\OE

Vysoka skola ekonomicka v Praze
Fakulta managementu

Katedra managementu

Analyza pric¢in zhorseni financ¢ni
situace zvolene spolecnosti

Diplomova prace

Autor diplomové prace: Bc. Petra Hrlizova
Vedouci diplomové prace:  Ing. Petra Kozakova, Ph.D.

Rok obhajoby: 2018


https://insis.vse.cz/auth/lide/clovek.pl?id=104016;zpet=/auth/student/zp_temata.pl?studium=177200,obdobi=982,moje=1,studentovo=0




4

Cestné prohlaseni

Prohlasuji, Ze diplomovou prdci na téma
»~Analyza pricin zhorseni financni situace zvolené spolecnosti“
jsem vypracoval samostatné a veskerou pouZitou literaturu a dals$i prameny

jsem rddné oznacil a uvedl v priloZeném seznamu.

V Jindtichové Hradci dne 20. dubna 2018

podpis






Vysoka skola ekonomicka v Praze Fakulta managementu
Katedra managementu Akademicky rok: 2017/2018

oL-A &
- lro
4

—_— o
2
0
X

3,

o

J¥SOK4

Y prat®

ZADANI DIPLOMOVEPRACE

Zpracovatelka: Bc. Petra Hruzova
Studijni program: ~ Ekonomika a management
Obor: Management

Nazev tématu:  Analyza pricin zhorSeni financni situace zvolené spole¢nosti

Zasady pro vypracovani:

1. Diplomova prace se zabyva analyzou zhorSujici se financni situace Zemédélského
druzstva Vyso¢ina Zeliv a moznostmi jejiho feSeni. Finan¢ni zdravi bude posouzeno
prostfednictvim vybranych nastroja financni analyzy

2. Teoreticka ¢ast diplomové prace shrne odborné poznatky a vyusti ve vlastni zpracovani
praktické ¢asti, z niz vyplynou konkrétni zavéry a doporuceni.

Rozsah prace: 60

Seznam odborné literatury:

1. KNAPKOVA, A. -- PAVELKOVA, D. -- STEKER, K. Finanéni analyza: komplexni priivodce
s piiklady. Praha: GradaPublishing, 2012. ISBN 978-80-247-4456-8.

2. RUCKOVA, P. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuiti v praxi. Praha: GradaPublishing, 2015.
ISBN 978-80-247-5534-2.

3. ROUBICKOVA, M. -- RUCKOVA, P. Finanéni management. Praha: GradaPublishing, 2012. ISBN
978-80-247-4047-8.

4. VOCHOZKA, M. Metody komplexniho hodnoceni podniku. Praha: GradaPublishing, 2011. ISBN 978-
80-247-3647-1.

Datum zadani diplomové prace: duben 2017
Termin odevzdani diplomové prace: duben 2018
Bc. Petra Hriizova Ing. Petra Kozakova, Ph.D.
Resitelka Vedouci prace
Ing. JiFi Dvoiak, Ph.D. doc. Ing. Vladislav Bina, Ph.D.

Vedouci katedry Dé&kan FMJH VSE






Nazev diplomové prace:

Analyza pricin zhorSeni finan¢ni situace zvolené spole¢nosti

Abstrakt:

Cilem diplomové prace je analyza pri¢in zhorSeni finan¢ni situace Zemédélského
druZstva “Vysocina” Zeliv v letech 2012 aZ% 2016. Finan¢ni zdravi spolec¢nosti je po-
souzeno prostrednictvim vybranych nastroji finan¢ni analyzy, na zakladé kterych
jsou identifikovany priCiny zhorSeni finan¢ni situace a nasledné navrzena opatieni,
ktera by méla vést k feSeni zhorsujiciho se zdravi spolecnosti. Prace je rozdélena na
teoretickou a praktickou ¢ast. V prvni ¢asti jsou uvedeny zakladni pojmy tykajici se
tématu prace a popsany vybrané metody finan¢ni analyzy. Druha ¢ast prace apliku-
je metody finan¢ni analyzy na zkoumany podnik a ptrinasi zhodnoceni dosazZenych
vysledkt. Ty jsou nasledné pro lepsi vypovidaci schopnost porovnany s konkurenc-
nim podnikem a odvétvovym primeérem. Zavér prace prinasi shrnuti dosaZenych
vysledkt, vyhodnoceni aktualni situace ve spolecnosti a navrh doporuceni pro zlep-
Seni finan¢ni situace.
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Uvod

Tématem diplomové prace je analyza pricin zhorSeni financ¢ni situace zvolené spo-
le¢nosti. Osvéd¢enym nastrojem pro zhodnoceni finan¢ni situace a zdravi podniku
je finan¢ni analyza, diky které lze zhodnotit minuly vyvoj spole¢nosti a zaroven od-
halit trendy, které povedou khodnoceni vykonnosti a napliiovani cili jejiho
budouciho rozvoje. Diky ukazatellim finan¢ni analyzy je tak moZné nejen mérit jed-
notlivé oblasti hospodareni firem, ale provedeni analyzy je i neodmyslitelnou
soucasti systematického finan¢niho rizeni.

Pro zpracovani tohoto tématu jsem jako analyzovanou spolecnost zvolila Zemé-
délské druzstvo “Vysoédina” Zeliv, a to z divodu zhors$ujiciho se hospodaiského
vysledku, ktery spole¢nost zaznamenala v poslednich letech. Pro zpracovani analy-
zy jsou pouzita sekundarni data za roky 2012 az 2016, ktera jsou ziskana z dcetnich
vykazli druzstva. Cilem diplomové prace je tak posoudit prostiednictvim aplikace
nastroju finan¢ni analyzy pric¢iny zhorsujiciho se finan¢niho zdravi Zemédélského
druZstva “Vysoéina” Zeliv a navrhnout mozna eseni vzniklych finanénich potiZi.

Cinnost Zemédélského druzstva “Vysocina” Zeliv je zaméfena nejen na rostlin-
nou, ale i Zivoc¢iSnou vyrobu. Dale se zabyva produkci chovnych a plemennych
zvirat, vyrobé osiv a sadby, ale také dpravou, zpracovanim a prodejem vlastni ze-
médélské produkce. Dopliitkové nabizi opravarenské sluzby a autodopravu.

Zpracovani diplomové prace poukazuje na problematické oblasti této spolec¢nosti
a slaba mista, ktera omezuji jeji vykonnost. Prace je tam prinosem predevsSim
pro analyzovanou spolecnost, které prinasi pohled na soucasny, ale i minuly vyvoj
jejtho finan¢niho hospodareni. Diky zpracovani finan¢ni analyzy spolec¢nost ziska
nejen novy pohled na jeji dosavadni ptlisobeni, ale i navrhy pro zlepSeni dané
finan¢ni situace. Zpracovani diplomové prace ptrinasi odpovéd’ na otazku, co je pti-
¢inou zhorsujici se financ¢ni situace spolecnosti a jakym zpisobem je mozZné tento
stav resit.

Diplomova prace je rozdélena na dvé Casti. Prvni ¢ast pohliZi na dané téma
z teoretického hlediska. V prvé radé je v teoretické Casti vysvétlena problematika
finan¢ni analyzy, jeji cil a smyl. Nasleduje definovani uZivatelli finan¢ni analyzy
a zdroju dat, ktera jsou pro zpracovani finan¢ni analyzy nepostradatelna. Uvedeny
jsou také slabé stranky finan¢ni analyzy podniku a je zde definovano finan¢ni zdra-
vi. V dalsi kapitole jsou uvedeny vybrané metody finan¢ni analyzy, které slouzi pro
hodnoceni majetkové a kapitdlové struktury podniku. Uvedené metody jsou na-
sledné aplikovany na konkrétni podnik v praktické ¢asti diplomové prace.

STRANA 15



\EE | FAKULTA MANAGEMENTU
DIPLOMOVA PRACE

Po teoretické ¢asti nasleduje metodika prace, ktera definuje cil diplomové prace.
Uvedena jsou zde data, ktera jsou pro zpracovani prace nutng, a je zde také popsan
postup ziskani téchto dat. Dale je uveden zplisob ziskani dalSich informaci, ktera
jsou pro spravné zpracovani daného tématu nezbytna. Nechybi ani zpiisob zpraco-

7 vz

vani dat a interpretace vysledkd, které prinese prakticka ¢ast diplomové prace.

Prakticka ¢ast prace v prvé radé predstavuje zkoumany podnik. Uvedeny jsou in-
formace tykajici se historie spolecnosti, predmétu Cinnosti, ekonomického vyvoje
a zasadnich okamzikil z dosavadniho plisobeni. Na data ziskana z financ¢nich vykazt
spoleCnosti jsou dale aplikovany nastroje financni analyzy, které z teoretického
hlediska vysvétluje prvni ¢ast prace.

Z divodu lepsi vypovidaci schopnosti vysledkd, které prinese aplikace nastrojl
finanéni analyzy na konkrétni podnik, jimZ je Zemédélské druzstvo ,Vysocina“ Zeliv,
je v praci provedena také komparace ziskanych hodnot se spole¢nosti piisobici ve
stejném oboru cinnosti. Pro tuto komparaci bylo zvoleno Zemédélské druZstvo
Hofice.

Vysledky finan¢ni analyzy zvolené spoleCnosti jsou nasledné analyzovany. Vy-
brané vysledky jsou porovnany se spole¢nosti plisobici ve stejném oboru a také
s odvétvim, ve kterém spolecnost plisobi, coz je zemédélstvi. Ziskana data jsou ana-
lyzovana a na jejich zakladé jsou vystavena doporuceni pro reSeni dané situace.
Zavér prace prinasi shrnuti zjisténych informaci a odpovédi na stanovené otazky.

STRANA 16
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1 Finan¢ni analyza

V dnes$ni dobé ma finan¢ni analyza ve finan¢nim fizeni podniku vyznamnou a neza-
stupitelnou roli, kdy jeji provedeni a interpretace ziskanych vysledkl patii
k zdkladnim dovednostem finan¢niho manaZera. Finan¢ni analyza tak predstavuje
rozbor vysledki hospodareni dané spolecnosti, jeji financni stability nebo naopak
zadluZenosti, ale také predpoklad pro existenci podniku v budoucnosti. Diky prove-
deni finan¢ni analyzy tak dochdazi k ziskani zpétné vazby v souvislosti s minulymi
rozhodnutimi (Siman a Petera, 2010).

Pojem finan¢ni analyza lze definovat fadou zpisobt. Dle Rickové (2015, s. 9)
je nejvystiznéjsi definici ta, ktera tvrdi, Ze ,financni analyza predstavuje systematic-
ky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsaZena predevsim v ucetnich vykazech”. Diky
finan¢ni analyze tak mizeme sledovat nejen minulost spolec¢nosti, ale i jeji soucasny
stav a predpoklad jejiho budouciho vyvoje. Tato specifika finan¢ni analyzy tak Ize
definovat dle Kubickové a Jindfichovské (2015, s. 6) jako ,hodnoceni stavu a financ-
niho zdravi podniku a jeho vyvoje na zdkladé rozboru dat z ucetnich vykazi prdvé
uplynulého obdobi“. Ukolem finanéni analyzy je tedy doplnéni vypovidaci schopnos-
ti uCetnich vykazili a posouzeni urovné finan¢niho zdravi a vykonnosti firmy za dané
obdobi.

Sestavovani finan¢ni analyzy, které predstavuje vybér, hodnoceni a interpretaci
financ¢nich udajt a dalSich relevantnich informaci, pomaha spolecnosti pii hodno-
ceni provozni vykonnosti a finan¢ni situace. Provozni vykonnost spolecnosti
predstavuje méritko toho, jak spole¢nost vyuzila své prostredky, aby zajistila na-
vratnost svych investic. Finan¢ni stav spolecnosti je naopak méritkem schopnosti
plnit své zavazky, jako je vCasné placeni uroku z dluhti. Dilezitym faktorem pii pro-
vadéni finanéni analyzy vSak neni jen sledovani vyvoje stavu v minulosti,
ale zejména to, co analyza rika o budouci vykonnosti a stavu spolec¢nosti (Peterson-
Drake a Fabozzi, 2012).

Sofat a Hiro (2011) uvadi, Ze hlavnim cilem finan¢ni analyzy je urcit efektivnost,
s jakou jsou ve firmé vyuzivany finan¢ni prostiedky a mérit efektivitu, likviditu
a ziskovost jejich operaci, aby bylo zajiSténo hladké fungovani podniku. Predstavuje
tedy proces vyhodnocovani vztahu mezi jednotlivymi ¢astmi ucetni zavérky tak,
aby bylo dosazeno lepsiho pochopeni pozice a vykonnosti firem.

Z uvedenych informaci vyplyva, Ze finan¢ni analyza pln{ riizné funkce. Dle Kubi¢-
kové a Jindrichovské (2015) analyza rozSifuje, dopliiuje a zjednodusuje
charakteristiky procesi v podniku a umoziuje srovnani s jinymi podniky, priimeéry
a odvétvimi. Odhaluje také vztahy mezi jevy zobrazenymi v ucetnictvi a identifikuje
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faktory, které na dany jev plsobily. Neméné diilezita je vSak i jeji predikcni funkce,
ktera odhaduje dalSi mozny vyvoj spolecnosti v budoucnosti.

To, zda je podnik finan¢né zdravy, lze posuzovat na zakladé jeho schopnosti udr-
Zet vlastni existenci a produkovat efekty pro vlastniky ve formé co nejlepSich
hospodarskych vysledkil. To predstavuje schopnost podniku udrZet si dynamickou
rovnovahu nejen ve vztahu k ménicim se podminkdm a poZadavkiim vnéjsiho pro-
stfedi, ale také ve vztahu k rozhodujicim zajmovym skupindm, které se podileji na
chodu spolecnosti. Podminkou finan¢niho zdravi podniki je jejich dlouhodoba
likvidita. Dilezity je tak pomér dluhti podniku k trvale vlozenému vlastnimu kapita-
lu, ktery by mél byt co nejmensi (Martinovicova a kol., 2014).

Finan¢ni analyza je diky svym moZnostem vyuZivana ke komplexnimu zhodnoce-
ni finan¢ni situace podniku, kdy odpovidd na otdzku, zda je podnik dostatecné
ziskovy, zda je vhodné zvolena jeho kapitalova struktura, zda je efektivné vyuziva-
no jeho aktiv a zda jsou vcas splaceny zavazky. SkuteCnost, Ze manaZzeri priibézné
znaji financni situaci spolecnosti, napomaha ke spravnému rozhodovani pri ziska-
vani financ¢nich prostredki, stanoveni optimalni finan¢ni struktury, alokaci volnych
penéZnich prostiedkd, poskytovani obchodnich uvérd, a v neposledni radé i pri
rozdélovani zisku (Knapkova a Pavelkova, 2010).

1.1 Uzivatelé financ¢ni analyzy

Udaje, které poskytuje finan¢ni analyza, jsou dileZitou informaci pro celou fadu
uzivateld. Dle toho, vjakém vztahu jsou jednotlivi uzivatelé ke spolecnosti,
ktera je analyzovana, je zajimaji odliSné ukazatele. Tyto subjekty lze rozdélit
do dvou zakladnich skupin, a to na externi a interni uZivatele.

Mezi externi uZivatele patii:
e statajeho organy,
e investori,
e banky a jini véritelé,
e obchodni partneri,
e konkurence, apod.

Mezi interni uZivatele patii:
e manazeri,
e zameéstnanci,

e odborari.
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Stat a jeho organy

Stat upira svou pozornost na financ¢ni ukazatele spole¢nosti predevsim z divodu
kontroly vykazovani dani. Provadi také rlzné statistické prlizkumy a sleduje fi-
nanéni situaci ve spole¢nostech, kterym byly v ramci vefejné soutéZe zadany statni
zakazky nebo jim maji byt rozdéleny financ¢ni vypomoci, napt. v podobé dotaci
(Vochozka, 2011).

