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Nazev bakalarské prace:

Hodnoceni a progndza financ¢ni situace podniku ZD Krasnd Hora nad Vltavou a.s.
Abstrakt:

Cilem bakalarské prace na téma ,Hodnoceni a progndza finan¢ni situace podniku ZD Krasna
Hora nad Vltavou a.s.“ je zhodnotit vyvoj, hospodaieni a finan¢ni situaci ZD Krasna Hora nad
Vltavou a.s. od roku 2009 do roku 2014 na zdklad¢ dostupnych informaci z ucetnich zavérek
a vyro¢nich zprav. A za pomoci vybranych néstroju strategické analyzy, vyhodnotit budouci
vyvoj spolecnosti. Bakalafskd prace je rozdélena na cést teoretickou a Cast praktickou.
V teoretické Casti jsou popsané vybrané nastroje finan¢ni a strategické analyzy, které jsou
nasledné¢ aplikované v Casti praktické. Mezi tyto nastroje patii vertikdlni a horizontalni
analyza, bilan¢ni pravidla, pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele, pyramidovy rozklad
DuPont, bonitni a bankrotni modely, ekonomickéa pfidana hodnota, zemédelské ukazatele,
mezipodnikové srovndni, prubézné srovnavani s benchmarkem, PESTLE analyza a Portertiv
model péti sil. V zavéru jsou potom shrnuté poznatky, silné a slabé stranky spole¢nosti a
doporuceni.
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Title of the Bachelor’s Thesis:

Evaluation and prediction financial situation of the company ZD Krasna Hora nad Vltavou
Inc.

Abstract:

The aim of the bachelor’s thesis titled "Evaluation and prediction financial situation ZD
Krasna Hora nad Vltavou Inc." is to evaluate the development, management and financial
situation ZD Krasna Hora nad Vltavou Inc. from 2009 to 2014, based on available
information from the financial statements and annual reports. And with the help of selected
techniques of strategic analysis, to predict the company's future development. The bachelor’s
thesis is divided into theoretical and practical part. The theoretical part describes selected
instruments and techniques of financial and strategic analysis, which are applied in the
practical part. These tools include vertical and horizontal analysis, balance rules, ratio
indicators, differential indicators, pyramid decomposition DuPont, creditworthy and
bankruptcy models, economic value added, agricultural indicators, intercompany comparison,
the continuous comparison with the benchmark, PESTLE analysis and Porter's five forces
model. In conclusion then summarized findings, strengths and weaknesses and
recommendations.
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Uvod

Jako téma své bakalai'ské prace jsem zvolila Hodnoceni a prognozu finanéni situace podniku,
konkrétné¢ Zemédélského druzstva Krasnd Hora nad Vltavou a.s.. Tato tématika Vv sobé
zahrnuje prvky financni a strategické analyzy, pficemz finan¢ni analyza bude tvofit majoritni
Cast této prace a strategickd analyza bude pouzita za ucelem vsazeni podniku do kontextu
makro okoli a mikro okoli. Téma jsem si vybrala, zvlasté¢ kvuli analytickému podtextu a
pfedev§im kvili prohloubeni a aplikaci nabytych védomosti a informaci Vramci mého
bakalafského studia na Vysoké Skole ekonomické v Praze oboru Podnikova ekonomika a
management.

ZD Kréasna Hora nad Vltavou a.s. mne oslovilo, jak z hlediska zeméd¢lského charakteru, tak
z hlediska minulosti a dlouholeté tradice. Zeméde¢lstvi je odvétvi, ve kterém hraji hlavni roli
piirodni podminky, je tedy velmi proménlivé, v nékterych ohledech téZko piedvidatelné a pro
finan¢ni analyzu timto velice zajimavé. Konkrétn¢ ZD Krasna Hora nad Vltavou a.s. je
spoleénost v Ceské republice s dlouholetou tradici vénujici se zemé&délské i nezemédélské
¢innosti. Jelikoz rostlinnd a zivo¢isna vyroba tvori hlavni vydéle¢nou ¢innost druzstva, bude
V této praci vyzdvizena nad nezemédélskou oblast podnikéni.

Cilem bakalatrské préce je z pohledu vlastnika zhodnotit vyvoj, hospodafeni a finan¢ni situaci
ZD Krasnd Hora nad Vltavou a.s. od roku 2009 do roku 2014 na zakladé¢ dostupnych
informaci z Gcetnich zavérek a vyrocnich zprav. A za pomoci vybranych nastroju strategické
analyzy, vyhodnotit budouci vyvoj spolecnosti.

Bakalaiska prace je klasicky rozdélena do Ctyi ¢asti — ivod, teoreticka Cast, prakticka cast a
zaver. Teoreticka Cast bude veénovéna zadefinovani matematickych vztahli, pojmim a
metodickym postuptiim, které budou nasledné pouZity v praktické ¢asti.

Obsahem praktické ¢asti bude aplikace metod a vybranych nastroji z finan¢ni a strategické
analyzy uvedené v teoretické casti. Ve financni analyze bude spole¢nost podrobena
vertikdlnimu a horizontalnimu rozboru rozvahy a vysledovky dale bude provedena analyza
pomérovych a rozdilovych ukazatell, finanéni paka, budou vypocitana bilan¢ni pravidla,
rozklad DuPont, bankrotni a bonitni modely, ekonomicka ptidana hodnota, mezipodnikové
srovnani a v neposledni fadé bude cast prace vénovana zeméd€lskym ukazatelim, které
finan¢ni analyzu dokresluji z hlediska charakteru odvétvi. Neékteré vysledky, z financni
analyzy budou dale podrobeny, na zakladé¢ dostupnych udaji, porovnani se ziskovymi
spole¢nostmi dané¢ho odvétvi ze zemedélske ucetni sit€¢ FADN.

V casti strategické analyzy budou aplikovany dalezité makroekonomické ukazatele metody
PESTLE a Porterdv model péti sil. Analyzovana spolecnost tak bude vsazena do kontextu
mikro a makro okoli.

Na zaklad¢ vysledkil, srovnani a poznatki bude v zadvéru prace shrnuté celkové hospodareni
spolecnosti za roky 2009 az 2014 a budou vyvozeny konecné zavery.



1 Teoreticka ¢ast
1.1 Finanéni analyza - ucel

Financ¢ni analyza je komplexni soustava ukazatelli, ktera se sestavuje za ucelem hodnoceni
podniku z riznych pfedmétnych hledisek, za ucelem rozhodovani a fizeni. Cilem finan¢ni
analyzy je zhodnotit Urovenl finanéniho zdravi podniku a na zdklad€¢ vysledkd analyzovat
nejen minuly vyvoj, ale hlavné identifikovat silné stranky, slabiny a je — li to tfeba navrhnout
vhodna opatifeni pro perspektivni budoucnost podniku. Vsechny ¢asti financni analyzy by
mély byt komplexni a objektivni. Ve své podstaté by nemély byt jednotlivé ¢asti takového
rozboru hodnoceny samostatné, ale vysledky by se mély propojovat a vzajemné dopliovat.
Soustavnost je dals§im dualezitym rysem celého procesu. Celkové by se mé¢l management
podniku snazit analyzovat vyvoj spole¢nosti v pribéhu, ne jen jedenkrat do roka, a pruzné tak
reagovat na vzniklé situace. (Griinwald, 2004, s. 4-6)

1.2 Vstupy do financni analyzy

Vsechny zdroje informaci potiebné financni analyze jsou obsazeny nejen v ucetnich vykazech
vnitropodnikového ucetnictvi, ale i ve statistikach, podnikovych planech, kalkulacich,
reportech a komentafich vedoucich pracovniki, ¢i ve wnéjSich finan¢nich informacich,
napiiklad burzovni zpravodajstvi apod. Pfevazna vétsSina informaci je zahrnuta ve finan¢nich
vykazech, jako jsou, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow a pftiloha k ucetni zavérce.
(Griinwald, 2004, s. 7)

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je Gcetni vykaz, ktery se podle charakteru poloZzek ¢leni na aktiva a pasiva. Do aktiv
se do polozek dlouhodoby majetek a ob&Zna aktiva zafazuje veSkery majetek podniku.
Dlouhodoby majetek se dale ¢leni na hmotny, nehmotny a finan¢ni. Obézna aktiva predstavuji
majetek kratkodobéjSiho charakteru nez dlouhodoby majetek. MéEly by slouzit k provozu
podniku a zajistovat tak cely hospodatsky proces. Do obéznych aktiv jsou zahrnuty polozky
zasoby, pohledavky, finan¢ni majetek a ostatni aktiva.

Do pasiv fadime polozky, které predstavuji zptisob financovani aktiv. Rozlisuji se na vlastni
kapital a cizi zdroje. Vlastni kapital je tvofen zédkladnim kapitdlem (vklady vlastnikil), fondy
(kapitalove, ze zisku) a vysledkem hospodateni (béZzného obdobi, minulého obdobi). Cizi
zdroje se d€li na podpolozky rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky, bankovni Gvéry,
finan¢ni vypomoci a ¢asové rozliSeni. Rezervy jsou tvofeny za ucelem pokryti kratkodobych
rizik. Dlouhodobé zavazky, na rozdil od kratkodobych, maji dobu splatnosti delsi nez jeden
rok a muze jit naptiklad o dlouhodobé piijaté zalohy, emitované dluhopisy apod. Kratkodobé
zavazky mizou byt napiiklad zdvazky vic¢i zaméstnanctim, zavazky z obchodniho styku a
jiné. (Kislingerova, 2007, s. 38 — 45)



1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztrat, se na rozdil od rozvahy, tyka nakladi a vynost. Velky vyznam tomuto
vykazu je pfisuzovan zejména kvili vysledku hospodateni za bézné obdobi, ktery se pak
odtud, jako jedina polozka pienese do rozvahy. Sestavuje se podle akrualniho principu, coz
znamena, ze se vSechny naklady a vynosy uznavaji do obdobi, ve kterém vznikly bez ohledu
na to, zda nastal penézni piijem, ¢i vydaj. Dale nesmi chybét ani vécna shoda nakladi a
vynostl.

1.2.3 Priloha k ucetni zavérce

Ptiloha k ucetni zavérce obsahuje obecné informace o hospodafeni podniku, o ucetnich
metodach, dopliujici udaje k Gcetnim vykaziim, zmény v organiza¢ni struktufe podniku, cash
flow (pfehled o penéznich tocich) apod. Informace v ni obsazené jsou dilezité pro objasnéni
pii¢in a disledkd vyznamnych zmén a odchylek v podniku. (Griinwald, 2004, s. 11-15)

1.3 Metody finanéni analyzy

Postup pro provadéni finan¢ni analyzy neni nijak pevné legislativné upraven, neexistuje
presnd metodika ani piesny postup vypoctu. Jednd se o obecné pfijimané analytické postupy a
vztahy. Do zakladnich rozborovych technik jsou fazeny metody absolutni a relativni.

Absolutni metoda je zaloZend na hodnotach obsazenych v ucetnich vykazech. Matematické
vztahy z této metody jsou znamy pod nazvem rozdilové ukazatele, jedna se napiiklad o
vypocet Cistého pracovniho kapitdlu, ¢istych pohotovych prostiedki atd.

Metoda relativni, jinak feceno procentni rozbor, se tyka horizontalni analyzy, vertikalni
analyzy a pomérovych ukazateli. Horizontalni analyza zkouma vyvoj urCité polozky v case,
hodnoti jeji vyvoj a trend. Zmény poloZzek se muzou vyjadfit naptiklad v procentech.
Vertikalni analyza se sestavuje za UCelem zjiSténi struktury aktiv a pasiv, jejich podilu na
bilanéni sumé¢ a procentudlni zastoupeni jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty
pométovanych k trzbam, ¢i k vynosim.

Pomérové ukazatele jsou matematické vztahy zaloZzené na déleni. Jde o vztah kdy polozky, ¢i
skupiny polozek v Citateli jsou déleny polozkami, ¢i skupinami polozek ve jmenovateli.
Charakter a struktura ukazatele jsou podfizeny, tomu co chceme métit. Dale mohou byt
pomérové ukazatele rozebrany v pyramidovém sloZeni, za tucelem prozkoumat vliv
jednotlivych polozek na vrcholového ukazatele.

Dalsi skupinou ukazateli mohou byt systémy hodnotici finan¢éni zdravi, financni tisen
podniku a metody mezipodnikového srovnani. (Griinwald, 2004, s. 16 — 21)

1.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivatele finan¢ni analyzy lze z hlediska postaveni ke spolecnosti rozdélit na externi
(napriklad stat, banky, investoii, obchodni partneii a jini) a interni (napiiklad manazefi,
zaméstnanci, odborafi a dalsi). Pro stat je nejdulezitéjsi vykazovani dani, investofi a banky se
soustfed’uji na finan¢ni zdravi podniku, obchodni partnery zajima schopnost podniku dostat
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svym zavazkim. Interni uzivatelé, jakou jsou manazefi a vrcholové vedeni, vyuzivaji
informace pro ucely operativniho a strategického fizeni a zaméstnance zajima celkova
stabilita podniku. VSichni uzivatelé pouzivaji financni analyzu s ohledem na své zajmy.
(Vochozka, 2011, s. 12 — 13).

V této praci bude nahlizeno na finan¢ni analyzu z hlediska vlastnika spole¢nosti. Pro
vlastniky je dulezité ptfedevSim jak moc a jak efektivné jsou zhodnoceny jejich financni
prostfedky investované do podnikani, zda je podnik rentabilni, zda je schopen dostat svym
kratkodobym i dlouhodobym zavazkiim, zda se efektivné hospodafi s financemi a spolecnost
zbyte¢né nezadrzuje finanéni prostiedky, které mohou byt vynalozeny naptiklad za
investi¢nimi ucely. Dale jejich zajem sméiuje ke spokojenosti a motivaci zaméstnancii, k
vysokému vysledku hospodaieni a dlouhodobé financni stabilité. V neposledni fadé¢ maji
vlastnici zajem o udrzeni dlouhodobé tradice a zachovani charakteru spole¢nosti.

1.5 Vertikalni analyza ucetnich vykazi

Cilem vertikdIniho rozboru je zjistit, jak se jednotlivé ¢asti podilely, Vv ptfipadé rozvahy na
celkové bilan¢ni sumé a Vv piipadé vysledovky na sumé trzeb. Jednotlivé poméry pak
vyjadiuji, jakou casti se podileji polozky ucetnich vykazii na jmenovateli. V zavéru, v ptipadé
rozvahy, pak miize byt vyhodnocena majetkova a kapitalova struktura spolecnosti. Struktura
kapitalu je dulezita, abychom védéli, z jakych zdroji spole¢nost financuje svij majetek. Je
dilezité, aby management spolecnosti nehospodafil s pfili§ velkym majetkem
(ptekapitalizovani), nebo s opacnym extrémem — podkapitalizovani. Podle Riackové (2011),
by vzdy méla byt kapitdlova struktura takova, aby se firma nedostavala do platebni
neschopnosti. Struktura majetku zavisi na pfedmétu ¢innosti a finanéni strategii firmy.

. Bi
Pomérovy vztah: Pl = ——

D Bi
Kde: Bije hodnota i — té polozky ve vykazech

Z Bi je soucet hodnot v ramci uréitého celku

1.6 Horizontalni analyza tcetnich vykazi

V horizontalnim rozboru hodnotime vyvoj nejvice zastoupenych polozek, z vysledku
vertikalni analyzy, v Case. MiZeme tak v absolutnim, ¢i relativnim vyjadfeni urcit meziro¢ni
zmény a odchylky. Diivody proc¢ ur€ité zmény nastaly, nasledné¢ dohledavame v ptiloze ticetni
zaverky. (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 11 -15)

absolutni zmény: D = Bi (t) — Bi (t-1)
Kde: D je zména oproti minulému obdobi
t— Cas

Bi je hodnota polozky, kterou analyzujeme



1.7 Bilanéni pravidla

Bilan¢ni pravidla vychézeji z dlouhodobych praktickych zkuSenosti a jsou brana ve financni
analyze podniku pouze jako doporucujici aparat. Tato pravidla ukazuji, zda podnik ma, ¢i
nema optimalni kapitdlovou a majetkovou strukturu. V této praci bude na kapitdlovou
strukturu nahlizeno véetné dlouhodobych cizich zdroji a na majetkovou strukturu z pohledu
dlouhodobého majetku a pohledavek.

1.7.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Pozaduje Casové sladit vazanost aktiv a pasiv. Doporucuje, aby dlouhodoby majetek byl
financovan z dlouhodobych vlastnich nebo cizich zdroji a kratkodoby majetek naopak ze
zdrojt kratkodobych. Pokud podnik kryje obézné aktiva dlouhodobym kapitdlem, jedna se o
prekapitalizovani. Pti tomto zptisobu financovani ma podnik vice kapitalu nez je potieba a
jeho hospodareni je tudiz nehospodarné. Pii prekapitalizovani je hodnota vzorce vyssi nez 1.

vl.kapital + dl.cizi kap. o1
dl.majetek

Pokud nastane situace, kdy podnik financuje ¢ast dlouhodobého majetku kratkodobym cizim
kapitalem, jednd se o podkapitalizovani. Tento zpiisob je sice levnéjsi, ale za to rizikovy,
protoze kratkodoby cizi kapital se obvykle musi splatit za krat$i dobu nez je doba, za kterou
dlouhodoby majetek vytvoii hodnotu. V ptipadé podkapitalizovani ma ukazatel hodnotu
mensi nez 1. (Veber, 2008, s. 150)

1.7.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Doporucuje, aby suma dlouhodobého kapitalu byla vy$si nez suma cizich zdroji, nebo aby
alesponi byly na stejné Grovni. V opacném piipad¢ pak mize dojit k tomu, Ze finan¢ni paka
nebude ptlisobit, nebo bude plisobit negativné a vynosnost vlastniho kapitalu bude s rostoucim
zadluZenim klesat.

1.7.3 Pari pravidlo

Navazuje na predchozi dvé pravidla. Doporucuje, aby mél podnik prostor pro cizi kapital,
jinymi slovy, aby dlouhodoby majetek prevysoval vlastni kapital. Za dalSich predpokladi tak
mize zajistit kladné ptisobeni finan¢ni paky, ¢i efekt daniového Stitu.

1.7.4 Ristové pravidlo

Pozaduje, aby tempo rastu investic, které management spolecnosti podnikne, nebylo vyssi nez
tempo ristu trzeb. Vynosnost investice by méla byt vzdy vyssi nez veskeré naklady s ni
spojené. (Synek, 2011, s. 352-353)

1.8 Pomérové ukazatele

V této praci budou rozebrany jak soustavy paralelnich ukazateld, tak soustava pyramidového
ukazatele. V paralelni soustavé budou ukazatele rozdéleny do oddilt: rentabilita, likvidita,
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zadluzenost, aktivita, a produktivita. Obecné hodnota pomérového ukazatele vyjadiuje
velikost hodnoty Ccitatele na jednotku ukazatele ve jmenovateli. Dale se pak tyto ukazatelé
srovnavaji v ¢ase a pouzivaji se pro mezipodnikové srovnani. (Ruckova, 2011, s. 41-42)

1.8.1 Ukazatele rentability

Tyto ukazatelé jsou obecné konstruovany jako pomér zisku ke srovnavaci zakladné. Zobrazuji
zakladni pohled na efektivnost a hospodateni podniku. Obecné je mizeme chapat, kolik K¢
zisku ptipadd na jednu jednotku hodnoty ve jmenovateli. Pfed samotnou aplikaci je dilezité
stanovit piesnou konstrukci ukazatele, s ohledem tucel analyzy a z jakého pohledu ukazatele
konstruujeme. (Kislingerova, 2007, s. 83)

ROE

- , ., EAT
Rentabilita vlastniho kapitalu = —————
VI. kapitél
Tento ukazatel je dilezity predev§im pro vlastniky, investory a akcionare, protoze hodnoti
podnik z hlediska ¢istého zisku a investovaného kapitalu. Vysledek je potom hodnota, ktera
tika, kolik korun cCistého zisku vynesl vlastni kapital. Vlastni kapital je zde rozdil sumy pasiv
a veskerych cizich zdroji.

ROA

EBIT
AKTIVA

Rentabilita aktiv =

Rentabilita aktiv v ¢itateli zahrnuje zisk ptfed troky a zdanénim, jednd se tak o
nejkomplexnéjsi zptisob vypoctu, protoze mé vypovidajici schopnost pro vlastniky, véfitele 1
pro stat. EBIT (zisk pfed Uroky a zdanénim) je EBT (zisk pfed zdanénim) zvySeny o
nakladové uroky. (Kislingerova, 2007, s. 52)

Zisk pted zdanéni podniky uvadéji v ucetnich zavérkach.

ROS

EAT
Trzby

Rentabilita trzeb =

Tento ukazatel je nejdulezitéjSim ukazatelem efektivnosti podniku. Z vysledku lze zjistit,
kolik korun ¢istého zisku piipada na jednu korunu trzeb. (Kislingerova, 2007, s. 85)

Do polozky trzeb piipadaji Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Trzby za prodej zbozi
druzstvo inkasuje za celé¢ sledované obdobi v nepatrném mnozstvi, proto nebudou do vypocti
zahrnuty. Trzby za prodej dlouhodobého majetku do vypocti také nejsou zahrnuty, protoze se
nejednd o hlavni vydéle¢nou ¢innost analyzované spolecnosti.



ROCE

EBIT

Rentabilita investovaného kapitalu = ——————
DI. kapital

Dlouhodobym kapitdlem je zde mySlena suma vlastniho kapitalu, rezerv, dlouhodobych
zavazki a dlouhodobych bankovnich uvéri. Tento ukazatel vyjadiuje do jaké miry se
majitelim, akciondifim zhodnotil veSkery vlozeny kapitdl, at' uz vlastni nebo cizi.
(Kislingerova, 2007, s. 83-85)

1.8.2 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku vyjadfuje schopnost podniku splatit své zdvazky vici vétitelim. Optimalni
vySe ukazatele miize byt jind pro véfitele jind pro vlastniky podniku. Vysoké hodnoty
likvidity mohou v pfipadé vlastnikii signalizovat pfili§ mnoho zadrzovanych penéznich
prostfedkl a neefektivni hospodaieni s penéznim kapitalem. V piipad¢ véfiteli mohou takto
vyhodnocené podniky znamenat minimalni riziko, naptiklad v ptipad€ hodnoceni solventnosti
podniku. Nizké hodnoty likvidity mohou z obou pohledii signalizovat do znacné miry
finan¢ni nerovnovahu a neschopnost podniku dostat svym zavazkum. Z hlediska obsahu
ukazateld budou vypocitany tfi druhy likvidit. (Rackova, 2011, s. 48-49)

BéZna likvidita (Current Ratio) — 3. stupen

OA

Bézna likvidita = :

KR.Z + KR.BU

Kde - OA jsou obézna aktiva
KR. Z. - kratkodobé zavazky
KR.BU - kratkodobé bankovni uvéry

Tteti stupen likvidity je dilezity predevsim pro vétitele, protoze méfi, kolikrat by byl podnik
schopen uspokojit své vétitele, kdyby veSkerd sva obéznd aktiva preménil na penézni
prostiedky. Problém zde muze nastat z hlediska neprodejnych zasob, ¢i nedobytnosti
pohledavek, protoze ty mohou ukazatel zna¢né zkreslit. Podle primérmné strategie by se méli
hodnoty tohoto ukazatele pohybovat v rozmezi od 1,6 do 2,5. Podle konzervativni strategie by
mél byt vyssi nez 2,5 a podle agresivni strategie by se mél pohybovat v rozmezi od 1 do 1,6.
Zalezi tedy na managementu podniku, jakym zpiisobem podnik vedou, zda upfednostiuji
spiSe niz8i riziko, nebo vysoky vynos. (Kislingerova, 2007, s. 89)

Pohotova likvidita (Quick Asset Ratio) — 2. stupen

OA-Z

Pohotova likvidita = -
KR.Z + KR.BU

, kde Z jsou zasoby

Druhy stupen likvidity je pocCitdn za ucelem vyloucit z Citatele pochybné polozky, které by

mohly likviditu podniku zkreslovat. V ¢citateli pak zbydou jen kratkodobé pohledavky a

kratkodoby finan¢ni majetek. Doporuceny interval pro tento ukazatel je 0,7 — 1,0. Z hlediska
7



konzervativni strategie by se mély hodnoty ukazatele pohybovat v rozmezi 1,1 — 1,5 a
Vv ptipad¢ agresivni strategie by mély hodnoty spadat do intervalu 0,4 — 0,7. Rozdil mezi
likviditami prvniho a druhého stupné muze zapiicinit vysoka hodnota zasob. (Kislingerova,
2007, s. 89-90)

Penézni likvidita (Cash Position Ratio) — 1. stupen

PP
KR.Z + KR.BU

Penézni likvidita = , kde PP jsou penézni prostiedky

Do sumy penéznich prostiedki zde patii jak penize na bankovnim uctu, hotovost ale také
cenné papiry, sménky, Seky apod. Prvni stupen likvidity méti schopnost podniku okamzité
splatit veSkeré své kratkodobé zavazky. Doporucené hodnota pro tento ukazatel je 0,2.
(Kislingerova, 2007, s. 90 — 91)

1.8.3 Ukazatele aktivity

Pomérovymi ukazateli aktivity management podniku méfi, jak efektivné fidi a vyuziva casti
svého majetku ze strany aktiv. Uéelem je najit pro konkrétni podnik idedlIni stav, kdy nebude
mit nedostatek aktiv a neptijde tak o potencialni podnikatelské vynosy a naopak nebude mit
nadbytek aktiv, ve kterych by zbytecné véazal sviij kapital. Tyto ukazatelé se vyjadiuji dvéma
zpusoby a to obratovosti aktiv a dobou obratu aktiv, coz je ukazatel vyjadieny ve dnech.
Obratovost aktiv je vyjadiena pomérem trzeb k polozce, jejiz obratovost chceme vyjadfit.
(Sedlacgek, 2011, s. 60)

Pro ucely této prace bude ve vypoctech pouzit, druhy typ ukazatele a to vztah vyjadieny ve
dnech.

Doba obratu aktiv

365
obratovost aktiv

Doba obratu aktiv =

Doba obratu aktiv odhaluje, pocet dni za kolik se celkova aktiva podniku obrati v trzby. Je
dilezité brat ohled na odvétvi, ¢i primysl, ve kterém se dany podnik nachazi, protoze
vysledky mohou byt podminény charakterem podnikani. (Sedlacek, 2011, s. 61)

Doba obratu zasob

365
obratovost zasob

Doba obratu zasob —

Doba obratu zasob méti celkovy proces, tykajici se této polozky — tedy naskladnéni zasob,
nasledné vyskladnéni a pfeménu v trzby. Obecné plati, Ze podniky se snazi o to, aby zasoby
byly spotfebovavany, v ramci moznosti, Co nejrychleji a tato doba byla co nejkratsi.



Doba obratu pohledavek

365

Doba obratu pohledavek —
P Obratovost pohledavek

Tento ukazatel tykajici se pohledavek, informuje o tom, jak rychle splaceji odbératelé své
zavazky. Doporucena hodnota téchto ukazateli se shoduje s dobou splatnosti faktur.
Dlouhodobé by nemélo dochazet k tomu, aby byla doba, za kterou dodavatelé plati své
zavazky, piilis dlouhd, nebot” by to mohlo vést k nedobytnosti pohledavek a ve finale az
k druhotné platebni neschopnosti.

Doba obratu zavazku

365
Obratovost zavazk:i

Doba obratu zavazka —

Posledni ukazatel ze skupiny ukazateli aktivity ma vypovidajici schopnost nejen pro
vlastniky spolecnosti ale i pro potencialni véfitele. Podava informaci o tom, za jakou dobu,
podnik splaci své zavazky. (Ruckova, 2011, s. 61)

1.8.4 Ukazatele zadluZenosti

Jadvis¢ak (2011) tvrdi, ze ukazatele zadluZenosti informuji uzivatele o Gvérovém zatizeni
firmy a méfi rozsah tohoto zadluzeni. Do jist¢é miry je zadluzeni firmy Zadouci, protoze
pfispiva k pozitivnimu plisobeni finan¢ni paky a zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu.

