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Souhrn

Cilem diplomové prace bylo na zaklad¢ bonitnich a bankrotnich modelti vyhodnotit
finan¢ni zdravi dvou vybranych podnikli. Uplatnéni nalezly jak ¢eské bonitni a bankrotni
modely, tak i zahrani¢ni modely, naptiklad z Kanady, Anglie ¢i Slovenska. Zkoumény
byly dvé odlisné zemédelské spolecnosti, charakterizované pomoci zakladnich ukazatelii
finan¢ni analyzy. Podnik A byl hodnocen za obdobi 2010 - 2013 a podnik B za obdobi
2009 - 2012. Metodicky bylo vyuzito nejprve studium odborné literatury, pomoci
programu Microsoft Excel nasledovalo vypracovani jednotlivych modell a jejich graficka
zpracovani, dale doslo k popisu pfi¢in jejich podob a k jejich vzajemné komparaci.
Hlavnim zavérem prace je zhodnoceni vypovidajicich schopnosti modell, na zadklade
¢ehoz doslo k modifikaci ¢eského modelu — indexu divéryhodnosti — pro vSechny jeho

varianty.
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Cil prace a metodika

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnoceni zeméd€lského podniku pomoci
vybranych bankrotnich a bonitnich modeli. Mezi diléi cile patii analyza jednotlivych
modeld, dale aplikace modelli na prosperujici podnik a na podnik, ktery se nachazi
v likvidaci, a nasledné vyhodnoceni vypovidajicich schopnosti jednotlivych modelt
a pripadné zlepSovaci navrhy jednotlivych modeld autorkou diplomové prace.

Pro diplomovou praci byly vybrany dva podniky, na nichZ byly bonitni a bankrotni
modely aplikovany. Prvni zkoumany podnik, déle oznafovany jako podnik ,,A% je
Vv soucasné dobé& fungujici podnik, ktery vytvaii zisk a zaméstnava zhruba 15 lidi. Oproti
tomu druhy zkoumany podnik, dale oznaCovany jako podnik ,,B*, je v soucasné¢ dobé¢
Vv likvidaci, nezaméstnava jiz Zadné pracovniky a pouze se ze svého majetku snazi odstranit
své zavazky. Uetni vykazy podniku A ziskala autorka prace od vedeni podniku, Gi¢etni
vykazy podniku B jsou dostupné na strankach obchodniho rejstiiku. Modely byly
aplikovany na hospodateni podniku A mezi lety 2010 — 2013 a na hospodateni podniku B
mezi lety 2009 az 2012.

Nejprve byly vypocitany zakladni ukazatele finan¢ni analyzy, aby bylo prokéazéano,

Vv jaké finan¢ni situaci se podniky nachazeji. Vysledky jsou dostupné v Piiloze €. 1.



Teoretickd ¢ast diplomové prace bude vychazet z analyzy dokumentl: z pevnych
knih s ISBN, casopisti s ISSN a ostatnich védeckych studii. Bude ¢erpano i ze zahrani¢nich
zdrojii. Prakticka cast se bude opirat o ucetni dokumenty vybranych zeméd¢€lskych
podnikt, tedy z ucetni zavérky kazdého sledovaného roku. Pro samotnou aplikaci
bonitnich a bankrotnich modelt na vybrané zemédélské podniky byly sestaveny metodické
tabulky, které definuji jednotlivé ukazatele ve vybranych modelech a vysvétlujici, odkud

autorka Cerpala pfi jejich dosazovani.

Hlavni vysledky

Pokud by se vychazelo z ptfedpokladu urceni prosperujiciho podniku na zdkladé
identifikace vybranych ukazatelli finan¢ni analyzy a také na zdklad€ skute¢né situace —
podnik A vykazuje kladny vysledek hospodateni, kdezto podnik B se nachazi v likvidaci,
byly by za vérohodné modely povazovany Sprigate model z Kanady, Gurc¢ikiv model ze

Slovenska, Altmantv model z USA a Fulmaruv model z USA.

Bonitni a bankrotni modely vyuzivaji celé spektrum jednotlivych polozek
z rozvahy, vykazu zisku a ztraty i z piilohy vyroéni zpravy. Castym ukazatelem je
vysledek hospodafeni, avSak autofi se 1i§i v tom, kterou jeho verzi zahrnuji. Vysledek
hospodateni po zdanéni pouZziva Bilan¢ni analyza I 1 II, CH-index. Naopak vysledek
hospodateni pted zdanénim je vyuzit v G-indexu. Vysledek hospodateni s tiroky a danémi
obsahuji vSechny verze IN modeli a Z Score. Springate model a Fumler H Score vyuzily
dvé varianty - vysledek hospodateni pfed zdanénim a vysledek hospodaieni s troky
a danémi. Gur¢ik do svého modelu dale zahrnul vysledek hospodafeni minulych let,

Altman a Fulmer zase nerozdé¢leny zisk.