Investori

Investofi jsou primarnimi uZzivateli finanénich informaci. Udaje obsaZené ve finan¢-
ni analyze je zajimaji predevSim zkontrolnich a investi¢nich divodi. Sleduji
prevazné rentabilitu, stabilitu a likviditu podniku. DlleZity je pro né i disponibilni
zisk. Zajem investora je vyvolan predevsim kvili rozhodnuti o budoucich investi-
cich a to tim, kam je vyhodné vlozit volné investicni prostredky. Z hlediska
kontrolniho se investori zajimaji o ekonomickou situaci a ¢innost manazeri. Vyza-
duji tedy pribézné informace o manaZerské Cinnosti a o zplsobu nakladani se
zdroji (Mulacova a Mulac, 2013).

Banky a jini véritelé

Banky a jini véritelé se pfi poskytovani avérlt zaméruji na ziskdni maximalniho
mnozstvi informaci o finan¢ni situaci potencionalniho dluznika. Dtivodem je roz-
hodnuti, zda uvér spolecnosti poskytnou, prip. v jaké vysi a za jakych podminek.
Zajimaji se tedy zejména o miru zadluZenosti, likviditu a rentabilitu spole¢nosti.
Finan¢ni analyzy muZe byt vyuZito napf. i pti poskytovani zaruk za podnikatelské
subjekty (Mulacova a Mulac, 2013).

Obchodni partneri

Obchodni partnery zajima zejména to, zda je spole¢nost schopna splacet své zavaz-
Ky zobchodnich vztahli. Pozornost tak upiraji predevsim na zadluZenost
spolec¢nosti, ale také na solventnost a likviditu. Nejedna se pritom jen o kratkodobé
hledisko téchto ukazatelq, ale diilezity je i pohled do budoucnosti z divodu zajiSténi
dlouhodobé stability obchodnich vztahii (Vochozka, 2011).

Manazeri

Manazeri se o hospodareni spole¢nosti zajimaji predevsim z diivodu dlouhodobého
a operativniho rizeni podniku. Obraz o finan¢ni situaci spole€nosti jim umoznuje
se spravné rozhodnout pii ziskavani finan¢nich zdrojd, zajiStovani optimalni kapi-

talové struktury a rozhodovani o spravném zptlisobu financovani. DuleZzitou roli
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hraje i pri rozdélovani zisku, ocefiovani podniku, tvorbé podnikatelského zaméru
¢i finan¢niho planu. Diky efektivnimu zkoumani dat popisujicich hospodareni spo-
le¢nosti pomaha manazertim zvolit vhodny podnikatelsky zamér a ten rozpracovat
ve finan¢nim planu (Mulacova a Mulac, 2013).

Zameéstnanci

Pro zaméstnance je diilezitost finan¢ni analyzy spatfovana predevsim v perspektivé
a jistoté zaméstnani. Informuje také o moznostech ve mzdové a socialni oblasti
¢i o vyhodach poskytovanych zaméstnavatelem. Zaméstnanci tak diky tomu maji
prirozeny zajem na hospodarské a financ¢ni stabilité podniku (Kislingerova, 2010).

1.2 Zdroje finan¢ni analyzy

Data jsou pro zpracovani finan¢ni analyzy kliCovym prvkem. Bez jejich znalosti nel-
ze finan¢ni analyzu provést. Rozhodujicim faktorem pro uspésné provedeni
finan¢ni analyzy je dle Riickové (2015) zejména kvalita vstupnich informaci, které
jsou pri zpracovani pouzity. Tyto informace by ale mély byt nejen kvalitni, ale zaro-
ven i komplexni.

Finan¢ni data jsou ziskdvana predevsim z vnitinich zdrojdi, kterymi jsou ucetni
vykazy, informace ucetnich analytikli a manazert spolecnosti, ale také z vyroc¢nich
vatelnych cennych papirt, prospekty cennych papirt, burzovni zpravodajstvi apod.
(Griinwald a Holeckova, 2007).

Rozvaha

Smyslem rozvahy je uvedeni jednotlivych poloZek aktiv a pasiv a zachyceni stavu
majetku v podniku a zdroji jeho kryti. Tyto udaje se zachycuji ke zvolenému caso-
vému okamziku, kterym je vétSinou posledni den ucetniho obdobi. Pro zpracovani
analyzy je velmi dilezité spravné specifikovat, které polozky jsou dlouhodobého
a které kratkodobého charakteru (Griinwald a Holeckova, 2007).

Vykaz ziskii a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat slouzi dle Holeckové (2008) k posouzeni schopnosti podniku
zhodnocovat vloZeny kapital. Informuje o dspésSnosti podniku a vysledku, kterého
dosahl svou podnikatelkou c¢innosti. Jsou v ném tak zachyceny vztahy mezi vynosy
podniku dosaZenymi v urcitém obdobi a ndklady spojenymi s jejich vytvorenim.
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Pirehled o penéznich tocich

Prehled o penéZnich tocich bilan¢ni formou srovnava zdroje tvorby penéznich pro-
stiedkd, tedy prijmy, sjejich uzitim, tzn. vydaji. Toto srovnani slouZi k posouzeni
skutecné financni situace za dané obdobi v provozni, investi¢ni a financ¢ni oblasti
spolecnosti (Rlickova a Roubickova, 2012).

Priloha k ucetni zavérce

Priloha k ucCetni zavérce objasnuje skutecnosti, které jsou vyznamné pro externi
uZzivatele ucetni zavérky. Diky ptiloze si tak mohou vytvorit spravny tsudek o fi-
nanc¢ni situaci a vysledcich hospodatreni podniku, provést srovnani s minulosti
a odhadnout moZny vyvoj do budoucnosti. Jeji funkci je tak doplnéni informaci, kte-
ré jsou obsazené v rozvaze a vykazu ziski a ztrat (Holeckova, 2008).

Vyro¢ni zprava

Vyrolni zprava informuje o hospodarské a finan¢ni situaci spolecnosti za uplynuly
rok a predstavuje tak ucelené, vyvazené a komplexni informace o vyvoji vykonnosti.
Vypracovani vyrocni zpravy a jeji zverejiiovani je povinnosti pro spolecnosti, které
spliiuji dané podminky uvedené v zdkoné o ucetnictvi (Kubickova a Jindfichovska,
2015).

1.3 Slabé stranky finan¢ni analyzy

Nevyhodou finan¢ni analyzy je rada jejich slabych stranek, diky nimZ dochazi

v

k mensi vypovidaci schopnosti vysledki, nez by bylo o¢ekavano. Mezi nejzavaznéjsi
slabé stranky dle Knapkové a kol. (2012) patii:

a) vypovidaci schopnost Gcetnich vykazii a dcetnich praktik,

b) vliv mimotadnych udalosti a sezénnich faktort na vysledek hospodareni,
c) zavislost tradi¢nich ukazateli finan¢ni analyzy na ucCetnich udajich,

d) nutnost srovnani tradi¢nich ukazateli finan¢ni analyzy s jinymi subjekty,

e) zanedbani rizika, naklad obétované priilezitosti a budoucich prinost pod-
nikatelskych aktivit.
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2 Metody financni analyzy

Metody a postupy, které se pouzivaji pti zpracovani finan¢ni analyzy, se v priibéhu
let standardizovaly. Mezi nejcastéji pouzivané clenéni metod, které jsou v praxi vy-
uzivany, patfi metody vyuzivajici elementarni matematiku a metody zaloZené

na matematickych postupech. Déli se tak na elementarni metody a vyssi metody.

Elementarni metody pouzivaji pro zpracovani finan¢ni analyzy podniku zakladni
aritmetické operace. Vyhodou elementarnich metod je dle Otrusinové a Kubickové
(2011) predevsim jednoduchost zpracovani, snadna interpretace, nenaroc¢nost vy-
poctu a také to, Ze pro jejich aplikaci neni zapotrebi Zddné technické vybaveni.
Nevyhodou v3ak je jeji nevyuZitelnost pro vSechny charakteristiky finan¢ni situace
a nemusi také vzdy podavat pravdivy obraz o skutecnosti, a to diky svému zjedno-

dusSeni. Mezi elementarni metody patfi:
a) analyza absolutnich ukazateld,
b) analyza rozdilovych a tokovych ukazateld,
c) analyza pomérovych ukazateld,

d) analyza soustav ukazateld.

’

Vyssi metody se v praxi pouZivaji méné, predevsim kvili své sloZitosti a naroc-
nosti. Jsou zavislé na hlubsich znalostech matematické statistiky, ale také
na hlubsich teoretickych i praktickych znalostech. Pro zpracovani vys$sich metod
finan¢ni analyzy je zapotiebi také kvalitni software, a proto nejsou pro firemni pra-
xi bézné pouzivané (Rickova, 2015). Tato diplomova prace se tak nadale nebude

témito metodami zabyvat.

2.1 Analyza absolutnich ukazatelt

Analyza absolutnich ukazatelli se pouziva predevSim Kk analyze trendi vyvoje
a k procentnimu rozboru komponent. Ukazatele vychazi primo z acetnich vykazd,
kterymi jsou rozvaha a vykaz ziskd a ztrat. Sledovana je jak absolutni zména dadaja
v UCetnich vykazech za dany ucetni rok v porovnani s rokem minulym, tak i zmény
procentni (Mace, 2005).

2.1.1 Horizontalni analyza

Porovnava zmény poloZek jednotlivych vykazi v ¢asové posloupnosti. Vypocet pro-
bihd formou vypoctu absolutni vySe zmén a jejich nasledné procentni vyjadreni

vzhledem k vychozimu roku (Knapkova a kol., 2012).

Absolutni zména = ukazatel t - ukazatel t-1
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2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza byva rovnéZ nazyvana procentnim rozborem, a to diky tomu,
ze jednotlivé polozky ucetnich vykazil jsou vyjadreny jako procentni podil k jediné
zvolené zakladné stanovené jako 100 %. Pri rozboru rozvahy je jako zakladna ob-
vykle zvolena vySe aktiv (pasiv), a pfi rozboru vykazu zisku a ztrat velikost
celkovych vynosii nebo nakladi (Knapkova a kol,, 2012). Pfi sestavovani analyzy
je tfeba brat v ivahu i to, Ze strukturu aktiv a pasiv vyrazné ovliviiuje také odvétvi,
ve kterém spolec¢nost plisobi. Na strukturu rozvahy ma vliv ale také velikost podni-
ku, kdy vétsi podnik mtze mit vyssi pomér ciziho kapitalu vici pasiviim, jelikoz ma
lepsi pristup k Gvériim nez podnik maly (Cernohorsky a Teply, 2011).

2.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatelt

Analyza rozdilovych a tokovych ukazatell se zaméruje na analyzu zakladnich ucet-
nich vykazi, které v sobé nesou tokové veliciny. Témi jsou vykaz zisku a ztrat
a vykaz cash flow. K metodam s vyuzitim rozdilovych ukazatelli patti analyza fondt
financnich prostredkd, ktera je zamérena predevsim na Cisty pracovni kapital, ktery
slouzi k urceni optimalni vyse kazdé polozky obéZnych aktiv a stanovent jejich cel-
kové primérené vyse. Analyza cash flow oproti tomu vyjadiuje vnitini finan¢ni silu
podniku, ¢imz je myslena schopnost vytvareni prebytkli pouzitelnych k financovani
existencné dulezitych potreb z vlastni hospodaiské ¢innosti (Rickova, 2015).

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital predstavuje objem obéZnych aktiv sniZeny o objem kratko-
dobych zavazkd, tzn. o tu ¢ast obéZnych aktiv, kterda je vazana na tuhradu
kratkodobych zavazki. Zbyvajici ¢ast aktiv tak mliZe byt pouzita ke kryti mimoiad-
nych vykyvi v potiebach penéznich prostiedkd, na thradu neplanovanych vydajui
Ci rozSifovani Cinnosti. Kladna hodnota ukazatele znameng, Ze objem obéZnych ak-
tiv je vySsi nez kratkodobé zavazky a vyjadiuje ¢ast obéznych aktiv, kterou podnik
nebude muset vydat na thradu zavazku splatnych do jednoho roku. Zaporna hod-
nota Cistého pracovniho kapitalu je hodnocena jako rizikova, hodnoceni v§ak musi
prihliZet ke struktutfe stalych aktiv, k oboru podnikdni i kfinan¢ni strategii
(Kubickova a Jindrichovska, 2015).

Cisty pracovni kapital = obé7né aktiva — kratkodoba pasiva (zavazky)
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2.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky znazoriiuji okamZitou likviditu pravé splatnych kratko-
dobych zavazkii jako rozdil mezi pohotovymi penéZnimi prostfedky a okamZité
splatnymi zavazky. Mezi pohotové penéZni prostiedky se fadi hotovost a penize
na bézném uctu, kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady
(Knapkova a kol., 2017).

Cisté pohotové prostiedky
= pohotové penéini prostiedky — okamZité splatné zavazky

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelG umoziuje ziskat rychlou predstavu o finan¢ni situ-
aci spolecnosti a predstavuje jadro finan¢ni analyzy. Jeji podstatou je pomérovani
riznych poloZek rozvahy, vykazu zisku a ztraty a poptipadé i cash flow. Diky témto
vlastnostem lze konstruovat velké mnozstvi ukazatel(i. Osvédcilo se v§ak pouzivani
pouze nékolika zakladnich ukazateli, mezi které patri predevsim ukazatele rentabi-
lity, aktivity, zadluZenosti, likvidity a ukazatele kapitalového trhu (Knapkova a kol.,
2012).

Z hlediska finan¢ni analyzy rozliSujeme nékolik druhti zisku:

EAT zisk po zdanéni
EBT zisk pred zdanénim
EBIT zisk pred troky a zdanénim

EBITDA  zisk pred odpisy, Uroky a zdanénim

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita predstavuje vynosnost vloZeného kapitalu. Je tak pro spolecnost mérit-
kem schopnosti dosahovat zisku diky pouziti investovaného kapitalu. Vyjadiuje
tedy miru zisku, kterd v trzni ekonomice tvori hlavni kritérium pro alokaci kapitalu
(Knapkova a kol., 2012).

Rentabilita celkového vloZzeného kapitalu (ROA)

Ukazatel ROA méri hrubou produkéni silu spolecnosti. Vysledna hodnota ukazatele
udavd, kolik korun spolecnosti prinesla kazda koruna investovaného kapitalu.
Smyslem je tak pomérit zisk spole¢nosti s celkovymi aktivy, a to bez ohledu na to,
z jakych zdrojt jsou aktiva financovana (Mace, 2005).
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EBIT
Celkovy vlozeny kapital

Rentabilita aktiv =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE slouZi k urceni efektivnosti zkoumané ¢innosti z pohledu vlastnika. Poméruje
dosaZeny vysledek hospodareni s vysi vlastniho kapitalu, a tim tedy zhodnoceni
vlastniho kapitalu (Wagner, 2009).

EAT

ROE =
0 Vlastni kapital

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Ukazatel ROCE komplexné hodnoti efektivnost hospodateni spole¢nosti diky tomu,
Ze vyjadfuje miru zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti, které jsou financované vlast-
nim i cizim dlouhodobym kapitdlem. Na ukazatel se pohliZi ze strany pasiv a pri
vypoctu jsou zohlednény dlouhodobé dluhy spolecnosti, mezi které patii dlouho-
dobé zavazky, dlouhodobé bankovni uvéry a rezervy (Rackova a Roubickova,
2012).

EBIT

ROCE =
oc Dlouhodobé dluhy + Vlastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb zobrazuje schopnost podniku dosahovat zisku pti dané
urovni trzeb. Predstavuje tedy zisk, ktery dokaZe vyprodukovat 1 K¢ trzeb (Kubi¢-
kova a Jindrichovska, 2015).

EAT
Triby

Rentabilita trzeb =

2.3.2 Ukazatele aktivity

Diky ukazatellim aktivity 1ze mérit schopnost spolecnosti vyuzivat investované fi-
nan¢ni prostredky a zobrazuje vazanost jednotlivych slozek Kkapitalu
na konkrétnich druzich aktiv a pasiv. Diky tomuto ukazateli tak Ize vyjadrit pocet
obratek jednotlivych slozek zdrojli nebo aktiv a také dobu jejich obratu (Rickova,
2015). Udaje, které jsou pii vypoétu ukazateld aktivity potfeba, jsou ¢erpany
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z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Na zakladé nich tak lze zjistit, jak efektivné firma
hospodafri se svymi aktivy (Vochozka, 2011).