Equity ratio — koeficient samofinancovani

(VI kapital j
— | *100
A

Podle Jadviscaka (2011) Equity ratio dopliiuje do 100% ukazatel Debt ratio. Procentudlni
hodnota vyjadiuje, do jaké miry je podnik finan¢né stabilni.
Dlouhodoba zadluZenost

Dl.cizi kapital
A

Dlouhodoba zadluzenost =

Ukazatel dlouhodobé zadluzenosti vyjadiuje velikost aktiv financované dlouhodobym cizimi
zdroji. Do dlouhodobého ciziho kapitalu jsou zahrnuty dlouhodobé zavazky, dlouhodobé
uvery a rezervy.

Béina zadluzenost

Kr.cizi kapital
A

Beézna zadluZenost =

Bézna zadluzenost je doplikovy ukazatel k dlouhodobé zadluzenosti. Pométuje kratkodoby
cizi kapital s celkovymi aktivy. Do kratkodobého ciziho kapitdlu jsou zahrnuty kratkodobé
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zavazky, kratkodobé bankovni Givéry, pasivni ptechodné a dohodné polozky. (Sedlacek, 2011,
S. 63-65)

Ukazatel arokového kryti

EBIT
nakladové aroky

Urokové kryti =

Vysledek tohoto ukazatele vypovida o tom, kolikrat zisk ptfed uroky a zdanénim pokryje
celkové nakladové uroky. Pokud vyjde hodnota 3, povazuje se to za rozhrani, kdy se investoti
rozhoduji, zda do podniku zainvestovat, ¢i nikoli. (Kislingerova, 2007, s. 96-97)

1.8.5 Ukazatele produktivity prace

Cela tato skupina ukazateli nahlizi na vykonnost podniku z hlediska nakladti na zaméstnance,
poctu pracovnikd, ¢i ptidané hodnoty.

Primérna mési¢ni mzda

Primérna meésiéni mzda se spocita jako podil celkovych mzdovych nakladi a poctu
pracovnikii podniku. Tento ukazatel mlize byt zna¢né zkreslen velkym rozptylem plati u
vrcholového managementu a fadovych pracovniki.

Produktivita prace z pridané hodnoty

Jak tvrdi Kislingerova a Hnilica (2005), produktivita prace z pfidané hodnoty se pocita jako
pomér piidané hodnoty a celkového poétu pracovnikil. Rika nam, kolik pfidané hodnoty
podniku ptipada na jednoho pracovnika.

Produktivita prace z trzeb

Podle Bartové (2011) se produktivita prace z trzeb vypocita jako podil celkovych trzeb a
poctu pracovnikli. Vysledkem je potom hodnota udédvajici sumu trzeb ptipadajici na jednoho
pracovnika.

Osobni niaklady k trzbam

osobni naklady
trzby

Tento vztah vyjadiuje, jak velka Cast trzeb pokryva celkové osobni naklady. Pokud ukazatel
vynasobime 100, dostaneme procentualni podil osobnich nékladii na celkovych trzbach.

Osobni naklady k pridané hodnoté

os.naklady
p/.hodnota

Podle Bartové (2011) je tento ukazatel konstrukci podobny predchozimu. Osobni naklady zde
pométujeme K ekonomické hodnoté, kterou podnik za dany rok vyprodukoval.
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1.9 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele jsou sestavovany za G¢elem zjiSténi likvidity podniku. Vypocitaji se jako
rozdily urcitych polozek. Do této skupiny ukazateli bude zahrnut isty pracovni kapital,
obratovy cyklus penéz a obchodni deficit.

Cisty pracovni Kkapital
DL. Kapital (pasiva)- dl. Aktiva (dl. Majetek +dl. Pohledavky)

Na cisty pracovni kapital bude v této praci nahlizeno z pohledu vlastnika, tedy z pohledu
pasiv. Celkové se vlastnici snazi, v rAmci moznosti, o0 minimalizaci této hodnoty a eliminovat
tak moznost neefektivniho zadrzovani finan¢nich prostiedki. Déle je potieba, aby jeho vyse
nebyla naopak pftili§ nizka a podnik se neuchyloval k situacim, jako jsou opozdéné platby
dodavatelim, bankdm a dalSi. Principem je tedy bezpecnostni, provozni i smluvni motiv.
Nékdy muze slouzit i jako provozni rezerva. (Rickova, Roubickova, 2012 s. 106 — 108)

Obchodni deficit
Doba splatnosti pohledavek — doba splatnosti kratkodobych zavazk

Podle Nyvltové (2010) tento rozdil informuje uzivatele o tom, zda odbératelé splaceji své
zavazky dfive, nebo podnik dfive splaci své vlastni zavazky. Pokud je ukazatel kladny
znamena to, ze doba, za kterou podnik inkasuje od svych odbératelti je delsi nez doba, za
kterou splaci své kratkodobé zavazky. Pokud je ukazatel zaporny, je tomu naopak.

Obratovy cyklus penéz
Doba obratu zasob + doba obratu pohledavek — doba obratu kratkodobych zavazkii

Obratovy cyklus penéz navazuje na ukazatel obchodni deficit s pfiddnim doby obratu zasob.
Celkoveé by se m¢l podnik snazit, aby proces obratu zasob byl co nejkratsi, aby odbératelé
uhrazovali své zavazky za co nejkrat$i dobu a aby dodavatelé prodlouzili splatnost smluv.
Timto se obratovy cyklus zkrati. (Reznakova, 2010, s. 40-49)

1.10Pyramidova soustava

Pyramidova soustava ukazatelii je zalozena na postupném rozkladani vrcholového ukazatele
na dil¢i pomérové vztahy a zkoumani jejich vlivu na hlavniho ukazatele, ktery je umistén na
vrcholek celé pyramidy. Dil¢i ukazatele mohou byt mezi sebou ovlivnény matematickymi
vazbami obsahujici bud’ ndsobeni a déleni (vazby multiplikativni), nebo s¢itani a odcitani
(vazby aditivni). Rozbor by pak mé&l poukazovat na dil¢i ukazatel, ktery zaptic¢inil meziro¢né
nartst nebo pokles vrcholového ukazatele. (Vochozka, 2011, s. 30)
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1.11Pyramidovy rozklad DuPont

Obrdazek 1 - Pyramidovy rozklad DuPont

Danové Rentabilita Slozena
bfemeno * aktiv *  finan¢ni
paka
Ziskova ,  Obrat Urokové ,  Finanéni
marze aktiv bfemeno paka

Zdroj: Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 57

Na obrazku ¢islo 1 je vidét nejtypictéjsi rozklad ROE. Zde se ROE (EAT / Vlastni kapital)
rozklada na tfi ukazatele — danové bfemeno (EAT / EBT), rentabilitu aktiv, kterd se dale
sklada ze ziskové marze (EBIT / TrZzby) a obratu aktiv (Trzby / Aktiva) a sloZenou finan¢ni
paku, ktera je slozena z tirokového bifemene (EBT / EBIT) a finan¢ni paky (aktiva / vlastni
kapital). Danové bifemeno odhaluje, kolik podniku zbyde ze zisku (EBT) po zaplaceni dani.
Rentabilita aktiv je zde rozdélena na zisk, ktery podnik vydé€lal z celkovych trzeb (ziskova
marze) a obrat aktiv.

Ve slozené financni pace figuruje protichtidné pisobeni trokového bfemene a financni paky.
Urokové bifemeno informuje uZivatele o velikosti urokové zatéze a finanéni paka vyjadiuje
pomér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv. (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 56-57)

1.11.1Logaritmicky rozklad ROE

Jednou z metod, ktera blize specifikuje vliv jednotlivych dil¢ich ukazateli na vrcholovy, je
logaritmickd metoda. Tato metoda je povazovana za nejpiesnéjSi. Nevyhodou je, ze
logaritmus neni v zéapornych cislech definovan, tudiz musi byt vrcholovy ukazatel kladna
hodnota. Pro celkovy postup je potiebné vypocitat diference a indexy. Diference se vypocita
jako ROE2 bézného roku — ROE1 roku ptedchazejiciho. Indexy jsou podily dil¢ich ukazatelt
bézného (2) a predchazejiciho (1) roku.

Indexy jsou vyjadifeny nasledovné:

lroE = la= A2 Kkde A hodnota dafiového biemene
ROE1L AL

lp = %, kde B je hodnota ROA I = % kde C je hodnota sloZené piky
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Zména ROE v disledku zmény ukazatele D:
( D2
Inf —
D1

In ROE?2
ROE1

v pyramidovém rozkladu. (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 57-60)

*(ROE2—ROE1), kde D jsou jednotlivé dil¢i ukazatele (A, B, C)

1.12Financ¢ni paka
Pokud chce podnik stanovit optimalni vysi ciziho kapitdlu a zvysit tak vynosnost vlastniho
kapitalu podniku, vyuzije ukazatel finan¢ni paky.

EBT , Aktiva

*

EBIT Vl.kapital

SloZena finan¢ni paka =

Dochazi zde k protichidnému piisobeni irokového bfemene a pakového ukazatele.

Pokud je ROA vyssi nez naklady na cizi kapital (ROE > ROA*(1-t) ptsobi finan¢ni paka
pozitivné. Pokud ROA nabyva stejné hodnoty jako naklad na cizi kapitdl, financni paka
nepusobi. Pokud je ROA nizs§i nez naklady na cizi kapitil (ROE < ROA*(1-t) tak finan¢ni
paka puisobi negativné. (Slavik, 2013, s. 40)

1.13Bankrotni a bonitni modely

1.13.1Bankrotni modely

Bankrotni modely slouzi k tomu, aby informovaly uzivatele o tom, zda podniku v dohledné
dobé hrozi bankrot. Jednad se o systém matematickych vztahti, z jejichz vysledku pak lze
s ur¢itou pravdépodobnosti piedpoveéd apadku podniku. (Synek, 2011, s. 374 — 375)

Index IN 05

Tento model byl zkonstruovan manzely Neumaierovymi, za i¢elem zhodnotit finan¢ni zdravi,
¢i tisen podniki. Byl vytvofen pifimo na zdkladé Ceskych podnikil, tudiZ by mél mit nejlepsi
vypovidajici schopnost, na druhou stranu, byl vytvoren na zaklad¢ dat primyslovych podnikii,
tudiz pro zeméd¢€lské podniky mohou byt hodnoty zkreslené.

Model je vyjadien rovnici, na jejimz zakladé se vypocitd vysledna hodnota, kterd se nasledné
zatadi do prislusného ¢iselného intervalu. Problém nastava v pifipadé, kdy podnik patii do
takzvané Sedé zony, kde nelze piesné tici, zda prosperuje, ¢i nikoliv.

AKUVA o ogx EBIT | 5g7« BBIT | o WNOSY 509 OA

INO5=0,13* ———+3, . . e
CZ nakl.aroky Aktiva Aktiva KR.Zavazky

Pokud vyjde vyslednd hodnota nizsi, nez 0,9 lze ptedpokladat, Zze podnik S pravdépodobnosti
86% spé&je k bankrotu. Pokud vyjde v intervalu od 0,9 az 1,6 patii podnik do pasma Sedé
13



zony. Pokud vyjde hodnota vy$s$i nez 1,6, podnik S 67% pravdépodobnosti tvoifi pro své
vlastniky hodnotu. (Scholleova, 2012, s. 190)

1.13.2Bonitni modely

Na rozdil od bankrotnich modelti, bonitni modely diagnostikuji finan¢ni zdravi podniku a na
zakladé vysledku miZzeme podnik zatadit do kategorie dobrych podnikd, nebo do kategorie
Spatnych podnikii. T u téchto modeli se Ize setkat s tzv. Sedou zonou, tedy hodnotovym
intervalem, ve kterém, kdyz se podnik nachéazi, nelze jednoznacné fici, jestli je, ¢i neni
bonitni. (Rackova, 2011, s. 72-77)

Soustava bilan¢ni analyzy podle Rudolfa Douchy

Tento bonitni model vyuziva tfi stupiii bilan¢ni analyzy. Pro tcely této bakalaiské prace
budou vypoditany prvni dva stupné. Model byl sestaven na zakladé podniki v Ceské
republice, takze by zde nemélo dochazet ke zkresleni z hlediska prostiedi.

Bilan¢ni analyza I.

Prvni stupen je zalozen na analyze ¢tyt zédkladnich pomérovych ukazateli a jednom celkovém
ukazateli, ktery je vaZzenym primérem hodnot vysledkli z pomérovych ukazateld. Pokud
celkovy ukazatel dosahuje hodnot 1, je podnik zatfazen mezi dobré podniky, pokud je
v intervalu od 0,5 — 1 je tato situace brana za unosnou a vSechny hodnoty mensi nez 0,5 jsou
zcela neuspokojivé. (Rackova, 2011, s. 77-78)

Vil kapital

Ukazatel stability S = -
Aktiva

Fin.majetek + pohledavky
2,17*Kkr.dluhy

Ukazatel likvidity L =

Vykony
2* suma pasiv

Ukazatel aktivity A =

Ukazatel rentability R 8TEAT
azatel rentapill = A

y VI kapital
2*S +4*L+ A+5*R

Celkovy ukazatel C =
i 12

Bilan¢ni analyza II.

Druhy stupent analyzy hodnoti podnik ze ¢tyf uhli pohledu — stabilita, likvidita, aktivita a
rentabilita. Jedna se o sedmnact pomérovych ukazatell, z nichZ jsou vytvoteny pro kazdou
skupinu v celku ¢tyti diléi a opét jeden celkovy ukazatel, na jehoz zakladé se odvozuji
vysledky. Jednd se tedy o daleko rozsahlej$i soustavu ukazateli. Vyhodnoceni konecné
hodnoty celkového ukazatele je GpIn€ stejné jako v Bilan¢ni analyze 1.
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Ukazatele stability

_Vlkapital _ Vlkapital _ Vlkapital _ Aktiva
stala aktiva’ stala aktva Cizi zdroje’ kr.dluhy *5’
_ Aktiva
~ z4soby*15
Celkovy koeficient stability: S = 27S1+52+ 873 +54+2%S5

Ukazatele likvidity

2* fin.majetek i i :
_ J L2= fin.majetek + pohledavky /217 L3= OA /25,
kr.dluhy kr.dluhy kr.dluhy

4= pracov.m kap.*3’33
pasiva

5*L1+8*L2+2*L3+ L4

Celkovy ukazatel likvidity: L = 16

Ukazatele aktivity

trzbyl2 Ao = trzbyl4 A3 pr.hodnota* 4

= - ) 2 - sy Y
pasiva VI kapital trzby
Celkovy ukazatel aktivity A = w
Ukazatele rentability
10* EAT 8*EAT 20* EAT 40* EAT
:v—’RZZ ,R3:—.,R4: , ’
pi~hodnota Vl kap pasiva (trzby + vykony)

RE = 1,33* provozni VH
~ (provVH + finVH +mimoiVH )’

7T*R2+4*R3+2*R4 + R5)
17

*
Celkovy ukazatel rentability R = (3*R1+

(Rackova, 2011, s. 78-80)
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Gur¢ikiv index (G - index)

Jak uvadi Gurcik (2002) je tento bonitni model sestaven pro slovenské zemédélské podniky.
Jedna se o rovnici, ve které figuruji pomérové ukazatel s pridélenymi vahami. Na zakladné
vysledku pak lze pfedpoveédét, zda podnik bude prosperovat, ¢i nikoliv. Pokud je vysledna
hodnota G vétsi nebo rovna 1,8 podnik bude s ur¢itou pravdépodobnosti prosperovat, pokud
se nachazi v intervalu Sedé zony od -0,6 — 1,8 nelze presné urcit, zda jde o prosperujici
podnik. VSechny hodnoty, které jsou mensi nebo rovny -0,6 predpovidaji bankrotujici
podniky. Za hodnotu cash flow je zde povazovana suma zisku po zdanéni, odpistu a ¢asového
rozliSeni

G =3,412 * X1+ 2,226 * X2 + 3,277 * X3 + 3,149 * X4 - 2,063 * X5

X1 = nerozdeleny hospodaisky vysledek / pasiva celkem
X2 = vysledek hospodareni pied zdanénim / pasiva celkem
X3 = vysledek hospodateni pfed zdanénim / vynosy celkem
X4 = cash flow / pasiva celkem

X5 = zasoby / vynosy celkem
1.14EVA — ekonomicka pridana hodnota

Ukazatel EVA byl navrzen konzultacni firmou Stern Stewart Management a Services a
poprvé byl publikovan v roce 1993. Tato ptidand hodnota vznikal z rozdilového ukazatele —
ekonomicky zisk (celkovy vynos kapitdlu — naklady na kapital) a je povazovana za novy
nahled na podnik jako celek. Ekonomicka ptidand hodnota by méla vychazet kladné, protoze
to je dikaz toho, Ze podnik tvofi pro své majitele hodnotu.(Kislingerova, 2007, s. 105 — 107)

1.14.1Zakladni struktura ukazatele EVA

Podle metody, kterou uvadi Vochozka (2011), se zakladni struktura ukazatele EVA pocita dle
nasledujiciho vztahu:

EVA = NOPAT -WACC*C
kde — NOPAT — ¢isty provozni zisk po zdanéni

C — celkovy investovany kapital, (pro ucely této prace bude na celkovy investovany
kapital nahlizeno z finan¢niho hlediska, a to kde C = vlastni kapital + uroCené cizi
zavazky). (Vochozka, 2011, s. 121)

WACC — primérné vazené naklady na kapital

NOPAT je zisk, ktery je vygenerovany nejen z hlavni, ale i z provozni ¢innosti podniku.
Matematicky je vyjadien jako soucin EBIT a rozdilu (1-t), kde t je dan z pfijmu pravnickych
osob.
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WACC

Primérné naklad na kapital lze uréit podle vztahu:

WACC = rd *(1—t)*2+ rexE
C C

kde — rq jsou naklady na cizi kapital
D — hodnota ciziho kapitalu
E — vlastni kapital
C — celkovy dlouhodoby investovany kapital, tedy - D+E
re — néklady na vlastni kapital

Naklady na cizi kapital se vypocitaji bud’ podle aktudlnich trokovych sazeb v bankach, ktery
uveér poskytly, nebo podle vzorce, jak uvadi Vochozka (2011, s. 123)

nakl. aroky

naklady na cizi kapital = -
bank. Gv.

Naklady na vlastni kapital definuje Vochozka (2011, s. 122 -123) podle modelu CAPM jehoz
zakladni tvar je:

re = retB*(rm — re)

kde r¢ — bezrizikova mira vynosu (pro ucely této prace budou za koeficient dosazovany
hodnoty bezrizikovych sazeb desetiletych statnich dluhopisii)

Tabulka 1 Bezrizikovad sazba desetiletych statnich dluhopisii

4,67% | 3,71% | 3,79% | 2,31% | 2,26% | 1,58%
Zdroj: MPO, Financni analyza podnikové sféry za rok 2014

I'm— It - prémie za systematické trzni riziko

Koeficient bude v této praci pievzat ze stranek pana profesora Damodarana z dat Risk
Premium for other Markets z podsouboru Total risk premium pro Ceskou republiku za
analyzované roky.

Podle Kislingerové (2007) se koeficient B, ktery je parametrem modelu CAPM, da urcit
pomoci kKoeficientu Bunleveraged, ktery zastupuje nulové zadluzeni:

D
Bunleveraged = Pleveraged , kde Bleveraged = Bunleveraged *(1 + (1— t)*—j
D E
1+(1- t)*E

Kde - Bleveraged je koeficient v¢etné finan¢ni paky
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Bunleveraged je koeficient bez finan¢ni paky

Koeficient Bunleveraged bude opét pievzat ze stranek pana profesora Damodarana ze sloupce
Levered and Unlevered Betas by Industry z odvétvi Farming / Agriculture pro Evropu. Tento
koeficient je pro Evropu dostupny pro roky 2011 — 2014. Pro roky 2010 a 2009 bude
koeficient pouzit zroku 2011. Koeficient Bleveraged bude dopocitan na zdkladé vyse
uvedeného matematického vztahu.

1.15Zemédélské ukazatele

Zemédélské ukazatele jsou do této prace zafazeny z divodu zemédélského charakteru
spole¢nosti a analyzované druzZstvo je tak zhodnoceno z hlediska hlavni vydéle¢né ¢innosti.
Jak jiz bylo zminéno v tvodu, v prib¢hu analyzy budou nékteré ukazatele porovnavany
s benchmarkem, ktery je tvofen pramérem ziskovych zemédé€lskych spoleénosti
Z bramboraisko — ovesné vyrobni oblasti. Zdrojem téchto spolecnosti je FADN.

FADN (Farm Accountancy data Network) je zemédélska ucetni datova sit’, kterou provozuje
Ministerstvo zemé&délstvi CR a jejiz vznik se datuje k roku 1965. Od tohoto roku je hlavnim
zdrojem informaci o stavu zemédélstvi pro Evropskou komisy. V siti jsou zpracovavana data
pro skupiny riuzné velkych zemédélskych podnikid. Na zakladé cetnosti téchto skupin se
ptitadi jednotlivym podnikiim véhovy faktor, tudiz jsou celkovymi vysledky vazené primery.
Pro vypoéty zemédélskych ukazateli bude v této praci pouzita metodika FADN, ktera
zpracovava, s ohledem na srovnatelnost udajii, jednotlivé hodnoty na hektar zemédélské pudy

Jako vychozi hodnoty jsou Vtéto praci pouzity — pifidand hodnota, ptfidand hodnota
S provoznimi dotacemi, provozni dotace, trzby z prodeje vlastnich vyrokt a sluzeb, vysledek
hospodareni za Gcetni obdobi a pocet pracovnikll. VSechny tyto pomérové ukazatele vztazené
na hektar budou porovnany s benchmarkem.

V druhé ¢asti - Analyza Zivo¢isné vyroby, bude spole¢nost podrobena rozboru z hlediska
dojivosti, realiza¢nich cen zemédélskych vyrobct v porovnani s ptislusnymi daty, které uvadi
Ministerstvo zem&d&lstvi Ceské republiky ve svych ro¢nich zpravach za roky 2009 az 2014.

Posledni ¢ast této kapitoly bude vénovana rozboru investi¢nich dotaci a dotacnim programim
a Vnavaznosti na diverzifikaci spole¢nosti bude proveden rozbor trzeb a energie
Z bioplynovych stanic.

1.16Mezipodnikové srovnani

Mezipodnikové srovnani slouzi k objektivnimu srovnani vyvoje podniku z hlediska
pomérovych ukazatelli, historického vyvoje, ¢i soucasné situace. Vysledky by pak mély
odhalovat silna a slaba mista podniku, na jejichz zakladé lze podnik porovnat s odvétvim,
jinymi podniky, ¢i s benchmarkem. Podniky by mély byt vécné srovnatelné naptiklad podle
velikosti, odvétvi, CZ — NACE, nebo obratu. Nejdalezitjsi faktor K
uspésnému mezipodnikovému srovnani je vhodny vybér ukazateli. Proménné v jednotlivych
vzorcich, na jejichz zaklad¢€ je podnik srovnavan, nesmi byt vzajemné vécné zavislé, zaroven
musi byt ¢asové nezavislé a urcitym zptisobem métitelné. (Synek, 2003, s. 33)
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1.16.1Metoda normované proménné

Tato vicerozmérnd metoda spociva v prevodu jednotlivych ukazateld, s ohledem na
maximaliza¢ni a minimaliza¢ni kritérium, na bezrozmérna ¢isla. Po pfevodu se opét vytvori
sumy bodi jednotlivych podnikii a sefadi se do vysledného potadi. (Kislingerova, Hnilica,
2005, strana 72 - 73)

Xij — Xpj
Sxj

matematicky vztah pro pfevod maximalizaéniho kritéria: Uij =

Xpj — Xij
matematicky vztah pro pfevod minimaliza¢niho kritéria: Uij= L

SXj
kde - Xij je hodnota j-tého ukazatele v i — tém podniku
Xpj je aritmeticky pramér vypocitany z hodnot j — tého ukazatele

Sxj je smérodatna odchylka vypocitana z hodnot j — tého ukazatele

1.17 Strategicka analyza — ucel

Strategicka analyza je slozity proces, ktery slouzi k rozboru vztahu podniku s jeho okolim.
Sestavuje se za ucelem pripravit podnik na celou $kalu situaci a skutec¢nosti, které mohou
s urCitou pravdépodobnosti v budoucnu nastat. Obsahem strategické analyzy jsou rizné
analytické postupy a techniky, které co nejlépe identifikuji vztahy mezi podnikem a jeho
okolim. Zakladni vychozi body pro stanoveni strategie jsou odvozovany z vysledki téchto
technik.

Cilem strategické analyzy je najit, identifikovat a nasledn¢ zhodnotit vSechny faktory, které
maji vliv na strategii podniku a jeho cile. Neméla by byt zaloZend pouze na predikci
budoucnosti, méla by se snazit o vytvareni budoucnosti, pochopit faktory, které budoucnost
podniku ovliviiuji a aktivné na n¢ reagovat. DileZitou mySlenou ve strategické analyze je,
snazit se hledat idealni pfistup a postup pro feSeni strategického vychodiska pro kazdou
konkrétni firmu zvlast’. Neexistuje jednotnd metodika pro vSechny podniky. Jako dvé zakladni
faze strategické analyzy s ohledem na cile podniku se udavaji analyza vnéjsiho okoli podniku
a analyza vnitinich zdroja.

1.17.1 Analyza okoli podniku

Analyza okoli podniku se pohybuje v rovinach makrookoli a mikrookoli (tak jak je vidét na
obrazku ¢. 2) a analyzuje vyvoj a vlivy faktortu v téchto rovinach. Analyza makrookoli se
zabyva $ir§imi vlivy pasobicimi na podnik. Cilem je podnitit vrcholové manazery, aby podnik
vnimali v $irSim celku a uvédomovali si pfileZitosti a hrozby, které se nachézeji v okoli
podniku.

Analyza mikrookoli se zabyva analyzou konkurence a odvétvi. Cilem je urcit pozitiva a
negativa, vyvojové trendy, dalezité a klicové faktory tspéchu odvétvi, ve kterém se dany
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podnik nachdzi. Vyznamna je analyza konkurencnich sil. Navazuje na rozbor odvétvi a svym
zpusobem piinaSi hlubsi pohled na dané odvétvi. Analyza wvnitfnich zdroji hodnoti a
analyzuje zdroje podniku za ucelem zjistit, do jaké miry je podnik schopen reagovat na urcité
skute¢nosti ve form¢ hrozeb a prilezitosti, které existuji v jeho okoli. (Sedlackova, Buchta,

2006, s. 8 12)

Pro analyzu makrookoli budou v této praci pouzity vybrané dilezité faktory metody PESTLE
a z hlediska mikrookoli bude zpracovan Porteriv model péti sil.

Obrazek 2 Makro a mikro okoli podniku

Technologické
okoli

Prirodni

dmink Politické
podmin .

Konkurence

PODNIK
Vnitfni zdroje

MIKROOKOLi | MAKROOKOLI

Ekonomické
okoli

Dodavatelé
Klicovi hraci
Stakeholders

Pravni okoli
Socialni okoli

Demografické okoli

Zdroj: Tyll, 2014, s. 11

1.17.2PESTLE analyza

Tato analyza hodnoti vn&jsi faktory, které by pro podnik mohly znamenat potencidlni
ptilezitosti, ¢i hrozby. Jeji zadkladni mySlenka je analyzovat samotné wvnéjsi faktory,
prozkoumat jaké jsou jejich mozné uinky a nasledné vyhodnotit, které z nich jsou
momentalné nejdilezitéjsi a které nikoliv. Termin PESTLE ma sviy historicky vyvoj, jehoZ
koteny sahaji do USA, do Sedesatych let dvacatého stoleti. Prvni podoba byla ETPS analyza,
kterou vytvotil F. J. Aguilar. Jednalo se o analyzu makrookoli zaloZené na ctyiech zakladnich
pilitich (ekonomicky, technologicky, politicky a socidlni). V pribéhu let neméla tato analyza
jednotnou podobu, v zasadé byla nékolikrat modifikovana az do dvacatého prvniho stoleti,
kde se ujal termin PESTLE. Jednotlivé pismenka z nazvu zastupuji zakladni pilite, o které se
analyza opirda. V nize uvedeném seznamu jsou uvedené ukazatele, kter¢ budou blize
rozebrany v praktické casti.

