Takto nizky objem je dan sfiesin

lesni spolenosti, kdy je ¥tSina produkce vyrama na zakazku. Spaeost nema zadneé

puj¢ky ani finaréni vypomoci.

4.3. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulkac. 4.3.1. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Polozka 2011 2010 2009 2008 2007
Il. Vykony 100,5% | 99,7% | 100,5% | 100,20% | 100,00%
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,00% | 100,00%
2. Zména stavu zasob vlastni vyroby 0,2% -0,5% | 0,4% 0,20% | -0,10%
3. Aktivace 0,3% 0,2% 0,1% | 0,00% | 0,10%
B. Vykonova spotieba 43,4% | 38,7% | 46,7% | 50,60% | 46,40%
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1 Spotieba materialu a energie 14,2% | 9,5% | 13,0% | 14,20% | 11,60%
2. Sluzby 29,2% | 29,2% | 33,7% | 36,50% | 34,80%
+ PRIDANA HODNOTA 57,1% | 61,0% | 53,8% | 49,50% | 53,60%
C Osobni naklady 24,1% | 26,0% | 33,2% | 30,80% | 26,90%
1 Mzdové naklady 18,2% | 19,6% | 25,1% | 23,30% | 20,00%
Ndklady na sociadlni zabezpeceni a zdravotni
3. pojisténi 5,7% 6,1% 7,7% 7,40% | 6,60%
4. Socialni naklady 0,3% 0,3% 0,4% 0,10% | 0,30%
D Dané a poplatky 1,1% 1,1% 2,6% 1,00% | 1,10%
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 11,2% | 12,1% | 15,2% | 9,60% | 11,30%
. Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 12,6% 7,7% 4,7% | 10,40% | 17,80%
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,0% 2,0% 0,0% 0,10% | 14,90%
2. Trzby z prodeje materidlu 12,6% 5,7% 4,7% | 10,30% | 2,90%
Zastatkova cena prod. dl.majetku a
F. materialu 10,8% | 5,3% 3,1% 7,80% | 4,80%
2. Prodany material 10,8% 5,3% 3,1% 7,80% 4,80%
V. Ostatni provozni vynosy 0,5% 0,2% 0,3% 1,50% 0,20%
H. Ostatni provozni naklady 0,3% 2,4% 0,0% 1,20% 0,10%
* PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 22,7% | 21,9% | 4,7% | 11,00% | 27,30%
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 0,0% 0,2% 0,7% 0,00% 1,60%
O. Ostatni financ¢ni naklady 1,4% 1,6% 2,2% 2,10% 1,70%
* FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -1,4% | -1,3% | -1,5% | -2,00% | -0,10%
Q. Dan z pfijmu za béZnou Cinnost 4,3% 4,2% 1,2% 2,30% 6,90%
VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU
*k CINNOST 17,0% | 16,5% | 2,0% 6,60% | 20,40%
S. Da# z pfijml z mimoradné ¢innosti 0,0% 0,0% 0,0% 0,00% 0,00%
*kk Vysledek hospodareni za tcetni obdobi 17,0% | 16,5% | 2,0% 6,60% | 20,40%
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 21,3% | 20,6% | 3,2% 8,90% | 27,20%

Pridanou hodnotu ve vztahu k vykion miZzeme oznét jako relativié stabilni,
pficemZz miZzeme pozorovat v poslednich dvou letech mirny wpegejiho podilu.
PredevSim v roce 2010 je tento vzestup markg$itnFic¢inu tohoto jevu mZeme hledat

ve zvySovani produktivity prace, snizovani nakladastu cen.

Podil na trzbach z prodeje dlouhodobého majatiateridlu ma mezi jednotlivymi lety
rozdilné zastoupeni. Negjt&iho podilu dosahl prodej dlouhodobého majetkoce 2007, a
to 14,9 %, coz bylo Aysobeno prodejem nakladniho automobilu na odwexad Naproti
tomu ma podil z prodeje materialu mezi jednotlivylely rostouci tendenci, coz lIze
ozn&it za pozitivni jev. Jedna seéqulevsim o tevni hmotu, kterou spairost vykoupila

od drobnych vlastnikv okoli a nasledhdale zobchodovala. Zajimavy vyvoj Ize spahat
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u osobnich naklagd kde i gesto, Ze se poslednich dvou letech zvySila jejich absolt
hodnota, jejich podil na celkovych vynosech se isnZbdobny trend je patrny i

vykonové spdeby, vposlednim roce je vSak ngmivé ovlivnén zvysijicimi se cenami
materiati a energii, fedevSim nafty. Celkavlze fici, Ze tatocisla s¥d¢i o mezir@nim

zlepSovani efektivnosti firm

Graf & 5. Vyvoj néklad v obdobi 2007-2011
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V celkovych nakladech t¥b nejwtsi ¢ast \ analyzovanénobdobi provozni naklad:
NejvétSim objemem se na provoznich nakladech se pogitinova spaeba, kterou pa

nésleduji osobni ndklady a odpisy dlouhodobého tina
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Odpisy vykazuji ve sledovaném obdobi nepatyiéwy hodnot, coz sxdci o tom, ze

firma pravidel® investujecast svého zisku do novych technologii a tim naheagtaré,

které jsou jiz Getrg odepsane.