Obrat aktiv

Tento ukazatel patii spolu s rentabilitou trzeb kjednomu z klicovych ukazatelt
efektivnosti a je méritkem celkového vyuZiti majetku. Vysledna hodnota ukazatele
by méla byt co nejvyssi (Kislingerova, 2001). Minimalni doporuc¢ované hodnota dle
Knapkové a kol. (2012) je 1, ale hodnotu ovliviiuje i pfislusnost k danému odvétvi.
Nizka hodnota predstavuje neimérnou majetkovou vybavenost spolecnosti a jeho
neefektivni vyuziti.

) Triby
Obrat aktiv =

Aktiva celkem

Doba obratu aktiv

Ukazatel doby obratu aktiv zndzortiuje dobu, za kterou je z trZzeb, které jsou vysled-
kem uziti aktiv, mozné obnovit celkova aktiva (Kubickova a Jindrichovska, 2015).

Aktiva celkem
Trzby/360

Doba obratu aktiv =

Obrat zasob

Obrat zasob udava pocet obratek zasob v dosazenych rocnich trzbach, tzn. kolikrat
je mozné zasoby uhradit z dosazenych roc¢nich trzeb (Kubickova a Jindrichovska,
2015).

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

Doba obratu zasob

Vypoctem tohoto ukazatele ziskdme dobu, po kterou jsou obéZna aktiva vazana
v podniku v podobé zasob. Zasoby pak predstavuji zasoby zboZi a materialu a zaso-
by vlastni vyroby, kterymi jsou nedokonéené vyrobky a hotové vyrobky. Upravou
vzorce lze vypocitat ukazatele i pro jednotlivé slozky zasob (Kubickova a Jindii-
chovska, 2015).

Zasoby

Doba obratu zasob = W
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Doba splatnosti kratkodobych pohledavek

Predstavuje dobu, po kterou je kapital spoleCnosti vazan ve formé pohledavek. Vy-
jadfuje tak obdobi, které vznikd okamzikem prodeje na obchodni uvér, po které
musi spolec¢nost Cekat, neZ obdrZi platby od svych odbératelii. Pro vyhodnoceni
ukazatele se vysledek srovnava se splatnosti faktur a odvétvovym primérem.
Cim je doba splatnosti pohledavek delsi, tim vétsi je potieba tvérd, coz predstavuje
pro firmu vyssi naklady (Knapkova a kol., 2012).

Kratkodobé pohledavky
Trzby/360

Doba obratu pohledavek =

Doba splatnosti kratkodobych zavazku

Ukazatel doby splatnosti kratkodobych zavazki udava pocet dni, po které ztistavaji
kratkodobé zavazky neuhrazené, a podnik na zakladé toho vyuziva bezplatny ob-
chodni uvér. Ve jmenovateli jsou pro vypocet uvedeny denni trZzby z prodeje
vlastnich vyrobku a sluzeb a také z prodeje zbozi, kdy tyto polozKy zde vystupuji
jako zdroj pro splaceni kratkodobych zavazki (Kislingerova, 2010).

Kratkodobé zavazky
Trzby/360

Doba obratu zavazku =

2.3.3 Ukazatele zadluzenosti

ZadluZenost predstavuje skutecnost, Ze spolecnost pouziva k financovani svych
aktiv cizi zdroje. V praxi neni mozné financovat svou cinnost jen z vlastniho
nebo naopak jen z ciziho kapitalu. Podstatou analyzy je hledani optimalni skladby
kapitalu (Rickova a Roubickova, 2012).

Celkova zadluzZenost

Jedna se o zakladni ukazatel zadluZenosti, ktery je nazyvan i jako véritelské riziko.
Doporucena hodnota se pohybuje mezi 30 - 60 %, kdy je nutné respektovat prislus-
nost k jednotlivym odvétvim a schopnost splacet uroky z dluhti (Knapkova a kol,
2012).

Cizi zdroje

Celkova zadluZenost = Aktiva celkem
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Koeficient samofinancovani

Koeficient vyjadiuje schopnost podniku financovat pripravené investicni zaméry
z vlastnich zdroji. V ptipadé, Ze je vysledna hodnota vyssi neZ 100 %, miiZe podnik
své disponibilni ptijmy pouZit i pro jiné tcely, neZ jsou investice. V opa¢ném ptipa-
dé je potieba dodatecné financovat investice z externich zdrojt (Reznakova, 2010).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -~ -
f f Celkova aktiva

Ukazatel arokového kryti

Ukazatel arokového kryti slouZi k posouzeni dluhového zatiZeni spolecnosti. Urcuje,
zda je pro ni dluhové zatiZeni jeSté unosné, diky tomu, Ze vyjadiruje kolikrat je zisk
vyssi nez aroky (Riickova a Roubickova, 2012). Pokud vysledna hodnota dosahuje
jedné, znamena to, Ze podnik dosahuje zisku, ktery je dostatecny pro splaceni trokt
véritelim, ale na dané a Cisty zisk jiZ nic nezbylo. Doporucena hodnota tohoto uka-

Vv

zatele je vétSinou stanovena jako vyssi nez 5 (Knapkova a kol., 2012).

EBIT
Nakladové aroky

Urokové kryti =

Mira zadluZenosti

Pro posuzovani miry zadluzenosti je diilezity ¢asovy vyvoj ukazatele a konkrétné to,
zda se podil cizich zdroja zvysuje, Ci snizuje. Pozornost by neméla byt upirana pou-
ze na finan¢ni strukturu spolec¢nosti z hlediska zdroj, ale i na jejich splatnost.
Tento ukazatel je vyuzivan napft. pii Zadosti o avér, kdy se na zakladé néj banky
rozhoduji, zda uvér poskytnout ¢i ne (Knapkova a kol., 2012).

Cizi zdroje

Mira zadluZenosti = - —
Vlastni kapital

2.3.4 Ukazatele likvidity

Nezbytnou podminkou pro dlouhodobou existenci spolecnosti je jeji likvidita, ktera
predstavuje schopnost podniku proménit aktiva na penézni prostiredky, které pou-
Zije ke splaceni svych zavazkl. Dilezitym faktorem je zde stanoveni optimalni
hodnoty, jelikoZ prili§ nizky ukazatel likvidity signalizuje nebezpeci insolvence spo-
leCnosti. V pripadé priliS§ vysoké likvidity ale dochazi knegativnimu dopadu
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na rentabilitu. Je tedy nutné stanovit optimalni vysi tohoto ukazatele, ktera zavisi
i na typu strategie, kterou si spole¢nost zvoli (Mulacova a Mulac, 2013).

Bézna likvidita

Bézna likvidita je ukazatelem, ktery zajima hlavné véritele spole¢nosti. Udava
schopnost podniku pokryt kratkodobé zavazky pomoci obéZnych aktiv. Optimalni
velikost ukazatele je zavisld na strategii spole¢nosti. Pro primeérnou strategii
je to 1,6 - 2,5, pro konzervativni strategii vyssi nez 2,5, a naopak pro agresivni stra-
tegii niz8i neZ 1,6, ale ne nizsi nez 1 (Kislingerova, 2010). Kratkodobé zavazky zde
predstavuji kratkodobé cizi zdroje, které tvori kratkodobé bankovni uvéry a krat-

kodobé zavazky.

Obéinda aktiva

B&Sn likvidita =
CANA WEVIANA = Y étkodobé zavazky (pasiva)

Doporucena hodnota toho ukazatele je dle Knapkové a kol. (2012) stanovena
vrozmezi 1,5 - 2,5. V pripadé vysledného ukazatele na Urovni jedné je podnikova
likvidita zna¢né rizikova. Naopak prilis vysoka hodnota svédci o zbytec¢né vysokém
Cistém pracovnim kapitalu a drahém financovani.

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity je sestaven se zamérem vyloucit nejméné likvidni Cast
obéZnych aktiv, kterou je polozka zasob. Do poméru tak stavi pouze pohotova
obézna aktiva ke kratkodobym dluhtim (Holeckova, 2008). Doporucena vyse poho-
tové likvidity je dle Knapkové a kol. (2012) vrozmezi 1 - 1,5. Pokud nabyva
ukazatel hodnoty 1, podnik je jeSté schopen vyrovnat své zavazky bez nutnosti pro-
deje svych zasob. Vysoka hodnota ukazatele neni piizniva z diivodu vazanosti
znacného objemu obéznych aktiv ve formé pohotovych prostredki, které prinasi
spolecnosti jen minimalni arok a vede k neproduktivnimu vyuZzivani vloZenych pe-
néznich prostredki, coz negativné ovliviiuje celkovou vykonnost podniku
(Kislingerova, 2010).

r e Obéina aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky (pasiva)
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Hotovostni likvidita

Pfi vypoctu hotovostni likvidity se berou v ivahu vSechny pohotové platebni pro-
stredky, a to penize na béZném nebo jiném uctu, penize v pokladné a volné
obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, Seky atd. (Kislingerova, 2010). Doporu-
¢end hodnota ukazatele je dle Knapkové a kol. (2012) 0,2 - 0,5. Vysoké vysledné
hodnoty toho ukazatele znaci o neefektivnim vyuZivani finanénich prostiedki.

Finantni majetek (kratkodoby)

Hot tni likvidita =
otovostm tirviaita Celkové kratkodobé zavazky (pasiva)

2.4 Analyza soustav ukazatelt

Analyza soustav ukazatelli se v poslednich letech stava ¢im dal Castéji soucasti fi-
nanc¢ni analyzy. Je tomu tak predevSim z toho diivodu, Ze pri provadéni analyzy
pomérovych ukazatell se vZdy posuzuje pouze jedna oblast financ¢ni situace spo-
le¢nosti a nedochazi tedy ke komplexnimu posouzeni, jako je tomu pfi analyze
soustav ukazatelG (Strouhal a kol, 2014). Podstatou analyzy soustav ukazateli
je sestaveni modelu, ktery ukazuje vzadjemné vazby mezi dil¢imi ukazateli vyssiho
radu. Jde tak o souhrn ukazatel(, které se postupné rozkladaji na dil¢i ukazatele.
Diky tomu je vysvétlen vliv zmén v jednotlivych ukazatelich na hospodareni firmy.
Dosavadni vyvoj podniku je prehlednéjsi a poskytuje podklady pro vybér rozhod-
nuti z hlediska firemnich a externich cilti (Rtckova, 2015).

2.4.1 Pyramidové soustavy ukazateltu

Pyramidovy rozklad je tradi¢nim a rozSifrenym analytickym pristupem k méreni
vykonnosti spolecnosti. Svou funkci je typickym zastupcem komponentniho pristu-
pu k hodnoceni vykonnosti spole¢nosti, ktery je zaloZeny na rozkladu faktor, které
na vykonnost ptisobi. Diky jeho aplikaci Ize ziskat informace o vlivu jednotlivych
faktorti hodnotu vrcholového méritka vykonnosti, kterym je rentabilita aktiv nebo
kapitalu (Wagner, 2009).

Vyhodou pyramidové soustavy ukazateli je dle Kubickové a Jindfichovské
(2015) to, Ze postihuji nejen charakteristiky finan¢niho zdravi spole¢nosti vyjadre-
ného pomérovymi ukazateli, ale umoznuji také zjiStovat vzajemné souvislosti mezi

témito dil¢imi ukazateli navzajem.
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DuPontiiv rozklad rentability

Pyramidové soustavy ukazatelli pracuji na funkci rozkladu vrcholového ukazatele,
kdy jejich cilem je popsani vzajemné zavislosti jednotlivych ukazatell a analyzovani
slozitych vazeb vramci pyramidy. NejtypiCtéjSim pyramidovym rozkladem
je DuPontiiv rozklad, ktery vychazi zukazatele rentability vlastniho kapitalu
(Rickova, 2015).

Obrazek 1 - DuPontiiv rozklad rentability vlastniho kapitalu

ROE = (isty zisk / Viastai kapital

| ROA= f:iat]}' zisk / Aktiva X | Alctiva / Wlastni keapital |
|
| ROS = Cisty zisk / Triby X | Obrat aktiv = Tréby / Aktiva |
|
I I S
Ciity zisk (EAT) Triby Triby Alctiva calleam

. |
Trdby .| Celkove naklady Obidnd alctiva + Stald altiva

dang
Ostatni naklady Dané h%tkﬂ‘wa THENS Dbd'u.::-w\'.atalna
majetek CEMNE papiry
Uroky Odpisy Pohledivioy za Zischy

| odbirateli

Zdroj: Jindrichovska Irena. Finan¢ni management. 2013. Str. 220
Prava strana DuPont rozkladu je ukazatelem pakového efektu. Diky pritomnosti
tohoto ukazatele je ziejmé, Ze bude-li spoleCnost vyuZivat cizi kapitdl, 1ze za urci-
tych okolnosti dosahnout vyssich hodnot rentability vlastniho kapitalu. Pozitivniho
vlivu vSak bude dosaZeno pouze tehdy, bude-li firma v ramci své produkce genero-
vat takovy zisk, aby vykompenzovala nakladové uroky (Rtackova, 2015).

Financovani z cizich zdrojii muzZe spolecnosti zajistit vétsi vynosnost vlastniho
kapitalu a zvySeni zisku na akcii, ale také vétsi rizikovost a zvySen{ finan¢ni nestabi-
lity. ZvySeni zadluzenosti je vSak spojeno i se zvySenim urokil a zptisobuje pokles
ukazatele urokové redukce zisku a tim i rentabilitu vlastniho kapitalu (Fotr a kol,,
2012). Pomoci soucinu finan¢ni paky a urokové redukce zisku lze nasledné urcit

i ziskovy uc¢inek finan¢ni paky neboli multiplikator vlastniho kapitalu.
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EBT Aktiva
*
EBIT Vlastni kapital

Ziskovy UCinekfinanci paky =

Vysledna hodnota udava, jak je rentabilita vloZeného kapitalu zvétSena pouzitim
ciziho kapitalu. V pripadé, Ze hodnota multiplikatoru presahne hodnotu jedna,
ma navySovani podilu cizich zdrojl ve financni strukture spole¢nosti pozitivni vliv
na rentabilitu vlastniho kapitalu (Holeckova, 2009).

Pro hlubsi analyzu vlivu jednotlivych ukazateli rozkladu rentability vlastniho
kapitalu lze dle Kislingerové a Hnilici (2008) vyuzit metodu logaritmického rozkla-
du, ktera zobrazuje vliv jednotlivych komponent na celkové zméné hodnoty ROE.
Na zakladé vysledki pak lze 1épe urcit, jak vyznamny byl vliv jednotlivych ukazatelt
na vrcholovy ukazatel. Metodu logaritmického rozkladu lze vyuZit pouze v pripadé,
Ze ukazatel nabyva kladnych hodnot, jelikoZ pro zaporna ¢isla neni logaritmus defi-
novan. Na zakladé logaritmické metody lze urcit jak absolutni, tak relativni podil
vlivu na celkové zméné. Pro dvé po sobé jsouci obdobi plati:

Qi=W;*Ciprot=1
Q:=W2*Crprot=2
Qz2/Q1=Wz/W1*C3/Cr =1p=1Iw*Ic
Zlogaritmovanim ziskdme vztah:
Ing=Inlw+Inlc
Relativni zména je pak dana vztahem:
I1=Inlw/Inly+Inlc/Inlp
Indexy potiebné pro vypocet vlivu jednotlivych ukazatel na vrcholovy ukazatel
jsou dany jako:
IroE=ROE/ROE}1
Ia=A/Ar.1
I3=B/Br1
Ic=C/Crq
Vliv jednotlivych faktori na celkovou diferenci ukazatele ROE vyjadiuje vztah:
A ROE, = In(14) / In(Iroe) * Arok
A ROER = In(1y) / In(Iroe) * Arok
A ROE¢ = In(1g) / In(Irok) * Aror
Celkova absolutni zména potfebnd pro urceni vlivu se vypocte jako:

Aror = ROE> - ROE]
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Pro kontrolu vypoctu lze vyuzit vztah:
A ROE4 + 4 ROEp + 4 ROEc =4 ROE

2.4.2 Bankrotni modely

Cilem bankrotnich modelt je odhalit spole¢nosti, zda ji v blizké budoucnosti hrozi
bankrot. Modely, které patfi do skupiny bankrotnich nejcastéji, vychazeji
z predpokladu, Ze firmy, kterym bankrot hrozi, maji nejcastéji problém s likviditou,
dely patfi napt. Altmaniiv model, index IN a Tafflertiv model (Knapkova a kol,,
2012).