P (L) — politické (legislativni) faktory — pusobeni politickych vlivi na podnik, véetné
politickych omezeni, dotaci apod. (Do téchto faktorii bude zahrnut z ¢asti i1 faktor legislativni
a to predevsim z hlediska novych zakont a z nich plynouci opatfeni)

T — technologické faktory — podpora statu v oblasti vyzkumu a vyvoje, realizace novych
technologii tykajici se podniku, Zivotniho prostfedi, ¢i nové objevy
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E — ekologické faktory — do této skupiny patii klimatické vlivy a zmény, prirodni katastrofy,
celkovy pohled na ochranu Zivotniho prostiedi véetné zdkont

(Grasseova, 2010, strany 178 — 180)

1.17.3Porteriv model péti sil

Portertiv model péti sil je Castou uzivanou metodou pro analyzu mikrookoli podniku. Jak je
vidét na obrazku ¢islo 3 vychdzi z péti zakladnich dynamickych faktori, diky nimz mohpu byt
analyzovana rizika podnikani, postaveni podniku na daném trhu a dal$i. Na vyznamnost sil
bude v této praci nahlizeno subjektivné, tedy z pohledu autora.

Vyjednavaci sila dodavateli

Vyjednavaci sila dodavatel roste v ptipadé€, Zze podniku dodavatelé¢ poskytuji nenahraditelny
material, vyrobky, ¢i jiné komponenty potiebné k uskute¢néni ¢innosti, kterd ptispiva k cilim,
pro které byl podnik zalozen. Déle roste jejich sila, jestlize jich existuje jen omezeny pocet a
management podniku nema na vybér mezi dal§im dodavateli, ¢i pfechod k jinému dodavateli
by byl pfili§ nakladny. V téchto ptipadech maji dodavatelé velkou vyjednavaci silu a podnik
by se m¢l snazit o snizeni tohoto vlivu.

Vyjednavaci sila kupujicich

Kupujici je jakykoliv subjekt, firma, ¢i osoba, co jsou v pfimém platicim vztahu s danym
podnikem. Jejich sila roste s moznosti vybéru vyrobcl, s nizkymi naklady na ptechod
k jinému dodavateli a vysokou mirou informovanosti o dalSich nabidkach na trhu. A stejné
tak jak platilo o vyjednavaci sily dodavateld, plati i zde, Ze by podnik mél tuto silu, silu
kupujicich, co nejvice omezit.

Hrozba substitutu

Hrozba substituti se odviji od zakaznikovy moznosti nahradit produkt podniku, ktery
analyzujeme, od cenové citlivosti zdkaznika na zménu ceny vyrobkil a nakladd, které by
musel zdkaznik zaplatit v ptipadé odchodu ke konkurenci. Tuto hrozbu je tfeba taktéz
eliminovat a neptichédzet tak o zakazniky a potencialni zisk.

Hrozba vstupu novych konkurenti

Hrozba vstoupeni novych konkurenti do daného odvétvi nutn€ souvisi s oblibenosti,
s popularitou a atraktivitou daného odvétvi. Cim vic je odvétvi atraktivni, tim hrozi vétsi
pravdépodobnost, Ze pfijdou novi konkurenti na dany trh. Popularita odvétvi je ddna nejen
nizkymi vstupnimi bariérami, ale 1 vysokymi marZzemi, nizkou konkurenci, ¢i vysokou
poptavkou. Celkové by se mél podnik snazit o analyzu rizika a pravdépodobnost vstupu, které
snovymi konkurenty souvisi, dale by se mél snazit o vytvofeni bariér a zamezit tak
potencidlnimu vstupu do daného odvétvi. Bariérami mohou byt napiiklad vazby a pftistup
Kk distribu¢nim kanalim a zakazniklim, legislativni omezeni, diferenciace vyrobki, zkusenosti,
objem produkce a dalsi. (Tyll, 2014, s. 20 — 26)
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Rivalita mezi podniky

Grasseova (2010) tuto rivalitu definuje v zavislosti na atraktivit¢ odvétvi. Pokud je odvétvi
atraktivni, je v ném hodné podniki a dalsi podniky vstupuji na trh, panuje zde velka rivalita a
velké mnozstvi silnych konkurentti. Dalsi faktor piisobici na rivalitu mtizou byt vysoké fixni
naklady. Tyll (2014) uvadi, ze podniky se snazi o velké uspory z rozsahu a tak vyrabg&ji ve
velkych sériich, coz vede k velké nabidce danych vyrobki, ¢i sluzeb, vEtsi nez je poptavka,
coz ve finale vede ke konkuren¢nimu boji.

Obrazek 3 - Porteriiv model péti sil

Novi konkurenti (riziko vstupu novych
konkurent()

Konkurujici podniky v odvétvi (rivalita
Dodavatelé (smluvni mezi existujicimi podniky) Kupujici (smluvni
sila dodavatell) sila kupuijicich)

Substituty (hrozba substitut()

Zdroj: Tyll, 2014, s. 20
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2 Prakticka cast

2.1 Predstaveni spole¢nosti

Obecné udaje:

Organizacni struktura spole¢nosti:

Clenové piedstavenstva:

Clenové dozor¢i rady:

Nazev: ZD Krasna Hora nad Vltavou a.s.
Sidlo: Krasnd Hora nad Vltavou ¢p. 172
262 56 Krasna Hora nad Vltavou

Pravni forma: akciova spolecnost

IC: 00107999
Zatazeni do CZ — NACE: smisené hospodaistvi - 01500.

1. stiedisko: Krasnd Hora nad Vltavou

2. stiedisko: Petrovice
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Zemédelské druzstvo Krasna Hora nad Vltavou a.s. je spolecnost, kterd se nachazi
V bramborarsko - ovesné vyrobni oblasti a jeji vznik sahd az do dubna 1956. V letech 1956 az
1959 doslo kpostupnému slucovani deviti druzstev, za ucelem vytvofeni pravé této
spole¢nosti. AZ do roku 2002 se spole¢nost rozsifovala o dalsi zemédé€lska druzstva, jako jsou
napiiklad ZOD Vysoky Chlumec, ZD Ttebsko, ZD Svaty Jan a dal$i. Od 1.1 2003 doslo ke
zmeéné pravni formy na akciovou spole¢nost a od 1.1 nasledujiciho roku doslo k fuzi
slou¢enim se ZS Petrovice a.s. Pfes cely svllj vyvoj se vedeni druZzstva snazi maximalng
vyuzivat dotace od statu a od Evropské unie.

Druzstvo hospodafi na vlastnich pozemcich (3240ha) a na pozemcich, které ma pronajaté.
V letech 2009 az 2013 sméfuji svou Cinnost do tfech hlavnich stfedisek — Krasnd Hora nad
Vltavou, Petrovice a Ttebsko. V roce 2014 Kk témto tiem stiediskim ptibylo jesté jedno,
v Ceskych Budgjovicich v Haklovych Dvorech, kde si spole¢nost pronajala na 10 let pozemky
a odkoupila zvifata. Cinnost podniku od po&atku sméfuje k zemédélské vyrobé v rostlinné i
zivoCisné oblasti a od roku 2004, kdy byla realizovana fize k ZD Petrovice, se zajem rozsifil i
na nezemédélskou oblast podnikani, ktera spociva ve vyrob¢ vysokotlakych hadic a
koncovek. Nezemédélska vyroba v ZD Petrovice funguje uz od roku 1982 a na celkovych
trzbach analyzované spolecnosti se za celé sledované obdobi podili v priméru 6,5%.

Dalsi ¢innost v nezem&délské oblasti, kterou spole¢nost provozuje, je vyroba elektfiny a tepla
Vv bioplynovych stanicich. Prvni bioplynova stanice funguje od roku 2008 ve stfedisku Vv
Krasné Hofe nad Vltavou. Druhou bioplynovou stanici, nachazejici se ve stiedisku
Vv Petrovicich, vedeni spole¢nosti zaclenilo do procesu vroce 2010. U obou stanic jsou
vstupni suroviny stejné — kejda, kukuficna a travni silaz. Tento zpisob vyroby energie by m¢l
byt ekologicky a perspektivni z hlediska vyuziti biomasy. Odpadni teplo, které vznika pti
hlavnich procesech, je vyuzito K vytapéni budov, dosouseni obili, ptipadné k ohievu vody.
Cast vyrobené energie spoleénost spotiebovava pro své téely a ¢ast prodava jinym podnikam.
Trzby za energii z bioplynovych stanic tvofi v priméru 19% podil na Trzbach za vlastni
vyrobky a sluzby.

Posledni nezemédélskou €innosti, kterou druzstvo aktivné provozuje je zdvodni stravovani.
Pracovnici v zdvodni jiden€¢ kazdy vSedni den vafi ob&dy pro zaméstnance v druzstvu i cizi
stravniky. V priméru se uvaii okolo 400 obédi za den.

V oblasti rostlinné vyroby se vénuji péstovani obilovin (pSenice, je¢men, Zito, oves a kukufice
na zrno), olejnin (fepka olejka), a krmnych plodin (kukufice, picniny). Nejvétsi procento
sklizn¢ zaujimaji obiloviny. Sklizen z rostlinnych produktii je pouzita na prodej, silaz, tedy
jako potrava pro zvifata a jako biomasa. V rostlinné oblasti je velmi dalezité hnojeni a
oSetfovani plodin a to jak pro ochranu proti $kiidciim, chorobam a plevu, tak pro podporu
ptiznivé sklizné. Jako hnojivo spolecnost pouziva dusik, fosfor, draslik, hot¢ik, siru, vapnéni
a kejdu. Ackoli druzstvu spotieba hnojiva rok od roku roste, v§e se shoduje s normami
Evropské unie.

Nejvyznamnéj$i provozovanou c¢innosti, z hlediska tradice, vybavenosti nebo trzeb je chov
skotu. Zajem vedeni smétfuje zejména do oblasti vyroby mléka. Ve stiedisku v Krasné Hofte
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nad Vltavou se vénuji Slechténi ceského skalnatého skotu, ve stredisku v Petrovicich se
specializuji na holStynské plemeno a v Tiebsku se vénuji skotu bez trzni produkce a to
piredevsim plemenu blonde d’aquitaine. Jejich uspéSnost v této oblasti dokazuje vitézstvi
vroce 2012 v soutézi Volac Agro-Best spol. s r.o. Béstovice ,,O nejlepsi odchov jalovic

Vv w

2012%, nebo druhé misto v roce 2009 v soutézi §lechtitelskych chovi.

V neposledni fad¢ se spolecnost dlouhodobé zabyva reprodukci telat a snazi se minimalizovat
umrtnost novych prirastki.

2.2 Predstaveni odvétvi

Historie zemédélstvi ma v Ceské republice dlouholetou tradici, kterd je od za¢atku aZ po
soucCasnost ovlivnéna vice, ¢i méné, politickymi vlivy, legislativnim omezenim, chemickym
prumyslem, technologickym pokrokem a v neposledni fad¢ lidskym faktorem. VSechny tyto
vlivy jsou jesté navic podminéné zrychlujicim se zivotnim stylem a dobou, ve které zijeme.
V oblasti zeméd€lstvi je pusobeni téchto faktori vyznamné a do zna¢né miry ovliviuji
celkovy prubéh. Ovsem nejvétsi vliv na prubeh, vyvoj a existenci celého odvétvi ma vliv
prirodnich podminek. Bez piihodnych piirodnich podminek by se nedafilo urodé, bez trody
by nem¢éla zvifata potravu a bez Grody a bez zvitat by odvétvi zemédélstvi zaniklo, coz by pro
lidstvo nem¢lo, jak z hlediska potravin, nebo pracovnich mist, pozitivni dopad. Se vznikem
EU ma klicovy vliv i dotadni politika tohoto politického uskupeni. V Ceské republice je
dotacni systém vyuzivan od roku 2004, tedy od vstoupeni CR do Evropské unie.

Na zemédélstvi v Ceské republice lze nahlizet z hlediska rostlinné a Zivo&isné vyroby.
V rostlinné sféfe se mizeme setkat s péstovanim nejriznéjsich plodin. Prvenstvi v oblasti
sklizni v tunach, dlouhodob& zaujimaji, podle Ceského statistického ufadu, obilniny,
Konkrétn¢ pSenice. Na druhém misté jsou picniny a na téetim fepka (olejniny). Dalsi plodiny,
které¢ se na Uzemi Ceského statu dlouhodobé péstuji, jsou Zzito, je€men, oves, kukufice,
luskoviny, brambory, cukrovka a ostatni rostlinné produkty. VSechny rostliny maji své
charakteristiky, do kterych patfi, mimo jiné, Cas vysevil, sklizni, doba ristu, ¢i zrani,
podminky pro péstovani a dalsi. Zemédé€lci se t€émito Udaji musi fidit, pokud chtéji mit
slusnou urodu.

V Zivo¢isném odvétvi se Ceské republika dlouhodobé zabyva, podle Ceského statistického
ufadu, chovem skotu, prasat, ovci, koni, dribeze a v mensi mife provozu vcelafstvi.
Z hlediska zeméd¢lstvi je dilezitd vyroba mléka, snaska vajec, chov dobytka pro maso,
vyroba medu a vosku.

Za celé sledované obdobi tvoii rostlinna vyroba v Ceské republice 57% - 60% celkové
zemédelské produkce, Zivocisna vyroba 30% - 34%, zbytek je tvotfen potravinarskou vyrobou,
vyrobou elektrické energie a dalsi.

Podle Zemédélské ucetni datové sité (FADN) byl vyvoj zemédélstvi pro analyzované roky
opravdu pestry, jak z hlediska pocasi, tak z hlediska produkce. V roce 2009 byl zaznamenan
pokles celkové zeméd€lské produkce o 14,6%. Mezirocné poklesla jak rostlinna vyroba o
18,7%, tak zivoCisna vyroba o 12,5%. Vyvoj pocasi nebyl pfiznivy pro obiloviny.
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Nadprimérné uhrny srazek negativné ovlivnily sklizné pSenice ozimé, jeCmene jarniho a
dalsich. Naopak pozitivni vynosy byly zaznamenany v oblasti olejnin. Dtivody pro nepiiznivé
vysledky roku 2009 jsou pfifazovany hlavné cendm zemédé€lskych vyrobcet, které mezirocné
poklesy a pocasi, které negativné ovlivnilo sklizn€ obilnin.

Rok 2010 byl ve znameni zlepSeni, celkovéa produkce vzrostla o 12%. Sklizen obilovin byla
prumérna, rozdily nastavaly v kvalité zrna podle oblasti. V Zivocisné vyrob¢ nastal meziro¢né
narust o 10%, za kterym stoji predevsim produkce kravského mlé¢ka a hovéziho masa.

V roce 2011 zahraly velkou roli idealni piirodni podminky a zemédé&lstvi se datilo, jak
v rostlinné, tak v zivoc¢isné vyrob&. Tento fakt potvrzuje nartst celkové produkce o 15%.
Pfiznivy trend pokracuje v mensi mife i vroce 2012, kdy celkova zemédélska produkce
vzrostla 0 6%. Tento rok byl z hlediska rostlinné vyroby velmi suchy a zeméd¢lci se museli
potykat s neblahymi vlivy na vynosy obilovin. Vynos pSenice ozimé byl o 19,4% niz$i nez
v roce 2011. V Zivo&igné vyrobé si Ceska republika stoji podobné jako v roce 2011.

V roce 2013 celkova produkce vzrostla o 2,3%. Pozitivnich vysledkl bylo dosazeno, diky
pfiznivym pfirodnim podminkam, u obilovin, konkrétné pSenice ozimé a je¢mene jarniho, 1
olejnin. U zivoc¢isné produkce lze vyzdvihnout realiza¢ni cenu za mléko, ktera meziro¢né
vzrostla a podilela se tak na zvySeni produkce zivocisné vyroby o 6,7%. Vyvoj roku 2014
pokracuje ve stejném duchu jako rok 2013 a pro zemédélské odvétvi je hodnocen po vSech
strankach jako velmi Gspésny.

2.3 Vertikalni analyza rozvahy

Ve vertikalni analyze rozvahy jsou rozebrany podily jednotlivych polozek na celkové bilan¢ni
sumé. Co se tyce strany aktiv, tak z hlediska struktury ma nejvétsi podil dlouhodoby majetek.

vvvvv

bilanéni sumé&. Obézna aktiva procentudlné doplituji bilanéni sumu do 100%, nebot’ podil
casoveho rozliSeni je za celé sledované obdobi nepatrny.

Tabulka 2 - Rozvahové polozky

O

2011 |

2013 |

Aktiva celkem | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
gg‘;‘gf"by 68,0296 | 72.57% | 69.26% | 70,23% | 70.73% | 69,27%
Obizna aktiva | 31.60% | 27.37% | 30.66% | 29.67% | 29.21% | 30.67%
Casové rozliseni | 0,37% 0,06% 0,07% 0,11% 0,06% | 0,07%

Zdroj: autorka

U dlouhodobého majetku mé& majoritni zastoupeni piedevsim dlouhodoby majetek hmotny.
Dlouhodoby majetek nehmotny a dlouhodoby finan¢ni majetek jsou v souctu zastoupeny
vV pruméru jen 2%. Dlouhodoby majetek hmotny je, jak je vidét z tabulky ¢. 3, z vétSinové
¢asti tvofen polozkami Stavby a Samostatnymi movitymi vécmi a soubory movitych véci.
Zemedelské druzstvo se zabyva jak zivocisnou tak rostlinnou vyrobou a je tedy nutné, aby pro
tyto ucely disponovalo vhodnymi prostory, jako jsou dojirny, porodny, haly a linky pro

zpracovani a skladovani zemédé€lskych plodin, prostory pro zemédé€lské stroje, bioplynové
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stanice, silazni zlaby, sklady a dal$imi ucelnymi budovami, které jsou pro spravny chod
zemédé€lského druzstva nezbytné nutné. Do polozky Samostatné movité véci a soubory
movitych véci jsou zahrnuty piedevSim veskeré zemédelské stroje a stroje pro vyrobu
vysokotlakych hadic a koncovek v nezeméd¢lské ¢innosti.

Tabulka 3 - Dlouhodoby majetek

gg}gﬁe‘f‘)by hmotny 65.88% | 70.86% | 67.85% | 69.12% | 69,94% | 68,84%
Pozemky 313% | 2.98% | 3.41% | 3.96% | 5,08% | 4.88%
Stavby 30,19% | 40,60% | 40,19% | 41,53% | 41.12% | 36,90%
Samostatné movité véci

a soubory movitych 14.54% | 16,62% | 16,43% | 17.45% | 15,15% | 15,17%
veci

fj‘ﬁgﬂl stadoataznd | nro | 35406 | 3629 | 4.35% | 4.58% | 4.52%

Zdroj: autorka

Obézna aktiva tvoii v pruméru 30% podil na celkové bilan¢ni sumé. Jak je vidét z grafu €. 1,
ze dvou tfetin jsou tvofena zasobami podniku a na tfeti tfetiné se pak podileji kratkodobé
pohledéavky a kratkodoby finan¢ni majetek.

Graf 1- Struktura obéznych aktiv (%)
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Zdroj: autorka

Zasoby jsou Vpruméru z poloviny tvofeny vlastnimi vyrobky, jak ze zemédélské, tak
Z nezeméd¢lské Cinnosti. Polozka - Zvitata tvoti 5% podil na Zasobach. Podnik disponuje
nekolika stady skotu, které chova jak za ticelem ziskavani mléka, hovéziho masa, reprodukce
telat, tak za ucelem Slechténi Ceského skalnatého a holStynského skotu. Material a
Nedokoncena vyroba jsou v polozce zasoby zastoupeny v priméru 3%. V oblasti zeméd¢elské
vyroby podnik potiebuje predevsim hnojiva, chemické pftipravky, osiva a sazbu pro
obhospodafovani ptdniho fondu a nahradni dily do zemédélskych stroju. V oblasti
nezem¢edélské Cinnosti je to pfedev§im materidl pro vyrobu hadic a koncovek, tedy Zelezo,
oleje a material pro vyrobu energic v bioplynovych stanicich, tedy biomasa. Kratkodobé
pohledavky se podileji na celkové bilancni sumé, za celé sledované obdobi, 3%-6% a to
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hlavn¢ diky pohledavkam z obchodnich vztaha.
spole¢nost disponuje od 3% do 7% a to predevSim podle vySe penéz, které ma na uctech v
bankach.

Kratkodobym finanénim majetkem

Pasiva jsou z majoritni ¢asti tvofena vlastnim kapitalem. Jak je vidét v tabulce ¢. 4, do 100%
tuto poloZzku doplituji cizi zdroje, nebot’ je zde asové rozliSeni opét zanedbatelné.

Tabulka 4 - Pasiva

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 @ 2013 | 2014

Pasiva 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Vlastni kapital 82,68% | 75,09% | 80,39% | 82,37% | 88,28% | 87,16%
Cizi zdroje 17,31% | 24,90% | 19,61% | 17,62% | 11,72% | 12,84%
Casové rozliseni 0,01% 0,00% 0,00% 0,01% 0,00% 0,00%

Zdroj: autorka

Zakladni kapital tvoti vétSinovy podil na vlastnim kapitalu, zbytek tvoti fondy, predevsim
Zakonny rezervni fond. Financ¢ni rezervy si spole¢nost tvoii také z divodu opatrnostniho
motivu. V piipad¢ nepiiznivého obdobi pro zemédélstvi, kryje témito rezervami piipadné
ztraty a zabezpecuji tak chod druzstva po dobu krize. Cizim kapitdlem spolecnost disponuje
Vv daleko mens$i mife nez s kapitdlem vlastnim. Za sledované obdobi se vySe cizich zdroji
pohybovala od 11% do 25%. Nejvyssi zastoupeni ciziho kapitalu ma spolecnost v podobé
bankovnich uvérti dlouhodobych a to v rozsahu od 4% do 20%, které vyuzivaji piedevsim
k novym vystavbam, ke koupi novych stroju, ¢i k financovani jinych investic dlouhodobého
charakteru. Zbytek cizich zdroju tvofi kratkodobé a dlouhodobé zavazky, které maji téméf
stejné procentudlni zastoupeni 2% - 3%. Spolecnost je konzervativni a S cizim kapitdlem
pracuje velmi opatrné. Vysoké dlouhodobé zadluzeni vedeni podstoupilo jen s ohledem na
planované dotace a vidinu rychlého splaceni v nésledujicich letech.

2.4 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy je zaméfena na vyvoj nejvice zastoupenych polozek ve
sledovanych letech. Z hlediska strany aktiv jsou hlavni polozky - dlouhodoby hmotny
majetek, zasoby a kratkodobé pohledavky. Z hlediska strany pasiv je to zakladni kapitdl,
kapitalové fondy, dlouhodobé bankovni Gvéry a zavazky.

Z tabulky €. 5, je zfejmé, Ze na celkovém vyvoji bilanéni sumy se ve vSech sledovanych
letech nejvice podilel dlouhodoby majetek a obézna aktiva.
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Tabulka 5 - Diilezité polozky z rozvahy

Aktiva
celkem tis. 80884 | 159% | -10388 | -1,8% | 9919 1,7% | -14127 | -2,4% | 58243 | 10,1%
K¢
Dlouhodoby
majetek tis. | 81881 |23,6% | -26729 |-6,2% | 12544 3,1% -7002 | -1,7% | 31910 7,8%
K¢
Obé&zna
aktiva - tis. 545 0,3% 16284 |10,1% | -2 836 -1,6% -6 860 -3,9% | 26273 | 15,6%
K¢
Casové
rozliSeni - tis.| -1542 |-81,3% 57 16,1% 211 51,2% -265 -42,5% 60 16,8%
K¢
Zdroj: autorka

Stavby a Samostatné movité véci a soubory movitych véci zapfic¢inuji pokles, ¢i nartst
Dlouhodobého majetku hmotného. V roce 2010 spolecnost investovala do vystavby nové
bioplynové stanice, sildZniho zlabu a skladovaci jimky v Petrovicich, proto také vzrostla
polozka Stavby v rozvaze o 20%. Dale v roce 2010 druzstvo nakoupilo zemédé€lské stroje a
soubory movitych véci o 24 milionu korun. Celkové se tak stal rok 2010 pro Zeméd¢lské
druzstvo Krasn4 Hora nad Vltavou rokem investic a s ohledem na minuly vyvoj spolecnosti
Ize tento rok povazovat za rok nejbohat$i na dlouhodobé investovani.

Rok 2014 byl taktéZ pomérn¢ bohaty na investovani a to ptedev§im z divodu vystavby nové
dojirny v Petrovicich. Déle v roce 2014 vzrostly Samostatné movité véci a soubory movitych
véci 0 10%, spolecnost nakoupila nové stroje, jak do stavajicich stfedisek tak do nového
pronajatého stiediska Ceskych Budgjovicich v Haklovych Dvorech. Z ditvodu dlouhodobého
zaméru vedeni spole¢nosti o snizovani Umrtnosti novorozenych telat, je nutné vytvoftit
ptithodné podminky pro rodicky i pro telata samotné, v podob¢é oprav a novych vystaveb
poroden, dojiren a dalsich. Z hlediska rostlinné vyroby vedeni druzstva pribézné investuje do
novych zemédélskych stroji i budov. V ostatnich sledovanych letech jsou patrné prubézné
investice podobného charakteru, ale v daleko mens$i mite nez v letech 2010 a 2014.

Jak je vidét z Grafu €. 2, vyvoj ob&éznych aktiv jde za celé sledované obdobi ruku v ruce
S vyvojem Zasob. Zasoby materidlu spole¢nost naskladiuje a vyskladiuje podle aktualni
potieby. Jedna se pfedevsim o hnojiva a osivo. Nejvetsi meziro¢ni vykyvy nastavaji v polozce
Vyrobky. Meziro¢né v letech 2011 a 2012 klesla hodnota Vyrobkt absolutné o 15 milionu
vykyv vyrovnava a hodnota vyrobku je na stejné tirovni, jako v roce 2011. Mezi roky 2013 a
2014 dochézi k narGstu Vyrobka relativné o 36% a to predevSim proto, Ze v poslednim
analyzovaném roce doslo Kkrozsiteni podniku o farmu Haklovy Dvory v Ceskych

rwe

Budgjovicich. To zapfi€inilo narast primérné sklizné i nartist primérné dojivosti u krav.

Zvitata, potazmo skot, spolecnost za celé obdobi vlastni v primérné hodnoté 30 milionu K¢.
Nejveétsi zmena V této polozce nastala meziroéné 2013 / 2014 relativné o 9,6% a to prave diky
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zminénému rozsiteni o farmu v Haklovych Dvorech. Polozka Kratkodobé pohledavky za celé
sledované obdobi roste a to predev§im proto, ze rostou pohledavky, které vznikaji
Z obchodnich vztahti. Tento fakt ma souvislost s rostoucimi cenami za mléko.

Kratkodoby finanéni majetek se vyviji v zavislosti na polozce Uéty v bankach. V rozvaze je
vzdy zachycen kone¢ny stav k poslednimu rozvahovému dni.

Graf 2 - Vyvoj obéznych aktiv (tis. K¢)
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Ze strany pasiv doSlo taktéz k vyznamnym zméndm. Z hlediska Zakladniho kapitdlu doslo
mezi roky 2010 a 2011 k navySeni o 56 milionu korun, relativné¢ o 20%, stejné tak, byl
v téchto letech navySen zakladni rezervni fond 0 11 milionu korun a to v dusledku rozhodnuti
valné hromady zroku 2008. Zakonny rezervni fond spolecnost navysila ze Statutarnich
a ostatnich rezervnich fonda.

Hodnota cizich zdroju se vyviji podle hodnot bankovnich uvérii a vypomoci, nebot’ se tato
polozka na celkové sumé cizich zdroju podili nejvice. Meziroéné v letech 2009 a 2010
dochazi k velkému nartistu bankovnich uvéri a vypomoci a to relativné o 109% tedy na
¢astku 117 milionu korun. Spole¢nost si v roce 2010 vypujcila penize od banky na vystavbu
nové bioplynové stanice a silazniho Zlabu v Petrovicich. Podstoupila tak vysoké zadluzeni
S planem snizeni tohoto zadluzeni v nasledujicich letech z dotaci. V roce 2013 hodnota
bankovnich uvért klesa, diky Gsp&$né dotacni politice, na 23 milionu korun. V roce 2014
uvérové zatizeni vzrostlo relativné o 55% a to proto, ze si spolecnost vypujc¢ila penize na
vystavbu nové dojirny ve stfedisku Petrovicich.