4.4. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 4.4.1. Horizontalni analyza vykazu zislatrat

Lesni absolutni absolutni
spole¢nost relativni zména zména relativni zména zména
s.r.o. (tis. K¢) (tis. K¢)
Polozka 11/10 | 10/09 |11/10|10/09| 09/08 | 08/07 |09/08| 08/07
I, Vykony 12,5% | 32,2% | 2169 | 4227 | -6,1% | -183% | -859 | -3137
5 :’:::rzz‘f 252% | 10,3% | 1700 | 627 |-13,6% | -11,0% | -969 | -877
. :'f,'gﬁgﬁ\ 44% | 51,2% | 469 | 3600 | 1,5% | -24,6% | 107 | -2260
C. Osobni naklady 3,7% | 4,4% | 168 | 190 | 0,7% | -6,6% | 31 | -306
D. Danéapoplatky | 9,0% | -409% | 18 | -138 |139,0% | -254% | 196 | -48
. °:pis‘;d" “,e't‘l'(m' 2,9% | 62% | 61 | 123 | 47,8% | -30,4% | 644 | -587
. a hmot. majetku
| T’i'?Vﬂz( pr°°'ejte dl.- | g1,4% | 120,1% | 1098 | 736 | -57,8% | -52,2% | -841 | -1590
. majetku a mat.
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Zustat. cenaprod. | 155 70, | 13789 | 1170 | 531 |-63,3% | 31,2% | -690 | 259
F. dl.majetku a mat.

Ostatni provozni |, o0, | 5550 | 75 | -8 |-833% | 411,9% | -179 | 173

V. vynosy

y :;;?at:;pm"""' -87,3% | 10300,0% | -363 | 412 | -97,7% | 765,0% | -169 | 153
. oo roe wosp, | 154% | 5262% | 588 | 3210 | -60,3% | -67,2% | -925 | 3148
o g;;?at:;f'"a"c"' 26% | -42% | -7 | 12 | 10% | 37% | 3 | -11
. e oopamen: | 147% | 191% | 34 | 37 |320% | 1687,5% | 92 | -270

Dah z prijmu za 16,5% | 378,8% | 119 | 572 |-53,5% | -72,4% | -174 | -854
Q. béZnou innost

Vysledek hospod.

e, i 15,3% 981,5% 439 | 2601 | -71,3% | -73,5% | -659 | -2564
*kk za ucetni obdobi

Vysledek hosp.

M . 15,5% | 762,7% | 558 | 3173 | -66,7% | -73,2% | -833 | -3418
pred zdanénim

Tabulka¢. 4.1.4. nabizi pohled na pohyb jednotlivych slo¥gkledovky. Mezi roky
2007/2008 nastava strmy propad hospskiEho vysledku, a to o 73,5 %. Na tomto
propadu se nejvice podilely trzby za prodej viastniyrobki a sluzeb, konkrétnl8,3 %
coz obnaSelo v absolutniaktislech 3,137 mil. K Je to dsledkem ¥trné kalamity
,Kyrill*, po niz nastal na trhu velkyiptlak devni hmoty, jenz vyustil v prudky propad

cen deva a vyrobl z neho.

Mezi obdobim 2008/2009 dochazi k prohloubend térize a nastava dalsi propad
hospodéského vysledku, kteryini 71,3 %. Za timto poklesem jsoué&bprzby z prodeje
vlastnich vyrobl a sluzeb, konkrét6,4 %, coz je 0,859 mil. ¥ ke kterym se fidalo
navyseni dani o 139 % (jedna segevsSim o daz nemovitosti, kterd byla navySena na

trojnasobek) a odpisy, které se zvedly o 47,8 %,reprezentujéastku 0,644 mil. K.

V letech 2009/2010ftmesl vyvoj v ramci hospodgkého vysledku razantni zmu.
Vykony se zvysily o 32,2 %, coZgdstavuje 4,227 mil. K Z tohoto dvodu vysledek
hospodé&ni za obdobi stoupl 0 981,5 %, coZ v absolutdiskech gedstavuje 2,601 mil.
K¢, Za timto navySenim stoji odeam krize v lesnictvi, které fineslo navrat cenoveé
hladiny devni hmoty z pedeSlych let, a spalrosti se dalo Iépe prodavat své vyrobky.