Altmaniv index finan¢niho zdravi (Z-skore)

Pivodni Altmantiv model vznikl za Gcelem predikce dalsiho vyvoje finan¢ni situace
firem kétovanych na kapitalovych trzich. Altmantiv model je oblibeny zejména pro
jednoduchost vypoctu, ktery je stanoven jako soucet hodnot vybranych poméro-
vych ukazatell, kterym je prifazena rtiznd vaha (Rickova, 2015). Pii postupu
vypoctu je nutné rozlisit druh spolec¢nosti, kdy vzorec pro ty, které jsou verejné ob-
chodovatelné na burze, se lisi.

Z=12x1+ 14x>4+33x3+ 0,6xs+ 0,999 x5

Kdy x1 Cisty pracovni kapital / celkova aktiva
X2 zisk po zdanéni (EAT) / celkova aktiva
X3 zisk pred zdanénim a troky (EBIT) / celkova aktiva
X4 trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy
X5 celkové trzby / celkova aktiva

Pokud je vypoctem dosazZeno hodnoty Z > 2,99, Ize predpovidat, Ze finan¢ni situa-
ce spolecnosti je uspokojivd a podnik je finan¢né stabilni. V piipadé hodnoty
Zvrozmezi 1,81 aZz 2,99 se podnik nachazi v tzv. Sedé z6né nevyhranénych vysled-
k. Pokud je hodnota Z < 1,81, Ize piedpovidat Spatnou financni situaci spolecnosti.
Tento bankrotni model dokaZe dle RejnusSe (2014) spolehlivé predvidat bankrot

firem ptibliZné dva roky predem.

Plivodni vzorec Altmanova modelu byl nasledné upraven i pro spolecnosti, které
nemaji vefejné obchodovatelné akcie. V Ceské republice byla jeho nova podoba pu-
blikovana v roce 1983 pod nazvem ZETA. Oproti ptivodnimu vzorci doslo ke zméné
jednoho z ukazatell, kdy do poméru k cizimu kapitalu byla prifazena ucetni hodno-
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ta vlastniho kapitalu namisto plivodni trZzni hodnoty. SniZeny byly i ptivodni vahy
tak, aby byly lépe schopny odrazet nadchazejici problémy. Zménu zaznamenaly
i vysledné hodnoty pro interpretaci vysledkd. Diky modifikaci modelu doslo
k rozs$ifeni jeho pouzitelnosti i na firmy, které nejsou vystaveny trznimu hodnoceni,
tzn. pro malé a stfedni podniky, poptipadé na situace, kdy jsou k dispozici pouze
data z ucetnich vykazl (Kubickova a Jindrichovska, 2015).

Z=0,717x1+ 0,847 x2+ 3,107 x3 + 0,42 x4 + 0,998 x5

kde  x1 Cisty pracovni kapital/ celkova aktiva
X2 zisk po zdanéni (EAT) / celkova aktiva
X3 zisk pred zdanénim a troky (EBIT) / celkova aktiva
X4 ucetni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje
X5 celkové trzby / celkova aktiva

V pripadé, Ze je vypocltem dosazZeno vysledku vétSiho nez 2,7, znamena to,
Ze podnik je finan¢né stabilni. V ptipadé Ze Z < 1,23, jedna se o podnik nachylny
k bankrotu. Pokud je vysledna hodnota v intervalu 1,2 - 2,70, dalsi vyvoj spole¢nosti
nelze jednoznacné predikovat (Kubi¢kova a Jindiichovska, 2015).

Index divéryhodnosti IN95

Index IN95 byl sestaven primo pro specifické podminky ceskych firem pti hodno-
ceni finan¢niho zdravi. Jeho ukolem je posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti
a schopnosti odolavat finanéni tisni. Urcuje celkovou bonitu spolec¢nosti a schop-
nost platit zavazky. Pracuje na zakladé vybranych pomérovych ukazatell, kterym
je prifazena urcita vaha (Kubickova a Jindrichovska, 2015).

INS =VIxi+V2x:+ V3x3+ Vdxs+ V5x5- V6 x5

Kde x1 aktiva / cizi zdroje (ukazatel finan¢ni paky)
X2 EBIT / ndkladové uroky (ukazatel urokového kryti)
X3 EBIT / aktiva (rentabilita aktiv)
X4 vynosy / aktiva (rychlost obratu celkovych aktiv)
X5 obézna aktiva / kratkodobé cizi zdroje (béZna likvidita)
X6 zavazKy po splatnosti / vynosy (doba obratu zavazki po lhaté
splatnosti)

Vahy V1, V3, V4 a V6 jsou stanoveny pro jednotliva odvétvi rozdilné. V pripadé
zemédélstvi jde o tyto vahy indexu: V1 = 0,24, V3 = 21,35, V4 = 0,76, V6 = 14,57.
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Ostatni vahy jsou pro jednotlivd odvétvi stanoveny shodné, a to V2 = 0,11
a V5 = 0,1. Vpripadé, Ze po aplikaci na konkrétni podnik bude vysledna hodnota
IN > 2, znamena to, Ze podnik je financné zdravy a nema problém splacet své zavaz-
ky. Pokud je vysledna hodnota IN < 1 ma podnik vazné finan¢ni potiZe a nema
dostatecnou schopnost plnit své zavazky. V pripadé, Ze je vysledek v intervalu
1 <IN < 2, jde o rizikovou spole¢nost (Kubickova a Jindtichovsk3, 2015).

Index divéryhodnosti INO5

Index INO5 obsahuje pét indikator(, kdy dva z nich predstavuji schopnost podniku
vytvaret zisk pred troky a zdanénim, dalsi dva vypovidaji o zptisobu déleni vytvo-
reného zisku pred uroky a zdanénim a jeden monitoruje podnikovou likviditu.
Index tak diky své charakteristice dokaZe odpovédét na to, zda je podnik bonitni
Ci ne, poptipadé zda se nachazi v oblasti Sedé zény. Zaroven signalizuje to, zda bude
mit podnik pravdépodobné problémy se splacenim svych zavazkd. Jedna se
o jednoduchy model, ktery pracuje s vefejné dostupnymi finanénimi daty
o podniku, ktery byl vSak vytvoren a otestovan nad daty prevazné stiedné velkych
a velkych primyslovych podniki, a jeho vypovidaci schopnost je tak pro tyto pod-
niky nejlepsi (Neumaierova a Neumaier, 2008). Index INO5 vypovida dle Synka
a kol. (2009) o schopnosti podniku tvorit hodnotu pro vlastnika. Jeho tvar je néasle-

dujici:
INO5 = 0,13 x; + 0,04 x2 + 3,97 x3 + 0,21 x4 + 0,09 X5
Kde x1 aktiva / cizi zdroje (ukazatel finan¢ni paky)
X2 EBIT / ndkladové uroky (ukazatel irokového kryti)
X3 EBIT / aktiva (rentabilita aktiv)
X4 vynosy / aktiva (rychlost obratu celkovych aktiv)
X5 obézna aktiva / kratkodobé cizi zdroje (béZna likvidita)

Pokud je vysledna hodnota Indexu INO5 vétsi neZ 1,6, jedna se o bonitni podnik.
V ptipadé vysledku mensiho nez 0,9 jde o bankrotni podnik. Vysledek, ktery se na-
chazi mezi témito hodnotami, znamena Sedou z6nu a nelze tak s urcitosti fici, jaky
je stav spolecnosti (Vachal a Vochozka, 2013).
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3 Metodika prace

Tématem diplomové prace je posouzeni zhorsujici se finan¢ni situace Zemédélské-
ho druZstva “Vysocina” Zeliv, které zaznamenalo v letech 2014 - 2016 klesajici
vysledek hospodareni. Cilem prace je tak posouzeni finan¢ni situace spolecnosti,
ke které dojde prostrednictvim aplikace vybranych nastrojt finan¢ni analyzy, které
jsou z teoretického hlediska vysvétleny v prvni ¢asti prace. Na zakladé vysledki
této analyzy budou odhalena slaba mista spoleCnosti a zaroven bude zjiSténo,

co je priCinou zhorsSujictho se finan¢niho zdravi analyzovaného podniku, diky
¢emuZ je nasledné moZné navrhnout reSeni dané situace.

Pfi zpracovani analyzy jsou vyuZita sekundarni data ziskana z Gcetnich vykazi
spolecnosti, kterymi jsou rozvaha a vykaz zisku a ztrat za jednotlivd analyzovana
obdobi. Vstupni informace, které predstavuji data z uvedenych vykazi, jsou dale
doplnény o potiebné informace z vyrocnich zprav spolecnosti. Pro zachyceni vyvoje
finan¢nich ukazateld za zvolené obdobi jsou pro zpracovani analyzy pouzita data
zaroky 2012 az 2016.

Dalsi potrebné informace tykajici se vyvoje situace ve spolecnosti jsou ziskany
pfimo od vedeni spolecnosti formou polostrukturovaného rozhovoru. Jak uvadi
Armstrong a Taylor (2015), pti tomto druhu rozhovoru se predem vymezi oblast
zajmu a urci se klicové otazky, které chce tazatel zodpovédét, aby ziskal potiebné
informace. Polostrukturovany rozhovor je vyuzit diky jeho vyhodé, kterou je moz-
nost prizplisobeni rozhovoru dané situaci a ziskanym informacim.

Pro provedeni polostrukturovaného rozhovoru je sestaven seznam otazek, kdy
v navaznosti na priibéh rozhovoru mohou byt piipravené otazky pozménény tak,
aby lépe odpovidaly dané situaci a zjisténym informacim. Miize také dojit k zodpo-
vézeni nékterych otazek jesté pred poloZenim otazky v ramci odpovédi na jinou
otazku, coz miiZze vést ktomu, Ze nékteré otazky nasledné nebudou polozeny,
a to i presto, Ze jsou v seznamu otazek uvedeny (Sedlakova, 2014). Vedeni spolec-
nosti bude zaroven pozadano o souhlas se zverejnénim informaci, které byly
na zakladé rozhovoru ziskany.

7 V7

V tvodu praktické ¢asti diplomové prace je v prvé radé predstavena analyzovana
spolecnost, a to predevsim jeji pravni forma, ¢innost a historicky vyvoj. Pro ziskani
obrazu o finan¢ni situaci spole¢nosti je na podnik nasledné aplikovana analyza ab-
solutnich ukazatelli, kam patii horizontalni a vertikalni analyza. Dale je to analyza
rozdilovych ukazatelii a analyza pomérovych ukazateli, na zakladé které jsou zis-
kany informace o rentabilité, aktivité, likvidité a zadluZenosti spolecnosti. Nasleduje
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analyza soustav ukazateli, kdy je proveden pyramidovy rozklad ukazatele ROE,
Altmantiv model a indexy IN95 a INO5.

Vysledky ziskané provedenim finan¢ni analyzy jsou interpretovany pomoci tabu-
lek a grafti, diky cemuz je zajisténa prehlednost ukazatelli a lepsi zachyceni vyvoje
v jednotlivych letech. Dale jsou ziskané vysledky analyzovany a okomentovany.

Pro objektivnéjsi srovnani finan¢ni situace analyzovaného podniku je nasledné
provedena komparace s dalSim podnikem fungujicim v daném odvétvi, kterym je
Zemédélské druZstvo Horice. To je vybrano zejména pro jeho obdobnou velikost,
ale také z toho dlivodu, Ze pisobi ve stejném oboru podnikani, ale i ve stejné geo-
grafické oblasti jako Zemédélské druZstvo “Vysocina” Zeliv. Komparace je
provedena i s odvétvim, ve kterém spolec¢nost plisobi, tedy se zemédélstvim. Data,
kterd jsou pro provedeni komparace s konkuren¢nim podnikem a odvétvim po-
trebnd, jsou ziskdna v pripadé Zemédélského druZstva Hofice z vykazu rozvaha
a vykazu ziskid a ztrat. V pripadé dat tykajicich se daného odvétvi jde o informace

dostupné z webové prezentace Ministerstva primyslu a obchodu.

Zemédélské druzstvo Horice bylo pro komparaci vybrano s ohledem na podmin-
ky, které by takovy podnik mél spliiovat. Mezipodnikové srovnani se dle Mulacové
a kol. (2013) zaklada na tom, Ze je provedeno s vyuzitim vypoctenych ukazatelli
sledovaného podniku a porovnano s totoznymi ukazateli konkuren¢niho podniku.
Pii mezipodnikovém srovnavani je diilezité klast dliraz na spravnou volbu vybra-
nych spoleCnosti. Ohled by mél byt bran predevSim na jejich vzajemnou
srovnatelnost s co nejvice spolecnymi charakteristikami. V piripadé zkoumanych
zemédélskych druzstev jde zejména o obdobnou velikost podniku co do poctu za-
méstnancl, ktery se pohybuje okolo sta. V pripadé ekonomickych ukazateld
dosahuji spolec¢nosti napft. srovnatelné vyse aktiv, obdobné velikosti vlastniho kapi-
talu, dosazenych trzeb a vySe zasob.

Mezipodnikové a odvétvové porovnani je provedeno pomoci pomérovych ukaza-
telli, které jsou vycisleny pro jednotlivd zemédélska druzstva i pro odvétvi,
ve kterém druzstva pusobi. Na zakladé vysledki pomérovych ukazatel(i jsou na-
sledné aplikovany metody mezipodnikového a odvétvového porovnani. Mezi tyto
metody dle Kislingerové a Hnilici (2008) patfi metoda jednoduchého souctu poradi,
metoda jednoduchého podilu, bodovaci metoda a metoda normované promeénné.
Postupy vypoctu téchto analyz jsou uvedeny na zacatku jednotlivych podkapitol,

ve kterych porovnani probiha.

Zavér prace prinasi zhodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti, které probéhne

na zakladé vysledki finan¢ni analyzy. Vysledky, které analyza prinasi, jsou nasledné
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diskutovany s vedenim spolecnosti, coZ prispiva k objasnéni vyvoje jednotlivych
financnich ukazateli a umoziuje tak 1épe odpovédét na otazku, co je pric¢inou zhor-
Sujici se finan¢niho zdravi podniku. Zdtraznény jsou zejména problémové oblasti,
na které je tfeba zamérit pozornost. Na zadkladé ziskanych informaci jsou nasledné
vystavena doporuceni, ktera by vedla ke zlepSeni situace ve spole¢nosti, coZ prinasi

7 Vv

odpovéd na otazku, jak je mozné resit zhorsujici se finan¢ni stav spole¢nosti.
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4 Prakticka cast

Prakticka ¢ast diplomové prace se v prvé radé vénuje predstaveni spolecnosti, ktera
je predmétem této prace, a to Zemédélského druZstva “Vysocina“ Zeliv. Na &ast,
ktera predstavuje spole¢nost, navazuje aplikace vybranych nastroji finan¢ni analy-
zy na zkoumany podnik a shrnuti jejich vysledkt. V dalsi c¢asti prace je provedeno
porovnani vysledki analyzy s vybranym podnikem a odvétvim, na které navazuje

shrnuti vysledki tohoto porovnani.

Data, ktera jsou pro vypoclet financnich ukazateli Zemédélského druzstva
“Vysocina” Zeliv (dale jen ZD Zeliv) pouZita, jsou ziskana z Géetnich vykazf, které

jsou uvedeny v priloze 1 - 5.