V pribéhu celého sledovaného obdobi druzstvo podnika dlouhodobé investice, at’ uz se to
tyka novych staveb, stroju, ¢i zvitat, hradi tyto Castky z dotaci od statu a Evropské unie a
vypomocemi od bank. V Grafu €. 3 je zndzornén prub¢h a vyvoj cizich zdroji spolecnosti.
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Graf 3- Vyvoj cizich zdrojii
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Zdroj: autorka

2.5 Vertikalni analyzy vysledovky

Ve vertikalni analyze vysledovky budou jednotlivé polozky hodnoceny z hlediska
procentualniho podilu na polozce Trzby z vlastnich vyrobki a sluzeb. Do téchto trzeb nejsou
zahrnuty trzby za prodej zbozi, protoze jsou hodnotové velmi nizké, tvoii necelé procento z
Trzeb z vlastnich vyrobkl. Nejsou zde zahrnuty ani trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu, protoze se tato polozka netyka hlavni vydélecné cinnosti, kterou spolecnost
provozuje.

Vztazna veli¢ina — Trzby za prodej vlastnich vyrobkll a sluzeb, je soucasti sumy Vykont,
spolecné se Zménou stavu zasob a s Aktivaci tvoii celkovou hodnotu Vykonti. Vykonova
spotfeba tvoii v priméru 66% TrZzeb za prodej vlastnich vyrobki. Je to predev§im proto, Ze
spolec¢nost potiebuje ke své ¢innosti hodné materidlu at’ uz v podobé¢ osiv pro zemédelskou
¢innost, tak v podob¢ kovovych materiali, ¢i biomasy pro nezemédé€lskou ¢innost.

Ptidanad hodnota vznikne souctem obchodni marze a rozdilu vykond a vykonové spotieby.
Tato hodnota fika, jak velky pfinos ma celkova ¢innost podniku za dany rok. Za sledované
obdobi tvoti v priméru 50% slozku na srovnavaci zékladne. Osobni naklady tvoii okolo 30%
- 40% celkovych trzeb a to zejména kviilli mzdovym nakladim.

Vysledek hospodareni pied zdanénim tvoii v roce 2014 22% podil na srovnavaci zakladné,
coz je za celé sledované obdobi nejvétsi cast. V roce 2011 je tento procentualni podil
nejmensi, 9,6%. Po odecteni, v ptipad¢ kladné dané€ z pfijmd, ¢i pficteni Vv pfipad¢ zaporné
dan¢ z piijmu, ziskame nejdilezitéjsi vysledek hospodateni a to za bézné obdobi. V roce 2014
se spolecnosti podafilo dosdhnout nejvyssiho vysledku hospodateni, 18,1% z trzeb.
Procentualni podily dulezitych polozek z vysledovky byly zaneseny do tabulky ¢. 6.
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Tabulka 6 — Vysledovka % podily

Vykony 119,5% | 108,9% | 112,2% | 105,6% | 118,5% | 116,6%
fy,rf(')’gkzg‘f:fud;é'b“a““”h 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100.09% | 100,0% | 100,0%
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti | 9,3% 0,0% 2, 7% -6,2% 5,9% 8, 7%

Aktivace 10.2% | 9.0% | 95% | 11.8% | 12.5% | 7.9%

Vykonové spotfeba 72,0% | 60,8% | 67,0% | 66,6% | 70,0% | 65,6%
Spotieba materidlu a energie 55,9% | 48,9% | 55,7% | 56,3% | 58,5% | 53,5%
Pridana hodnota 47 6% | 48.2% | 45,3% | 39.0% | 48.4% | 51,1%
Osobni naklady 432% | 35.4% | 31,5% | 31.1% | 31.9% | 29.2%
Mzdové naklady 30,9% | 25.2% | 22,5% | 22.2% | 22.8% | 21,0%
Zgg&i‘}ek hospodafeni za iSetni 92% | 13.6% | 11,5% | 10,3% | 11,9% | 18,1%
;ﬁgﬂfihosl"’darem pred 16,8% | 16,3% | 14,4% | 9.4% | 18.3% | 22,5%

Zdroj: autorka

2.6 Horizontalni analyza vysledovky

Jak je znézornéno na grafu €. 4, trzby aZ do roku 2012 rostou a to pfedevSim diky rostoucim
realizaCnim cendm za litr mléka a rostouciho objemu prodaného mléka. V roce 2013 trzby
klesly o 3% oproti roku 2012 a to pfedevsim kviili poklesu trzeb v oblasti rostlinné vyroby,
konkrétné kviili Spatné sklizni kukutice. V roce 2014 trzby, oproti roku 2013, vzrostly o 21%.
navysila objemy vyroby a tim i moznost vice vydélat. V tomto roce vzrostla i realiza¢ni cena
za mléko, coz mélo dalsi pozitivni dopad na trzby.

Vykonova spotieba se pohybuje v zavislosti na spotfebé materialu a energie. V roce 2014 je
Vykonova spotieba za celé obdobi nejvyssi, oproti roku 2013 vzrostla o 13%, a to diky vyssi
spotfeb& materialu, konkrétné spolecnost nakoupila vice osiva a sadeb, primyslovych hnojiv,
chemickych ptipravkl a krmiva pro skot. Jelikoz druzstvo kazdy rok zvysuje stavy dojnic, tak
také kazdy rok musi nakupovat vice krmiva oproti roku predchazejicimu. Dalsi divod pro
tento nartst je rast cen vstupti do vyroby, tedy riist nakladt. Ptidana hodnota stoupa az do
roku 2012, kdy relativné poklesne o 12% oproti roku 2011 a to proto, Ze celkové vykony
poklesly 0 4%.

Z divodu zvySovani mezd zemédelskym pracovnikiim v ZD Krasnd Hora nad Vltavou a.s.
celkové osobni naklady po celé sledované obdobi stoupaji. Vyjimkou je rok 2011, kdy
mzdové naklady poklesly o 1% oproti roku 2012. V roce 2014 se spole¢nost snazi tento
vykyv vyrovnat a dochazi k navySeni mzdovych nakladu o 10% oproti roku 2013.

Nejdulezitéjsi polozkou z vysledovky je Vysledek hospodateni za ucetni obdobi. Ten, az na

Vv

zvySenim zisku na litr mléka. V roce 2012 poklesl hospodaisky vysledek za bézné obdobi o
9% a to kviili zvySenym néakladiim za vstupy do vyroby.
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Mezi roky 2013 a 2014 dochazi k nartstu hodnoty vysledku hospodaieni za ucetni obdobi
absolutné o 22 miliond korun. Spolecnosti se vroce 2014 celkové velmi dafilo po vSech
strankdch a nedochéazelo ke zvySovani nakladii na vstupy. Z hlediska zivocisné vyroby
dokazali dosahnout vysoké primérné dojivosti a mohli tak prodat vice mléka. Realiza¢ni cena
za mléko taktéz vzrostla, coz velkou mirou ptispélo k pozitivnim vysledkim. Pfiznivé
podminky méli i z hlediska rostlinné vyroby, kde dosahovali nadprimérnych vysledk u
vSech plodin.

V celém sledovaném obdobi byl nejméné tspésny rok 2009. Prodejni ceny za zivoCisné i

cwwvr
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olejce, kde bylo ¢ast trody tplné zni¢eno krupobitim. Spole¢nost v tomto roce dosahovala

kladnych vysledka hlavné diky nezeméd¢lské Cinnosti a provozem jedné bioplynové stanice.
Rok 2014 byl ve vSech ohledech oproti roku 2009 uplny opak.

Graf 4 - Horizontalni analyza vysledovka
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Zdroj: autorka

2.7 Bilanéni pravidla

Bilan¢ni pravidla slouzi jako doporuceni pro dodrZeni finan¢ni stability. V nasledujicim
rozboru jsou zpracovany ¢tyti bilanéni pravidla — zlaté bilanéni pravidlo, pravidlo vyrovnani
rizika, pari pravidlo a rstové pravidlo.

Zlaté bilan¢ni pravidlo doporucuje ¢asové sladit vazanost aktiv a pasiv. Doporucuje, aby byl
dlouhodoby majetek financovan z vlastniho kapitdlu a dlouhodobych cizich zdroji. V ptipadé,
7e ukazatel vyjde vyssi nez 1, jako tomu je podle tabulky €. 7, jednd se o ptekapitalizovani.
Ve vSech sledovanych letech vedeni spole¢nosti uplatiiuje konzervativni pfistup, ktery je
opfedeny nizkym rizikem. Podnik kryje ¢ast svych ob&znych aktiv dlouhodobym kapitalem.

V opacném pripad¢, kdyby ukazatel vySel mensi nez jedna, jednalo by se o podkapitalizovani.
Pro podnik by tento zpisob financovani byl sice levné&jsi, ale o dost vice riskantni a to
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v piipadé zeméd¢lské spolecnosti, ktera je z velké casti zavisla na vyvoji piirodnich
podminek, neni vhodné.

Tabulka 7- Zlaté bilancni pravidlo

(VL. kapital +DI. Cizi
kapital)/ Dlouhodoby
majetek >1

prekapitalizovani

Zdroj: autorka

Druhé pravidlo — Pravidlo vyrovnani rizika doporucuje, aby celkovy vlastni kapital
pievySoval celkové cizi zdroje, nebo aby alespon nabyvaly stejnych hodnot. Na grafu €. 5.,
jsou zaznamenané celkové sumy téchto polozek za jednotlivé roky. Ve vSech sledovanych
letech spole¢nost toto pravidlo ve své podstaté dodrzuje a vlastni kapital az nékolikandsobné
prevysuje cizi kapital.

Graf 5 - Pravidlo vyrovnani rizika

700 000,00
600 000,00

500 000,00
400 000,00
300 000,00
200 000,00
100 000,00

0,00

2009 2010 2011 2012 2013 2014

W Vlastni kapitdl - tis. KE ™ Cizi zdroje - tis. K&

Zdroj: autorka

Pari pravidlo dopliuje dvé piedchozi pravidla a doporucuje, aby mél podnik prostor pro cizi
kapitdl a mohlo tak dojit ke kladnému ptisobeni finan¢ni paky, ¢i efektu danového Stitu.
Za cel¢é sledované obdobi spole¢nost nevytvorila prostor pro zdravé zadluzeni a ani jednou
nepievysil dlouhodoby majetek vlastni kapital. V poslednim fadku tabulky €. 8 je vypocitano
minimalné o kolik by mél mit podnik vice dlouhodobého majetku, tedy o kolik prevysSuje
vlastni kapital dlouhodoby majetek.
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Tabulka 8- Pari pravidlo

Dlouhodoby
majetek > vlastni neplati
kapital

Ptevaha vlastniho
kapitalu o.. (tis. K<)
Zdroj: autorka

74674 | 14878 | 64569 | 71675 | 101036 | 113459

Riistové pravidlo se tykd tempa riistu investic a tempa rastu trzeb. Rychlost riistu investic,
které spolec¢nost podnikne, by neméla presahovat rychlost rtstu trzeb. Jak je vidét v tabulce €.
9 pravidlo druzstvo nedodrzuje v roce 2012, kdy je tempo rustu investic vyssi nez tempo rdstu
trzeb. V roce 2013 nastavaji v obou hodnotach ubytky. V ostatnich letech spole¢nost pravidlo
dodrzuje.

Tabulka 9 - Riistové pravidlo

tempo rustu investic 23,62% | -6,24% 3,12% -1,69% 7,83%

tempo rustu trzeb 27,31% | 20,41% 1,86% -3,08% 20,57%
tempo rustu trzeb >
tempo ristu investic
Zdroj: autorka

plati plati neplati neplati plati

2.8 Pomérové ukazatele

Tato ¢ast bakalarské prace bude vénovéana vyvoji pomérovych ukazateli. N&které ukazatele,
sohledem na dostupnost dat, budou porovnany benchmarkem. Jako srovnavaci zakladna
budou pouzity pruméry jednotlivych hodnot z Géetnich zavérek ze ziskovych podnikt
Z bramboraisko — ovesné vyrobni oblasti, s pravni formou ,,pravnicka osoba“ ze zemédélské
ucetni datové sit¢ FADN. Pocty ziskovych spolec¢nosti za jednotlivé roky jsou uvedeny
Vv tabulce €. 10.

Tabulka 10 - Pocet podnikit v benchmarku v jednotlivych letech

Pocet podnika | 39 89 96 83 85 82

Zdroj: FADN

2.8.1 Ukazatelé rentability
ROE

V nasledujici tabulce €. 11 jsou vycisleny jednotlivé hodnoty rentability vlastniho kapitalu za
analyzovany podnik a za primér ziskovych spoleCnosti. Tato rentabilita je vyznamna
pfedevS§im pro vlastniky spolecnosti. Vlastni kapitdl analyzovaného druZstva je kazdy rok
vysSi, za to Cisty zisk kolisd v zavislosti na realiza¢nich cenach za jednotlivé zemédélské
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hromady, zakladni kapital i rezervni fondy a tak navysuje vlastni kapital. Cisty zisk se odviji
od cen za vstupy a zarovenl od realizacnich cen, za které spole¢nost proddva mléko, maso a
plodiny.

Rok 2014 byl pro rentabilitu vlastniho kapitalu rokem nejlep$im, a to proto, ze spolecnost
prodavala své vyrobky za nejvyssi realizacéni ceny za celé sledované obdobi. V porovnani
s benchmarkem ma druzstvo ve vSech letech rentabilitu vlastniho kapitalu vyssi, az na rok
2014, kde se 1isi o 1%. Ackoli jsou tyto hodnoty v celku nizké, v porovnani S primérem
ziskovych spolecnosti si analyzovana spole¢nost vede Iépe.

Tabulka 11- ROE

ROE-ZD | 3.34% | 5096% | 578% | 502% | 538% | 9,09%
ROE - 1.60% | 2.26% | 3.01% | 3.30% | 3.21% | 10.11%
benchmark

Zdroj: autorka, FADN

ROA

Rentabilita aktiv ma svllj vyznam predevSim pro véfitele. Celkové tento ukazatel tikd, jak
podnik dokaZe zhodnotit veskera sva aktiva. Cim je ukazatel vyssi, tim je to pro podnik lepsi.
Za celé sledované obdobi je rentabilita aktiv analyzovaného podniku vysSi nez rentabilita
aktiv vynosovych podniki v daném odvétvi, lIze tudiz fici, Zze Zemédelské druzstvo Krasna
Hora nad Vltavou hospodaii v porovnani s ostatnimi podniky opét Iépe.

Jak je vidét v tabulce ¢. 12, az do roku 2011 rentabilita aktiv analyzovaného podniku roste.
Pticinou tohoto néristu je rostouci EBIT a rostouci poloZka celkovych aktiv. V roce 2012 ma
dail z piijmil za béZnou ¢innost a nejnizsi Cisty zisk spolecnosti za celé sledované obdobi stoji
za timto poklesem. V letech 2013 a 2014 roste vysledek hospodateni pfed troky a zdanénim a
S nim stoupa rentabilita aktiv. Tyto roky byly pro spole¢nost piiznivé hlavné diky zminénym
rostoucim realizacnim cendm za mléko, maso a plodiny.

Tabulka 12 - ROA

| |

ROA-ZD | 547% | 5,87% | 6,36% | 4,25% | 7,53% | 9,98%

ROA - 1,84% | 2.65% | 3.65% | 3,93% | 3,73% | 7.71%
benchmark

Zdroj: autorka, FADN

ROS

Rentabilita trzeb je pro podnik velice diilezita, nebot’ vypovidd o tom, kolik procent ¢istého
zisku podnikatelé ziskaji z jedné koruny trzeb. Do tabulky ¢. 13, jsou zaneseny hodnoty

rentability trzeb analyzovaného podniku a hodnoty rentability trzeb u priméru ziskovych
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podnikii. Benchmark ma v porovnani se zemédé€lsky druzstvem po celou dobu rostouci
charakter, jen mezi roky 2012 a 2013 je rentabilita témét stejnd. Analyzovana Spolecnost si
vede 1épe ve vsech sledovanych letech i v tomto ukazateli. Mezi 1éty 2009 a 2010 a mezi léty
2013 a 2014 je patrny procentudlni nartst, protoze doslo nejvysSimu meziro¢nimu zvyseni
prodejnich cen za mléko a tim se zvySily i trzby, soucasné stim vzrostl i Cisty zisk.
Zaznamenany pokles mezi roky 2010 a 2011 byl zpiisoben zvySenymi cenami za vstupy a tim
se spolecnosti zvysily naklady.

Tabulka 13 - ROS

ROS-ZD | 9,19% | 13,57% | 11,50% | 10,23% | 11,84% | 18,03%
ROS - 5,42% 7,64% 9,14% |10,00% | 10,06% | 13,09%
benchmark

Zdroj: autorka, FADN

ROCE

Jak je vidét v tabulce €. 14 rentabilita dlouhodobé investovaného kapitdlu méa velmi podobny
prubé¢h jako tomu bylo u predchozich rentabilit. Vypovidajici schopnost tohoto ukazatele je
zakotvena ve vynosnosti dlouhodobych aktiv spolecnosti, at’ uz se jedna o aktiva vlastni, ¢i
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vyplatilo investovat do nového sttediska v Haklovych Dvorech a zvysit tak rentabilitu.

Tabulka 14 - ROCE

ROCE | 5,66% | 6,01% 6,61% 4,37% | 7,84% | 10,59%
Zdroj: autorka

2.8.2 Ukazatele likvidity

Pomérové ukazatele likvidity vypovidaji o schopnosti podniku pfeménit formy majetku na
penize a uhradit tak své zavazky. Kazda z likvidit m4 jiny charakter, rozdilnou vypovidajici

schopnost a tudiz i jiné doporucené intervaly vyslednych hodnot. V tabulce ¢. 15, jsou
vypocitany tii stupné likvidit. Bézna likvidita je pak srovnavana s benchmarkem.

Bézna likvidita

Bézna likvidita by podle Kislingerové (2007), méla podle primérné strategie nabyvat hodnot
od 1,6 do 2,5, podle konzervativni strategie by mély byt vysledné hodnoty vyssi nez 2,5.
V porovnani s ostatnimi ziskovymi podniky v dané oblasti spolecnost hospodaii daleko
konzervativnéji. Kdyby v roce 2012 Zemédé€lské druzstvo Krasna Hora nad Vltavou prodalo
veSkerd sva obéznd aktiva, bylo by schopné uspokojit své véfitele az dvanéct krat, to je
Ctyfikrat vice nez je tomu u benchmarku. Duvodem takto vysokych hodnot je, v ptipadé
analyzovaného podniku, nizkd hodnota cizich zdrojii v poméru k hodnoté obéznych aktiv.
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Pohotova likvidita

Druhy stupen likvidity pométuje obézna aktiva, oc¢iSténé od zasob, ke kratkodobym zavazkim
a kratkodobym bankovnim uvérim. Podle Kislingerové (2007) by mély hodnoty této likvidity
nabyvat podle konzervativni strategie 1,1 — 1,5, doporu¢ené hodnoty jsou pak od 0,7 — 1,0.

I pohotova likvidita nabyva u analyzovaného podniku vysokych hodnot, prevySujici interval
konzervativni strategie. Velké rozdily mezi béznou likviditou a pohotovou likviditou jsou
zapti¢inény vysokou hodnotou zasob. Ve vSech sledovanych letech Zemédélské druzstvo
zadruzuje zasoby v hodnotach nad 100 milionu korun, v podobé materiald, vyrobku, zvifat a
nedokoncené vyroby a to jako pro zemédélskou tak pro nezemédélskou ¢innost.

PenézZni likvidita

U 1. stupné likvidity Kislingerovéa (2007) doporucuje hodnotu 0,2. Tato likvidita vypovida o
schopnosti podniku okamzité splatit veSkeré své kratkodobé zavazky z penéznich prostredka.
V celém sledovaném obdobi je podnik opét vysoko nad doporucenou hodnotou a v roce 2012
by byl schopen okamzité dostat svym zavazkiim témér tiikrat. V roce 2014 se doporucené
hodnoté piiblizuje nejvice.

Tabulka 15 - Ukazatele likvidity

BéZna likvidita - ZD | 9,088 | 12,027 | 7,951 | 11,426 | 7,394 | 5,351

Beznd likvidita - 3,400 | 3,203 | 2,506 | 2,918 | 2,749 | 2,690
benchmark

Pohotova likvidita -
ZD

Penézni likvidita - ZD | 2,020 | 2,429 | 1,508 | 2,755 | 0,754 | 0,447
Zdroj: autorka, FADN
2.8.3 Ukazatelé aktivity

Doba obratu aktiv

2,865 | 3,695 | 2,753 | 4,649 | 2,220 | 1,427

Tato doba informuje uzivatele o casovém useku, ve kterém se preméni veskera aktiva v trzby.
Pomérovy ukazatel je opét srovnavan s priimérem ziskovych podniki.

V analyzovaném podniku se v sledovaném ¢asovém horizontu snazi o zkraceni doby obratu
aktiv, coz je dobfe, protoze se tak zrychluje tento kolobéh. Pocty dnti, které jsou vidét
vtabulce ¢. 16, by se mohly zdat na prvni pohled velmi vysoké, ale V porovnani
s benchmarkem jsou takto vysoké hodnoty bézné. Az na rok 2014 si vede analyzované
druzstvo, i pies vysoké hodnoty doby obratu aktiv, oproti priméru ziskovych podniki, o néco

Iépe.
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Tabulka 16 - Ukazatele aktivity (pocet dnii)

Doba obratu
aktiv - ZD 1214,29 | 1106,95 903,95 902,74 909,17 831,00
(dny)

Doba obratu
aktiv —
benchmark

(dny)
Zdroj: autorka, FADN

1307,90 | 1289,80 1202,99 1190,14 1261,10 794,95

Doba obratu zasob

Z tabulky ¢. 17 je do roku 2012 patrna snaha o snizovani doby obratu zasob, kdy druZstvo
vysoké, spole¢nost musi pocitat s jistou sezonnosti, kdy v n¢kterych ro¢nich obdobi potiebuji
vice osiva, vice hnojiv a dalSiho materialu k bezproblémovému chodu zemédélské Einnosti.
Vyrobky ze zemédélskeé i z nezemédelské Cinnosti tvoii vétSinovou Cast této polozky. Jelikoz
se ze zeméd¢Elské oblasti jedna o produkty, jako jsou mléko, maso, zemédélské plodiny, musi
je spolecnost prodat v daleko kratSim cCasovém horizontu, nez vyrobky z nezemédélské
oblasti, tedy vysokotlaké hadice a koncovky. Je zjevné, Ze dobu, za kterou se obrati zasoby
V trzby, budou navySovat prodeje vyrobki znezemédélské cCinnosti, které mohou byt na
sklad¢ déle nez vyrobky ze zemédélské Cinnosti.

Doba obratu kratkodobych zavazki a pohledavek

Z téchto ukazatelt lze zjistit, za jak dlouho je spole¢nost schopna splacet své kratkodobé
zavazky a za jak dlouho splaci své zdvazky dodavatelé spolecnosti.

V tabulce ¢. 17 jsou vypocitany doby obratu pohleddvek a kratkodobych zavazki
V analyzované spolecnosti a doba obratu kratkodobych zavazki u benchmarku. Kratkodobé
zavazky spolecnost uhrazuje, v porovnani S primérem ziskovych podnikll téméf pét krat
rychleji. Platebni moralku ma tedy zemédélské druZstvo oproti ostatnim ziskovym
spolecnostem, z hlediska kratkodobych zavazki, daleko lepsi. Co se tykd doby obratu
pohledéavek, tak ackoli se od roku 2010 do roku 2013 trend splaceni pohledavek prodluzuje a
odbératelé splaci své zavazky za delsi casovy usek, za celé sledované obdobi neptekrocila tato
hodnota normu dvou mésicti, coz se d4 brat za pozitivni.

Tabulka 17 - Ukazatele aktivity (pocet dnii)

Doba obratu zasob - ZD 262,77 | 209.87 | 181,23 | 158,85 | 18581 | 186,89
Doba obratu pohledavek - ZD | 35,70 | 31,90 | 43,38 | 44,40 | 52,64 | 46,66
Doba obratu kritkodobych | 45 53 | 9519 | 34,86 | 2344 | 35,91 | 27,07
zavazka - ZD

Doba obratu kratkodobych 100,01 | 97,24 |110,54 | 97,94 | 107,48 | 106,88
zavazku - benchmark

Zdroj: autorka, FADN
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Doba obratu zavazka

V tabulce ¢. 18, jsou vypocitany doby obratu celkovych zdvazkii za analyzovany podnik a za
benchmark. Je zcela jasné, Ze ostatni ziskové spole¢nosti splaci své zavazky téméf za jeden
rok, oproti tomu analyzované druzstvo splaci své celkové zavazky az pétkrat do roka. Doba
obratu celkovych zavazkl se vyviji v podobném charakteru jako doba obratu kratkodobych
zavazkd.

S ohledem na rychlost splaceni dlouhodobych zavazki analyzovaného druzstva a u
benchmarku lze vyvozovat, Ze druzstvo ma vybornou platebni moralku a z hlediska rychlosti
splaceni by bylo schopno i vyssiho zadluzeni.

Tabulka 18- Ukazatele aktivity (pocet dnii)

Doba obratu zavazkt
_ 7D (dny) 75,98 54,80 62,53 43,93 68,93 58,13
Doba obratu zavazku
- benchmark (dny) 391,23 | 348,11 | 359,17 | 345,37 | 353,55 | 333,69

Zdroj: autorka, FADN

2.8.4 Ukazatele zadluZenosti

Equity Ratio

Tento pomérovy ukazatel se nazyva koeficient samofinancovani. Vyjadfuje schopnost
podniku financovat celkova aktiva z vlastniho kapitalu. V tabulce ¢. 19, jsou vypocitané
hodnoty za analyzovany podnik a za primérné hodnoty ziskovych podnikd. V obou ptipadech
se jedna o majoritni pfevahu vlastniho kapitalu nad cizimi zdroji. Vysoké hodnoty tohoto
ukazatele jsou, i podle porovnani s benchmarkem, bézné. V tomto odvétvi se spolecnosti
snazi financovat své ¢innosti predev§im z vlastniho kapitalu, cizi zdroje jsou v mensSinovém
zastoupeni. Charakter odvétvi podnikiim neumoziuje vysoké zadluZeni, protoZze by to
znamenalo vys$si riziko a to je v pfipadé zemédélstvi, které zavislé na pocasi, riskantni. Na
druhou stranu, se takto smyslejici spolecnosti, mohou ochudit o pozitivni efekt ptisobeni
finan¢ni paky.

Tabulka 19- Ukazatele zadluzenosti

ALY a0 | g2 68% | 75,009 | 80,39% | 82,37% | 88,28% | 87,16%
Equity ratlo -| g/ 5794 | 95,889% | 92,24% | 92,91% | 90,76% | 59,45%
benchmark

Zdroj: autorka, FADN

Dlouhodoba a kratkodoba zadluzenost

Na grafu ¢. 6, je znazornén pribéh vyvoje dlouhodobé a kratkodobé zadluzenosti, u

analyzované spolec¢nosti a benchmarku. Dlouhodobé je Zeméde€lské druzstvo zadluzené

nejvice v roce 2010, kdy doslo K nejvyssim investicim do bioplynové stanice a strojti, na které

se spolec¢nost musela vyptjcit penize od banky. V nasledujicich letech je vidét klesajici trend,
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kdy se zemédélské druzstvo snazi o snizeni dluhti dlouhodobého charakteru. Tento cizi kapital
redukuji predevsim z dotaci. V porovnani s primérem ziskovych podnikl je analyzovana
spole¢nost zadluzena mén¢, az na jiz zminény rok 2010, kdy tyto podniky pievySuje o 3
procentni body.

U kratkodobé zadluzenosti se druzstvo pohybuje opét v nizSich procentech nez benchmark.
Majoritni ¢ast z této skupiny kratkodobych zavazki tvoii Zavazky z obchodnich vztahi.
Kratkodobymi bankovnimi Gvéry spolecnost nedisponuje, az do roku 2014, kdy disponuji
kratkodobym bankovnim tvérem v hodnoté 15 mil. V tento, rok vzrostlo taktéz kratkodobé
zadluzeni téméf o 3 procentni body. Celkové se da fici, ze spolecnost disponuje, oproti
ziskovym spolecnostem v daném odvétvi, S méné zavazky, at’ uz se jedna o kratkodoby nebo
dlouhodoby charakter. Hospodaii tedy daleko konzervativnéji a opatrn€ji nez ostatni ziskové
podniky.