Spole&nosti také narostly mzdové naklady o 4 %, coz \dére ke skuténosti, Ze nefyjala
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Zadné nové pracovniky, zZtiazvySeni mezd. DalSi zajimavosti je &ra ostatnich
provoznich naklailo 10300 %. Za timto Udajem se skryva odepsan&g@éabka za firmou

Dryng s.r.o., na kterou byl uvalen konkurz.

Posledni sledované obdobi 2011/2010 se nesmdu pedchoziho roku. Dochazi &p
k naistu vykori, a to o 12,5 % cozipdstavuje v absolutnictislech 2,169 mil. K
RovreZz objem trzeb z prodeje dlouhodobého majetku a mahiestoupl o 81,4 %, coz
obnasi 1,098 mil K Sem paf dievni hmota drobnych vlastrikktera byla vykoupena a
dale obchodovéna. To vSechno se projevilo istarhospod&kého vysledku o 15,5 %.

Pri shrnuti hospod&kého vysledku za sledované obdobi Ize hodnotih jadzitivni
fakt, Ze od roku 2010 ma po dvou meziich propadech rostouci tendenciedevsim
v roce 2010 pSel naiist hospodié&kého vysledkuied zdagnim o 762,7 %. Tato analyza
odhalila zranitelnost lesnich spétsti, které jsou zavislé na trhu sevkem a vyrobky
z reho, g@irodnimi vlivy. Nicmér i tak spolénost se dokazala udrZet v oblasternych

éisel“ a tvdit zisk.

4.5.1. Ukazatel likvidity

Ukazatel likvidity vyjaduje schopnost spalrosti gemenit sva aktiva na finami
prostedky a hradit jimi své splatné zavazky, coz lze giomvat za jednu z nezbytnych
podminek pro dlouhodobou existenci sgalesti. Firmu lze povaZzovat za plikvidni
tehdy, kdyz disponuje dostateym objemem finatnich prostedki na Wasnou Uhradu
svych splatnych pohledavek.

Tabulka 4.5.1. Vyvoi likvidity ve sledovaném obdobi

Ukazatele
platebni

schopnosti
(likvidity) 2011 2010 2009 2008 2007
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Bézna likvidita

1 (OAKT / KD) 4,56 3,24 3,65 3,28 1,72
Pohotova likvidita

2 (OAKT-ZAS)/KD 4,51 3,11 3,5 3,19 1,67
Penézni likvidita

3 (FM / KD) 1,07 0,63 0,62 2,28 1,05

Bézn4 likvidita udavd, kolikrat pokryvaji ¢ébna aktiva kratkodobé dluhy. Velikost
tohoto ukazatele se neustale zvySujgigmz uz v roce 2007 dosahuje optimalni hodnoty a
v dalSich ji dokonce fgkratuje. Za strmym ndiistem tohoto ukazatele v roce 2008 stoji
piedevsim navySeni finanich prostedki na &tech pro nakup lesni techniky v roce 2009.
DalSim divodem pro zvySovani tohoto ukazatele je fakt, iadiplati veSkeré své zavazky
do étrnacti dnii, zatimco odératelé maji tuto liitu nékolikanasoba delsi.

Pohotova likvidita akceptuje, Ze zasoby, kteygaji povazovany za nejm&rikvidni
slozku olgZnych aktiv, jsou Zitatele odstragny. Z porovnani &né a pohotové likvidity
vyplyva, Ze podil zadsob na &tnych aktivech je minimalni, a proto nemohou mit na

likviditu podstatny vliv.

Kryti kratkodobych zavarkpouze peézi na bankovnich diech nebo v pokladnci
jejich ekvivalenty je mimo roky 2009 a 2010 mozZn@lné vySi, ale i vdchto letech
presahuje pefEni likvidita minimalni hranici dopotienou ministerstvem pmyslu a
obchodu. Tuto skutmost zapicinilo uhrazeni faktur za nakup nové lesni techniky

sklonku obou zniiovanych let, ale ani tak se zdaleka neblizi kriibkanici 0,2.

Graf &. 6. Vyvoij likvidity v letech 2007-2011
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4.5.2. Ukazatel rentability

Ukazatel rentability fadime pi  hodnoceni finaéni situace spolmosti mezi

vvvvvv

zaklad prostedki pouzitych k jejich dosazeni. Byva proto také wradjako ukazatel

vynosnostiéi navratnosti.