4.1 Zemédélské druzstvo “Vysoéina“ Zeliv

Nazev: Zemédélské druzstvo “Vysocina” Zeliv
Sidlo: & p. 263, 394 44 Zeliv

Den vzniku: 17. ervna 1976

Identifikac¢ni Cislo: 00112 062

Pravni forma: DruZstvo

Zakladni ¢lensky vklad: 30 000 K¢

Hlavni pfredmét podnikani: Zemédélska vyroba

a) Rostlinna vyroba

b) Zivo¢i$na vyroba

¢) Produkce chovnych a plemennych zvirat

d) Vyroba osiv a sadby

e) Uprava, zpracovani a prodej vlastni produkce

zemédélské vyroby

Zemédélské druzstvo “Vysocina” Zeliv vzniklo 17. ¢ervna 1976 na zakladé slouceni
JZD Vysoc¢ina v Petrovicich a JZD Vyso¢ina v Zelivé. Sidlo spole¢nosti, jak jiz nazev
napovida, se nachazi v obci Zeliv v okrese Pelhiimov. Hlavnim pfedmétem podni-
kani je zemédélstvi, kdy se spoleCnost zabyva jak rostlinnou, tak ZivociSnou
vyrobou. V oblasti rostlinné vyroby je Cinnost spolec¢nosti zamérena zejména na
péstovani obilovin, brambor, Fepky ozimé, maku a picnin. Zivoci$na vyroba je
v ptipadé ZD Zeliv cilena na chov dobytka, a to jak na produkci mléka, tak na pro-

dukci masa.
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Podil zemédélské Cinnosti na celkovych vynosech druZstva se pohybuje okolo
95 % a mezirocné roste. Vroce 2014 a 2015 byl podil rostlinné a ZivoCisSné vyroby
druZstva vyrovnany, avSak v roce 2016 doslo ke zvySeni podilu rostlinné vyroby na
celkové zemédélské Cinnosti druzstva, a to na 54,93 %. Ostatni Cinnosti spolec¢nosti
maji na vynosy jen nepatrny vliv. Jedna se zejména o trzby z prodeje vyrazeného
investicntho majetku, trzby z prodeje nakoupeného materialu a trzby z kantyny.
V této oblasti dochazi k meziro¢nimu poklesu podilu ¢innosti na celkovém vynosu
spolecnosti. Zaznamenan byl i rist dotaci, které se v roce 2016 dostaly na hodnotu
28906 002 K¢. Prijaté dotace tvori zejména nahrady ekonomické ujmy z titulu
omezeni hospodareni na pozemcich spadajicich do II. pAsma hygienické ochrany
VD Zelivka. Dale dotace SAPS, coZ je tzv. jednotna platba na plochu, dotace na Zivo-
¢iSnou vyrobu a dotace na kravy strzni produkci mléka. Ddale pak dotace
na greening a na méné priznivé oblasti, tzv. LFA.

Vynosy spolecnosti jsou znacné ovlivnény realiza¢nimi cenami jejich produkce.
Presto, Ze v analyzovaném obdobi spole¢nost nezaznamenala vyrazny propad pro-
dukce, naopak byla v nékterych letech spise nadpriimérna, mél velky vliv na vynosy
Casty pokles realizacnich cen, a to zejména v pripadé mléka. Nejuspésnéjsim rokem
pro spolecnost byl rok 2014, kdy dosahla rekordné nejvyssich vynost, a to diky
nadpriamérné produkci, ale i navySeni realiza¢nich cen.

Tabulka 1 - Vybrané tidaje o analyzované spolec¢nosti

Zemédélska ¢innost 96,27 % 94,26 % 95,56 % 96,14 % 97,25 %
- z toho rostlinna vyroba 51,69 % 49,53 % 47,87 % 48,01 % 54,93 %
- z toho Zivoci$na vyroba 44,58 % 44,73 % 47,69 % 48,13 % 42,32 %
Ostatni ¢innost 3,73 % 5,74 % 4,45 % 3,86 % 2,74 %
Celkové dotace (v tis. K¢) - - 26 638 24 563 28906
Pocet zaméstnancti 109 111 112 111 106
Mzdové naklady (v tis. K¢) 29 347 30791 32320 33361 33550

Zdroj: Vyro¢ni zprava ZD Zeliv za rok 2012 - 2016, vlastni zpracovani
Pocet zaméstnancii spolecnosti se vyrazné neméni, pouze vroce 2016 doslo
k mirnému poklesu, a to na 106 zaméstnanci oproti minulému roku, kdy jich pod-
nik zameéstnaval 111. Mzdové naklady vSak i pres tuto skuteCnost vroce 2016
vzrostly, stejné jako tomu bylo i v predchozich obdobich. Vybrané tidaje o spolec-
nosti jsou zobrazeny v tabulce 1.
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4.2 Analyza absolutnich ukazatelti

Analyza absolutnich ukazatelli zobrazuje strukturu aktiv, pasiv, vynosti a nakladt
spolecnosti a jejich zmény v ¢ase. Analyza je aplikovana na obdobi 2012 az 2016,
kdy jsou sledovany jak absolutni zmény poloZek jednotlivych vykaz, tak jejich re-
lativni zmény a podil jednotlivych poloZek ke stanovené zakladné. Data jsou ziskana
z vnitinich zdroji informaci spolecnosti, a to z vykazu rozvaha a vykazu ziskl
a ztrat.

4.2.1 Horizontalni analyza

Horizontdlni analyza zobrazuje zmény jednotlivych poloZek ucetnich vykazl
na zakladé porovnani dvou po sobé jdoucich obdobi. Zmény poloZek rozvahy jsou
znazornény jak v absolutnich hodnotach, tak v procentudlnim vyjadreni. Uvedené
tabulky zobrazuji pouze vybrané ukazatele. Kompletni horizontalni analyza je uve-
dena v priloze 7 aZ 9.

Tabulka 2 - Vyvoj aktiv vroce 2012 - 2016 v tis. K¢

Aktiva celkem 254 784 250579 252127 257 649 245937
Dlouhodoby majetek 182763 177 956 176 657 176 900 163618
Obézna aktiva 72021 72 623 75002 80351 72 601
Casové rozliseni 0 0 468 398 9718

Zdroj: vlastni zpracovani
Pfed samotnou horizontalni analyzou je v tabulce 2 zobrazen vyvoj hodnoty aktiv
v jednotlivych letech sledovaného obdobi. K nejvyraznéjsimu poklesu celkovych
aktiv doslo vroce 2016, coz zpisobil zejména pokles dlouhodobého majetku
v tomto roce, ale také pokles obéznych aktiv. Zaroven vsak doslo i k vyraznému
ristu polozky ¢asového rozliseni.

Grafické vyjadreni vyvoje aktiv Zemédélského druzstva “Vysocina” Zeliv znazor-
nuje graf 1. Vgrafu je nazorné vidét, Ze velikost dlouhodobého majetku
v analyzovanych letech klesa. Oproti tomu obéZna aktiva zaznamenavaji mirné koli-
savy vyvoj.

V tabulce 3, ktera zobrazuje horizontalni analyzu aktiv, 1ze vidét, Ze hodnota cel-
kovych aktiv vjednotlivych letech kolisa. Vrelativnim vyjadieni jde o zmény
v fadu jednotek procent. K nejvétSimu propadu celkovych aktiv doSlo mezi roky
2015 a 2016, kdy aktiva klesla 0 4,5 %, tj. o 11 712 tis. K¢. Nejvétsi podil na poklesu
celkovych aktiv v tomto obdobi maji dlouhodoby majetek a obézna aktiva. V oblasti
dlouhodobého majetku ma vyrazny podil na zapornou hodnotu zmény dlouhodoby

STRANA 41



\SE | FAKULTA MANAGEMENTU
DIPLOMOVA PRACE

hmotny majetek, a to konkrétné polozka samostatné movitych véci, kam patii stro-
je, zarizeni a auta. Za vyraznym poklesem mezi roky 2015 a 2016 stoji mimo
prodeje nepotiebného majetku také sniZeni porizovacich cen, které se provadi na
zakladé investicnich dotaci, o které se porizovaci ceny strojii musi snizit. Oproti
tomu vyrazny narist zaznamenala polozka ¢asového rozliSeni, kterd se meziro¢né
zvysila o 9 320 tis. K¢ Tento rist byl zapriCinén priznanymi dotacemi, které vsak
zatim nebyly ZD Zeliv vyplaceny.

250 000 K¢

200 000 K¢

150 000 K¢

100 000 K¢

50 000 K¢

0 Ke

2012 2013 2014 2015 2016

B Aktiva celkem ® Dlouhodoby majetek B Obé?n4 aktiva ® Casové rozlideni

Graf 1 - Vyvoj aktiv vroce 2012 - 2016 v tis. K¢
Zdroj: vlastni zpracovani
Ve sledovaném obdobi dochazelo k negativnimu vyvoji zejména v oblasti dlouho-
dobého majetku, kdy kjeho mezirotnimu narlistu doSlo pouze mezi roky
2014 a 2015, a to o 243 tis. K¢, coz predstavuje 0,1 %. Na poklesu dlouhodobého
majetku ma nejvyraznéjsi podil zejména polozka dlouhodobého hmotného majetku.
Nejvyssi propad, ktery byl zaznamenan mezi roky 2015 a 2016, piredstavoval sni-
Zeni dlouhodobého hmotného majetku o 13 328 tis. K¢. ObéZna aktiva zaznamenala
pokles pouze mezi roky 2015 a 2016, kdy nejvétsi vliv na tomto vyvoji nesly neje-
nom zasoby, ale velky podil mély i kratkodobé pohledavky a kratkodoby financni
majetek. K nejvétSimu propadu zasob doslo mezi roky 2012 a 2013, kdy se zasoby
snizily o 6 482 tis. K¢ Kpoklesu dochazelo i mezi roky 2014 a 2015, ale také
2015 a 2016, cozZ je zplsobeno zejména poklesem mnozstvi pronajatych pozemki
a nepiiznivym vyvojem pocasi, které ovlivitiuje velikost sklizné. Oproti tomu krat-
kodoby finan¢ni majetek zaznamenal mezi roky 2014 a 2015 relativné vyznamny
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rist o 380,7 %, coz predstavovalo zvySeni o 3 563 tis. K¢ V nasledujicim obdobi
vSak doslo ke sniZeni o 51,2 %, coZ predstavovalo 2 303 tis. K¢.

Tabulka 3 - Horizontalni analyza aktiv

B. Dlouhodoby majetek -4 807 -2,6 | -1299 -0,7 243 0,1|-13282 -7,5
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek -32| -37,6 -22 | -415 9 29 -9 -22,5
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek -5856 -3,5| -1974 -1,2 238 0,1|-13328 -8,3
B.IIL. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 1081 7,6 697 4,6 -4 0 55 0,3
C. Obézna aktiva 602 0,8 2379 33| 5349 71| -7750 -9,6
ClL Zasoby -6482| -11,2 1055 2,1| -4218 -8,1| -4287 -89
C.IL. | Dlouhodobé pohledavky 0 - 0 - 0 - 435

CIII. | Kratkodobé pohledavky 7415| 57,8 1544 76| 6004 27,6| -1595 -5,7
C.IV. | Kratkodoby finan¢éni majetek -331 | -223 -220 -19| 3563| 380,7| -2303| -51,2
D.I Casové rozligeni 0 - 468 - -70 -15 9320 | 2341,7

Zdroj: vlastni zpracovani
V analyzovaném obdobi bylo také zaznamenano navySovani kratkodobych pohle-
davek, kdy byl nejvétsi prirtistek zaznamenan mezi roky 2012 a 2013,
a to o 7415 tis. K¢ Kpoklesu kratkodobych pohledavek dosSlo pouze mezi roky
2015 a 2016, kdy se hodnota sniZila o 1 595 tis. K¢. Vyrazné navySeni nastalo mezi
roky 2015 a 2016 také u polozky ¢asového rozliSeni, ktera se zvysila o0 9 320 tis. K¢.
Divodem knartstu polozky casového rozliSeni bylo zauctovani rozhodnuti
k dotacim, které ma ZD Zeliv schvaleny, avsak k jejich ptijeti v roce 2016 nedoslo.

Jedna se tak o prijmy priStich obdobi.

Tabulka 4 - Vyvoj pasiv v obdobi 2012 - 2016 v tis. K¢

Pasiva celkem 254 784 250579 252127 257 649 245937
Vlastni kapital 147 509 160 476 171 086 174 882 173 238
Cizi zdroje 107 459 90 449 81041 82767 72 699
Casové rozliseni -184 -346 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 4 zobrazuje vyvoj hlavnich poloZek pasiv ve sledovaném obdobi. V celém
obdobi vyse vlastniho kapitalu prevySuje cizi zdroje spolecnosti, coZ je v souladu
s bilan¢nim pravidlem. Postupné vSak dochazi ke stale vétSimu rozdilu mezi témito
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hodnotami. Vyvoj hlavnich poloZek pasiv spolecnosti zndzortiuje graf 2, kde je vidét
rist podilu vlastniho kapitalu na celkovych pasivech spolecnosti a zaroven
i pokles polozky cizich zdrojt.

250 000 K¢ -
200 000 K¢ -
Y B Pasiva celkem
150 000 K¢
m Vlastni kapital
100 000 K¢ - M Cizi zdroje
m Casové rozlieni
50 000 K¢ -
O KE i T T T T

2012 2013 2014 2015 2016

Graf 2 - Vyvoj pasiv vroce 2012 - 2016 v tis. K¢
Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 5 zobrazuje horizontalni analyzu pasiv spolecnosti ve sledovaném obdobi.
Vyvoj celkovych pasiv je totozny, jako je tomu u celkovych aktiv v tabulce 2. Nejvét-
$i podil na poklesu celkovych pasiv mezi roky 2015 a 2016 mély polozky cizich
zdroji, kde doslo k poklesu o 10 068 tis. K¢, cozZ je v relativnim vyjadreni 12,2 %.
V téchto letech doslo k vyraznému nartstu kratkodobych zavazki, kdy nejvyznam-
néjsSi poloZkou byly zavazky - podstatny vliv, které vzrostly o 10 745 tis. K¢
a predstavuji zavazky vii¢i nevypoirddanym osobam a zemrelym clentim. Dale byl
zaznamenan vyrazny pokles poloZzky bankovnich uvért a vypomoci, a to konkrétné
dlouhodobych bankovnich uvéri, kdy se jednalo o sniZeni o 21 075 tis. K¢.

Vyznamnou zménu zaznamenala v jednotlivych letech i poloZka vlastniho kapita-
lu, kdy dochazelo k postupnému snizovani tempa ristu této polozKky, a mezi roky
2015 a 2016 doslo dokonce k jejimu poklesu. Tento jev byl zpiisoben zejména nega-
tivnim vyvojem vysledku hospodareni spolecnosti v jednotlivych letech, kdy
od roku 2014 poklesl hospodaisky vysledek o desitky procent. V ramci sledovaného
obdobi dochazelo také k poklesu cizich zdroji, kdy riist byl zaznamenan pouze mezi
roky 2014 a 2015. V ostatnich letech dochazelo k meziro¢nimu poklesu o vice nez
10 %.
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Tabulka 5 - Horizontalni analyza pasiv

PASIVA CELKEM -4205| -1,7 1548 0,6 5522 22| -11712| -45
A. Vlastni kapital 12967 88| 10610 6,6 3796 2,2 -1644| -09
Al Z3akladni kapital -2173| -3,3 -1195| -1,9| -1909 -3 -1860 -3
All | Kapitalové fondy -119 | -2,3 76 1,5 -4 -0,1 125 2,4
AlIl. | Rez, ned. fond a ost. fondy 2288 4,3 2234 4 1472 2,5 580 1
AIV. | VH minulych let 5725| 43,2 13145| 693 9218 | 287 5072 | 12,3
AV. | VH bézného tcetniho obdobi 7246 | 84,4| -3650| -23,1| -4981| -409 -5562| -77,3
B. Cizi zdroje -17 010 | -15,8| -9408| -10,4 1726 2,1| -10068| -12,2
B.II. | Dlouhodobé zavazky -2402 | -12,2 -2488 | -14,4 140 0,9 262 1,8
B.II. | Kratkodobé zavazky -1621| -6,1 -3880| -15,5| -1543 -7,3| 10745| 549
B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci -12987 | -21,2 -3 040 -6,3 3129 69| -21075| -43,6
ClL Casové rozliseni -162 88 346 | -100 0 - 0 -

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 6 znazornuje horizontalni analyzu vykazu ziskil a ztrat. Z uvedenych hod-
not je patrné, zZe spolecnost ve znacné Casti ukazatelli zaznamenava kolisavy vyvoj,
popripadé pokles. Mezi roky 2014 az 2016 doslo k vyraznému sniZeni hodnoty vy-
kont, a to vidy o vice neZ 10 %. Toto sniZeni predstavovalo pro spolecnost
v absolutnim vyjadireni zménu o 18 060 tis. K¢ respektive 21177 tis. K¢
v nasledujicim obdobi. SniZzeni vykoni zapricinil pokles trzeb za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb. Vyrazny propad zaznamenaly také od roku 2014 do roku 2015
trzby za prodej dlouhodobého majetku a materialu. Mezi roky 2014 a 2015 Slo
vrelativnim vyjadieni o 44 %. Pokles zaznamenaly i ostatni finan¢ni vynosy,
kdy k jejich nartstu doSlo pouze mezi roky 2014 a 2015.