Na zaklad¢ kapitoly 4.3.1 Ize konstatovat, ze pro podnik A byl nejhor§im obdobim
rok 2010, takto to urcila vétSina modeld, krom& CH-indexu, Z Score a Z Score upravené
pro Ceské podminky, jez za nejhor$i rok urcily rok 2011. VétSina modelii za nejlepsi
obdobi stanovila rok 2013, tedy kromé vSech Altmanovych modelii, Fulmerova H Score a
G-indexu. Podle finan¢ni analyzy byl za nejhorsi rok vyhodnocen rok 2010, jako nejlepsi
rok 2013, avsak v tomto obdobi vykazoval podnik nejvyssi zadluzenost. Nejvyssiho zisku

doséhl podnik A v roce 2013.



Hodnoceni podniku B na zaklad¢ vySe zminéné kapitoly neni tak jednoznaéné.
Za nejlepsi rok je povazovan dle vétSiny modeld rok 2012, s vyjimkou G-indexu, Z Score
aZ’'Score, které za nejlepsi rok vyhodnotily rok 2009. Naopak rok 2009 povazuji
zanejhors$i obdobi Springate model a Z Score upravené pro Ceské podminky. VéEtSina
modeld za nejhors$i rok oznacila rok 2010, na rozdil od G-index, Z Score, Z" Score
a Fulmeriv model, které takto vyhodnotily rok 2011. Ze zakladnich ukazateld finan¢ni
analyzy vyplyva, ze u podniku B nelze jednoznacné stanovit nelepsi a nejhorsi rok. Kladny

vysledek hospodateni vykazoval podnik pouze v roce 2012.

V kapitole 4.4 doslo k modifikaci indexu Neumaierovych autorkou prace.
Na zakladé¢ wvysledkd v kapitole 4.2.2 doSlo k wupraveni ukazatele obéznd aktiva
ku kratkodobym zavazkim a kratkodobym bankovnim Gvérum. Autorka prace se domniva,
ze by bylo vhodné zohlednit celkové zavazky, nikoli jen kratkodobé a tak byl tento
ukazatel pfestavén na verzi obézna aktiva ku jedné péctin€ cizich zavazka. Pivodni verze
indext manzelli Neumaierovych zhodnotila podnik B jako takovy, ktery je schopny plnit
svoje zavazky, kromé verze z roku 1999, kterd podnik v letech 2009, 2011 a 2012 zatadila
do $edé zony, rok 2010 do bankrotni. Po modifikaci v§echny verze indexti divéryhodnosti

vyhodnotily podnik B jako takovy, ktery neni schopen plnit svoje zadvazky.

Autorka doporucuje modifikovat i ostatni modely z divodu pouziti kratkodobych
zavazkl. Dlvod, pro€ se autorka prace domniva, Ze by v jednotlivych modelech mély byt
zohlednény spiSe dlouhodobé zavazky, je ten, Zze pro zemédélské podniky zabyvajici se
rostlinnou vyrobou jsou typické jednoleté cykly. Investované prostiedky vlozené do orby,
hnojeni pidy, zaseti, péCe o rostliny a nasledné slizn€ apod. se navrati ve formé vynost
az s prodejem sklizn€, tedy po tomto zhruba rocnim kolobéhu. Modely zdiraziujici
ukazatel kratkodobé zavazky tedy pln€ nevystihuji rozlozeni cash flow zemédé€lského
podniku. Je otazkou pro dalsi zkoumani, jak by modely vyhovovaly kombinovanému typu

zemé&délstvi, tedy t€ém podnikiim, které se zabyvaji rostlinnou i Zivo€isnou vyrobou.

Z prace rovnéz vyplyva, Ze ne vzdy lze indexy diivéryhodnosti napasovat na obor
zem&délstvi zménou koeficientd. Zatimco u podniku A doSlo k lepSim vysledkim,

u podniku B tomu tak nebylo.
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Prilohy
Tabulka 1: Souhrn vysledki — prosperujici a neprosperujici vysledky zkoumanych podnikt
Podnik A
Model 2010 2011 2012 2013
Bilan¢ni analyza |
Bilan¢ni analyza I1
CH-index
G-index
IN 95
IN 957
IN 99
IN 01
Springate model
Z Score
Z" Score
Z CZ Score
Fulmer Score

Podnik B
2009 2010 2011 2012

Bilan¢ni analyza |
Bilan¢ni analyza 11
CH-index
G-index

IN 95

IN 95’

IN 99

IN 01

Springate model
Z Score

7" Score

Z CZ Score
Fulmer Score

(vlastni zpracovani, 2014)

Legenda: Zelené policko znamend, Ze se jedna o vysledek spadajici do kategorie bonitni
podnik. Cervené policko znaéi vysledek patiici do kategorie bankrotni podnik.

Nezabarvené policko symbolizuje Sedou zonu.



Tabulka 2: Modifikovany Index diavéryhodnosti z roku 1995 pro podnik B

Puvodni model

Modifikovany model

Legenda

Graf 1: Pivodni IN 95 pro podnik B

Graf 2: Modifikovany IN 95 pro podnik B
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Graf 3: Zastoupeni jednotlivych ukazatelt v pivodnim Graf 4: Zastoupeni jednotlivych ukazateld
IN 95 pro podnik B v modifikovaném IN 95 pro podnik B
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(vlastni zpracovani, 2014)