Tabulka 4.5.2. Vyvoj ukazafalentability ve sledovaném obdobi

Ukazatelé
rentability
(vykonnosti) 2011 2010 2009 2008 2007
ROA - Rentabilita celk. aktiv
1 (EBIT / AKT) 28,60% | 27,27% 3,68% | 10,05% | 36,37%
ROCE - Rentabilita kapitdlu
2 (EBIT / (VK+DI.K)) 31,75% | 31,06% 4,06% | 11,60% | 45,55%
ROE - Rentabilita vl.kapitalu
3 (€z / VK) 26,31% | 30,97% 4,15% | 15,09% | 67,12%
4 Rentabilita trze (CZ/T) 17,00% | 16,46% 2,03% 6,61% | 20,35%

Rentabilita aktiv odrazi schopnost sgalesti efektivé vyuzit svij majetek a zjisuje
Cisty efekt firmy, ktery plyne ze vSech jeho akthez ohledu na zdroje financovani. Za
sledované obdobi se jevi jako nejrentafjiin rok 2007, ve kterém bylo dosaZzeno
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nejvysSich hodnot pro v8echny ukazatele. Na hospk@éh vysledcich tohoto roku ma
nej\étsSi zasluhu ¥asné zpracovaniétrné kalamity ,,Kyrill*, diky ¢emuZz se pod#do
zobchodovat fevaznoucast devni hmoty za ceny prvnihgvrtleti. V pribéhu dalSiho
Ctvrtleti nastal strmy propad cerfedta, ktery trval nasledujici dva roky. To je &icha
vysledcich roku 2008, kdy doSlo k poklesu rentabibh desitky procent a ke snizeni
celkového obratu. DalSi propad ukazatedntability nastava v roce 2009, tehdy vSak neni
zagicinén propadem cen, nybrz nakupem nové lesni techikiteya navysila odpisy o
48 %, a dale navySenim dam nemovitosti na &Sin¢ majetku na trojnasobek. V letech
2010 — 2011 krize postupmdezrla a ukazatele se vraci na hodnoty z roku 200%emz

i v téchto letech dochazi diky vysSim odpisk uritému zkresleni vysledk

Graf & 7. Vyvoj rentability v letech 2007-2011
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4.5.3. Ukazatel aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiji schopnost spodaosti vyuZivat st majetek, sva aktiva.
Ukazatele informuji o tom, kolikrat se obréati kazdednotlivych drub majetku za ity

¢asovy interval. Jsou vyuzivanygalevsim @ fizeni aktiv.
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Tabulka 4.5.3. Vyvoj ukazafehktivity ve sledovaném obdobi

Ukazatel aktivity

(doba obratu) 2011 2010 2009 2008 2007
1 Obrat aktiv (T / AKT) 1,34 1,32 1,16 1,12 1,34
Doba obratu zasob
2 (ZAs. / (T/360)) 1,43 0,85 4,24 3,86 2,73
Doba inkasa pohledavek
3 (POHL / (T/360)) 91,83 86,00 83,56 38,90 33,57

Ukazatel obratu aktiv fpdstavuje nejkomplexisi ukazatel aktivity. Jeho hodnoty

vykazuji pozitivni trend, kdy po poklesu v letecB08 — 2009 v dlsledku krize, ktera

dopadla na lesnicky sektor nebyvalograu, gichazi navrat k hodnotam z roku 2007. Je

to predevSim zasluhou navySujicich se céavdi hmoty, které se vratily na cenovou
hladinu z pelomu roku 2006 — 2007.

Doba obratu zasob vykazuje setrvaly stav, eoddgno pedevsim vyrobou na zakazku,

kdy kazdy vyrobek je vyraim pro konkrétniho odivatele. Tato doba se prodlouzila pouze

mezi roky 2008 — 2009 a tadqulevsim dsledkem krize, kdy se odiatelé snaZili vazat co

nejmensi objem finamich prostedki v zasobach a nakupovat zbozi az pro momentalni

spotebu. Aby spolénost dokazalaémto pozadavkm vyhowt, byla nucena pro stalé

odbiratele drzet wité mnozstvi zbozi skladem.

DalSim sledovanym ukazatelem je doba inkasa pakek, ktera ma bohuzel stoupajici

trend, nebod se firne prodlouzila z 34 din v roce 2007 na 92 dnv roce 2011. Je to

NN

piedevsim firma postugrupustila u velkoodérateli od platby do dvou azdch tydr se

skontem 2 — 3 %. Velké pily platébr¢ do dvou azitech nEsial a objem d@evni hmoty

obchodovany naSi spdleosti neni natolik velky, aby si mohla vyjednat t&kradobu

splatnosti. Firmy si tak zafi§ji financovani cizimi zdroji, coz je v zasadejlevrgjsi

zpisob Uvru.
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4.5.4. Ukazatel zadluzenosti

Pojem zadluzenost vystihuje fakt, Ze spotest vyuziva cizi zdroje k financovani svych

aktivit a tim ovliviiuje vykonnost vlastniho kapitalu. Hlavninivibdem pro financovani

vlastnich aktivit cizimi zdroji je jejich relatiennizSi cena vyjaigena naklady na kapitél

vétitelt pri porovnani s vlastnimi zdroiji.