Mezi roky 2014 a 2015, ale i 2015 a 2016 vykazovala spole¢nost klesajici vyko-
novou spotiebu. Vyznamny propad zaznamenala vroce 2016 i polozka pridané
hodnoty, ktera se sniZila o 15 821 tis. K¢. Za poklesem této poloZky stoji pokles vy-
kont, a to zejména pokles trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Tento pokles
nejvice ovlivnil vyvoj ceny mléka, kterd v roce 2016 klesla oproti roku 2015 o vice
nez 1 K¢ za litr. Tento vyvoj mezi roky 2015 a 2016 predstavoval pokles v trzbach
ve vysi 9,3 mil. K¢ Dalsi pricinou poklesu trzeb byl prodej masa, kde byla cena
u masného skotu stabilni, ale prodané mnoZstvi kleslo o 8,3 t. Zaznamenan byl
i pokles trzeb u rostlinné vyroby, a to o 8,6 mil. K¢, coz bylo zplisobeno neustale
Klesajici plochou obhospodatované pldy a osevnich ploch, sniZenim vynost
z obilovin a fepky, poklesem priimérnych prodejnich cen a v neposledni radé i po-
Casim, nebot rok 2016 byl srazkové podprimérny, coz se projevilo na velikosti
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urody a nasledné i vynosech za prodej obilovin a fepky. Vykonova spotieba, ktera

pridanou hodnotu také ovliviiuje, zaznamenala v roce 2016 pokles, avSak ne tak

vyznamny, jako tomu bylo v pripadé trZeb.

Tabulka 6 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

I. Trzby za prodej zbozi -79 -26,3 27 12,2 -28 -11,3 30 13,6
A. Nak. na prodané zbozi -97 -32,6 37 18,4 -34 -14,3 33 16,2
+ OBCHODNI MARZE 18| 900,0 -10 | -50,0 6 60,0 -3 -18,8
IL. Vykony 13 650 98| 11387 74| -18 060 -11,0| -21177 -14,5
B. Vykonova spotieba 5492 6,0| 10088 10,4 | -13561 -12,7| -5359 -5,7
+ PRIDANA HODNOTA 8176 17,0 1289 2,3 | -4493 -7,8 | -15821 -29,8
C. Osobni naklady 1986 5,0 1879 4,5 1325 3,0 230 0,5
D. Dané a poplatky 54 4,5 -68 -5,4 -177 -14,9 -257 -25,4
E. Odpisy DDN a H majetku 4729 29,4 2169 10,4 1446 63| -1667 -6,8
M1 Trzby z prodeje DM a materialu 6 445 148,5| -2232 -20,7| -3759 -44,0 135 2,8
F. Zust. cena prod. DM a mat. 1621 49,7 2392 49,0 -3762 -51,7 245 7,0
G. Z. stavu rezerv a opravnych pol. 0 - 0 - 0 - 435 -
V. Ostatni provozni vynosy 1479 6,4 3067 12,5 -554 -2,0 9146 33,8
H. Ostatni provozni naklady -685 -25,1 -2 -0,1 -276 -13,5 241 13,7

PROVOZNI VH 8395 68,0 | -4246 -20,5| -7362 -446| -5767 -63,1
N. Nakladové troky -449 -18,6 -325 -16,6 -259 -15,8 -200 -14,5
XI. Ostatni finan¢ni vynosy -87 -11,7 -313 -47,7 157 45,8 -209 -41,8
0. Ostatni finan¢ni naklady -73 -40,8 -24 -22,6 4 4,9 195 226,7

FINANCNI VH 318 -18,4 36 -2,5 415 -30,2 -267 27,8
Q. Dan z prijmu za béZnou ¢innost 1433 69,0 -561 -16,0 | -1964 -66,6 -474 -48,2

VH ZA BEZNOU CINNOST 7 280 852| -3649| -231| -4983| -409| -5560| -77.3
XIIL. | Mimotradné vynosy -59 -98,3 -1| -100,0 2 - -2 100,0
R. Mimotadné naklady -25 -100,0 0 - 0 - 0 -

MIMORADNY VH 34| 971 -1| -100,0 2 - -2| -100,0

VH ZA UCETNI OBDOBI (+/-) 7 246 84,4 -3650 -23,1| -4981 -409| -5562 -77,3

VH PRED ZDANENIM (+/-) 8679 81,4 | -4211 -21,8 | -6945 -459| -6036 -73,8

Zdroj: vlastni zpracovani

Mezi roky 2015 a 2016 doslo k nartstu ostatnich provoznich nakladg, a to o 13,7 %,
coz piredstavuje 241 tis. K¢ Vysi ostatnich provoznich nakladi negativné ovlivnily

rostouci naklady za prondjem pozemki, ale také vy

Zivanych pri péstovani hospodarskych produktd.
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V celém analyzovaném obdobi byl zaznamenan pokles nakladovych drokid. Mimo
obdobi mezi roky 2014 a 2015, ale také 2015 a 2016, dochazelo k poklesu ostatnich
financ¢nich nakladt. V poslednim obdobi vSak ostatni finan¢ni naklady vzrostly
0 195 tis. K¢, coz v relativnim vyjadreni predstavuje 226,7 %. Po roce 2013 docha-
zelo z diivodu sniZovani trzeb k poklesu vysledku hospodateni, ktery zaznamenal
mezirocné stale vétsi propad.

4.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je vyuZita pro zjiSténi struktury jednotlivych poloZek ucetnich
vykazli spolecnosti v roce 2012 az 2016 vzhledem k zakladné, ktera je tvorena vzdy
100 %.

Tabulka 7 znazorniuje vertikalni analyzu aktiv spole¢nosti. Na zakladé vysledki
lze urcit, Ze nejvyssi podil na celkovych aktivech ma ve vSech sledovanych obdobich
dlouhodoby majetek. Nejvétsi vliv na podil dlouhodobého majetku ma ve sledova-
ném obdobi dlouhodoby hmotny majetek, jehoz podil je pres 60 %, avsak jeho
hodnota neustale klesa. Dlouhodoby hmotny majetek spolec¢nosti se sklada zejména
ze staveb, samostatnych movitych véci a souborti movitych véci, dospélych zvirat
a jejich skupin a pozemki, coZ odpovida charakteru analyzované spolec¢nosti. Nej-
niz§tho vyznamu na hodnoté dlouhodobého majetku dosahuje dlouhodoby
nehmotny majetek.

Tabulka 7 - Vertikalni analyza aktiv (v %)

AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100
B. Dlouhodoby majetek 71,73 71,02 70,07 68,66 66,53
B.I. Dlouhodoby neh. majetek 0,03 0,02 0,01 0,02 0,01
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 66,12 64,90 63,71 62,44 60,00
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 5,58 6,10 6,34 6,20 6,52
C. Obézna aktiva 28,27 28,98 29,75 31,19 29,52
ClL Zasoby 22,65 20,44 20,73 18,65 17,80
C.IL Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,18
C.IIIL. Kratkodobé pohledavky 5,04 8,08 8,64 10,79 10,65
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 0,58 0,46 0,37 1,75 0,89
D.I. Casové rozligeni 0,00 0,00 0,19 0,15 3,95

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z pohledu obéZnych aktiv jsou nejvyznamnéjsi polozkou zasoby, které tvori zejmé-
na mlada a ostatni zvirata a jejich skupiny, vyrobky nedokoncena vyroba a material.
Podil obéznych aktiv v jednotlivych letech rostl. K poklesu doSlo pouze v roce 2016,
kdy nejvétsi vliv na pokles této polozky méla polozka vyrobkd. K vyznamnému
ristu ve sledovaném obdobi doslo v poloZce kratkodobé pohledavky, které v roce
2012 tvorily 5,04 % na celkovych aktivech, avsak od roku 2015 uz byla hodnota
vyssinez 10 %.
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0%

2012 2013 2014 2015 2016

B Dlouhodoby majetek B Obézna aktiva m Casové rozliseni

Graf 3 - Podil vybranych poloZek aktiv na celkovych aktivech v %

Zdroj: vlastni zpracovani

V grafu 3 jsou uvedeny podily dlouhodobého majetku, obéZnych aktiv a ¢asového
rozliSeni na celkovych aktivech spole¢nosti. Z grafu je patrné, Ze dochdzi meziro¢né
k poklesu podilu dlouhodobého majetku na celkovych aktivech, avSak nedochazi
k vyraznému propadu. Na tento snizujici podil dlouhodobého majetku maji vliv
rozhodnuti zemédélského druZstva prodat majetek, ktery jizZ neni pro jeho ¢innost
potiebny. Podil obéZnych aktiv se také nijak vyznamné neméni. K vyraznému na-

ristu doslo pouze v poloZce ¢asového rozliseni.

Tabulka 8 zobrazuje vertikalni analyzu pasiv spole¢nosti v letech 2012 az 2016.
Nejvétsiho podilu na celkovych pasivech dosahuje v analyzovaném obdobi polozka
vlastni kapital, kterd zaznamenava v jednotlivych letech rlist. Na tvorbé vlastniho
kapitalu ma nejvyznamnéjsi podil zakladni kapital, rezervni fond a nedélitelné fon-
dy, a to konkrétné statutarni a ostatni fondy. Vyznamného riistu podilu dosahla i
poloZka vysledku hospodareni minulych let, ktera oproti roku 2012, kdy dosahova-
la pouze 5,2 %, postupné vzrostla na 18,87% podil v roce 2016. Oproti tomu se vSak
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mirné snizil podil zakladniho kapitalu a doslo i ke sniZeni podilu vysledku hospoda-

s I

eni bézného ucetniho obdobi.

=<

Vyznamnou polozkou na celkovych pasivech jsou i cizi zdroje. Podil cizich zdrojt
zaznamenal v analyzovaném obdobi pokles, na ktery meélo nejvétsi vliv zejména
sniZeni bankovnich Uvéri a vypomoci, a to konkrétné pokles dlouhodobych ban-
kovnich uvért, kdy se podil na celkovych pasivech ve vysi 24,01 % vroce 2012
sniZil v roce 2016 na 11,06 %.

Tabulka 8 - Vertikalni analyza pasiv (v %)

PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
A. Vlastni kapital 57,90 64,04 67,86 67,88 70,44
Al Zakladni kapital 26,14 25,71 25,08 23,80 24,18
AlL Kapitalové fondy 2,06 2,05 2,07 2,02 2,17
AllL RF, ned. fond a ostatni f. 21,12 22,39 23,14 23,21 24,55
AlV. VH minulych let 5,20 7,57 12,74 16,04 18,87
AV. VH béz. ucetniho obdobi (+/-) 3,37 6,32 4,83 2,79 0,66
B. Cizi zdroje 42,18 36,10 32,14 32,12 29,56
B.IL Dlouhodobé zavazky 7,72 6,89 5,86 5,79 6,17
B.IIL Kratkodobé zavazky 10,45 9,98 8,38 7,60 12,33
B.IV. Bankovni tivéry a vypomoci 24,01 19,23 17,91 18,74 11,06
C.IL Casové rozlieni -0,07 -0,14 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani
Graf 4 znazornuje podil vlastniho kapitalu, cizich zdroji a ¢asového rozliseni na
celkovych pasivech. Je patrné, Ze podil vlastniho kapitdlu na celkovych pasivech
v analyzovaném obdobi neustdle roste a zarovei klesa podil cizich zdrojt.

Z tabulky 9, ktera znazornuje vertikalni analyzu vynosi ve sledovaném obdobi,
vyplyva, Ze nejvétsi podil na celkovych vynosech spole¢nosti maji vykony. Ty tvori
v prevazné vétsiné trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Ve sledovaném ob-
dobi doslo k poklesu podilu vykont na celkovych vynosech, avsak oproti tomu
doslo k nartistu ostatnich provoznich vynos, které predstavuji prijaté dotace spo-
le¢nosti. Z toho je patrné, Ze pokles trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb je
vyrovnavan dotacemi statu, které jsou urceny pro kryti ztrat spolecnosti a zajisténi
jejiho chodu.
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Graf 4 - Podil vybranych poloZek pasiv na celkovych pasivech v %

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 10 zobrazuje vertikalni analyzu naklad{i, ze které je ziejmé, Ze nejvétsiho
podilu na nakladech spole¢nosti dosahuje poloZka vykonové spotieby, a to zejména
spotfeba materialu a energie. Podil této poloZky na celkovych nakladech se béhem
sledovaného obdobi mirné snizil. Dal$i vjyznamnou poloZkou jsou osobni naklady,
které se ve sledovaném obdobi naopak mirné zvysily. Vice jak 10% podil na celko-
vych ndkladech ma i polozka odpisti dlouhodobého hmotného a nehmotného

majetku.

Tabulka 9 - Vertikalni analyza vynosi (v %)

I. Trzby za prodej zboZi 0,18 0,12 0,12 0,12 0,15
IL. Vykony 83,00 80,85 81,72 81,78 75,00
I11. Trzby z prodeje DM a mat. 2,59 5,70 4,25 2,68 2,96
V. Ostatni provozni vynosy 13,75 12,98 13,74 15,14 21,72
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 0,44 0,35 0,17 0,28 0,17
XIIL Mimoiadné vynosy 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 10 - Vertikalni analyza naklada (v %)

NAKLADY 100 100 100 100 100
A. Naklady na prodané zbozi 0,19 0,12 0,13 0,12 0,14
B. Vykonova spotteba 57,25 55,79 56,53 54,32 53,23
C. Osobni naklady 25,00 24,13 23,13 26,23 27,42
D. Dané a poplatky 0,76 0,73 0,63 0,59 0,46
E. Odpisy DN a H majetku 10,10 12,02 12,17 14,24 13,80
F. Z. cena prodaného DM a mat. 2,05 2,82 3,85 2,05 2,28
G. ZS rezerv a oprav. polozek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,26
H. Ostatni provozni naklady 1,71 1,18 1,08 1,03 1,21
N. Nakladové troky 1,51 1,13 0,87 0,80 0,71
0. Ostatni finan¢ni naklady 0,11 0,06 0,04 0,05 0,17
Q. Dan z ptijmu za béZnou ¢in. 1,30 2,03 1,56 0,57 0,31
R. Mimoradné naklady 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.3 Shrnuti analyzy absolutnich ukazateli

Na zakladé vysledkl horizontalni a vertikalni analyzy aplikované na financ¢ni vy-
sledky ZD Zeliv lze Fici, Ze spole¢nost zaznamenava v nékterych ukazatelich
klesajici vyvoj. Nejvétsi zmény v polozkach zaznamenala spole¢nost zejména v roce
2016, kdy z horizontalni analyzy aktiv je patrné, Ze v tomto roce zaznamenala ana-
lyzovana spolecnost vyznamny propad aktiv, kdy nejvétsi vliv na tomto sniZeni mél
zejména dlouhodoby hmotny majetek. Zemédélské druZstvo totiZ majetek, ktery jiz
neni potiebny a vyuZivany, odprodalo. DoSlo také k dalSimu sniZenf hodnoty zasob,
jak tomu bylo jiz v prechozim obdobi, k cemuz doslo mimo jiné i z dvodu poklesu
produkce, ktera byla zapricinéna zmensSujici se plochou obhospodaiované pidy
a osevnich ploch spolu s nepfiznivym pocasim. Vyvoj polozky aktiv vSak v roce
2016 pozitivné ovliviiuje polozka ¢asového rozliseni, kterou tvori dotace, které ma
ZD Zeliv prislibeny, ale zatim nebyly vyplaceny.