Graf 6 - Ukazatele zadluzenosti
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Zdroj: autorka, FADN

Urokové kryti

Ukazatel urokové kryti ma sviij vyznam pro vlastniky i pro investory, podle Kislingerové
(2007) se povazuje hodnota 3 za rozhrani, kdy se investoti rozhoduji zainvestovat do podniku.
Vlastniky tyto hodnoty informuji o tom, jak dokazi splacet své zdvazky z titulu urokti z ciziho
kapitalu.

Jak je patrné z tabulky ¢. 20, ve vSech sledovanych letech je hodnota urokového kryti daleko
vys$i nez rozhrani spekulace. Nejvyssich hodnot spole¢nost dosahuje v roce 2013, kdy by ze
zisku pfed Uroky a zdanénim uhradila nakladové uroky az dvaatficetkrat. Jesteé vyssi je
hodnota vroce 2014, kdy je hodnota urokového kryti 66,8. V téchto letech dosahuje
spole¢nost nejvyssich ziski a zarovenl nejnizSich hodnot na ndkladech za uroky z ciziho
kapitalu, protoze je 1 nejméné zadluzena za celé sledované obdobi. Za povSimnuti stoji rok
2010, kdy je spolecnost zadluzena vice nez benchmark a i tak je schopna pokryt, ze zisku pied

uroky a zdanénim, své nakladové uroky jedendctkrat.
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V porovnani s benchmarkem dosahuje ve vsech letech nékolika nasobné krat vyssich hodnot.
Lze tedy usoudit, Ze konzervativni charakter hospodareni je patrny iu ziskovych spole¢nosti
daného odvétvi, ale v daleko menSim métitku. Z hlediska vlastnika se daji brat do budoucna
takto vysoké hodnoty jako dalsi ditvod o uvazeni dodate¢ného ciziho kapitalu. Pro vétitele, se
schopnosti uhradit nékolika nasobné krat své nakladové uroky, se stava spolecnost velmi
atraktivni, coz je z hlediska diverzifikace, rozsifeni a inovaci velice potiebny fakt.

Tabulka 20 - Urokové kryti

Urokové kryti - benchmark | 3,040 | 4,907 | 6,788 | 6,506 | 6,658 | 9,883

Urokovékryti-ZD 11,964 | 11,071 | 11,636 | 8,950 32,139 | 66,853
Zdroj: autorka

2.8.5 Ukazatele produktivity prace

Primérna mési¢ni mzda

Pocet pracovnikli se v oblasti zeméd¢€lskych druzstev kazdym rokem snizuje. V tomto duchu
snizovani stavi se snazi analyzované druzstvo, az na roky 2012 a 2013, nehospodafrit, naopak
se snazi udrzet si stalé zaméstnance, ¢i v piipadé rozsifeni spolecnosti, nové pracovniky
zam@stnat. V tabulce ¢. 21, jsou vycisleny pocty pracovniki za jednotlivé roky, jak za
analyzované druZstvo, tak celkové za viechna zemédélska druzstva v Ceské republice.

Tabulka 21 - Ukazatele produktivity prdce

Pocet zaméstnanct v ZD Krasna
Hora nad VItavou 175 177 177 174 171 184

Pocet zaméstnanci v zemeédélskych
druzstvech v Ceské republice v (tis.) 21,3 25 23,7 | 224 | 219 | 214
Zdroj: autorka, Zelené zpravy ministerstva zemédélstvi (2009-2013), Ceské druzstevnictvi 2014

Jak je vidét vtabulce ¢. 22 primérnd hruba mésiéni mzda (dale jen primérna mzda) u
analyzované spole¢nosti za celé obdobi roste. Kazdy rok se vedeni snazi zvySovat mzdy svym
zaméstnancim. Primérna mési¢ni mzda je za analyzované druzstvo spocitdna z celkového
poctu zamé&stnancii, bez odliSnosti v postaveni ve spolecnosti. Jsou tedy do celkové sumy
zaméstnancll zahrnuti i vedouci pracovnici. U primérné mési¢ni mzdy v Ceské republice je
taktéz patrny rostouci trend, nicméné v porovnani lze fici, ze zaméstnanci analyzovaného
druzstva jsou za svou praci, Sohledem na odvétvi, nadprimémé ohodnoceni. Timto
zpisobem pocinani si druzstvo do budoucna, i ptes nizké primérné mzdy v zemédélstvi,
muze udrzet stavajici zaméstnance.

Tabulka 22 — Priimérné mésicni hrubé mzdy

Primémd mésicni mzda | o477 22976 | 24698 | 25301 | 25552 | 26428
7D (K¢)

Primémd mésicni mzda | 7554 18644 | 18630 | 19950 | 20584 | 21117
v zemédelstvi (K¢)

Zdroj: autorka, Zelené zpravy Ministerstva zeméd¢€lstvi (2009-2014)
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Produktivita prace z pridané hodnoty a z trzeb

Tyto ukazatele produktivity (Tabulka ¢. 23) jsou porovnavany se ziskovymi spole¢nostmi
Vv odvétvi. Piidand hodnota je pro podnik velice diilezitd, protoze vypovida o zhodnoceni
podniku jako celku. Na této ptidané hodnoté se podileji svou ¢innosti I zaméstnanci.
V porovnani s benchmarkem je na tom druzstvo hodnotové Iépe. Kazdy rok vygeneruje jeden
zaméstnanec V ZD Krasna Hora nad Vltavou a.s. vV priméru 500 tis. K¢, oproti hodnotdm u
ziskovych podnika je to v priméru o 200 tis. vice.

U ukazatele produktivity prace z trzeb je na tom opét hodnotové 1épe analyzovana spolecnost.
NavySeni stavll pracovniku, v souvislosti s rozsifenim druzstva v roce 2014, se vyplatilo.
Kazdy pracovnik vygeneroval 1,5 milioni trzeb coz je 0 700 tisic na jednoho zaméstnance
vice nez v roce 2009.

Tabulka 23 - Ukazatele produktivity
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014 |
Produktivita prace z
piidané hodnoty — ZD | 413,520 | 527,605 | 596,842 | 532,615 | 652,503 | 770,603
(tis. K<)
Produktivita prace

z trzeb — ZD (tis.)
Produktivita prace z
pridané hodnoty — 188,064 | 265,588 324,958 341,560 330,968 394,003
benchmark (tis.)
Produktivita prace
z trzeb —benchmark | 896,773 | 882,451 | 1006,173 | 1100,422 | 1139,663 | 1227,576
(tis.)

Zdroj: autorka, FADN

875,377 | 1100,085 | 1323,441 | 1371,103 | 1352,129 | 1513,842

Osobni niaklady k trzbam a k pridané hodnoté

Poslednimi pomérovymi ukazateli produktivity (Tabulka ¢. 24) jsou poméry tykajici se
osobnich nakladf, které jsou z vétSinové cCasti tvofené mzdovymi ndklady a naklady na
socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi, vztazené opét k trzbam a k ptfidané hodnotg.
Osobni naklady tvofi tfetinovou ¢ast z celkovych trzeb, az na rok 2009, kdy je tato hodnota o
desetinu vyssi, z duvodu nizsich trzeb. Hodnoty ostatnich ziskovych spole¢nosti ze stejného
odvétvi nabyvaji v téchto letech podobnych hodnot lisici se v setinach.

Posledni ukazatel pométuje osobni néklady k pfidané hodnoté, kterou podnik za dany rok
vyprodukoval. V porovnani s benchmarkem si analyzované druzstvo stoji Iépe. Ani za jeden
rok nebyly osobni ndklady stejné, ba dokonce neprevysovaly, pfidanou hodnotu podniku. Od
roku 2012 je vidét u zemédelského druzstva klesajici trend v tomto ukazateli, diivodem je
rostouci pfidana hodnota podniku.
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Tabulka 24 - Osobni ndklady

Osobni naklady k trzbam -

5 0429 | 0353 | 0314 | 0,310 0,318 | 0,291
Sj;’r‘jgjg‘_é;lgdy kpfidané | 4909 | 0735 | 0696 | 0,797 0,658 | 0,572
Osobni néklady kK tZbdm = 9344 | 0,343 | 0315 | 0303 | 0304 | 0292
Osobni naklady kpidane | 4 39 | 3139 | 0,075 | 0,975 1,046 | 0,11

Zdroj: autorka, FADN
2.9 Rozdilové ukazatele

Cisty pracovni kapital, obratovy cyklus penéz, CPK/ Triby

Cisty pracovni kapital je v této praci vypo&itan z pohledu vlastnika jako rozdil dlouhodobého
kapitalu a dlouhodobych aktiv. Jako dlouhodoby kapital je pouzita suma pasiv a jako
dlouhodobé aktiva je pouzita hodnota dlouhodobého majetku. Jelikoz dlouhodobymi
pohledavkami spole¢nost nedisponuje, nejsou ani zahrnuté do mensitele. Jak jiz bylo feceno
Vv teoretické Casti, obratovy cyklus penéz je doba, za kterou spolecnost nakoupi potiebné
prostiedky k vyrobé az do doby, kdy inkasuje finance za prodej produktu. V zavislosti na této
dobé se odviji i potiebna vyse &istého pracovniho kapitalu. Cim delsi je obratovy cyklus
penéz, tim vice spolecnost potiebuje finan¢nich prostfedki na uhrazovani veskerych svych
podnikatelskych ¢innosti.

V tabulce ¢. 25, jsou vypocitany tyto dva rozdilové ukazatele a hodnoty pasiv a dlouhodobého
majetku, ze kterych vychazi Cisty pracovni kapital, dale pak ukazatele aktivity vztahujici se
k obratovému cyklu penéz. Cisty pracovni kapital je nejvy$si vroce 2014 proto, Ze si
spolecnost pujcila kratkodoby bankovni Gvér a také vzrostl vlastni kapital spolecnosti, valna
hromada rozhodla o navyseni rezervnich fondd. V roce 2011 nabyva Cisty pracovni kapital
druhé nejvyssi hodnoty. Ackoli pasiva jsou oproti roku 2010 a 2012 o 10 miliont nizsi,
k ukonceni vykrmu byktu v Hojsin€, dale doslo k velkym thyntim u krav a to pfedev§im u
prvotelek. Hodnota Zakladniho stida klesla o 5 milionu. Dalsi pokles nastal v polozce
Pozemky z diivodu vydavani pozemka soukromym zemédélcim.

Co se tyka druhého rozdilového ukazatele - Obratovy cyklus penéz, nejvyssich hodnot nabyva
v roce 2009, kdy se spole¢nost nedaii rychleji pracovat se zdsobami. Ackoli je hodnota zasob

cvvr

A4

pohledéavek se az do roku 2013 zvySuje, coz tento ukazatel taktéz navySuje. Aby spolecnost
snizila obratovy cyklus, méla by se zamé&fit, v ramci moznosti, pfedev§im na rychlejsi prodej
své produkce a snazit se o rychlejsi platby ze strany svych odbératel napiiklad upravou doby
splatnosti pohledavek ve smlouvach. Uskute¢néni tohoto doporuc¢eni nemusi byt s ohledem na
charakter spolecnosti lehké. Snizeni vyjednavaci sily odbératelii by mohlo druzstvo dosahnout
snizenim cen za své produkty, které prodava.

44



Podil cistého pracovniho kapitalu na trzbach by nemél rust a mél byt stabilni. V opaéném
pfipad¢ to miize znamenat zbytecné zadrzovani penéznich prostiedki. Na ¢isty pracovni
kapital se da nahlizet jako na sumu penéznich prostiedkl, kterd generuje trzby. Klesajici
tendence tohoto ukazatele znamend, Ze v porovnani s vygenerovanymi trzbami, potiebuji
mén¢ financnich prostiedki. V roce 2009 nastal stav, kdy podnik potieboval vice ¢istého
pracovniho kapitdlu, nez kolik vygeneroval trzeb. Opét za tim stoji kriticky rok 2009, kdy
spoleénost potiebovala vice finanénich prostiedki na financovani chodu. Pomér CPK a trzeb
se u ziskovych podnikli v dané oblasti li§i v porovnani s analyzovanou spolecnosti o 5
procentni bodl. Z celkového charakteru hodnot je zjevné, Ze podniky zemédé€lského
charakteru potfebuji k financovani celého chodu vice nez tfi ¢tvrtiny K¢ z celkovych trzeb.

Tabulka 25 - Rozdilové ukazatele

ggtyprac"ml kapital (tis. K&) -| 165 966 | 161 969 | 178 310 | 175 685 | 168 560 | 194 893
]ZDE;’“hOdObY majetek - tis. K€ - | 500 075 | 408 553 | 401 824 | 414 368 | 407 366 | 439 276
Pasiva celkem - tis. K& - ZD | 509 638 | 590 522 | 580 134 | 590 053 | 575 926 | 634 169
ggra“)vy cyklus penéz (dny) - | 556 o5 | 21658 | 189,75 | 179,81 | 202,54 | 205,58
Doba obratu zésob - ZD 262.77 | 20087 | 18123 | 158.85 | 18581 | 186.89
Doba obratu pohledavek - ZD 35,70 31,90 43 38 44.40 52,64 46,66
Doba obratu kratkodobych 4223 | 2519 | 3486 | 2344 | 3591 | 27.97
zavazka - ZD

CPK / Triby — ZD (%) 107.08 | 8359 | 76.43 | 7393 | 7319 | 70.19
CPK / Trzby — benchmark (%) | 94.52 | 8652 | 79.75 | 7973 | 8222 | 79.81
Trzby za prodej vlastnich

iroti s o e D 152 187 | 193 756 | 233293 | 237 631 | 230 302 | 277 679

Zdroj: autorka

Obchodni deficit

Obchodni deficit je rozdil doby splatnosti pohleddvek a doby splatnosti kratkodobych
zavazkl. Jak jiz bylo feceno v teoretické Casti, pokud je ukazatel kladny, znamena to, Ze
podnik splaci své zavazky rychleji, nez inkasuje finance od svych odbérateli. Pokud je
zaporny, je tomu naopak.

Zaporny obchodni deficit ma spole¢nost dle tabulky ¢. 26 jen v roce 2009. Tento rok druZstvo
splacelo své kratkodobé zavazky za delsi dobu, nez dodavatelé platili druzstvu. V ostatnich
letech se pohybuje jen v kladnych cislech. S ohledem na rostouci dobu splatnosti pohledavek,
by se spole¢nost méla snazit inkasovat pohledavky od svych odbérateli diive, ale s ohledem
na nadprimérné ceny za mléko je vyjednavaci sila kupujicich silna a moznost redukovat tuto
dobu se pro druzstvo timto znacné snizuje. Jak jiz bylo feCeno v predchozi podkapitole,
feSenim by bylo snizeni cen za prodavané vyrobky. Tim by druzstvo snizilo, na ukor nizsich
trzeb, vyjednavaci silu kupujicich a mohlo by tak zaptsobit na odbératele z hlediska
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pohledavek. V roce 2012 je hodnota obchodniho deficitu nejvyssi, diky tomu, ze spole¢nost
platila nejrychleji své kratkodobé zavazky za celé sledované obdobi.

Tabulka 26 - Obchodni deficit (dny)

Obchodni
deficit

-6,53 | 6,71 | 8,51 | 20,96 | 16,73 | 18,69

Zdroj: autorka

2.10Financ¢ni paka

Ve slozené financni pace, ktera je pouzita pro ucely této prace, nastava protichiidné plisobeni
dvou faktorti — vliv trokového biemene a financni paky. Jak jiz bylo feceno v teoretické ¢asti,
Vv ptipadé, Ze rentabilita aktiv pfevySuje naklady na cizi kapital, pisobi financ¢ni paka
pozitivné a zvySuje se tak rentabilita vlastniho kapitalu.

Z tabulky €. 27, je ziejmé, ze financni paka piisobi pozitivné ve vSech sledovanych letech a
cizi kapital tak zvysuje rentabilitu vlastniho kapitalu. Urokové biemeno, které spoleénost
nese, je ve srovnani s uzitkem, ktery dodate¢ny cizi kapital ptinese, mensi. Naklady na cizi
kapital jsou pro Ucely této prace vypocitany z rozvahy a vysledovky jako pomér nakladovych
urokil a bankovnich uvérh a vypomoci.

Zajimavé je, Ze z horizontdlni analyzy rozvahy bylo zjiSténo, Ze nejvyssi zadluZeni spole¢nost
nese v roce 2010 ve form¢ 117 milionu korun. V porovnani s rokem 2013, kdy je spolecnost
zadluzena nejméné, je to o 93 milionu vyssi zadluZeni nez ve zminéném roce 2010. I pres
takto vysoké rozdily v bankovnich tivérech, finan¢ni paka ptusobi pokazdé pozitivné. Je tedy
ziejmé, Ze z pohledu zadluZeni spole¢nost hospodaii velmi konzervativné a bankovni Gvéry
vyuziva vnizS§ich sumach, nez by byla schopna zhlediska zadluzeni unést. I pfes
konzervativni zpisob financovani ¢innosti spole¢nosti by bylo dobré do budoucna navysit cizi
kapital a zvysit tak rentabilitu vlastniho kapitalu.

Tabulka 27 - Financni pdka

ROA 5.47% | 5.87% | 6.36% | 4,25% | 7.53% | 9,98%
l':'a;ﬂj,fy na - cizi 41300 | 2.66% | 4.31% | 3.73% | 5.66% | 2,55%
Pikovy ukazatel 1200 | 1331 | 1.243 | 1213 | 1.132 | 1147

Urokové bfemeno 0,916 | 0,909 | 0,914 | 0,888 | 0,968 | 0,985

ROA > naklady na o , cgs. %
CK Pusobi pozitivné

Zdroj: autorka
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2.11Pyramidovy rozklad ROE

Tato Cast prace bude vénovana rozkladu rentability vlastniho kapitalu na dil¢i ukazatele, jejich
pusobeni na vrcholovy ukazatel ROE a zkoumani pfi¢in meziro¢nich zmén. Pro ucely této
prace byly vybrany roky 2013 a 2014, protoZze v téchto letech byla diference vrcholového
ukazatele ze vSech sledovanych let nejvétsi, ROE se mezirocné zménilo o 3,7 procentnich
bodi.

Na obrazku ¢. 4, je zndzornén cely pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu. Pro
zjisténi kolika procenty se podilely jednotlivé diléi ukazatele na celkové zméné ukazatele,
byla pouzita logaritmickd metoda. ROE meziro¢né nejvice ovlivnil ukazatel ROA, ktery se na
celkové zméné ROE podilel témét 2 procentnimi body. Podivame — li se v pyramid¢é na
obrazku €. 4 dale, mizeme vidét, jaké dil¢i ukazatelé ovlivnily meziroéni zménu ROA o0 2,4
procentni body. Za timto posunem stoji vliv ziskové marze, kterd se na vyvoji ROA podili
1,67 procentnimi body. Ve findle lze tedy fici, ze za kladné zvySeni rentability vlastniho
kapitalu mezi l1éty 2013 a 2014, stoji zvySeni ziskové marze zpisobeny mezironim nartistem
EBITu, ktery vzrostl diky rostoucim realizaénim cenam za zeméd¢lské vyrobky.

Obrazek 4 - rozklad DuPont

ROE
2013 2014
5,4% 9,1%
diference | index
3,7% 1,69
Darnové bremeno ROA \ SloZena fin. paka
1,50% 1,99% 0,207%
2013 2014 X 2013 2014 X 2013 2014
65,1% 80,5% 7,5% 10,0% 1,10 1,13
diference | index diference | index diference | index
15,4% 1,24 2,4% 1,33 0,03 1,03
Ziskova marze Obrat aktiv Urokové bfemeno Pakovy ukazatel
1,67% 0,78% 1,84% 1,42%
2013 2014 X 2013 2014 2013 2014 X 2013 2014
18,8% 22,7% 0,40 0,44 96,9% 98,5% 1,13 1,15
diference | index diference | index | diference index diference | index
4,0% 1,21 0,04 1,09 1,6% 1,02 0,01 1,01

Zdroj: autorka
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2.12Bankrotni a bonitni modely
2.12.11NO5

Tento model je sestaven piimo na zaklad¢ hodnot pattici ceskym podnikiim, tudiz by mél mit
ze vSech pouzitych bankrotnich a bonitnich modeli vysokou vypovidajici schopnost, na druhé
stran¢ byl zkonstruovan na zaklad¢ dat z primyslovych podnikl, takze pro zemédé€lstvi
nemusi vychézet zcela piesné.

Index INO5 je sestaven na zakladé vicenasobné diskriminaéni analyzy. Ur¢itym pomérovym
ukazatelim jsou pfifazeny vahy a vyslednd hodnota je zafazena do ¢iselného intervalu, na
jehoz zakladé muzeme fici, zda podnik prosperuje, sméfuje k bankrotu, nebo se nachazi
v Sed¢ zoén€, kde nelze predikovat bankrot ani opac¢nou finan¢ni situaci. NejvySsi véha je
piifazena rentabilité aktiv, tento pomér ma v modelu nejvétsi vliv. V tabulce ¢. 28, jsou
vypocitany jednotlivé pomérové ukazatele se zadanymi vahami. Podle Scholleové (2012), o
vSech podnicich, které maji vyslednou hodnotu indexu INO5 vyssi nez je hodnota 1,6 se da
fici, Ze s 67% pravdépodobnosti tvoii pro své vlastniky hodnotu.

Ve vSech sledovanych letech se vysledné hodnoty analyzovaného podniku pohybuji nad
hodnotou 1,6 a da se tedy fici, Ze podnik si podnik vede dobfe a pro své vlastniky tvofi, po
celé sledované obdobi, hodnotu.

Tabulka 28 - INO5

0,13 *( aktiva/ cizi zdroje) | 0,751 | 0,522 | 0,663 | 0,738 | 1,109 | 1,012
_ , :
0,04* (EBIT/nakladové 0,360 | 0.360 | 0,360 | 0.358 | 0.360 | 0,360

uroky)

3,97 * (EBIT / aktiva) 0,217 | 0,233 | 0,252 | 0,169 | 0,299 | 0,396
0,21 *(vynosy / aktiva) 0,107 | 0,096 | 0,116 | 0,113 | 0,122 | 0,130
0,09* (OA/kr.zav) 0,818 | 1,082 | 0,716 | 1,028 | 0,665 | 0,820

INO05 kone¢na hodnota 2,253 2,294 | 2,107 | 2,406 | 2,556 | 2,719
Zdroj: autorka

2.12.2Gurcikuayv index

Tento model je strukturou podobny pfedchozimu modelu, indexu INOS5, avSak na rozdil od n¢j
byl vytvofen pro podniky na Slovensku, které¢ se zabyvaji zemédélstvim. Ackoli v daném
vzorku podniki, ze kterého se vychazelo pti tvorbé tohoto modelu, nefiguroval zadny Cesky
podnik, do bakalaiské prace je tento bonitni model zasazen, pravé kvili zemédélskému
charakteru podnikti. Ve finale se jedna o rovnici, ve které figuruje pét pomérovych ukazatelt
s pridélenymi vahami. Vyslednd hodnota funkce je opét zarfazena do ptisluSného intervalu.
V piipad€ hodnot spadajici do intervalu -0,6 az 1,8, se jednd o podniky v Sedé zoné. V ptipadé
niz8ich ¢isel nez je -0,6 jde o bankrotujici podnik a ¢isla vyss$i nez 1,8 signalizuji podnik
prosperujici.

Do grafu ¢. 7 je znazornén finan¢ni stav podniku podle G — indexu ve vSech analyzovanych
letech. Po celou dobu se spole¢nost nachazi v Sedé zoné, kdy nelze jednoznaéné urdit, zda si
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druzstvo vede a povede dobte, ¢i sp&je k bankrotu. Od roku 2012 je zjevné, ze se vysledna
hodnota Gurcikova indexu spolecnosti zvySuje a priblizuje se tak ke zlomové hodnoté 1,8, ve
které by se dala predikovat prosperita dané spolecnosti.

Graf 7- Guréikiv index

1,5
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0 ® == ® ——
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Zdroj: autorka

2.12.3Analyza podle Rudolfa Douchy

Jako posledni bonitni model je vypocitana bilanéni analyza podle Rudolfa Douchy, ktera byla
vytvotfena pro Ceské podniky, tudiz je zde eliminovano zkresleni z hlediska polohy, kde se
podnik nachazi. V této praci jsou rozebrany prvni dva stupné z této analyzy.

Bilan¢ni analyza 1.

Prvni stupenn vychazi ze ¢tyi zakladnich pomérovych ukazatelli, které zastupuji ukazatele
stability, likvidity, aktivity, rentability, pfi¢emZ nejvyssi vahy jsou piifazeny rentabilité¢ a
likvidité. Z vysledk je pak sestaven konecny ukazatel, ktery tvoii vysledny pomér a
z vysledné hodnoty lze urcit, zda se podnik fadi mezi dobré podniky, nebo se nachazi
V unosné situaci, ¢i je situace podniku zcela neuspokojiva.

V grafu €. 8, je znazornén dolni interval, tudiZ hodnoty, pod které se podnik nesmi dostat,
jinak by to signalizovalo alarmujici finan¢ni situaci podniku. Dale je zde znazornén horni
interval, ktery predikuje opak dolniho intervalu a v§echny hodnoty spadajici mezi hodnoty 0,5
— 1 jsou brany jako upokojivé. Nejlepsiho vysledku druzstvo dosahlo v roce 2012, kdy je jeho
finan¢ni stav, podle ostatnich analyzovanych let, nejlepsi. V tomto roce si vede spolecnost
nejlépe z hlediska likvidity. V roce 2010 se vysledna hodnota blizi k hornimu intervalu a to
opét kviili vysoké hodnoté pomérového ukazatele. Ackoliv v roce 2014 ma podnik nejvyssi
pomérovy ukazatel rentability a z hlediska vah je mu pfifazena nejvyssi hodnota, nachazi se
vysledna hodnota podniku v intervalu, ktery je bran jako uspokojujici, protoZe zde soucasné

cvwvr
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Graf 8- Bilancni analyza 1
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Zdroj: autorka

Bilan¢ni analyza II.

Jak jiz bylo feCeno v teoretické Casti prace, druhy stupeii bilan¢ni analyzy podle Rudolfa
Douchy je pocetné rozsahlejsi. Tato ¢ast zahrnuje vypocet soustavy sedmnécti ukazateld
zatazenych do ¢tyf zakladnich skupin — rentability, aktivity, stability a likvidity. Ke kazdé
skupiné je vypocitdn dil¢i koeficient, se kterymi je pak pocitano V celkovém ukazateli
zahrnujici vSechny souhrnné ukazatele za jednotlivé skupiny. Hodnoceni konecného
celkového ukazatele je Upln¢ stejné jako v bilan¢ni analyze 1. Jak uvadi Rackova (2011),
rostouci trend jednotlivych ukazateli znamené zlepSujici se stav podniku.

V tabulce ¢. 29, jsou vypocitané celkové koeficienty za jednotlivé skupiny ukazateli a
celkovy kone¢ny ukazatel, z jehoz vysledku Ize analyzovany podnik zaradit mezi podniky,
které jsou v dobré finan¢ni situaci, jelikoz jeho hodnota je ve vSech sledovanych letech nad
hornim intervalem, tedy nad hodnotou 1. Rentabilité je i zde ptid¢lena nejvyssi vaha, tudiz ma
nejvetsi vliv na celkovy ukazatel. V tomto pfipadé€, se samotné hodnoty celkového ukazatele
V oblasti rentability pohybuji, az na rok 2009, nad hodnotou 1, coz je pro podnik signal, ze
dobie zhodnocuje své finanéni prostfedky. Kriticky rok 2009 se odrazil i v této bilancni
souhrnny koeficient nabyva vyssich hodnot nez v letech 2011, 2013 a 2014. V téchto letech
zahral rozhodujici roli souhrnny ukazatel likvidity, ktery ma hned po rentabilité¢ nejvyssi
véahu.

Ackoli jsou v této soustavé brany zvysujici se hodnoty ukazatelli jako pozitivni, z pomérové
analyzy ukazateli v oblasti likvidity je ziejmé, ze teprve v roce 2014 se spoleCnost blizi
s likviditou k doporu¢ovanym hodnotam.