Tabulka 4.5.4. VVyvoj ukazafetadluZzenosti ve sledovaném obdobi

Ukazatelé
dlouhodobé
finan¢ni
rovnovahy
(zadluzenosti) 2011 2010 2009 2008 2007
1 Equity Ratio (VK /AKT)
86,61% | 70,32% | 56,58% | 49,26% | 40,50%
2 Debt Ratio I.  (CZ / AKT)
13,39% | 29,68% | 43,42% | 50,74% | 59,50%
3 Debt Equity Ratio (CZ / VK)
0,15 0,42 0,77 1,03 1,47

Vyvoj zadluzenosti spataosti ma Wasovéiadk jednoznané priznivy trend. Podil

vlastniho kapitalu na aktivech sp&hesti se mezi analyzovanymi roky neustale zvysaje,
to ze 40,05 % v roce 2007 na 86,61 % v roce 20&dow# se snizuje podil cizich zdfpj

na aktivech spotmosti ve sledovaném obdobi z 59,50 % na 13,39 %ndZokoeficient

zadluzenosti ve sledovaném obdobi plynule klesb¥WZ v roce 2007 az na 0,15 v roce

2011. Tyto vysledky fedstavuji dkaz, Ze spoknost dokaze v kazdém rocetmou cast

svych pijcek splatit. Jedna sergulevsim o fijcky na vystavbu areélu v Tymeéwsi. Pro

véfitele mizeme dany vyvoj ozié jako velice giznivy, ale obeckplati, Ze ,,cizi penize

jsou levrgjSi nez vlastni a mensi vyuziti finém péky sniZuje vykonnost vlastniho

kapitalu. Proto je ity podil ciziho kapitalu Zadouci.

s~ 7z

Tyto ukazatele vyuZivajiiedevSim banky a fingni spol€nosti @i posuzovani Zadosti

0 poskytnuti Ggru. Z tohoto pohledu by nami analyzovana sgrobst nendla mit zadné

piekazky.

58




4.6.1. Altmaniv index

Dal$i z finagnich charakteristik firmy je Altmawv index. Cim vy33i je hodnota

Altmanova indexu, tim lepSi je finami zdravi spolénosti.

Tabulkac. 4.6.1. Hodnoceni Altmanova indexu

PoloZka vahy 2011 2010 2009 2008 2007
Cisty pracovni kapital/aktiva 0,717 0,0798 | 0,0571 | 0,0502 | 0,2272 | 0,1593
zadr.zisk min. let/aktiva 0,847 0,5035 | 0,3704 | 0,4118 | 0,3104 | 0,0838
zisk pfed zdanénim a

uroky/aktiva 3,107 0,8884 | 0,8472 | 0,1144 | 0,5372 1,13
vlastni kapital/ celkové dluhy 0,42 2,7163 | 0,9951 | 0,5465 0,408 0,286
trzby/aktiva 0,998 1,3376 | 1,3168 | 1,2403 | 1,1221 | 1,3869
A 5,5256 | 3,5866 | 2,3632 2,605 3,046

Z vySe uvedené tabulky je patrny pozitivni viyspole&nosti v poslednich dvou letech,
kdy hodnota Altmanova indexu roste. Pouze v le@a®8 - 2009 se propadl do tzv. Sedé
zbény, coz bylo zafinéno predevsim sniZzenim zisku. PoloZkou, ktera ma jedriona
nej\etsi vliv na posledni vyvoj, je vlastni kapital. $gmost tendi splatila své dlouhodobé
zavazky wci vlastnilkim, ¢imz snizila celkové dluhy a vlastni kapital je ngnikrat &tSi
nez cizi zdroje. Jako dalSi kladnou skutest |ze povazovat i to, Ze polozka zadrzovaného
zisku na celkovych aktivech také roste. DalSimékigm Altmanova indexu je podil trzeb
k aktivim. Z tabulky je ¥ejmé, Ze oba ukazatele se v analyzovaném obdolSiozaly

stejnym tempem.

Frestoze se spalrost v letech 2008 — 2009 nachazela v pasmu Seag ma Udaje
z nasledujiciho roku gdci o jejim navratu k dobrému finamim zdravi. Nicmé# se ot
prokédzala zranitelnost firem zavislych na cenaébvii hmoty, ale pokud spdigost
v budoucnu nepostihnou Zivelné pohromy typu Kyldé gedpokladat minimakudrzeni

tohoto indexu na takto vysoké arovni.