Na zakladé horizontalni analyzy pasiv bylo zjiSténo, Ze nejvétsi podil na poklesu
pasiv v roce 2016 maji cizi zdroje, a to konkrétné bankovni tivéry a vypomoci, které
poklesly o 21 075 tis. K¢, coZ je pozitivni vyvoj. Oproti tomu doSlo k vyraznému na-
ristu kratkodobych zavazki, a to o 10 745 tis. K¢ v porovnani s piredchazejicim
obdobi. V analyzovanych letech dochazelo také k postupnému snizovani vysledku
hospodareni béZného ucetniho obdobi. Pozitivnim jevem je to, Ze v celém analyzo-
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vaném obdobi prevaZuje vySe vlastniho kapitalu nad cizimi zdroji. VySe vlastniho
kapitalu se v celém analyzovaném obdobi postupné zvySovala, avSak stale niZSim
tempem. Dle horizontalni analyzy vykazu ziskli a ztrat je znatelné, Ze spole¢nost
zaznamenava ¢im dal vétSi pokles hospodarského vysledku. Vyznamny podil na
zhorsujicim se vysledku maji predevsim vykony, a to hlavné pokles trzeb za prodej
vlastnich vyrobkid a sluZeb. To je ovlivnéno prevazné poklesem realiza¢nich cen
u vétSiny komodit rostlinné vyroby, ale také Zivoc¢isSné vyroby, kdy byly trzby ovliv-
nény nejen propadem cen za mléko, ale i nizsi produkci, coZ se odrazilo i v klesajici
vykonové spotiebé. Vroce 2016 doSlo k pozitivnimu vyvoji zejména v poloZce
ostatnich provoznich vynosi, kterou tvoii prevazné prijaté dotace.

Vertikalni analyza aktiv ukazuje, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech spolec-
nosti zaujima dlouhodoby majetek a to konkrétné, dlouhodoby hmotny majetek.
Ten predstavuji zejména budovy, stroje, pozemky a zvirata. Skladba majetku
tak odpovida charakteru spolecnosti. Z pohledu obéZného majetku maji nejvétsi
podil zasoby, které tvori mimo jiné mlada a ostatni zvirata, vyrobky a nedokonc¢ena
vyroba. Na velikosti pasiv ma nejvétsi podil vlastni kapital, a to konkrétné zakladni
kapitdl, rezervni fond a nedélitelné fondy. Pokles zaznamenala v analyzovaném ob-
dobi zejména polozka cizich zdroj{i, a to predevsim diky sniZeni bankovnich tvéru.
V analyzovaném obdobi je patrné, Ze neustale roste podil vlastniho kapitalu na cel-
kovych pasivech a zaroven Kklesa podil cizich zdroji. Nejvétsi podil na vynosech
spolecnosti maji vykony, které tvoii zejména trzby z prodeje vlastnich vyrobku
a sluzeb. K navyseni podilu doslo v analyzovaném obdobi zejména v poloZce ostat-
nich provoznich vynosii. Na vysi nadkladd ma nejvétsi podil vykonova spotieba,
a to zejména spotieba materidlu a energie, kterd se postupné snizovala. Naopak
v8ak doslo k rlistu osobnich nakladi.

4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Na zakladé analyzy rozdilovych ukazateli je spolecnost posuzovana z pohledu vyse
Cistého pracovniho kapitalu a ¢istych pohotovych prostiedki. Analyza byla prove-
dena na zakladé informaci zlet 2012 az 2016. Vysledné hodnoty jsou uvedeny
v tabulce 11 a 12.

Cisty pracovni kapital predstavuje rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi
pasivy. Velikost Cistého pracovniho kapitdlu spole¢nosti v ramci sledovaného obdo-
bi kolisala mezi hodnotou 42 283 tis. K¢ a 60 778 tis. K¢, jak zobrazuje tabulka 11.
Od roku 2012 do roku 2015 hodnota cistého pracovniho kapitalu rostla, avsak
vroce 2016 podnik zaznamenal vyrazné sniZeni ukazatele. To bylo zpisobeno
zejména rustem Kkratkodobych pasiv. Po celé obdobi piesto spolecnost vykazuje
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kladné a relativné vysoké hodnoty, coz je Zadouci vysledek. Znaci to o skutecnosti,
Ze podnik ma dostatek obéZného majetku, ktery lze prevést na penézni prostredky
vhodné ke kryti zavazkl. Doporucené hodnoty ukazatele by se mély pohybovat
na urovni zasob spolec¢nosti, coZ neni zcela naplnéno, ale rozdil neni tak znac¢ny.

Tabulka 11 - Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)

Obézna aktiva 72021 72 623 75002 80351 72 601
Kratkodoba pasiva 26617 24996 21116 19573 30318
Cisty pracovni kapital 45 404 47 627 53 886 60778 42 283

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 12 zobrazuje vyvoj Cistych pohotovych prostiredki. Ty piredstavuji rozdil
mezi pohotovymi penéZnimi prostfedky a okamZité splatnymi zavazky. V ramci
analyzovaného obdobi spole¢nost dosahovala zadpornych hodnot Cistych pohoto-
vych prostiedk(, coZ znaci to, Ze spolecnost nedisponuje dostatecnym mnozstvim
financnich prostiedkl k financovani zavazki v pripadé nutnosti jejich okamzité
uhrady. Od roku 2012 do roku 2015 hodnota ukazatele rostla, vroce 2016 vSak
doSlo k relativné velkému poklesu, coz bylo zapti¢inéno predevsim vyraznym zvy-
Senim okamZité splatnych zavazki.

Tabulka 12 - Cisté pohotové prostiedky (v tis. K¢)

Pohotové penézni prostiredky 1487 1156 936 4499 2196
Okamzité splatné zavazky 26 617 24996 21116 19573 30318
Cisté pohotové prosttedky -25 130 -23 840 -20 180 -15 074 -28 122

Zdroj: vlastni zpracovani

4.3.1 Shrnuti analyzy rozdilovych ukazatelti

Na zakladé vysledkd, které prinesla analyza rozdilovych ukazatelq, 1ze Fici, Ze spo-
le¢nost do roku 2015 vykazovala rostouci hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu.
V roce 2016 vSak doslo k relativné velkému sniZeni ukazatele, coZ zptisobil jak po-
kles obéznych aktiv, a to zejména pokles hodnoty vyrobkd, danovych pohledavek
a penéz na bankovnich uctech, tak rist kratkodobych pasiv, ktery ovlivnila polozka
zavazky - podstatny vliv. Podnik disponuje i ptes tento vyvoj dostatkem obéZného
majetku, ktery lze v piipadé potieby pouzit na kryti zavazku. V piipadé Cistych po-
hotovych prostredki viak ZD Zeliv vykazovalo po celé analyzované obdobi zaporné
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hodnoty, coZ znamena, Ze spolecnost nedisponuje dostatecnym mnozstvim financ-
nich prostiedki k financovani zavazki.
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Graf 5 - Vyvoj ¢istého pracovniho Kkapitalu a ¢istych pohotovych prostiredkii

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 5 zobrazuje vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu a ¢istych pohotovych prostied-
ki vroce 2012 az 2016. Jak Ize vidét, dochazelo aZ do roku 2015 k meziro¢nimu
narustu ¢istého pracovniho kapitalu, avsak v roce 2016 doslo k vyraznému poklesu.
Cisté pohotové prostiredky se pohybuji vzapornych hodnotach. V grafu lze vidét
znacny propad vroce 2016, kdy byla situace nejhorsi, coz zpisobilo zejména vy-
razné zvySeni okamzité splatnych zavazku. Svédci to o tom, Ze spolecnost by nebyla
schopna v pripadé potieby tyto zavazky splatit.

4.4 Analyza pomérovych ukazatelt

Dalsi podkapitolou diplomové prace je analyza vybranych pomérovych ukazateld,
které predstavuji ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity. Jednotlivé

Vv

vzorce a blizsi vysvétleni ukazatelli je uvedeno v teoretické Casti této prace.

4.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability urCuji schopnost spole¢nosti produkovat zisk s vyuZitim in-
vestovaného kapitdlu. Tabulka 13 zndzornuje vysledné hodnoty vybranych
ukazatell rentability, kterymi je rentabilita celkového kapitalu (ROA), rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)
a rentabilita trzeb (ROS). Analyza rentability je provedena v letech 2012 az 2016.
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Ukazatel rentability celkového vloZeného kapitadlu (ROA) dava do poméru EBIT,
ktery tvori vysledek hospodateni pred zdanénim a nakladové uroky s celkovymi
aktivy spolecnosti. Doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje okolo 9 %.
Z provedené analyzy vyplyv4, Ze ukazatel ROA ma u analyzované spolecnosti klesa-
jici charakter. Nejvy$$i hodnoty dosahlo ZD Zeliv v roce 2013, a to 8,5 %. V tomto
roce byla vykazana nejvyssi hodnota vysledku hospodaieni pred zdanénim,
ktery se v hodnoté ROA promitl. Po roce 2013 vSak doslo k poklesu hodnoty
az kjeji nejnizsi arovni v roce 2016, ktera byla 1,4 %. V roce 2016 spolecnost do-
i k mirnému poklesu celkovych aktiv. Ani v jednom z analyzovanych roka spolec-
nost nevykazala vysledky, které by odpovidaly doporu¢enym hodnotam ukazatele,
pouze v roce 2013 se spole¢nost optimu priblizila s hodnotou 8,5 %.

Tabulka 13 - Ukazatele rentability (v %)

ROA 51 8,5 6,6 37 1,4
ROE 58 9,9 7,1 4,1 0,9
ROCE 57 9,4 7,3 4,0 1,5
ROS 6,5 10,6 8,2 5,0 1,3

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) dava do poméru vysledek hospodare-
ni za ucetni obdobi (EAT) oproti vlastnimu kapitalu. Doporucena hodnota tohoto
ukazatele je stanovena na minimalni hodnoté 10 %. Nejvyssi hodnoty tohoto ukaza-
tele bylo opét dosazeno vroce 2013, kdy byl EAT nejvyssi a konecny vysledek
se nejvice priblizoval optimalni hodnoté. V roce 2016 ZD Zeliv zaznamenalo nejniz-
$1 hodnotu tohoto ukazatele. Dlivodem byl velky propad EAT a zaroven rostouci
hodnota vlastniho kapitalu spole¢nosti.

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu (ROCE) vyjadiuje efektiv-
nost hospodareni podniku s dlouhodobé vloZenymi zdroji, coZ lze interpretovat
jako zisk, ktery prinese investovana koruna. Hodnotu ukazatele lze ziskat jako podil
EBIT a souctu dlouhodobych zavazki, dlouhodobych bankovnich uvért, rezerv
a vlastniho kapitalu. Z vyslednych hodnot vyplyva, Ze nejvyssi efektivnosti hospo-
dafeni podnik dosahl vroce 2013, kdy spolecnost vykazovala nejvyssi zisk

svvs

vV

2016 sice doslo ke snizeni dlouhodobych dluht, avsak zvysil se vlastni kapital.
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Ukazatel rentability trzeb (ROS) je dan jako podil EAT a trzeb z prodeje zbozi
spolu s trzbami z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb. Doporucena vysledna hodno-
ta tohoto ukazatele by se méla pohybovat nad 10 %. Této hodnoté se podnik nejvice
pribliZil v roce 2013, kdy vykazal hodnotu 10,6 %, coZ zpusobil jak narist trzeb,

vV
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Graf 6 - Vyvoj ukazateli rentability
Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 6 predstavuje vyvoj ukazatell rentability v roce 2012 az 2016. K nejvétsimu
nartstu ukazatelli doslo vroce 2013, kdy spolecnost vykazovala i nejvyssi zisk.

svv/

vV

Na zakladé vyslednych hodnot lze Fici, Ze spolecnost nejlépe zhodnocovala sviij ma-
jetek v roce 2013 a nejhorsich vysledkii dosahovala v roce 2016, kdy byly dosaZeny
nejhorsi hodnoty rentability spolecnosti, a to z diivodu poklesu vysledku hospoda-

vrve

4.4.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity by mély vypovidat o efektivité hospodateni podniku s jeho akti-
vy. Uvadi se, Ze vysledné hodnoty ukazatelt by nemély byt priliS nizké, ale naopak
ani prili§ vysoké, jelikoz pak muiZe dochazet ke zvySovanim ndkladd spojenych
s drzbou aktiv, popripadé se spolecnost pripravuje o vynosy. Ukazatele obratu
predstavuji pocet obratek jednotlivych poloZek za rok a ukazatele doby obratu, pak
pocet dnli jedné obratky. Vysledné hodnoty ukazatelli aktivity pro analyzovanou

spole¢nost znazornuje tabulka.
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14.Tabulka14 - Ukazatele aktivity

Obrat aktiv 0,52 0,60 0,59 0,55 0,50
Obrat zasob 2,29 291 2,83 2,97 2,80
Doba obratu zasob 157 124 127 121 129
Doba splatnosti kratkodobych pohledavek 35 49 53 70 77
Doba splatnosti kratkodobych zavazka 72 60 51 49 89

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrat aktiv vypovida o efektivité spolecnosti pri nakladani s aktivy. Vysledny koefi-
cient, ktery se ziska jako podil trZzeb a celkovych aktiv predstavuje pocet obratek
aktiv béhem jednoho roku. Doporucena hodnota tohoto ukazatele je minimalné
jedna obratka ro¢né. Obrat aktiv spolecnosti je vyrazné nizsi, nez je pozadovana
minimalni hodnota ukazatele. Ke sniZeni ukazatele doslo zejména z dlivodu zvysSeni
objemu celkovych aktiv po roce 2013. Zaroven v tomto obdobi doslo i ke sniZeni
trzeb.
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Graf 7 - Vyvoj ukazateli obratovosti v roce 2012 - 2016 (ve dnech)
Zdroj: vlastni zpracovani

Obrat zasob predstavuje pocet obratek zasob v priibéhu jednoho roku a vypocita
se jako podil trzeb a poloZzky zasob. Na zakladé vyslednych hodnot ukazatele lze
fici, Ze se pocet obratek zasob vjednotlivych letech vyrazné nemeénil.
V analyzovaném obdobi doslo pouze kmirnému snizeni ukazatele. V kazdém
z analyzovanych let byly provedeny minimalné dvé obratky zasob roc¢né.
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Ukazatel doby obratu zadsob udava, kolik dni jsou v zasobach vazany finan¢ni pro-
stredky spolecnosti. Vypocet se provadi na zakladé podilu zasob spolec¢nosti s jejimi
dennimi trZbami. V analyzovaném obdobi se hodnota pohybovala mezi 121
az 157 dny. Nejdéle byly finan¢ni prostredky vazany v zasobach v roce 2012 a nej-
nizs$i hodnoty bylo dosaZeno v roce 2015.

Doba obratu kratkodobych pohledavek, ktera predstavuje dobu mezi vznikem
pohledavky a jejim splacenim, se vypocita jako podil kratkodobych pohledavek
a dennich trzeb. V této oblasti spoleCnost vykazuje negativni trend, jelikoZ zZadou-
cim jevem je tuto dobu sniZovat, k CemuZ u spolecnosti nedoSlo. Doba splatnosti
pohledavek se v ramci analyzovaného obdobi naopak vyrazné zvysila, kdy v roce
2012 byla doba obratu 35 dni, ale tato hodnota se navysSovala aZ do roku 2016,
kdy se jednalo jiz o 77 dnl. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost inkasuje za pohledavky
po uplynuti delSiho obdobi, coZ zplisobuje neefektivni ivérovani odbératelli a pro-
dluZovani penéZniho cyklu.

Doba obratu kratkodobych zavazkl predstavuje dobu mezi vznikem zavazku
a jeho zaplacenim, kdy tak dochazi k odkladani plateb. Vypocet doby obratu zavaz-
ki je proveden jako podil kratkodobych zavazkii a dennich trzeb. Tato doba
by neméla byt kratsi, neZ je doba splatnosti kratkodobych pohledavek, jelikoZ poté
vznika tzv. obchodni deficit. Pii obchodnim deficitu dochazi k tomu, Ze spolecnost je
nucena profinancovat rozdil zjinych zdroji. K obchodnimu deficitu u spolecnosti
doslo v letech 2014 a 2015, jak je patrné i z grafu 7. Nejvétsi rozdil mezi hodnotami
byl zaznamenan v roce 2015, kdy byl deficit ve vysi 21 dnd. V roce 2012, 2013
a 2016 plnila spole¢nost své zavazky pozdéji, nez inkasovala za pohledavky.