Tabulka 29 - Bilancni analyza I1.

|

2,286 2,378 2,084 2,546 2,6053 2,2719
2,435 3,023 2,03 3,42 1,605 0,932
0,71 0,731 0,71 0,626 0,748 0,793
0,851 1,297 1,199 1,148 1,17 1,769

Celkovy ukazatel 1,606 2,005 1,583 2,095 1,452 1,492
Zdroj: autorka
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2.13Ekonomicka pridana hodnota

Vypocet ekonomické piidané hodnoty je do této prace zahrnut za ucelem zjisténi, zda podnik
tvofi pro své akcionafe hodnotu, ¢i nikoli. Zptusob vypoctu je proveden podle metodiky
CAPM. Do tabulky ¢. 30, jsou zaneseny potiebné pouzité hodnoty jednotlivych veliCin,
vysledné hodnoty NOPAT a ekonomické ptidané hodnoty.

NOPAT je vypocitan jako soucin EBITu a rozdilu (1-t), kde t je dan z pfijmu pravnické
osoby. Pismenko C zastupuje soucet vlastniho kapitalu a Grocenych cizich zavazki, tedy
D+E. Rd je vypoéditano jako podil nakladovych urokti a bankovnich Gvérd. Pismenko D
zastupuje hodnotu zpoplatnénych bankovnich Gvérd a vypomoci, pismenko E zastupuje
hodnotu vlastniho kapitalu spole¢nosti. Naklady na vlastni kapital byly stanoveny pomoci
modelu CAPM uvedené v teoretické casti této prace. Za hodnotu rf jsou povazovany vynosy
Z desetiletych statnich dluhopisi, které byly ziskany ze stranek Ministerstva prumyshu a
obchodu. Rizikova prémie byla Cerpana ze stranek pana profesora Damodarana z dat Risk
Premium for other Markets z podsouboru Total risk premium za piislu$né analyzované roky.
Jak je uvedeno v teoretické casti, koeficient beta (unleveraged) byl také pievzat od pana
profesora Damodarana z Levered and Unlevered Betas by Industry z odvétvi Farming /
Agriculture pro Evropu. S ohledem na dostupnost dat je pro roky 2009 a 2010 uvaZovana
stejnd hodnota koeficientu jako vroce 2011. Na zékladé vySe uvedenych veli¢in jsou
stanoveny vazené naklady na kapital a v samotném vysledku ekonomicka piidana hodnota.

Jak je vidét v tabulce ¢. 30 od roku 2009 az do roku 2012 je ekonomickd pfidand hodnota
zaporna a podnik netvoii pro své akcionare hodnotu. Pti¢inou jsou vysoké néklady na vlastni
kapital a oproti roku 2013 a 2014 nizky ¢isty provozni zisk po zdanéni. Obrat nastava v roce
2013 a vroce 2014, kdy se podnik dostava do kladnych ¢isel a generuje pro své vlastniky
hodnotu. V téchto letech roste NOPAT a zaroven klesaji naklady na vlastni kapital.

Tabulka 30 - EVA

NOPAT (tis. K&) | 22 290,4 28 076,22 29 868,75 20319,66 | 35144,28 | 51281,1
rd 4,1328% 2,6571% 4,3051% 3,7260% 5,6585% | 2,5544%
t 20% 19% 19% 19% 19% 19%
D (tis. K¢) 56 354 117 834 73611 75 229 23 858 37074
E (tis. K¢) 421 346 443 431 466 393 486 043 508 402 552 735
C (tis. K<) 477 700 561 265 540 004 561 272 532 260 589 809
re 8,4908% 8,2127% 8,6343% 7,4093% 5,8396% | 4,2327%
rf 4,70% 3,70% 3,80% 2,30% 2,30% 1,60%
rm-rf 5,85% 6,28% 7,28% 7,08% 6,05% 6,80%
beta unlevered 0,59 0,59 0,59 0,64 0,57 0,37
beta levered 0,65312 0,71699 0,66542 0,72023 0,59166 0,39010
WACC 7,879% 6,940% 7,932% 6,820% 5,783% 4,096%
EVA (tis. K¢) -15348,44 -10877,52 -12967,93 -17963,18 4362,13 | 27118,40

Zdroj: autorka
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2.147Z.emédélské ukazatele

V dikladném celkovém rozboru analyzované zemédélské spoleCnosti nesmi chybét
zemédéelské ukazatele vztazené na jeden hektar zemédélské pudy. Pro dokresleni budou
porovnany jednotlivé ukazatele s benchmarkem. Pocdet hektari zeméd€lské pudy u
Zemédélského druzstva Krdsna Hora nad Vltavou a primérny pocet hektart ziskovych
spole¢nosti v dané oblasti jsou zaneseny do tabulky ¢. 31.

Tato kapitola je dale vénovana rozboru zivo¢isné vyroby V porovnani s daty, které uvadi
Ministerstvo zeméd&lstvi ve vyroénich zpravach za celou Ceskou republiku. Divodem
zaclenéni Zivoc¢isné vyroby do rozboru zemédélskych ukazateli je, ze pro analyzované
druzstvo je tato oblast velmi dulezita, jak z hlediska tradice, tak z hlediska hlavni vydélecné
¢innosti.

Posledni ¢ast této kapitoly bude vénovéna rozboru investi¢nich dotaci, které byly obdrzeny za
ucelem modernizace druzstva véetné vystavby nové bioplynové stanice v letech 2009 — 2014
a Vnavaznosti na dotace budou pak vzavéru kapitoly rozebrany trzby a energie
Z bioplynovych stanic.

Tabulka 31 - Pocet hektarii na podnik

7D Krasna Hora nad
VItavou a.s. 4952 | 4916 | 4892 | 4725 | 4746 | 5494
benchmark 1396 | 1369 | 1414 | 1409 | 1394 | 1372

Zdroj: autorka

2.14.1Ukazatele vztaZzené na jeden hektar zemédélské piady

V tabulce €. 32 jsou vypocitané vSechny zeméd¢lské ukazatele tykajici se pfidané hodnoty
podniku a provoznich dotaci. Pfidana hodnota je jednim z dileZitych aspekti pro hodnoceni
celkového stavu podniku. Jeji hodnotu lze ziskat jako rozdil mezi celkovymi vykony a
vykonovou spotiebou po ptic¢teni obchodni marze. U analyzovaného podniku i u benchmark
je ve vSech sledovanych letech kladnd, coz je dobte, protoze spotieba materidlu, energie a
sluzeb je niz8i nez celkové vzniklé vykony. Pfidand hodnota na hektar zemédélské pidy
kazdym rokem roste, vyjimka nastava v roce 2012, kdy oproti piedchazejicimu roku poklesla
o 1981 K¢ / ha. Doslo ktomu diky snizeni stavu zasob z vlastni ¢innosti a naslednému
poklesu celkovych vykond. U primérnych hodnot ziskovych spole¢nosti k nicemu takovému
nedochazi, i kdyz se ptidana hodnota na hektar pohybuje Vv poslednich ¢étyiech letech, okolo
10 000 K¢, je zde patrny rostouci trend.

Provozni dotace vyrazné pomdhaji zvySovat pfidanou hodnotu podniku na hektar. U
analyzovaného druzZstva pomdhaji tyto dotace zvySovat ptidanou hodnotu po celé obdobi o
necelych 9000 K¢ / ha. U ostatnich ziskovych podnikii pomohly nejvice provozni dotace mezi
roky 2013 a 2014, kdy se na celkovém zvySeni o 1807 K¢ / ha tohoto ukazatele, podilely
dotace vice nez 50%.
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Provozni dotace dostavaji zemédélské podniky v Ceské republice jak od statu, tak od
Evropské unie. V ramci Ceské republiky dostava Zemédélské druzstvo Krasna Hora nad
Vltavou dotace od PGRLF a.s., coz je Podplrny a garan¢ni rolnicky a lesnicky fond a.s., ktery
se zabyva poskytovanim narodnich podpor vV nejriznéjSich zemédé€lskych programech.
Analyzovana spolecnost vyuziva dotace v oblasti urokl a pojiSténi. Nejvyssi dotace od statu
CR vsak ziskavaji na vyzkumné tikoly, zemédélskou puidu a skot. Od Evropské unie, jejiz
fondy jsou do zemé&dé&lského sektoru CR distribuovany prostiednictvim —Statniho
zemé&délského intervencniho fondu, jsou nejvyssi dotace SAPS, coz je platba na plochu
zemédé€lské pudy, kterd je pfidélovana na hektar. KaZzdorocné€ jsou tyto dotace v desitkach
miliont korun. V men$im zastoupeni jsou pak TTP v LFA, coz jsou finan¢ni podpory tykajici
se travnatych porosti v oblastech méné ptiznivych pro hospodateni.

Tabulka 32- Zemédélské ukazatele

(ts. K& | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 |

Pfidand hodnota /ha-ZD | 14,613 | 18,996 | 21,595 | 19,614 | 23,51 | 25,808
pridand hodnota fha - 5035 | 8305 | 9,805 | 9,821 | 9,568 | 11,375
| Tidand hodnota 8 provoznimi | 53309 | 27,66 | 29,891 | 27,759 | 32,329 | 35,408
Eidand hodnota s provoznimi | 13755 | 17,179 | 18,576 | 18,618 | 20,045 | 22,584
Provozni dotace / ha - ZD 8,695 8,663 8,296 8,145 8,819 9,6

provorn dotace fha- 8721 | 8874 | 8771 | 8,798 | 10,477 | 11,209

Zdroj: autorka, FADN

V tabulce €. 33, je pracovano s polozkami z vysledovky Trzby z vlastnich vyrobkl a sluzeb,
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi a s polozkou z ucetnich zavérek - pocet pracovnikil
ve spolecnosti. Tyto polozky jsou opét vztazené na jeden hektar zemédélské ptdy.

V letech 2012 a 2014 ¢ini trzby na jeden hektar zemédélské pudy 50 tis. K&, coz jsou nejvyssi
hodnoty za celé sledované obdobi. Trzby mezi témito 1éty vzrostly absolutné o 40 miliont
korun. Zaroven vsak spole¢nost pracuje v roce 2014 na pudé o 769 ha vétsi nez v roce 2012,
diky rozsifeni druzstva o farmu v Haklovych Dvorech v Ceskych Budéjovicich. Celkové lze
tedy fici, ze pfiristek nové farmy ptinesl zvySeni trzeb i rozsifeni zemédélského ptidniho
fondu, nicméné trzby piipadajici na jeden hektar jsou od roku 2011 téméF stejné jako pied
roz§itenim. V letech 2009 a 2010 ptipada na jeden hektar zemédé€lské ptudy 30 tis. K¢ a 39 tis.
K¢ trzeb. Tyto hodnoty se shoduji s nejleps§imi hodnotami u benchmarku. U analyzovaného

swvr

vwr

druzstva pfipada na jeden hektar 2843 K¢ a u benchmarku 1302 K¢&. Naopak nejlepsim rokem
byl opét rok 2014, a to predev§im diky nejvysSim vysledkiim hospodareni za celé sledované
obdobi. Pro analyzovanou spole¢nost byl rozdil tohoto ukazatele oproti roku 2013 o 3375 K¢
/ ha. U benchmarku byl rozdil pouze o 1326 K¢ /ha.
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Co se tykd poctu pracovnikd / ha, tak druzstvo Vv porovnani s primérnymi hodnotami
ziskovych spole¢nosti vyuziva pro své ¢innosti vice pracovni sily.

Tabulka 33 - Zemédélské ukazatele

Trzby z prodeje vlastnich
vyrobku a sluzeb / ha - 30,732 | 39,413 | 47,689 | 50,292 | 48,525 | 50,542
ZD

Trzby z prodeje vlastnich
vyrobku a sluzeb / ha - 23,665 | 27,221 | 29,931 | 31,074 | 32,435 | 34,982
benchmark

Vysledek hospodateni za
ucetni obdobi / ha - ZD
Vysledek hospodaieni za

2,843 5,374 5,506 5,166 5,768 9,143

ucetni obdobi / ha - 1,302 2,109 2,775 3,165 3,315 4,641
benchmark

Pocet pracovnikti / ha -

7D 0,035 0,036 0,036 0,037 0,036 0,033
Pocet pracovnikii / ha -

benchmark 0,027 0,031 0,030 0,029 0,029 0,029

Zdroj: autorka

2.14.2Rozbor zivo¢isné vyroby

Zivotisnd vyroba hraje z hlediska ZD Krasna Hora nad Vltavou a.s. kliovou roli, jak
Z historického pohledu, tak z hlediska budouciho fungovani a vyvoje spole¢nosti. Od pocatku
svého plsobeni je pro vlastniky dilezita vyroba mléka, dale se Vv této oblasti zabyvaji chovem
skotu pro maso a dlouhodobé¢ se snazi o reprodukeci telat.

V analyzovanych letech si spole¢nost klade za cil snizovat primérnou imrtnost novorozenych
telat, naptiklad vystavbou novych poroden a teletnikii, dale aktivné fesi rostouci imrtnost u
dojnic vystavbou novych dojiren a celkové se snazi zlepSovat prostiedi, ve kterém se skot
pohybuje, protoze je tento fakt vniman vedoucimi pracovniky za hlavni ptic¢innou vzniklych
problémi v této oblasti. Bohuzel tato rozhodnuti maji dlouhodoby charakter, jak s ohledem na
dobu vystavby budov, tak na aklimatizaci zvifat a tudiZ nelze dosahnout zna¢ného zlepSeni,
napftiklad béhem jednoho roku.

Pro predstavu o vyrobé mléka, je praimérna produkce za celé sledované obdobi za Ceskou
republiku 12 440 034 litrt mléka. ZD Krasna Hora nad Vltavou a.s. tvofi, s ohledem na
objemy vyroby v Ceské republice, 0,5% celkové produkee.

V tabulce ¢. 34, jsou zachycené hodnoty o primérné ro¢ni dojivosti na dojnici v litrech a
pramérné prodejni ceny jak pro analyzované druZstvo tak celkové pro Ceskou republiku.
Rostouci tendence primérné rocni dojivosti na dojnici je patrnd Vobou piipadech. U
analyzované spolecnosti je narast zpisoben piedev§im diky rostouci celkové ro¢ni dojivosti.
V ptipadé celého statu je tato tendence zplisobena snizujicim se po¢tem dojnic a udrzovanim
stalé hodnoty celkové dojivosti.
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V podstaté se da fici, ze druzstvo ma primeérnou ro¢ni dojivost na dojnici az o 1801 litrd vyssi
neZ je celkovy primér za celou Ceskou republiku. Ceny, za které druZstvo prodava mléko
svym odbératelim, se taktéz nachazeji nad primérnymi celorepublikovymi hodnotami. I zde
je patrny rostouci trend a tudiz i vyssi trzby. Rok 2014 byl pro druzstvo opé€t nejuspésné;si 1
z hlediska realiza¢nich cen, od kterych se kladné odvijely i ukazatele rentability.

Tabulka 34- Zivocisnd vyroba

| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 |

Primérna ro¢ni dojivost ZD

(I/dojnice) 8487 | 8531 | 8960 | 9145 | 9244 | 9253
Pramérnd roc¢ni dojivost CR

(I/dojnice) 6870 | 6904 | 7128 | 7433 | 7443 | 7704
Pramémd cenaZDzamléko | 653 | 765 | 846 | 8 | 872 | 9,62
(Ke/m)

Primérnd cena zemedélskych

vyrobei CR za miéko (Ke/1) | &14 | 742 | 826 | 7,67 ) 85 | 9,37

Zdroj: autorka, Zelené zpravy Ministerstva zemed¢lstvi

2.14.3Rozbor investi¢nich dotaci

Zemé&délské druzstvo Krasnd Hora nad Vltavou a.s. aktivné vyuZiva dota¢ni programy
zastitované Ceskou republikou a od vstupu do Evropské unie vyuziva i nékteré z programi,
které nabizi toto politické uskupeni. Posledni cast kapitoly Zeméde€lské ukazatele bude
vénovana rozboru investicnich dotaci, které spole¢nost vyuzila na modernizaci farmy vcetné
vystavby bioplynové stanice.

Podle vyro¢nich zprav dostava zemédélské druzstvo investi¢ni dotace v letech 2009 az 2012.
V poslednich dvou letech inkasuji jen provozni dotace, které se vztahuji k rostlinné vyrobé,
zivo¢isné vyrobé, vyzkumnym ukolim, nebo to jsou finan¢ni podpory inkasované od
Podptrného garan¢niho rolnického a lesnického fondu. Do tabulky ¢. 35 jsou zaneseny
vSechny investicni dotace zaznamenané¢ z Registru piijemct dotaci v zemédélstvi.
Zodpovéednost za tyto dotace nese Statni zemédelsky intervencni fond (déle jen SZIF).

SZIF je statni akreditovana finan¢ni agentura, ktera je zprostfedkovatelem finan¢nich podpor
Z Evropské unie a ndrodnich zdroji. Do kompetenci tohoto fondu spadd administrace a
kontrola téchto plateb: Pfimé platby, Program rozvoje venkova, Spolecnd organizace trhu,
Nérodni dotace a dalsi.

Jak je vidét v tabulce ¢. 35, v roce 2011 druzstvo dostalo investi¢ni dotace v ramci programu
Diverzifikace ¢innosti nezeméd€lské povahy. Tento dotacni program vznikl za ucelem
posileni ekonomického potencialu a podpoie zaméstnanosti. V roce 2011 druzstvo obdrzelo
od statu a od Evropské unie investi¢ni dotace v celkové vysi 19 770 tis. K¢. Diky této finanéni
pomoci mohli splatit 36% uvéru u banky, kterym financovali vystavbu nové bioplynové
stanice.
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Tabulka 35 - Investicni dotace pro ZD Krdasna Hora nad Vitavou a.s.

Modernizace Rekonstrukee staji pro
2008 zemeédelskych 373 000 1119000 2009 odchov mladého
podnikti dobytka v Petrovicich
Modernizace . oy
2009 | zemidélskych 1772 744 5318 232 2010 |tcletnik, hnojisté, sklad
s obili v K.H.
podnikt
Diverzifikace
2010 cinnosti 4942 609 14 827 826 o011 | Bioplynovd stanice v
nezemédélské Petrovicich
povahy
Modernizace Silazni #lab v
2010 zemédelskych 2135610 6 406 827 2011 .,
o Petrovicich
podniki

Zdroj: Registr ptijemcti dotaci v zemédé&lstvi, vyro¢ni zpravy ZD Krasna Hora nad Vltavou a.s.

Bioplynové stanice

Jak je vidét v tabulce ¢. 36 vyrobena energie ve sledovaném obdobi nékolika nasobné krat
pfevySuje Spotiebu elektrické energie celého druzstva a tak spole¢nost mize nevyuzitou
energii prodat. V poslednim fadku tabulky jsou zaznamenané trzby z BPS v jednotlivych
letech. Pro srovnani v roce 2008, kdy spole¢nost disponovala pouze s jednou bioplynovou
stanici tak jako v roce 2009, byly trzby za elektrickou energii 16 612 tis. K& Od roku 2010
vyrabé&ji energii ve dvou bioplynovych stanicich a soucasné s tim realizuji vy$s§i odprodej
energie a vyssi trzby. Timto krokem se trzby od roku 2009 do konce sledovaného obdobi
zvysily piiblizné o sumu trzeb inkasovanych z jedné bioplynové stanice v roce 2008.

V predposlednim tadku tabulky je vycCislena spotfeba elektrické energie za celé druzstvo.
Z téchto hodnot je zjevné, Ze spolecnosti by k vlastnim Gcellim stacila pouze jedna bioplynova
stanice. VeSkera energie, kterd je vyrobena nad potfeby druZstva miZe byt prodana za ucely
zisku. Trzby realizované za prodej vystupu ze stanic se na celkovych trzbach podileji
vV pruméru 19%. Z tohoto pohledu a s ohledem na posileni vlivu nezemédé€lské ¢innosti, se
vystavba nové bioplynové stanice vyplatila.

Tabulka 36 - BPS - energie, trzby

Elektricka energie
vyrobena v K.H. (kWh) 41112394043 009 | 4214 354 | 4 065 242 |4 244 331 |4 334 452

Elektricka energie
vyrobena v Petrovicich / 1217063 | 6432688 |6 747 808 |6 709 541 |6 356 017
(KWh)
Spotieba elektrické
energie celkem celé | 1637562 | 1715644 |1726214|1762204|1769538|1961 191
druzstvo (kWh)
Trzby z BPS (tis. K&) | 27 683 34 996 56 428 45 863 45 078 44 327
Zdroj: Uetni zavérky ZD Krasna Hora nad Vitavou a.s.
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2.15Mezipodnikové srovnani

Tato Cast prace bude vénovana srovnavanim analyzovaného podniku ZD Krasna Hora nad
Vlitavou a.s. spéti konkuren¢nimi podniky. Podniky jsou vybrany podle CZ — NACE
pievazujici - smiSené hospodaistvi — 01500, jsou piiblizn¢ stejné velké a maji obrat od 250
mil. do 350 mil., vSechny maji rostlinou i zivo¢i§nou vyrobu, vlastni bioplynové stanice a
timto se podobaji analyzovanému druzstvu. Kritériim odpovidaji ZOS Kacina a.s., ZOD Hana
druzstvo se sidlem ve Svabenicich, Agrodruzstvo Morkovice, Agro Slatiny a.s. a Zemé&dglské
druzstvo Petfin.

Vyse zminéné podniky jsou srovnavany metodou normované proménné v roce 2009 a 2014.
Analyza roku 2009 je zafazena do prace proto, ze toto obdobi bylo celkové pro zemédélské
podniky krizové. Nepiizen pocasi zahrala velkou roli v oblasti Grody a $patné ekonomické
podminky v oblasti cen za mléko a obiloviny taktéZ neptispély k vysokym ziskim. Od vstupu
Ceské republiky do Evropské unie, je tento rok bran, z hlediska zemé&dglstvi za nejhorsi.
Naopak v roce 2014 se analyzované spole¢nosti velmi dafilo jak po strance rostlinné, tak
7ivo¢igné. Tento rok je vniman kladné i z pohledu Ministerstva zemé&délstvi Ceské republiky.
Proto je vytvofena analyza i za rok 2014.

Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti, podniky jsSou srovnavany na zakladé metody
normované proménné. V tomto zptisobu hodnoceni je dulezité vybrat ukazatele, podle kterych
jsou dané podniky mezi sebou porovnavany. Ukazatele jsou vybrany z hlediska vlastnika, a
tak aby na sob¢ nebyly zavislé a nijak ze sebe nevychazely. Jsou stanovena maximalizacni a
minimalizacni kritéria jednotlivych ukazateli a na zakladé¢ postupu, ktery je uveden
Vv teoretické Casti, je stanoveno poifadi. Z hlediska maximaliza¢niho kritéria jsou zvoleni
zastupci — rentabilita vlastniho kapitalu, bézna likvidita, Equity ratio a pfidana hodnota /
osobni ndklady. Z hlediska minimalizacniho jsou zvoleni - obrat kratkodobych zavazka a
vykonova spotieba / vykony.

2.15.1Mezipodnikové srovnani roku 2009

Do tabulky ¢. 37 je zanesen vypocet normované proménné za rok 2009 a poradi srovnavanych
spole¢nosti. V kazdé kategorii je vyznacen Cervené nejhorsi vysledek a zelené pak vysledek
nejlepsi. 1 pfes krizovy rok 2009 si spolecnost Zemédé€lské Druzstvo Krasna Hora nad
Vltavou vedlo ze vSech porovnavanych spole¢nosti nejlépe. Ani z jedné kategorie nedopadlo
nejhtife, naopak v bézné likviditeé, equity ratio a v poméru vykonové spotieby a vykond si
vedlo nejlépe. Coz znamend, ze analyzovana spole¢nost dokaze nejrychleji uspokojit své
véfitele a znacné si tak snizuje problémy s moznou platebni neschopnosti. V poméru
vykonové spotieby a vykoni S minimalizatnim kritériem taktéz dosahuje nejlepsiho
vysledku, coz znamena, ze veSkery potfebny material, sluzby a vSe, co potiebuje k jejich
proméné na vykony, jsou niz§i nez vykony samotné.

Na druhém misté se umistilo Zemédélské druzstvo Petiin, které ma v kazd¢ kategorii bud’
nejlepsi, nebo naopak nejhorsi vysledky a na tfetim mist¢ Agro Slatiny a.s, které v zadné
kategorii nevyhralo ani neprohrélo, jeho vysledky 1ze hodnotit jako primérné.
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Tabulka 37- Mezipodnikové srovndni 2009 metodou normované proménné

2 '-u o

vy 1 . Vykspoti] S ) =)

Bézna | Obrat kr. | Equity |, A c = 3

2009 ROE ||ikvidita| zévazkii | ratio |Fi-h-/osnjebavykol G | %2 S

ny — =K p—

70S Kadina a.s. | -0,447 | 0,795 -0,982 0,428 -0,532 | -0,274 | -1,013 | -0,169 4
ZOD Hana,

druzstvo se sidlem | -0,334 | -0,557 0,509 0,043 -0,612 | -0,218 | -1,169 | -0,195 6
ve Svéabenicich
Agrodruzstvo

Morkovice, -0,507 | -0,763 0,905 0,175 -0,483 | -0,394 | -1,067 | -0,178 5
druZstvo

Agro Slatiny, a.s. | -0,417 | 0,584 -0,700 0,477 -0,221 0,760 0,483 | 0,080 3

ZemEdelsk® | ) 57 | 1281 | 1236 | -1963 | 2008 | -1375 | 0663 | 0110 | 2
druzstvo Petiin
Zemédelské

druzstvo Krasna | -0,331 1,222 -0,969 0,839 -0,159 1,501 2,103 0,351 1
Hora nad Vltavou

Zdroj: autorka

2.15.2Mezipodnikové srovnani roku 2014

V tabulce ¢. 38, je proveden rozbor roku 2014 stejnym systémem jako za rok 2009. Oproti
krizovému roku 2009, kdy si analyzovana spolec¢nost vedla nejlépe, je v tomto roce ze vSech
spolecnosti aZz na ctvrtém misté. Ze vSech kategorii vyhrdla pouze dv€ a to Obrat
kratkodobych zavazki a Equity ratio. Ackoli byl tento rok pro analyzovanou spolecnost
celkové ze vSech sledovanych let, rokem nejlepsim, z hlediska ostatnich spolecnosti se ZD
Krasna Hora nad Vltavou a.s. mohlo dafit jesté Iépe. Zvlasté pak v oblasti rentability
vlastniho kapitalu, kdy si i v analyze pomérovych ukazateli vedla hiife nez benchmark.

Na prvni misto se umistilo ZOD Hana, druZstvo se sidlem ve Svabenicich. Oproti roku 2009,
kdy bylo na poslednim misté, se jeho postaveni znacné zlepsilo a dostalo se az na prvni misto.

Tabulka 38- Mezipodnikové srovndni 2014 metodou normované proménné

Obrat 4 = | X
<y . : . Vykspot| S = O<

2014 ROE _Be?n_a krat'kodob Equ_lty P¥.h./os. Febalvyk %( - E ?
CLE s likvidita ych ratio n on &= 5 | S
zavazki y = =

7Z0S Kacina a.s. -0,228 -0,179 0,283 -0,013 | -0,596 | -0,826 | -1,559 | -0,260 | 6

Z0D Hana, druzstvo

se sidlem ve 0,236 -0,399 0,332 -0,074 | -0,008 1,359 1,445 0,241 1
Svébenicich

AgrodruZstvo

Morkovice, -0,058 -0,158 0,395 0,714 | -0,304 | -0,102 0,487 0,081 3
druZstvo

Agro Slatiny, a.s. | -0,908 1,226 -0,492 0,094 | -0,727 | 0,379 | -1,185 | -0,197 | 5

Zemédélské |, o000 | 4500 | 1903 | -1813 | 1,977 | -1102 | 0585 | 0097 | 2
druzstvo Petrin
Zemédélské
drusstvo Krasna | -0,864 | 1012 | -1.722 | 1091 | -0341 | 1,050 | 0227 | 0,038 | 4

Hora nad Vltavou
Zdroj: autorka
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2.16Strategicka analyza
2.16.1PESTLE analyza

Tato analyza hodnoti podnik z hlediska plisobeni vnéjSich faktorti a analyzuje potencidlni
prilezitosti a hrozby. Pro ucely této prace budou blize hodnoceny faktory politické
(legislativni), ekonomicke, technologické a ekologické. V kazdé casti budou subjektivné
vybrany vlivy, které jsou z hlediska daného faktoru nejdilezitéjsi. Jako zdroj informaci jsou
pouzity vyroéni zpravy Ministerstva zemé&délstvi CR za roky 2009 az 2014.