4.6.2. Altmanovo Z-skore
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| zde plati,¢im vySSi hodnota podle Altmanova Z-skore, tim lefa$ancni situace

spole&nosti.

Tabulkac¢. 4.6.2. Hodnoceni Altmanova Z-skére

vahy 2011 2010 2009 2008 2007
Cisty pracovni kapital/aktiva 6,56 0,7307 | 0,5228 | 0,4598 | 2,0795 1,4576
zadr.zisk min. let/aktiva 3,26 1,9381 | 1,4257 | 1,5852 | 1,1949 | 0,2733
zisk pred zdanénim a
uroky/aktiva 6,72 1,9216 | 1,8325 | 0,2476 | 0,6752 2,444
vlastni kapital/ celkové dluhy 1,05 6,7909 | 2,4879 1,3663 1,0201 | 0,7151
A 11,3813 | 6,2689 | 3,6589 | 4,9697 4,89

Podle tohoto naysiho Altmanova modelu vypada finari situace lesni spaleosti jes¢

lépe, nez H pouziti indexu pedchoziho. V celém sledovaném obdobi se hodnotores

pohybuji nad hranici Sedé zony a v letech 2010 &1 20 dokonce #kolikandsobg

piekratuji. Na tomto navySeni se né&f8i merou podilel vlastni kapitédl v pa¥ru

k celkovym dlutim. Z €chto vysledk vyplyva, Ze danou spairost niizeme oznéit jako

vysoce bonitni.

4.6.3. Index INO1

Tabulkac. 4.6.3. Hodnoty Indexu INO1

PoloZka vahy 2011 2010 2009 2008 2007
aktiva/cizi kapital 0,13 7,4675 3,3694 2,2998 1,9716 1,6811
EBIT/nakl.uroky 0,04 N/A N/A N/A N/A N/A

EBIT/aktiva 3,92 0,2859 0,2727 0,0368 0,1005 0,3637
vynosy/aktiva 0,21 1,3402 1,3195 1,1637 1,1244 1,3356
OA/kr.zavazky+ kr. bankovni Gvéry 0,9 4,5402 3,2404 3,6464 3,2896 1,7208
Index INO1 6,4587 4,7002 3,9691 3,8469 3,4696
Vyhodnoceni prosperita | prosperita | prosperita | prosperita | prosperita

V piipadt absence nakladovych Uiioklochazi u indexu INO1 k lehkému podhodnoceni

firem. To se dje i v pripadt nasi spolénosti. Vysledky jsou obdobné jako u Altmanova Z-

skore, nicmé#é se zde neprojevilo tak markantnimigpbem navySeni vliastniho kapitalu

na ukor kapitalu ciziho. Mezi jednotlivymi roky duazi k pravidelnému néstu modelu
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INO1 a spolénost se v celém analyzovaném obdobi nachazi & pdosperity, tvei tedy

67 % pravdpodobnostni hodnotu.

4.6.4. Index INO5

Tabulkac. 4.6.4. Hodnoty Indexu INO5

Polozka vahy 2011 2010 2009 2008 2007
aktiva/cizi kapital 0,13 7,4675 3,3694 2,2998 1,9716 1,6811
EBIT/nakl.droky 0,04 9 9 9 9 9
EBIT/aktiva 3,97 0,2859 0,2726 0,0368 0,1004 0,3637
vynosy/aktiva 0,21 1,3402 1,3195 1,1637 1,1244 1,3356
OA/kr.zavazky+ kr. bankovni

avéry 0,9 4,5402 3,2404 3,6464 3,2896 1,7208
Index INO5 6,8339 4,7832 4,3309 4,2119 3,8514
Vyhodnoceni prosperita | prosperita | prosperita | prosperita | prosperita
Mezirocni rist indexu INO5 43% 10% 3% 9%

Tabulka pinasi obdobné vysledky, jako u poslednich dvou soujth ukazatél Je zde
vSak patrné navysenfigliminaci ukazatele nakladovych Giokodnotou 9. Naist indexu
INO5 0 43 % mezi roky 2010 a 201%inaSi gedevSim ndist okéZznych aktiv a pokles
objemu kratkodobych zavaika kratkodobych bankovnich &m. V pribéhu celého
analyzovaneho obdobi, se spolest nachazi v zé&nprosperity, Ize tedyifedpokladat, ze

Z 92 % nezbankrotuje a z 95 % budetitvioodnotu.

Dle mého nazoru se vysledky indexu INO5 nej\dB2i k realnému zobrazeni finari
situace a vykonnosti Lesni spéat@sti Prylovi s.r.o0., ale i vifpad ostatnich indek
vypada zhodnoceni spoheosti v utité mie podobs. Rozdil je pedevsSim vtom, Ze
Altman klade draz na porir vlastniho kapitalu k celkovym dldm a @i propadu zisku
ob¢znych aktiv ke kratkodobym zavamk a vykazaly ve sledovaném obdobi kazdofo
narist. Jako jednozraé nejlepsi ve vSech ukazatelich vychazi rok 201ko Jeejwtsi
nebezpéi pro sodasny trend vidim strmy propad cen, ktery nastatedh 2008 az 2009.
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4.7. Swot analyza

Tabulka 4.7.1. SWOT analyza Lesni sgiobsti Prylovi s.r.o.

Silné stranky:
* Vlastni lesy

e Duvéryhodnost

Vlastni doprava

Moznost rychlé zrény vyroby

Zakazkova vyroba

Piilezitosti:
+ Aukce LCR
» Pridat sortiment suSenékeziva
e Nakup vykongjSich strofi z fondi
EU
* Obchod s tevni hmotou

Slabé stranky:

* Vyroba v malém mnoZstvi
* VySSi naklady na vyrobu
e Odbyt v zahranii

Hrozby:
 Zivelné pohromy typu Kyrill
* Celos\toveé krize

mzdoveé a

» Stoupajici vyrob

naklady

Silné stranky

NejsilrgjSi strankou spotmosti je obhospodavani vlastnich lgsa z toho plynouci

jistota prace aifisunu devni hmoty. DalSi silnou strankou je ucelenost kyrokdy je

firma schopna nabidnout veSkeré pracesaliyt po pdez devni hmoty.

Slabé stranky
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Slabé stranky vychazejilgdevsim z jeji velikosti a jsou obdobné u vSeclovugkhto
firem. Jde pedevSim o menSi vyrobni kapacitu, kdy neni schgmjmout prace o &Sim
objemu.

Prilezitosti

~7s o7

Nejwtsi prilezitosti jsou posledni éwkola dotaci z programu rozvoje venkova, které se
budou konat ¥ijnu 2012 — 2013. Spalaost by chila predloZit projekt susSarnieziva a

nasledg ho realizovat, protoze tento sortiment v okolilzhy
Hrozby

Nejwtsi hrozby vychazeji ze zvlastnosti lesni vyroldy kivelné pohromy mohou zcela
paralyzovat trh setdvem jako po orkanu Kyrill a #gobit zhrouceni jeho cen. Tyto
pohromy nelze fedvidat, spoknost nize pouze rozumnou investi politikou zmirnit

jeji dopady.
4.8. Mezipodnikové srovnavani

Tabulkac. 4.8.1. Mezipodnikové srovnavani

Zisk pred zdanénim vcéetné pfispévku na

hospodareni v Ké/ha 2007 2008 2009 2010 2011
Statni lesy 646 520 561 2311 Neni
Obecni lesy 1114 612 480 1051 Neni
Soukromé lesy 1746 1077 1395 1974 Neni
Lesni spolecnost Prylovi 4966 1330 442 3819 4414

Vzhledem k tomu, Ze uvedené Udaje jsotitpay ze zisku fed zdasnim, miZze byt
tento ukazatel ovlivn vySi odpig. V sowasné dob je WtSina investic do lés
realizovana za pomoci zdioJEU, kde Lesni spodmost Prylovi je por&rné Usgsdna a
pohybuje se na hranicdg minimis“,a proto pedpokladam, Ze jeji vysledky jsou v tomto

smeru lehce podhodnocené.
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Graf £.8. Vyvoj zisku v &ha v letech 2007-2011
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Jak vidime z vySe uvedeného grafu, spulst dosahuje vyraznvysSiho zisku na
hektar, neXini pramér u ostatnich subjektv odwtvi. Odchylka od tohoto stavu v roce
2009 je zfisobena investicemi a naslednym sniZeni zisku odjagybylo jiz uvedeno
vySe. Proto Izeiedpokladat, Ze vysledek firmy by byl obdobny jakostatnich letech.

Ficin této g@iznivé situace je dkolik. PredevSim je to zastoupenfedin, kterécini
v porostnich zasobach 98 % ve pragpjehlicnani. Toto smrkové hospoégtvi s gimési
modiinu dosahuje nadpmérnych az velmi nadmérnych porostnich zasobtiRnytnich
t&zbach byly na kterych mistech dogteny zasoby fesahujici 1000 ffha.
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Dalsi vyhodou je ucelenost provozu, ktetingsi zefektivini jednotlivych ¢innosti.
Zvlaseg pak propojeni lesni vyroby s pilou, které uringg zpracovaniigva nizsi kvality.
Na zaklad dlouholetych zkuSenosti, vyuZzivame dodavatelskyzpcZzbu devni hmoty,
at uz harvestorendi téZzai na zivnostensky list. Tento model je ekonomickgkévnejsi

nez vlastni zagstnanci.