Politické faktory

Z politického hlediska je pro celou oblast zemédélstvi dilezity vstup Ceské republiky do
Evropské unie vroce 2004. Na vlivy EU je v této praci nahlizeno z hlediska evropskych
dotacnich programt, které s sebou tento vstup pfinesl. Ptidélovani dotaci je podminéno
dodrzovanim urcitych evropskych standardii, které jsou stanovené Evropskou unii.
Nejvyznamnéj$imi dotacemi pro zemédé€lstvi jsou takzvané piimé platby, které jsou
poskytované na hektar zemédélské pidy v systétmu SAPS — coz je zjednodusSeny systém
plateb pln¢ odd€lenych od produkce. Velikost této dotace zavisi na celkové plose
obhospodafované piidy, na dodrzovani podminek tadného dobrého zemédélského a
environmentalniho stavu a povinnych pozadavkli na hospodaieni. V tabulce ¢. 39, jsou
vy&isleny vyse téchto dotaci pro Ceskou republiku a pro analyzované druZstvo. V poslednim
fadku tabulky je pak vypocitdno procentualni vyjadieni dotaci analyzované¢ho druZzstva
z celkové sumy.

Tabulka 39 - Dotace SAPS

CR 13 032 300 000 14 276 800 000 16 495 900 000 18 982 700 000 21 428 700 000 21 278 500 000

ZD Krasna
Hora nad 18 370807 | 19965532 | 22920689 | 24 733934 | 27258742 | 32523335
Vltavou a.s.
% 0,141% 0,140% 0,139% 0,130% 0,127% 0,152%

Zdroj: autorka, Zelené zpravy Ministerstva zemé&d¢lstvi, vyro¢ni zpravy ZD Krasna Hora nad Vltavou a.s.

Vedle ptimych plateb, které jsou financované ze zdrojii EU, existuji podpory vybranych
komodit schvalené Evropskou unii jako narodni podpory financované ze zdrojii Ceské
republiky — Dotace MZe (dotace Ministerstva Zeméd¢lstvi). Podminky pro poskytnuti téchto
finan¢nich podpor jsou uvedeny v zakoné ¢. 252 / 1997 Sb., o zemédélstvi. Dals§im druhem
narodni podpory jsou dotace PGRLF (Podporny garan¢ni rolnicky a lesnicky fond). Tato
podpora se tyka trokil z uveri a pojisténi, je sice mensi nez dotace SAPS, ale 1 tak vyznamna
a pro podniky uzitecna. Hlavni diivod vzniku PGRLF je podpora a trvald pomoc zem&délstvi
v souladu s Ministerstvem zemé&délstvi.

Celkové lze hodnotit vliv dotaci jako velmi piinosny. Potvrzuje to i analyza v rdmci
zemédélskych ukazatell, kde dotace zvySuji ptidanou hodnotu na hektar a celkové tak
navysuji pfidanou hodnotu celé spole¢nosti.
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Dalsi dulezity meznik v oblasti zemédélstvi je rok 2010, jelikoz od 1. prosince 2009
nabyla G¢innost Lisabonska smlouva, prvni polovina nasledujiciho roku probéhla ve znameni
legislativnich zmén tykajicich se uUprav a pfijeti novych pravnich aktli. Za zminku stoji
naptiklad 35 smérnic dopliujici smérnici Rady 91 / 414 / EHS v oblasti sadby, osiv, trvalych
kultur, bezpec¢nosti krmiv, ptidy a rostlinolékatrské péce.

Technologické faktory

Na hlavni technologicky faktor bude v této praci nahlizeno z oblasti technologie vyuZiti
biomasy, nové technologie v oblasti chovu skotu a v produkci rostlinné vyroby.

Biomasa je vyuzivana V bioplynovych stanicich v procesu anaerobni fermentace, kde je
pfeménéna na bioplyn a fermentat. Bioplyn je bezbarvy plyn skladajici se z methanu a oxidu
uhli¢itého, jeho vyroba je dilezitd pfedevSim pro naslednou vyrobu tepla a elektfiny.
Fermentat je vedlejsi produkt procesu a v souc¢asné dobé je hojné pouzivan jako hnojivo. Pro
zemédelstvi je tento technologicky pokrok velmi vyznamny, jak z ekonomického tak
z praktického hlediska. Jako vstupy do celého procesu jsou vyuzivany materidly zemédélské
prvovyroby, jako jsou kukutice, kejda, silaze, rostlinné zbytky, bio odpad apod., jako vystupy
a vyhody, které s sebou bioplynové stanice piinasi, mimo teplo a energii, jsou také nova
pracovni mista a ochrana Zivotniho prostiedi, jelikoz podle zékona ¢. 180/2005 Sb., o podpote
vyroby elektfiny z obnovitelnych zdrojii energie, je tato energie povaZzovana za obnovitelny
zdroj. Z ekonomického hlediska je nejnaro¢néjsi investice do vystavby celé stanice, proto je
dilezité, aby management spoleCnosti celou investici diikladné naplanoval a propocital.
V ramci finan¢nich podpor je mozné vyuzit ndrodnich a unijnich financnich prostfedkt

Analyzovana spole¢nost V soucasné dob¢ disponuje dvéma bioplynovymi stanicemi. Prvni
uvedly do provozu vroce 2008 v Krasn¢ Hotfe nad Vltavou a druhou vroce 2010
Vv Petrovicich.

Technologicky pokrok v oblasti chovu skotu hraje hlavni roli v Gispésném podnikani v této
oblasti. Tématika chovu a reprodukce novych telat je aktualni, nebot’ se stoupajici tendenci
mrtveé rozenych telat, nemoci, S nevyhovujici stdjovou hygienou, ¢i neadekvatnim chovem se
zvySuji ekonomické ztraty podniku. Management by mél rozhodnout o nejlepsi technologické
varianté v zavislosti na ucelu chovu skotu a v pfipad¢ nezdaru je povinen ze zakona ¢.
246/1992 Sh. o ochrang zvifat, tyto inovace zménit. Nékteré technologické zmény mohou byt
do urcité miry finanéné naro¢né, proto je opét na vedeni podniku, aby zvaZilo finan¢ni situaci,
moznosti dotaci a zvolilo nejvhodné&jsi variantu ze strany podniku i ze strany chovu zvifat.

Pro to, aby farma dlouhodob¢ dosahovala nejlepSich vysledkt u dojnic, je potieba zajistit
piihodné prostiedi a Stim souvisejici technologické imovace — vhodné stajové prostory,
ventilace, osvétleni a prostory pro veterinarni zakroky. Podle Dolezala (2007) existuje
souvislost mezi kubaturou stdje a uZzitkovosti dojnic. Plocha stije by méla byt 7 — 9 m? na
dojnici a mélo by byt zajiSténo dostatecné proudéni vzduchu. Z hlediska osvétleni se
doporuc¢uje 200 Luxii na 1m? plochy v Zivotni zon& po dobu 16 hodin dennég, za timto ucelem
je vhodné navrhnout celkovy charakter staji, nebo zajistit jejich rekonstrukci. Dalsim
dulezitym aspektem ovliviiujici produkci krav je ptfivod a odvod vzduchu — ventilace.
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Z hlediska technologie by mél byt zabezpeCen volny pohyb vzduchu v pfiéném sméru,
napfiklad Stitovymi sténami (proti privanova vrata / sit¢) nebo bo¢nimi sténami (svinovaci
plachty, vysuvné plochy, roletové stény). Odvod vzduchu lze zajistit hifebenovym vétranim a
ventilacnimi turbinami. Prostory kde se dojnice pohybuje, nesmi byt ve tmé, nesmi byt kluzké
ani protismérné a v piipad¢ potieby zde mohou byt spravné dimenzované schidky pro snazsi
pohyb. Zajimavou inovaci jsou rota¢ni kartace (drbadla), které zvysuji troven komfortu
ustajeni. (Dolezal, 2007, s. 30 — 60)

V ramci Gspésné reprodukce telat hraje vyznamnou roli technika a technologie chovu. Pro
prvopocatky jsou vhodné individudlni porodni kotce, kdy mé telici krava klid a dostatek
komfortu. Porodni oddéleni by mélo byt situovano v produkéni stdji s divodu odliSnych
pozadavkil na osvétleni a krmeni. V obdobi mlécné a mlezivové vyzivy telat je vhodné zvolit
prostorovou izolaci mezi telaty, ktera snizuje nachylnost k infekcim. Toto odd€leni mize byt
zajisténo dievénymi nebo plastovymi boxy, ¢i individudlnimi boxy pod pfistteSkem. V
prechodném obdobi je nutné zajistit pro telata tzv. skolky, jimiz mizou byt skupinové boudy,
¢i pristiesky, kde se telata pohybuji po péti az osmi kusech (plocha 1,5m? na kus). Po
Skolkovém obdobi nastava obdobi rostlinné vyzivy, kde se chovatel rozhoduje mezi boxovou,

skytaji ve vyssi spotfebé materialu, ¢i omezené kapacité ustajovacich mist.

Dalsim faktorem tmrtnosti telat miize byt chladovy stres. Bezprostiedné po narozeni se tele
dostava do chladnéjsiho prostiedi, ve kterém je nutné zajistit co nejsnazsi prechod z téchto

vvvvv

tepelnych desti¢ek. (Dolezal, 2008, s. 7 - 25)

Zvyse uvedenych divodi je patrné, ze moznosti technologického vyvoje sméiuji
k pratel§téjsimu chovani ke skotu, k vyssi efektivité a k vyssi produkci. Demotivujici faktor
pro vedeni k podniknuti novych technologickych krokiim muze byt nedostatek financnich
prostiedkil. Je tedy velmi dilezité, aby se vedeni snazilo Gspés$né ziskavat financni pomoci ve

formé dotaci za témito ucely.

Jak tvrdi Hila a Prochazkova (2008), v rostlinné vyrobé hraji svou roli minimalizaéni
technologie. Tyto postupy jsou zalozeny na riznych forméach mélkého zpracovani vrchni
vrstvy pudy — jde o ndhradu orby kypifenim, plidoochranné zpracovéni, ¢i pfimé seti do
nezpracované pudy. Pfi volbé mezi orbou (plida je kazdy rok zpracovavana, v§echny rostlinné
zbytky jsou zapracovany do pudy) nebo minimaliza¢ni technologii (technologie bez orby) je
na misté postupovat s ohledem na diferencované ptidni a klimatické podminky, aktualni stav
pudy a na naroky péstovanych rostlin. Vyhodou minimaliza¢ni technologie je, Zze ptida ma
niz$i tendenci podléhat erozi a ma pozitivni vliv na biologickou aktivitu.

Jak tvrdi Vondraskova (2012) v rostlinné oblasti jsou v poslednich letech zkoumané také
nanotechnologie. Castice o velikosti 1 — 100 nm pfispivaji k pokroku rostlinné vyroby
naptiklad kontrolou uvolilovanych piipravkll (napf. hnojiva), mohou umoznovat rtzné
kombinace chemikalii, které¢ spolu diive neSly kombinovat, nebo mohou snizovat velikost
¢astic zivin, které jsou jen ¢astecné rozpustné.
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7D Krasna Hora nad Vltavou a.s. vynalozilo v roce 2009 v ramci vyzkumu a vyvoje 425 tis.
K¢ na vyzkum nanotechnologii v zemédélstvi ve stiedisku v Krasné Hote nad Vltavou.

DalSim diskutovanym tématem v této oblasti jsou geneticky modifikované plodiny. Rostliny,
u kterych je pomoci genovych technologii zménén dédi¢ny material, jsou odoIngjsi z hlediska
Skiideti, chorob, teplotnim vliviim a postfikim. Tyto nové ziskané vlastnosti maji pfinaset
Gspornost nakladt péstitelim, vy$§i vynos nebo lepsi slozeni nutriénich latek. Ceska
republika se fadi mezi staity EU a tak musi vSechny geneticky modifikované plodiny projit
prisnym schvalovacim procesem. Zatim je na izemi ¢eského statu povolena péstovat pouze
geneticky modifikovand kukufice (oznacovana jako Bt kukufice). Ve vétSiné ptipadu je
pouzivana jako krmivo pro zvifata, v men$i mife pro vyrobu bioplynu. Zatim zde neni
vyuzivana k potravinarskym tceliim. (zpravy Ministerstva zemédélstvi)

Ekologické faktory

Ekologie je v oblasti zeméd¢lstvi velmi dulezita a to jak v rostlinné, tak v zivo¢isné oblasti.
Dlouhodobym trendem v rostlinné oblasti je hnojeni. Hnojiva jsou dtlezitou soucasti rostlinné
vyroby kazdého zemédélského podniku. Se vstupem do EU se stala dilezitou otdzkou tloha
pesticidi. V ramci EU vznikl Narodni akéni plan, ktery se zabyva problematikou pouzivani
ptipravkl v rostlinné vyrobé a jejich dopadu na Zivotni prostiedi a zdravi lidi. Podle ¢l 4
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/128/ES kazdy ¢lensky stat pfipravil vlastni
narodni akéni plan a sdélil jej Evropské komisi a ostatnim c¢lenskym statim. Program je
ucinny od 1. 1. 2013 a obsahuje zejména ukazatele rizik, sméry vyvoje pouzivani G€innych
latek, spravné postupy v pouzivani piipravkd, vyhodnoceni intervali v souvislosti
S nezbytnymi kontrolami zatizeni pro aplikaci ptipravki a dalsi. Diky legislativnim opatfenim
dochazi ke snizovani Skodlivych latek v zemédé€lstvi.

V oblasti Zivo¢isné vyroby je dulezity zakon ¢. 246/1992 Sb., na ochranu zvitat proti tyrani.
Hlavnimi organy pro ochranu zvifat jsou Ministerstvo zemé&délstvi, Ustiedni komise pro
ochranu zvifat, Krajska veterinarni sprava, Statni veterinarni sprava Ceské republiky. Dozor a
kontrolu nad usekem ochrany zvifat provadéji inspektoii z Krajské veterinarni zpravy. Na
pocatku roku 2013 nabyla uc¢innost novela tohoto zakona upravujici stdvajici stav
v souvislosti s pozadavky EU v oblasti pokusech na zvitatech a v oblasti usmrcovani zvitat.

2.16.2Portertiv model péti sil

Porterv model péti sil je zaloZzen na analyze mikrookoli podniku. Analyzuje se zde
vyjednavaci sila dodavatelid a kupujicich, hrozba substituth a novych konkurenti a
V neposledni fad¢ se zde analyzuje rivalita mezi podniky. Pomoci této analyzy budou urcena
mozna rizika a postaveni spolecnosti na daném trhu.

Vyjednavaci sila dodavateli

Jak jiz bylo fteCeno v teoretické cCasti, vyjedndvaci sila dodavateli roste, v piipadé ze
spolec¢nost je na jejich dodavkach zavisla a jestlize jich existuje jen omezeny pocet a podnik
nema na vybér mezi jinymi moznostmi.

62



V piipadé¢ zemédélského odvétvi jsou dodavateli podniky poskytujici zemédé€lské osivo,
hnojivo a chemické ptipravky, z hlediska Zivo€isné vyroby jsou to dodavatelé novych zvifat a
krmiv. Dal§imi dodavateli jsou prodejci zemédé€lskych strojii a dalsi zemédé€lské techniky
potfené k této ¢innosti, stavebni firmy, ¢i externi poskytovatelé sluzeb.

Dodavatele by si mélo druZstvo vybirat nejen podle kvality a ceny dodavané sluzby, ale i
Z hlediska dodrzovani dodacich lhit a termint. V drtivé vétSin€ ptipadt ma vzdy druZstvo na
vybér mezi nekolika dodavateli a nemusi tak sviij zdjem upinat na jedinou moznost. Velkou
véhu, z hlediska snizeni moZznosti dodavatelskych subjektl, je pfisuzovano taktéz novym
legislativnim omezenim, kterd maji sviij ptivod u vstupu do Evropské unie. Zemédélské
spole¢nosti jsou tlaceny dodrzovat ur¢ité normy a standardy tykajici se celé zemédélské
vyroby a musi tak pfizplsobit své potieby jak v rostlinné, tak v zivoCisSné vyrobé. I to je
dulezity aspekt vybéru vhodného dodavatelského subjektu. Nicméné dodavatelé se snazi tyto
normy dodrzovat, aby nepfichdzeli o své zakazniky a jejich vyjednavaci sila, v kone¢ném
dusledku, neroste.

Vyjednavaci sila kupujicich

Vyjednavaci sila kupujicich se odviji od jejich moznosti koupit si dany vyrobek z hlediska
poctu vyrobci a spektra nabizenych vyrobkl. V piipadé analyzovaného zemédélského
druzstva, jsou to spole¢nosti z oblasti zpracovatelského primyslu, odbératelé masa a mléka a
spolecnosti odebirajici energii z bioplynovych stanic. Z nezeméd¢lské oblasti se spolecnost
zabyva vyrobou vysokotlakych hadic a koncovek v pfidruzené vyrobé v Petrovicich a
provozuji zavodni stravovani. V oblasti zemédélstvi jsou zdkazniky predevSim velké
spole¢nosti, se kterymi maji pracovni vztah dlouhodob¢jsiho charakteru, na rozdil od
nezemeédélské ¢innosti, kde spotiebiteli nemusi byt jen spole¢nosti, ale 1 jednotlivci.

V analyze zemédé€lskych ukazateli bylo zjisténo, Zze ma analyzované druzstvo nadprimeérné
ceny za mléko. V ptipad¢ dalSiho zvySovani ceny za mléko, by mohl mit tento fakt vliv na
zdkaznika v podob& odchodu ke konkurenci. V oblasti nezemédélské Cinnosti tykajici se
vyroby vysokotlakych hadic a koncovek, je podle vyrocnich zprav spolecnosti, velky
konkurencni boj, hlavn¢ v oblasti vstupu novych konkurenti na trh. Tyto nepfijemnosti se
spole¢nost snazi tesit priznivéjSimi cenami za vyrobky. V této oblasti je vyjednavaci sila
kupujiciho silna.

Hrozba substitutu

Zemédélstvi je opravdu jedinecna oblast vyroby a tak z hlediska nahrazeni vyrobenych

produktd neni moc moznosti substituce. V oblasti rostlinné vyroby substituty neexistuji,
teoreticky by mohly existovat, kdyby n¢jaka rostlina mohla byt nahrazovéna jinou.

Oblast vyroby mléka je taktéz specificka, nicméné v soucasné dob¢ nariista trend ndhrazek a
spotiebitelé mohou volit mezi kravskymi, ovesnymi, ryzovymi, s6jovymi, ¢i dalSimi druhy
mlék. Pokud kupujici nechce kupovat kravské mléko, ma opravdu Sirokou moznost vybéru.
V oblasti vyroby mléénych vyrobku, zatim kravské mléko substituty nema.
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V oblasti prodeje masa je tento trend podobny jako u mléka. V dnes$ni dobé Ize maso nahradit
napfiiklad s6jovym masem, tofu, ¢i dalSimi nahrazkami a opét se tak spotiebiteli otevira Siroké
spektrum moznosti. Urcita hrozba substituti zde tedy Castecné je, ale samoziejmé zalezi na
charakteru, preferencich a potifebach zakaznika, ktery si dany vyrobek kupuje.

Hrozba vstupu novych konkurenti

Hrozba vstupu novych konkurenti na trh se odviji od atraktivnosti odvétvi, jak z hlediska
vstupnich bariér, konkurence, marzi, ¢i poptavky. V zemédélstvi jsou vstupni bariéry pomérné
velké, protoze je zapotiebi dostatek financnich prostiedkd k zaplaceni pocatecnich investic
naptiklad od budov, stroju, techniky, zvifat, pidy a dalSich. Dalsi bariéry nastavaji v oblasti
norem a nafizeni, jak od Ceské republiky, tak od Evropské unie. Jedna z podminek je, Ze ten
kdo hodla podnikat v zeméd¢€lskych oblastech, musi byt zapsany do Evidence zemédélského
podnikatele a ziskat opravnéni k podnikani — Osvédceni o zapisu do Evidence zemédélského
podnikatele. Dale musi nové zacinajici podnikatel dovrSit 18 let, musi byt zpuisobily
K pravnim ukoniim a musi splnit dal$i nutné nalezitosti uvedené v zakoné 252 / 1997 Sb., o
zemedélstvi.

Dalsi velmi vyznamnou barierou vstupu je omezena nabidka ptidniho fondu. Novy podnikatel
musi disponovat dostate¢né velkymi souvislymi bloky pidy uréené k hospodateni. Problém
je, ze takovéto bloky jsou jiz zabrané, nebo hodné drahé. Obecné lze nedostatek pidnich
dispozic feSit najmem, ale ziskani dlouhodobych néjemnich smluv je taktéz velmi
komplikované.

Dostupnost zeméd¢€lskych pracovnikii klesa s nizkou primérmou mzdou a s fyzickou
narocnosti prace v tomto odvéetvi. Najit a udrzet si stalé zaméstnance v tomto oboru mize byt
taktéz vyznamnou ptrekazkou.

JelikoZ je zemédélstvi velmi proméenliva oblast zavislad na ptirodnich podminkéach, bohuZzel
miZe nastat obdobi Spatnych hospodarskych vysledki, je potieba, aby byl novy konkurent na
tyto piipady patficné ptipraven, napiiklad Uspé€Snou nezemédélskou cinnosti, ¢i vysSimi
rezervami. Tento fakt sice neni opfedeny zakonem, nicméné je to dilezity aspekt v uspé$ném
podnikani zeméd¢lského sméru.

Celkové je hrozba vstupu novych konkurentd nevyznamna a to jak z hlediska téZkych
zacatku, tak s ohledem na jesté téz$i pokracovani v podnikani.

Rivalita mezi podniky

Jak jiz bylo uvedeno v teoretické Casti, rivalita mezi podniky je pfimo umérna atraktivité
odvétvi. Cim vice je odvétvi atraktivngjsi, tim vice konkurentli se zde mize vyskytovat.
Z analyzy vstupu novych konkurentt na trh vySlo, Ze je hrozba v podobé nové konkurence
velmi nizka. Hodnoceni rivality mezi konkurenty se bude sméfovat na stavajici podniky
V odvétvi.

V tabulce &. 40, jsou vidét podty zemédélskych podnikii v Ceské republice za jednotlivé roky
celkem a pak podle toho, zda se jednalo o pravnické, ¢i fyzické osoby. Jednotlivé stavy jsou

uvedené vzdy ke konci roku. Béhem roku 2010 pocet zemédélskych podnikt rapidné klesl o
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1087 podniki a to kvili snizeni zemédélskych podnikil s pravnickou formou fyzicka osoba.
Dlvodem je krize roku 2009, se kterou se mnozi zemédélci potykali i v roce 2010.
V nésledujicich letech se pocet zeméde€lskych podnikii zvySuje. Podle jednotlivych poctl, je
ziejmé, Zze rivalita bude panovat u menSich podnikl, které v porovnani s akciovymi
spole¢nostmi nebo spole¢nostmi s ru¢enim omezenym nepotiebuji tak velky majetek a vstup
na trh a jejich plisobeni je tedy z mnoha ohledii snazsi.

Z hlediska analyzovaného druzstva Krasna Hora nad Vltavou a.s. miize byt rivalita vnimana
napfiklad z hlediska soutézi ve Slechtitelskych chovech, z hlediska dodavek mléka do
mlékaren apod. V ptipadé, Ze spolecnosti nemaji kontrakty a pevné vztahy s odbérateli mize
do jisté rovné rivalita mezi podniky nastat.

Tabulka 40 - Pocet zemédelskych podnikii

Polet zemeédlskych | 4706, | 46477 | 47233 | 47003 | 48119 | 48554
podnikil celkem

Z toho FO 44028 | 42929 | 43543 | 44032 | 44120 | 44392
Z toho PO 3536 | 3548 | 3690 | 3871 | 3999 | 4162

Zdroj: Zelené zpravy Ministerstva zemé&délstvi
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Z.aveér

Cilem bakalarské prace bylo zhodnotit vyvoj, hospodateni a finan¢ni situaci ZD Krasnd Hora
nad Vltavou a.s. od roku 2009 do roku 2014 z pohledu vlastnika na zaklad¢ dostupnych
informaci z Ucetnich zavérek a vyrocnich zprav. A za pomoci vybranych nastroju strategické
analyzy zaradit spole¢nost do mikro a makro okoli podniku.

Jako prvni byla podrobena vertikdlni a horizontalni analyze rozvaha. Z vertikalni analyzy
rozvahy vySlo, ze nejvétsi podil na celkové bilanéni sumé, z hlediska aktiv, pfislusi
dlouhodobému majetku, ktery je pifevazné tvofen ucelnymi stavbami, které jsou
nepostradatelné jak z hlediska rostlinné, tak z hlediska Zivoc¢isné vyroby a movitymi vécmi,
jako jsou stroje pro zemédélskou i nezemédélskou Cinnost. Nejvétsi zména v této polozce
nastala vroce 2010, kdy spole¢nost zainvestovala do vystavby nové bioplynové stanice.
Strategii rozSifeni spole¢nosti o jednu bioplynovou stanici se vyplatila a to jak z hlediska
rostoucich trzeb diky prodeji vyrobené energie a tim posileni vlivu nezemédélské vyroby, tak
S ohledem na uspé&S$nost ziskani dota¢ni podpory pro tyto ucely.

Druha nejvétsi zména nastala v roce 2014, kdy investice sméfovaly do vystavby nové dojirny
V Petrovicich. Celkové se spoleCnost snazi vylepSovat stavajici stav podniku a po celé
sledované¢ obdobi nakupuje nové stroje a investuje do vystaveb novych budov. Tato
rozhodnuti tykajici se inovaci a renovaci v oblasti Zivo¢isné vyroby jsou nezbytné. DruzZstvo
se dlouhodobé potyka s problémy tykajici se reprodukce telat. Inovativni opatieni tykajici se
prostor, kde skot pobyva, jsou feSenim pro odstranéni vzniklych problémi v této oblasti.
Z hlediska budoucnosti ma toto pocinani velky potencidl a s ohledem na vyuzivani dota¢nich
programti je pro vlastniky i finanéné pistupnéjsi.

Ob¢Zna aktiva tvofi jen tfetinovou ¢ast celkové bilan¢ni sumy. Tato Cast je zastoupena hlavné
zasobami vyrobkd, osiv, hnojiv, materialu do bioplynové stanice, nahradnich dild a dalSich.
Vyvoj polozek se odviji od aktudlnich ro¢nich potieb druzstva. Mnozstvi nakoupenych hnojiv
a osiv se odviji od poc¢tu hektari obhospodafované pudy. Stejné tak, se zaclenénim druhé
bioplynové stanice do procesu, musi spolecnost pocitat s vyssi spotifebou biomasy. O rychlejsi
odprodej vyrobkll by se mélo druzstvo snazit v oblasti nezeméd¢€lské ¢innosti a sniZzovat tak
dobu obratu zasob.

Pasiva jsou z majoritni Casti tvofena zakladnim kapitalem, a fondy, které jsou vytvarené
predevsim za ucelem rezerv. Z hlediska zemédélského charakteru spolecnosti jsou rezervy
naprosto nevyhnutelné, protoze v dobach, kdy nejsou piirodni podminky idealni, mizou
slouzit ke kryti ptipadnych finan¢nich ztrat a pomoci tak k pfeckani nepiiznivych roka. Tato
strategie se spolecnosti vyplatila pfedev§im v roce 2009, ktery byl celkoveé pro zemédé€lstvi
kriticky. Z pohledu vlastnika je v tomto pfipadé konzervativni ptistup prospésny, nebot’ se tak
dokdzi vypotadat s krizovymi situacemi a nemusi se obavat ptfipadné ukonceni Cinnosti
spolecnosti.