V poslednich letech se firma snazi updait principy podrostniho hospadévi, které
piinasi vyraznou Usporu finanich prostedki na @stebnic¢innost. Velmi dobré zkusenosti
méame v tomto siru s vyuzivanim harvestorovych technologii v mytidie, pri kterych

dochéazi k minimalnimu poskozeni zmlazeni.

5. Zawr

Cilem této diplomové prace bylo provést za poinvybranych ukazatil finantni
analyzu Lesni spodaosti Prylovi s.r.o. a zhodnotit dopady krize np fmancni zdravi
v letech 2007 — 2011.

Ve finarkni analyze nalezneme rozmanitou Skalu gmwvych ukazatél, které
vypovidaji o zakladnich charakteristikach fidaino zdravi spol&osti. Pro veskeré
ukazatele plati, Ze slouzi spiSe jako vzory nelavgpodobnostni odhady, které maji
rizné modifikace. Proto je vZzdy nutnédét, jaké informace chceme od daného ukazatele

Zjistit a co tato hodnotéka.

Pro ukazatele fin&ni analyzy nejsou vymezeny Zadnéesné hodnoty, které by
bezchybg urcily finan¢ni situaci spolénosti. Optimalni hodnoty jsou v odborné litetratu
stanoveny pouze wibliznych intervalech a jejich velikost se tiznych autoi rozchazi.

Proto Ize brat interpretaci vysletifako nejobtiZgjSi ¢ast finagni analyzy.

Pro aplikaci metod fin&ni analyzy za pomoci pafrovych ukazatel, jsou vhodujSi
vétSi kapitalové spolmosti akciového charakteru, které maji ve vlasticbzséhlou
strukturu majetku a velké mnozstweinich polozek. V fipadt malé spolénosti naSeho
typu musi byt kladenidaz na posuzovani vSech ukazatelSirSim kontextu a spaleg,
jelikoZ i nepatrna z#na viddu statisit miZze zcela ovlivnit vypovidajici schopnost

konkrétniho ukazatele.
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Z finaréni analyzy nasSi spalaosti vyplyva, Zze po po#nné usgESném roce 2007
ptichazi v dalSim roce strmy propadtsiny ukazatel. Nejmarkantgji je to vidét na
vysledku hospodani, ktery zaznamenal snizeni o 73 %, a na propadoh ukazatél

rentability.

Rok 2009 pnesl dalSi snizeni zisku, tentokrat o 67%, i pskdelkové rentability, ale
toto je cast&éné kompenzovano nastem dlouhodobého hmotného majetku. Zmito
adaji se skryva ndkup nové lesni techniky, na kteyl uplatreny zrychlené odpisy.
Technika je spolufinancovana ze zdr&U, ale k proplaceni dochaziéxps, a proto se na

vySi finantniho majetku v daném roce neprojevi.

Oziveni a celkové zlepSeni situaé¢m@si rok 2010, kdy po dvouletém propadicipazi
opctovny rist. Pokud to off porovname s hospoikym vysledkem, jedna se o fsir

v absolutnicitislech 0 3,173 mil. K

V trendu pedchoziho roku poktaje i rok 2011, kdy #Sina finanich ukazatei
stoupa. Nefiznivy vyvoj zaznamendvame pouze u doby inkasa euidvek, ktera se

v pribéhu celého analyzovaného obdobi neustale prodluzuje.

Tato analyza aft prokazala zranitelnost firem zavislych na prod#gvni hmoty, kdy
Zivelné pohromy typu ,,Kyrill* dokdZoufwodit krizi v odbytu deva jeho petlakem a
zpasobit zhrouceni cen. Tyto udalosti nelziegvidat, I1ze pouze rozumnou inveésti
politikou zmirnit jejich dopad. Po prozkouméni Seqg/sledK, I1ze konstatovat, Ze firma
byla vroce 2008 touto krizi pinzasaZena, fiftemz v roce 2009 tento stav nadéle
prohloubila krize finadni. Ze shromazshych udaj vyplyva, Zze kivka krize v lesnictvi
probihala ve tvaru ,V* a nasledujici dva rokjivedly navrat ukazatélna urové roku
2007. Po celé analyzované obdobi se spolst nachazela v oblastiernych¢isel”, tvaila
tedy zisk, navySovala vlastni kapital a snizovddgem cizich zdraj. Z toho je patrné Ze
voli konzervativni zfisob financovani. Na zé&wv provedené finatni analyzy lze
konstatovat, ze Lesni spofost Prylovi s.r.o. je prosperujici firmou s dobryyhledem

do budoucna.

Vysledky diplomové prace budou prakticky vywZipti organizaci fizeni Lesni

spole&nosti Prylovi s.r.o.
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