Na druhou stranu, podle doporucujicich bilanénich pravidel, ani jeden rok spole¢nost
nevytvaii dostatek prostoru pro cizi kapital, je zde patrné piekapitalizovani, coz miZze
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V dlouhodobém horizontu, vést k neefektivnimu hospodareni s vlastnim kapitdlem v podobé
zadrzovanych finan¢nich prostfedkii. S ohledem na urcitou formu jistoty Vv podobé trzeb
Z nezeméd¢€lské Cinnosti, ktera neni svym charakterem zavisla na piirodnich podminkach, by
bylo vyhodné snizit hodnotu zadrzovanych finan¢nich prostiedki. Od roku 2010, kdy byl
zahajen provoz druhé bioplynové stanice, spole¢nost odprodava vice energie, souc¢asné s tim
realizuje vice trzeb a zvySuje tak podil nezemé&dé€lské ¢innosti.

Cizimi zdroji spole¢nost disponuje v podobé& bankovnich tvéri, které za dané obdobi slouzily
k financovani bioplynové stanice, novych zemédélskych budov a stroji. Z ¢asového hlediska
je zfejmé, Ze na vétSinu investic druzstvo inkasuje dotace jak od statu, tak od Evropské unie a
uspésn€ své dluhy diky finanénim podpordm splaci. Zajimavé bylo zjiSténi tykajici se
finan¢ni paky. Za celé sledované obdobi, 1 v roce 2010, kdy byla spolecnost zadluzena nejvice
V podobé 117 milionu K¢, ptisobi pozitivn€. S ohledem na pomérové ukazatele zadluzenosti,
je ve vsech letech spolecnost zadluzena, az na jiz zminény rok 2010, mén¢ nez benchmark. I
to je signalem toho, ze by druzstvo mohlo disponovat s vy$sim cizim kapitalem a zvySovat tak
rentabilitu vlastniho kapitalu.

Z vertikaIni a horizontalni analyzy vysledovky je ziejmé, Ze vyznamné polozky — Vykonova
spotfeba a Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb se vyvijeji v zavislosti na rostoucich, ¢i
klesajicich cendch za vstupy do vyroby a od realizacnich cen za vystupy. Pfidana hodnota
spole¢nosti je nejvyssi vroce 2014. K tomuto navySeni piispélo pievzeti nové farmy
v Ceskych Budgjovicich v Haklovych Dvorech. Rozsifeni stavajiciho druzstva o dalsi
pozemky je v oblasti zemé&délstvi, s ohledem na nizkou dostupnost souvislého ptidniho
kapitalu, velmi vitano. Tento krok je pro vlastniky do budoucna opravdu pozitivni a piinosny,
znamena rozSifeni podniku o souvislé hektary zemédélské pidy a v ndvaznosti stim i
potencialni moznosti zvySeni objemu rostlinné produkce.

Z analyzy pomérovych ukazateli vysly rentability v porovnani s benchmarkem vyssi. Za
vys$imi vysledky hospodafeni, které do pomért vstupuji, stoji predevSim zvysujici se
realizani ceny za mléko a v pfipadé analyzovaného druzstva i vétsi objem prodeje této
komodity. Z hlediska likvidit se spolecnost pohybuje vysoko nad doporuc¢ovanymi
hodnotami. Pro vlastniky vysoké hodnoty signalizuji neefektivni hospodatfeni s finanénimi
prostiedky. Na druhou stranu v piipad¢, ze vedeni spole¢nosti do budoucna uvazuje o dalsi
milionové investici, na kterou bude potifeba uvér od banky, stane se tim pro potencidlni
véfitele velmi atraktivni a nebude mit s poskytnutim pajcky problémy. I pies tento fakt by
bylo na misté sniZeni likvidity naptiklad sniZenim hodnoty zasob.

Z hlediska doby obratu zasob se druzstvo snazi tento interval zkracovat a urychlovat tak
proces premény vtrzby. S platebni moradlkou tykajici se kratkodobych zavazkl, si
analyzované druZzstvo vede vyborné. Své zdvazky splaci v priméru do jednoho mésice, na
rozdil od praméru ziskovych spole¢nosti v dané oblasti, kde je tato doba az tiikrat tak vyssi. U
dlouhodobych zavazki je tomu podobné. Pro potencialni vétitele se z tohoto thlu pohledu
stava spoleCnost opét atraktivni a zvySujici se hodnoty irokového kryti atraktivnost druzstva
jesté navysuji. Vlastnici si tak do budoucna vytvareji potencidlni mozné ptilezitosti u vétiteld,
které jsou v ptipad¢ dalsi diverzifikace spole¢nosti nezbytné nutné.
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Platebni moralka odbératelti je o néco horsi, nicmén¢ za celé sledované obdobi nepiekrocila
doba inkasa pohledavek hranici dvou mésictl, coz se da brat za pozitivni fakt, s ohledem na
nadprimérné ceny za mléko. Obchodni deficit je, az na rok 2009, kladny, coz naznacuje, ze
by se spolecnost méla snazit od svych odbérateli inkasovat pohledavky diive, naptiklad
upravou doby splatnosti ve smlouvach. Nicmén¢ s ohledem na silu odbérateli muze byt tento
krok, do jisté miry komplikovany.

Ukazatel Equity ratio potvrzuje charakter zemédélského odveétvi a vypovidd a majoritni
ptevaze vlastniho kapitalu jak u analyzované¢ho druzstva, tak u benchmarku. Spole¢nosti jsou
vV tomto odvétvi spiSe konzervativniho charakteru a hospodaii velmi opatrné. Produktivita
zaméstnancu z fad analyzovaného druzstva je, z hlediska ptidané hodnoty i trzeb, vyssi nez
tato produktivita u benchmarku. To svéd¢i o efektivnim vyuZivani pracovnich sil v
analyzovaném druzstvu.

Na zaklad¢ indexu INOS Ize fici, Ze podnik tvoii pro své vlastniky, za celé sledované obdobi,
S 67% pravdépodobnosti, hodnotu. Podle indexu sestaveného doc. Lubomirem Gurcikem se
podnik nachazi v Sedé zon¢, a tudiz nelze fici, zda bude prosperovat, ¢i nikoli. Nicméné se od
roku 2012 tato hodnota ¢im dal tim vice pfiblizuje k pozadované hodnoté, coz signalizuje
pozitivni vyvoj spole¢nosti. Analyzu bonitnich a bankrotnich modelii dopliuji dva stupné
bilan¢ni analyzy podle Rudolfa Douchy. Z obou stupnitt podnik vychazi uspokojivé a ve
druhém stupni analyzy od roku 2012 vykazuje rostouci trend u pomérovych ukazatel
stability, aktivity a rentability coz signalizuje pozitivni vyvoj spolec¢nosti.

S ekonomickou ptidanou hodnotou si podnik az tak dobie jako doposud nestoji. Kladnych
hodnot nabyva az v roce 2013 a 2014, od roku 2009 az 2012 podnik pro své vlastniky netvofi
hodnotu.

Pro detailn€jsi rozbor, bylo druzstvo podrobeno analyze zemédé¢lskych ukazatelt, rozboru
zivoCisné vyroby, rozboru investicnich dotaci a v navaznosti na diverzifikaci spolecnosti i
rozboru tykajici se bioplynovych stanic. U zemédélskych ukazatelt vztaZenych na hektar se
analyzované spolecnosti dafi opét 1épe nez ziskovym spole¢nostem daného odvétvi. V této
oblasti stoji za to vyzdvihnout vliv dotaci, které pozitivné zvySuji ptidanou hodnotu
vztazenou na hektar zeméd¢lské piidy. Spolecnost aktivné vyuziva dotacnich program, které
se tykaji zeme&délské 1 nezemédeélské Cinnosti a tim snizuji rizika, které plynou ze zadluzeni.

S ohledem na vysokou umrtnost noveé rozenych telat ve vSech sledovanych letech, je na misté
doporuceni tykajici se renovace prostor pro rodi¢ky, opét s vyuZitim dotacnich programu.
V Zivodisné vyrobé si spole¢nost poé¢ina z hlediska Ceské republiky nadprimérné a to, jak v
oblasti primérné ro¢ni dojivosti, tak realizacnich cen zemédélskych vyrobcu.

Suvedenim do provozu druhé bioplynové stanice druzstvu vzrostly trzby 1 mnoZzstvi
odprodané energie. Rok 2014 byl z hlediska trzeb za prodané teplo z bioplynovych stanic 0

vvvvvv

bioplynovych stanic tvoti v priméru 19% podil na celkovych trzbach. Do budoucna maji pro
vlastniky inovativni opatfeni tohoto charakteru velky potencidl, protoZe rostouci vliv
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nezeméde€lské vyroby jde ruku vruce se zvysujici se financni stabilitou zemédélského
druzstva.

Mezi péti dal§imi podniky v odvétvi si spolecnost v roce 2009, i pfes nepiiznivé piirodni
podminky, stoji nejlépe. Prekvapenim byl rok 2014, ktery byl z hlediska pocasi, realizac¢nich
cen a celkové podminek k podnikani velmi dobry, i pies to ZD Krasna Hora nad Vltavou a.s.
skonCilo az na ¢tvrtém misté. Jednou z pifi¢in byla nizkd hodnota rentability vlastniho
kapitalu. 1 pfes konzervativni charakter spolecnosti by mély vlastnici uvazovat, Vramci
inovaci a vystaveb novych budov, o navyseni ciziho kapitalu a tim zvy$it rentabilitu kapitalu
vlastniho. K témto ucelim je mozné vyuzit dota¢ni programy od Evropské unie a ¢astecné tak
své zadluzeni v budoucnu snizovat.

Z hlediska makrookoli na spole¢nost, a celkové na zemédélské odvétvi, vyznamné plsobi
politické a legislativni vlivy. Vstup do Evropské unie je dilezity milnik v tomto odvétvi. Na
zakladé evropskych smérnic jsou upravovany Ceské zakony, které postupem casu vstupuji
Vv platnost. Dulezité jsou pro spolec¢nost dotace, protoze diky této financni pomoci muze
zefektivnit své podnikani, postavit nové bioplynové stanice, nové budovy pro zvifata, pro
zemédélskou ¢innost apod. Soucasné s tim musi dodrzovat nova pravidla a normy. Vstup do
EU je pro zemédélské podniky prospésny a v mnoha ohledech kli¢ovy krok.

Technologicky pokrok, v oblasti vystaveb bioplynovych stanic povzneslo zemédélské
podniky na vyssi pficku. Podnikiim se tak naskytla mozZnost efektivné zpracovavat biomasu.
Ackoli je vystavba a provoz velmi drahy, vytvofila se novd pracovni mista a podniky si
mohou vyrabét vlastni elektrickou energii a teplo, coz ma z hlediska budoucnosti pozitivni
dopad. Technologické ptilezitosti v oblasti zivoc¢isné vyroby by mély byt brany v potaz i
s ohledem na neuspéch v jiz zminéné reprodukci telat. Jelikoz jsou nové technologie v této
oblasti finan¢né naro¢né, vlastnici mohou vyuzit dotace k ucelim inovace a vytvoreni lepSich
inovativnich prostor pro odchov telat.

Ekologicka stranka véci je v zeméd¢€lstvi obzvlast’ dilezita, protoze z vypéstovanych plodin
se nasledn¢ vyrab¢ji dalsi potraviny a proto je kli¢ové kontrolovat napiiklad pouzivani
pesticidi, hnojiv apod. Z hlediska rostlinné i zivo¢isné vyroby vytvofila Evropska unie
k témto Gdelim fadu nafizeni a norem, které postupem ¢asu vstupuji v platnost i v Ceské
republice. Pro podniky mohou byt tato opatfeni opét finan¢né velmi naro¢na, nicmén¢ se tak
pozvedne kvalita vypéstovanych plodin a zvysi se kvalita vyrobkl v rostlinné vyrobé.
Analyzované druzstvo zakazana hnojiva nepouzivé a v rostlinné sféfe se dlouhodobé snazi o
zvySovani kvalit svych vyrobkd.

Do budoucna by pro podnik mohla mit vyznam hrozba substitutd. S rostoucim trendem
konzumovat jind mléka nez kravska a jist ndhrazky masa, mize klesat zajem o tyto komodity.
Dalsi hrozba nastava v oblasti nadprimérnych cen za mléko. S rostoucimi cenami roste i sila
odbératelti. V ptipad¢ dalsiho navySovani by se vlastnici podniku mohli potykat s odchodem
z nékterych ze svych odbératelii. Ostatni sily v analyze podle Portera nemaji, s ohledem na
stabilni vyvoj spole¢nosti, vyznamny vliv.
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Podnik ma z hlediska tradice a dlouhodobého piisobeni na ¢eském trhu stabilni zaklad. Za
silné stranky finan¢niho fizeni lze povazovat efektivni vyuzivani dotacnich programi a to
piedevsim z hlediska strategie diverzifikace podniku, finan¢ni pfipravenost na jiz zminéné
potencialni mozné krizové situace vV zemedélstvi, vybornou platebni moralku a nadpramérné
platy pro zaméstnance. Dale je tieba vyzdvihnout desetiletou smlouvu s farmou v Ceskych
Budg&jovicich v Haklovych Dvorech, kterd pro spolecnost znamena rozsiteni ptidniho fondu a
S tim moznost zvyseni rostlinné produkce. Pro uspésny chod druzstva je potieba do budoucna
pokracovat v tomto duchu hospodateni, roz§ifovani a inovaci.

Slabé stranky finanéniho fizeni ma spole¢nost v oblasti ciziho kapitalu. Do budoucna by bylo
dobré cizi kapital navysit naptiklad za ucelem rekonstrukei, oprav ¢i vystaveb budov nebo
koupi novych stroji do zeméd¢lstvi a zvysit tak efektivitu ¢innosti podnikani. | s ohledem na
moznost vyuziti dotaci pro tyto ucely, je vySs$i zadluZzeni pro spole¢nost piinosné. Dalsi
doporuceni smétuje do oblasti vyzkumnych ukoll a projekti. I k témto ucelim miize druzstvo
ziskavat dotace a aktivné se tak zapojovat do vyvoje pokroku a inovaci. V neposledni fad¢ by
vlastnici méli pokraCovat Vv posileni nezemédélské Cinnosti, diky které mize byt spolecnost,
v dobach neptiznivych podminek pro zemédélskou Cinnost, finan¢né¢ stabilni.
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Priloha 1 - Rozvaha v plném rozsahu ZD Krasna Hora nad Vitavou a.s.

Rozvaha (tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem - tis. K¢& 509 638,00 | 590 522,00 | 580 134,00 | 590 053,00 | 575926,00 | 634 169,00
Dlouhodoby majetek - tis. K¢ 346 672,00 | 428 553,00 | 401 824,00 | 414 368,00 | 407 366,00 | 439 276,00
\Dlouhodoby nehmotny majetek - tis. K¢ 9108,00 8 204,00 6 158,00 4 477,00 2 487,00 617,00
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek - tis. K¢ 9 108,00 8 204,00 6 158,00 4 477,00 2 487,00 617,00
\Dlouhodoby hmotny majetek - tis. K¢ 335739,00 | 418 445,00 | 393597,00 | 407 822,00 | 402 810,00 | 436 590,00
Pozemky - tis. K& 15 929,00 17 609,00 19782,00 | 23372,00 29239,00 | 30946,00
Stavby - tis. K& 199 721,00 | 239 735,00 | 233 135,00 | 245 054,00 | 236 835,00 | 233 983,00
Samostatné movité véci a soubory movitych véci - tis.

K¢ 74 122,00 98 148,00 95337,00 | 102943,00 | 87 233,00 | 96 185,00
Zakladni stado a tazna zvifata - tis. K¢ 20572,00 20 904,00 20982,00 | 25677,00 26 395,00 | 28650,00
Jiny dlouhodoby hmotny majetek - tis. K& 51,00 13,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek - tis. K& 9 429,00 27 902,00 10 411,00 176,00 13 487,00 | 34077,00
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek -

tis. K¢ 14,00 0,00 1 583,00 0,00 787,00 5 682,00
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku - tis. K¢ 15901,00 14 134,00 12 367,00 10 600,00 8 834,00 7067,00
\Dlouhodoby financni majetek - tis. K¢ 1 825,00 1904,00 2 069,00 2 069,00 2 069,00 2 069,00
Podily v ovladanych a fizenych osobach - tis. K¢ 1 825,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily - tis. K& 0,00 1904,00 2 069,00 2 069,00 2 069,00 2 069,00
Obé%nd aktiva - tis. K¢ 161 069,00 | 161 614,00 | 177 898,00 | 175062,00 | 168 202,00 | 194 475,00
Zasoby - tis. K¢ 110 286,00 | 111 956,00 | 116 311,00 | 103 829,00 | 117 705,00 | 142 626,00
Material - tis. K¢ 14 143,00 15 797,00 13 867,00 15 876,00 16 147,00 15 287,00
INedokonéena vyroba a polotovary - tis. K& 14 980,00 15 487,00 17 535,00 18 706,00 18 095,00 21 928,00
Vyrobky - tis. K& 51 462,00 | 48 065,00 52 184,00 | 37 142,00 52591,00 | 71577,00
Zvitata - tis. K& 29647,00 | 32564,00 32673,00 | 32068,00 30838,00 | 33794,00
Zbozi - tis. K& 54,00 43,00 52,00 37,00 34,00 40,00
Krdtkodobé pohledavky - tis. K¢ 14 984,00 17 020,00 27 838,00 | 29023,00 33346,00 | 35607,00
Pohledavky z obchodnich vztahu (kratk.) - tis. K& 13 794,00 16 320,00 22 976,00 19 883,00 30714,00 | 26 654,00
Stat - danové pohledavky - tis. K& -419,00 0,00 1 826,00 8 424,00 2 152,00 6 036,00
Ostatni poskytnuté zalohy - tis. K¢& 1107,00 460,00 3022,00 701,00 462,00 2 874,00
Dohadné ucty aktivni (kratk.) - tis. K¢ 388,00 126,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Jiné pohledavky - tis. K¢& 114,00 114,00 14,00 15,00 18,00 43,00
Kratkodoby financni majetek - tis. K¢ 35 799,00 32 638,00 33749,00 | 42210,00 17 151,00 16 242,00
Penize - tis. K¢ 413,00 403,00 386,00 481,00 287,00 308,00
Utty v bankéch - tis. K& 35386,00 | 32235,00 33363,00 | 41729,00 16 864,00 15 934,00
Casové rozliSeni - tis. K& 1 897,00 355,00 412,00 623,00 358,00 418,00
Naklady pristich obdobi - tis. K& 1 897,00 355,00 412,00 623,00 358,00 418,00
Pasiva celkem - tis. K& 509 638,00 | 590 522,00 | 580 134,00 | 590 053,00 | 575926,00 | 634 169,00
Viastni kapital - tis. K¢ 421 346,00 | 443 431,00 | 466 393,00 | 486 043,00 | 508 402,00 | 552 735,00
Zakladni kapital - tis. K¢ 283 460,00 | 283 460,00 | 340 109,00 | 340109,00 | 340 109,00 | 339 602,00




Zakladni kapital - tis. K& 283 460,00 | 283 460,00 | 340109,00 | 340 109,00 | 340 109,00 | 340 109,00
Kapitdlové fondy - tis. K¢ 26 720,00 26 720,00 26 720,00 26 720,00 26 720,00 26 720,00
Ostatni kapitalové fondy - tis. K& 219,00 219,00 219,00 219,00 219,00 219,00
Ocenovaci rozdily z ptecenéni majetku a zavazki -

tis. K¢ 26 501,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach - tis. K¢& 0,00 26 501,00 26 501,00 26 501,00 26 501,00 26 501,00
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze

zisku - is. K¢ 91937,00 | 101681,00 | 72 629,00 94 805,00 | 114 197,00 | 136 182,00
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond - tis. K& 57 083,00 57 084,00 68 414,00 68 414,00 68 414,00 68 414,00
Statutarni a ostatni fondy - tis. K& 34 854,00 44 597,00 4 215,00 26 391,00 45 783,00 67 768,00
Vysledek hospodareni minulych let - tis. K¢ 5152,00 5152,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Nerozdéleny zisk minulych let - tis. K& 5 152,00 5152,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodaieni béiného tiéetniho obdobi - tis.

K¢ 14 077,00 26 418,00 26 935,00 24 409,00 27 376,00 50 231,00
Cizi zdroje - tis. K¢ 88242,00 | 147 066,00 | 113 741,00 | 103 943,00 | 67 524,00 81 434,00
\Dlouhodobé zavazky - tis. K¢ 14 165,00 15 794,00 17 756,00 13 392,00 20 918,00 23 014,00
Jiné zavazky - tis. K& 1 463,00 1412,00 1 360,00 1315,00 1 205,00 1 159,00
Odlozeny danovy zavazek - tis. K& 12 702,00 14 382,00 16 396,00 12 077,00 19 713,00 21 855,00
Kratkodobé zavazky - tis. K¢ 17 723,00 13 438,00 22 374,00 15 322,00 22 748,00 21 346,00
Zavazky z obchodnich vztaht (kratk.) - tis. K& 7 875,00 7 258,00 11 858,00 9 644,00 16 024,00 13 628,00
Zavazky ke spolecnikiim, ¢lentim druz. a k Gcast.

sdruz. (krat.) - tis. K& 90,00 121,00 134,00 194,00 71,00 64,00
Zavazky k zaméstnancim - tis. K& 3 326,00 3 218,00 3 415,00 3 568,00 4 072,00 4 725,00
ZavazKy ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho

pojisténi - tis. K& 1823,00 1745,00 1 968,00 1 961,00 2 380,00 2 743,00
Stat - danové zavazky a dotace - tis. K& 5 052,00 988,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Odlozeny danovy zavazek - tis. K& 0,00 0,00 0,00 0,00 19 713,00 0,00
Kratkodobé piijaté zalohy - tis. K& 6,00 6,00 5 006,00 6,00 6,00 6,00
Jiné zavazky - tis. K& -449,00 102,00 -7,00 -51,00 195,00 180,00
\Bankovni uvéry a vypomoci - tis. K¢ 56 354,00 | 117 834,00 | 73611,00 75 229,00 23 858,00 37 074,00
\Bankovni uveéry krdtkodobé 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 15 000,00
Bankovni uvéry dlouhodobé - tis. K¢& 56 354,00 | 117 834,00 | 73611,00 75 229,00 23 858,00 22 074,00
Casové rozliSeni - tis. K& 50,00 25,00 0,00 67,00 0,00 0,00
'Vydaje piistich obdobi - tis. K& 0,00 25,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosy piistich obdobi - tis. K& 50,00 0,00 0,00 67,00 0,00 0,00

Zdroj: Albertina




Priloha 2 - Vysledovka v plném rozsahu ZD Krasna Hora nad Vitavou a.s.

Vysledovka - data 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi - tis. K& 1 004,00 959,00 956,00 941,00 912,00 868,00
INaklady vynalozené na prodané zbozi - tis. K¢ 904,00 921,00 910,00 842,00 833,00 777,00
Obchodni marZe - tis. K¢ 100,00 38,00 46,00 99,00 79,00 91,00
Vykony - tis. K¢ 181 873,00 | 211 093,00 | 261 841,00 | 250897,00 | 272 793,00 | 323 868,00
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb - tis. K& 152 187,00 | 193 756,00 | 233 293,00 | 237 631,00 | 230 302,00 | 277 679,00
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti - tis. K¢ 14 170,00 -44,00 6 276,00 -14 805,00 | 13 607,00 24 149,00
Aktivace - tis. K¢& 15 516,00 17 381,00 22 272,00 28 071,00 28 884,00 22 040,00
Vykonova spotreba - tis. K¢ 109 607,00 | 117 745,00 | 156 246,00 | 158 321,00 | 161 294,00 | 182 168,00
Spotieba materialu a energie - tis. K& 85 120,00 94 709,00 129 947,00 | 133 763,00 | 134 709,00 | 148 458,00
Sluzby - tis. K& 24 487,00 23 036,00 26 299,00 24 558,00 26 585,00 33 710,00
Piidand hodnota - tis. K¢ 72 366,00 93 386,00 | 105641,00 | 9267500 | 111578,00 | 141 791,00
Osobni ndklady - tis. K¢ 65 762,00 68 680,00 73 535,00 73 895,00 73 463,00 81 156,00
Mzdové naklady - tis. K& 46 992,00 48 801,00 52 459,00 52 828,00 52 432,00 58 353,00
Odmény ¢lentim organt spole¢nosti a druzstva - tis.

K¢ 324,00 324,00 324,00 324,00 324,00 108,00
INaklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi -

tis. K¢ 15 122,00 16 210,00 17 584,00 17 665,00 17 491,00 19 315,00
Socialni naklady - tis. K& 3324,00 3 345,00 3 168,00 3078,00 3 216,00 3 380,00
Dané a poplatky - tis. K& 905,00 1034,00 1 043,00 1199,00 1434,00 953,00
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného

majetku - tis. K¢& 32 216,00 34 203,00 37 735,00 39 586,00 41 139,00 45 365,00
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidalu -

tis. K¢ 13 716,00 11 295,00 11 865,00 21 958,00 15 134,00 11 967,00
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku - tis. K& 10 178,00 8 596,00 8 136,00 17 277,00 10 514,00 8 118,00
Trzby z prodeje materialu - tis. K& 3538,00 2 699,00 3729,00 4 681,00 4 620,00 3849,00
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a

materidlu - tis. K¢ 7 496,00 5 293,00 6 007,00 11 823,00 7 901,00 6 905,00
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku -

tis. K& 5 757,00 3 635,00 4 146,00 10 036,00 6 028,00 5 189,00
Prodany material - tis. K¢ 1 739,00 1 658,00 1 861,00 1787,00 1873,00 1716,00
Zména stavu rezerv,opr.pol. v prov.ob. kompl.ndakladii

prist.obd - tis. K¢ 1767,00 1767,00 1767,00 1767,00 -2,00 1767,00
Ostatni provozni vynosy - tis. K¢& 50 594,00 46 854,00 44 454,00 44 286,00 46 233,00 56 545,00
Ostatni provozni naklady - tis. K¢& 5 632,00 6 084,00 5214,00 5 350,00 5 386,00 10 888,00
\Provozni vysledek hospodaieni - tis. K¢ 22 898,00 34 474,00 36 659,00 25 299,00 43 624,00 63 269,00
Trzby z prodeje cennych papiru a podilt - tis. K¢& 11 638,00 0,00 53,00 0,00 0,00 135,00
Prodané cenné papiry a podily - tis. K& 6 634,00 0,00 0,00 0,00 0,00 135,00
'Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - tis. K& 55,00 59,00 60,00 67,00 101,00 112,00
'Vynosy z podilt ovlad.a fizen.osob. a v G¢.jedn.pod

podst.vliv - tis. K& 55,00 0,00 60,00 0,00 101,00 0,00
'Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a

podilt - tis. K& 0,00 59,00 0,00 67,00 0,00 112,00
'Vynosové iroky - tis. K& 65,00 20,00 21,00 25,00 65,00 25,00
Nakladové tiroky - tis. K& 2 329,00 3131,00 3169,00 2 803,00 1 350,00 947,00
Ostatni financni vynosy - tis. K& 232,00 434,00 382,00 208,00 243,00 204,00
Ostatni finan¢ni naklady - tis. K¢ 391,00 325,00 300,00 513,00 645,00 300,00
Financni vysledek hospodaieni - tis. K¢ 2 636,00 -2 943,00 -2 953,00 -3 016,00 -1 586,00 -906,00
Dari z piijmii za béZnou innost - tis. K¢ 11 457,00 5113,00 6 771,00 -2 126,00 14 662,00 12 132,00
Dari z ptijmi za béznou ¢innost - splatna - tis. K¢& 3227,00 3432,00 4 757,00 2 193,00 7 026,00 9990,00
Dari z ptijmi za béznou ¢innost - odlozena - tis. K& 8 230,00 1681,00 2 014,00 -4 319,00 7 636,00 2 142,00
Vysledek hospodateni za béZznou Cinnost - tis. K& 14 077,00 26 418,00 26 935,00 24 409,00 27 376,00 50 231,00
Vysledek hospodaieni za uéetni obdobi (+/-) - tis. K¢ | 14 077,00 26 418,00 26 935,00 24 409,00 27 376,00 50 231,00
Vysledek hospodaieni pied zdanéi 25534,00 31531,00 33706,00 22 283,00 42 038,00 62 363,00

Zdroj: Albertina