4.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti slouZzi k identifikovani vyse rizika, které spole¢nost nese pfti
urcitém pomeéru a strukture vlastniho kapitalu a cizich zdrojt. Pro podnik je Zadou-
ci urcitd vyse zadluZeni, jelikoZ cizi kapital je levnéjsi nez kapital vlastni. Dochazi
k tomu proto, Ze cizi kapital snizuje danové zatizeni podniku z diivodu snizZovani
zisku, ze kterého se nasledné vySe dani vypocitava. Vysledné hodnoty ukazatele
zadluZenosti analyzované spolecnosti zobrazuje tabulka 15.

Ukazatel celkové zadluZenosti zobrazuje podil cizich zdroji na celkovych akti-
vech spole¢nosti. Doporucena hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat mezi
30 - 60 %. Zvysledkid analyzy vyplyva, Ze tuto podminku spole¢nost splituje
ve vSech analyzovanych letech, pouze v roce 2016 se spole¢nost dostala mirné pod
doporucenou hodnotu. Ukazatel celkové zadluzenosti spole¢nosti se pohybuje spise
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v

v dolni hranici intervalu, a to mezi 29,6 - 42,2 %, coZ znaci vétsi podil vlastnich

zdroji na financovani spole¢nosti.

Tabulka 15 - Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluzenost (%) 42,18 36,10 32,14 32,12 29,56
Koeficient samofinancovani (%) 57,90 64,04 67,86 67,88 70,44
Urokové kryti 5,42 10,86 10,24 6,94 2,82
Mira zadluzenosti 0,73 0,56 0,47 0,47 0,42

Zdroj: vlastni zpracovani
Koeficient samofinancovani je dopliikovym ukazatelem k ukazateli celkové zadlu-
Zenosti. Na rozdil od celkové zadluZenosti vSak poméruje velikost vlastniho
kapitalu na celkovych aktivech. Soucet koeficientu samofinancovani a ukazatele
celkové zadluZenosti spolecnosti by mél byt roven 100 %, kdy idealni pomér je po-
dil 1:1. Ide4dlniho poméru vsak v analyzovanych letech neni dosaZeno. Z vyslednych
hodnot je patrné, Ze spole¢nost pouZziva k financovani aktiv spiSe vlastni kapital nez
cizi zdroje. Pomér celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani znazornuje
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Graf 8 - Vyvoj ukazatelii zadluZenosti

Zdroj: vlastni zpracovani

Urokové kryti vyjadfuje schopnost spoleénosti splacet tiroky z vytvoreného zisku.
Pfi vypoctu se vyuziva hodnoty EBIT, ktera je délena ndkladovymi uroky. Doporu-
¢ena hodnota tohoto ukazatele je stanovena na urovni 5, avSak optimalni hodnotou
je 8. Zvysledkii analyzy je ziejmé, ze ZD Zeliv tuto podminku splnilo vroce
2012 - 2015, kdy se hodnota pohybovala mezi 5,42 - 10,86. Tyto vysledky znadi,
Ze spolec¢nost v tomto obdobi neméla problémy s vytvarenim ziski pro kryti troku
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z pripadnych ptjcek. Pouze vroce 2016 byla mira urokového kryti spolec¢nosti
na drovni niz$i, nez je doporucena hodnota, a to konkrétné 2,82. Spolecnost je
ale i tak nadale solventni a schopna splacet nakladové uroky.

Ukazatel miry zadluZenosti spole¢nosti poméruje velikost cizich zdroji a vlastni-
ho kapitalu. Jeho doporucena hodnota se udava mezi 1 - 1,2. Z dosaZenych vysledki
vyplyva, Ze se zemédélské druZstvo pohybuje pod doporucenou hodnotou ukazate-
letech zaroven postupné dochazelo ke sniZovani vysledné hodnoty ukazatele. Di-
vodem bylo i to, Ze doSlo knavySeni vlastniho kapitalu spoleCnosti, ktery se
na vysledku ukazatele podili.

4.4.4 Ukazatele likvidity

Likvidita spolec¢nosti znaci, jak rychle je spole¢nost schopna splacet své kratkodobé
zavazky s ohledem na pouziti aktiv s rliznou mirou likvidity. Tabulka 16 znazortuje
vysledné hodnoty ukazatelti likvidity spoleCnosti v analyzovanych letech
2012 az 2016.

Tabulka 16 - Ukazatele likvidity

Bézna likvidita 2,71 2,91 3,55 4,11 2,39
Pohotova likvidita 0,54 0,86 1,08 1,65 0,95
Hotovostni likvidita 0,06 0,05 0,04 0,23 0,07

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel béZné likvidity se vypocita jako pomér obéZnych aktiv a kratkodobych
cizich zdroji. Doporucend hodnota toho ukazatele by se méla pohybovat mezi 1,5 -
2,5, pricemz tuto podminku splnil analyzovany podnik pouze v roce 2016, kdy béz-
na likvidita dosahovala hodnoty 2,39. Ptili§ vysoka hodnota tohoto ukazatele svédci
o zbytetné vysoké hodnoté Cistého pracovniho kapitalu a drahém financovani.
Nejméné priznivy je tak vysledek zroku 2015, kdy byl ukazatel bézné likvidity
na durovni 4,11. Na zakladé vyslednych hodnot lze také fici, Ze podnik uplatiiuje spi-
Se konzervativni strategii, jelikoZ vykazuje hodnoty vyssi nez 2,5.

Ukazatel pohotové likvidity je dan stejné jako v piipadé bézné likvidity pomérem
obéznych aktiv a kratkodobych zavazki, avSak v tomto piipadé jsou obézna aktiva
sniZena o zasoby. Optimalni vysledky pro spoletnost predstavuje hodnota 1 - 1,5.
Pfi poméru, ktery je mensi nez 1, musi podnik spoléhat na pripadny prodej zasob.
Z vysledku, které ukazatele pohotové likvidity prinesly, je patrné, Ze optimalni hod-
noty spolec¢nost dosahla pouze v roce 2014. V roce 2012, 2013 a 2016 se pohotova
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likvidita pohybovala pod hranici optima s tim, Ze nejniZsi hodnoty bylo dosaZeno
vroce 2012. Oproti tomu vroce 2015 byla spoleCnost nad touto hranici.
Z uvedenych vysledki je pii porovnani bézné a pohotové likvidity patrné, Ze spo-
le¢nost drzi znacny objem penéznich prostiedkl v zasobach.

Hotovostni likvidita predstavuje pomér kratkodobého finan¢niho majetku a krat-
kodobych cizich zdroji. Optimalnich vysledkii spolecnost dosahuje, pokud
se pohybuje vrozmezi 0,2 - 0,5. V pozadovaném intervalu se ZD Zeliv nachazelo
pouze vroce 2015, kdy doslo k vyraznému nartstu kratkodobého finan¢niho ma-
jetku. Narist predstavovalo predevSim zvysSeni hodnoty penéz na bankovnich
uctech, doslo vsak i ke snizeni kratkodobych zavazkl. Druzstvo by tyto hodnoty
mohly privést do problému zejména v piipadé, kdy by bylo nutné okamzité splatit
kratkodobé zavazky.
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Graf 9 - Vyvoj ukazateli likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani

V grafu 9 je uveden vyvoj ukazatelt likvidity v roce 2012 az 2016. Z grafu je patrné,
ze az do roku 2015 zaznamenavaly ukazatele likvidity nardst. V roce 2016 vsak
doslo k vyraznému propadu hodnot u vSech ukazateld.

4.4.5 Shrnuti analyzy pomérovych ukazatelt

Z provedené analyzy pomérovych ukazatelli vyplyva, Ze spolecnost nedosahuje po-
zitivnich vysledk® z hlediska rentability. ZD Zeliv zaznamenalo v analyzovaném
obdobi pokles rentability ve vSech ukazatelich, ve kterych byla rentabilita sledova-

na. Nejlepsich hodnot bylo dosazeno v roce 2013, avSak poté zacaly ukazatele klesat
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a vroce 2016 spolecnost vykazala nejnizsi hodnoty. To znaci o tom, Ze spole¢nost
neni schopna efektivné produkovat zisk, coz je zplisobeno zejména negativnim vy-
vojem vysledku hospodareni a poklesem trzeb.

V pripadé obratu aktiv a zasob se situace v pribéhu let nijak vyznamné neménila
a spolecnost vykazovala relativné stabilni vysledky. Pozitivnhim jevem je to, Ze doba
obratu zasob se od roku 2012 sniZzila, a i nadale se pak drZela na niz$i hodnoté, nez
jak tomu bylo v roce 2012. Negativni vyvoj vSak zaznamenala doba obratu kratko-
dobych pohledavek, kterd se mezirocné navysSovala. To zplsobuje neefektivni
uvérovani odbératel a prodluzovani penézniho cyklu. Doba splatnosti kratkodo-
bych zavazkl do roku 2015 Kklesala, avSak vyrazny narist byl zaznamenan v roce
2016. Vroce 2014 a 2015 dohazelo ktzv. obchodnimu deficitu, kdy byla doba
splatnosti kratkodobych pohledavek delsi nez doba splatnosti kratkodobych zavaz-
k.

Celkova zadluZenost spolecnosti se témér v celém analyzovaném obdobi pohybu-
je vdoporuceném intervalu, pouze vroce 2016 klesla hodnota pod doporucenou
hodnotu, coz znaci, Ze spolecnost je financovana spiSe z vlastnich zdroji. To potvr-
zuje i koeficient samofinancovani, ktery meziro¢né rostl. V pripadé trokového kryti
dosahovalo ZD Zeliv optimalnich vysledk v roce 2012 a% 2015. NejniZ$iho hodnoty
vykazovala spole¢nost vroce 2016, ale i presto byla nadale solventni a schopna
splacet ndkladové uroky. V piripadé miry zadluZenosti vykazovalo druZstvo hodnoty
pod doporucenou hranici. Zaroven dochazelo k postupnému sniZovani hodnot
z diivodu snizovani cizich zdroja a zaroven ristu vlastniho kapitalu.

Ukazatel bézné likvidity spolec¢nosti se témér v celém analyzovaném obdobi po-
hyboval nad doporucenou hodnotou. Kvyraznému poklesu pod doporucenou
hodnotu doslo pouze v roce 2016. Prilis vysoky ukazatel bézné likvidity vSak svédci
o tom, Ze spoleCnost vykazuje zbytecné velkou hodnotu Cistého pracovniho kapitalu
a realizuje drahé financovani. V pripadé pohotové likvidity se spole¢nost pohybova-
la pod hranici optima vroce 2012, 2013 a 2016. Zvysledkid také vyplyva,
Ze spolecnost drzi znacnou C€ast penéznich prostiredki v zasobach. Na zakladé vy-
sledkd, které prinesla hotovostni likvidita, lze rici, Ze pro spole¢nost by bylo
problematické okamzité splatit kratkodobé zavazky. Optimalnich hodnot hotovost-
ni likvidity bylo spolecnosti dosaZeno pouze v roce 2015.

4.5 Analyza soustav ukazateli

Analyza soustav ukazatelli hodnoti provazanost ¢i vzajemné vlivy mezi vybranymi
pomérovymi ukazateli. Hodnoti tak finan¢ni situaci spolec¢nosti komplexné
a vysvétluje vliv jednotlivych ukazatelti na hospodareni spoleCnosti. Pro potreby
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této diplomové prace je na podnik aplikovan pyramidovy rozklad ukazatele ROE,
Altmanutv model, Index IN95 a Index INOS5.

4.5.1 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

Na zakladé pyramidového rozkladu vrcholového ukazatele lze zjistit vliv jednotli-
vych ukazatelli na vrcholovou polozku. Jako vrcholova polozka byla pro zpracovani
pyramidového soustavy pouzita rentabilita vlastniho kapitalu (ROE).

Obrazek 2 - Rozklad rentability vlastniho kapitalu

ROE=CZ [ VK
2012| 0,0582
2013| 0,0986
2014| 0,0712
2015| 0,0412
2016| 0,0094
ROA =(Z / Aktiva Aktiva / VK
2012| 0,034 2012 1,727
2013| 0,063 2013| 1,561
2014 0,048 2014 1,474
2015 0,028 2015 1,473
2016 0,007 2016 1,420
ROS =CZ [ Triby Obrat aktiv=T /A
2012 0,06434 2012 0,51946
2013 0,10612 2013 0,59525
2014/ 0,08222 2014| 0,58743
2015/ 0,05049 2015/ 0,55322
2016/ 0,01336 2016/ 0,49754
Cisty zisk (tis. K&) Triby (tis. KE) Triby (tis. K¢) Aktiva (tis. KE.)
2012| 8582 2012| 132 350 2012 132 350 2012| 254 734
2013 15828 2013| 149157 2013 149 157 2013| 250573
2014 12178 2014 148 106 2014/ 148 106 2014 252127
2015| 7197 2015| 142 537 2015| 142537 2015| 257 649
2016| 1635 2016| 122 363 2016 122 363 2016 245937

Zdroj: vlastni zpracovani

V analyzovanych letech spolec¢nost nedosahovala piiznivého vysledku ukazatele
rentability vlastniho kapitalu. Jeho optimalni hodnota by méla dosahovat alespoi
10 %, coz spolecnost nespliuje v zadném z analyzovanych let, a v priibéhu obdobi
se vysledek neustale sniZoval. Vliv na tuto nizkou hodnotu mél pirevazné ukazatel
rentability aktiv. Ta zde dosahuje jiné hodnoty, nez jak tomu je v kapitole 4.4.1, jeli-
koZ byl pro vypocet pouzit EAT misto EBIT. Nizké hodnoty ROA jsou zaptiCinény
jak nepriznivym vyvojem ROS, tak nedostateCnym obratem aktiv.
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Nepriznivé vysledky rentability trZeb jsou vyvolany zejména nizkym cistym zis-
kem, kterého spolecnost v analyzovanych letech dosahovala. Naopak nizky obrat
aktiv je zplisoben predevsim velkym podilem polozKky celkovych aktiv podniku.
PoloZka finan¢ni paky, kterou znazornuje podil aktiv a vlastniho kapitalu vychazi
pro spole¢nost kladné. Doporufend hodnota tohoto ukazatele je stanovena
na drovni jedné, coz je splnéno. Nizké vysledné hodnoty ROE jsou tedy zptisobeny
levou stranou pyramidového rozkladu, kdy ma nejvétsi vliv na nepriznivy vysledek
ukazatele velikost Cistého zisku a nadmira celkovych aktiv spole¢nosti. Obrazek 2

znazornuje rozklad tohoto ukazatele na jeho jednotlivé poloZky.

Tabulka 17 - Logaritmicky rozklad ukazatele ROE

ROS 10,61% 6,48% 4,13% 163,65% 3,77%
Obrat aktiv 0,5952 0,5195 0,0758 114,59% 1,04%
Aktiva/VK 1,5615 1,7272 -0,1658 90,40% -0,77%

ROE 7,12% 9,86% -2,75% 72,17% -2,75%
ROS 8,22% 10,61% -2,39% 77,49% -2,15%
Obrat aktiv 0,5874 0,5952 -0,0078 98,69% -0,11%
Aktiva/VK 1,4737 1,5615 -0,0878 94,38% -0,49%

ROE 4,12% 7,12% -3,00% 57,82% -3,00%
ROS 5,05% 8,22% -3,17% 61,41% -2,67%
Obrat aktiv 0,5532 0,5874 -0,0342 94,18% -0,33%
Aktiva/VK 1,4733 1,4737 -0,0004 99,97% 0,00%

ROE 0,94% 4,12% -3,17% 22,93% -3,17%
ROS 1,34% 5,05% -3,71% 26,46% -2,86%
Obrat aktiv 0,4975 0,5532 -0,0557 89,93% -0,23%
Aktiva/VK 1,4196 1,4733 -0,0536 96,36% -0,08%
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Tabulka 17 znazornuje vliv vybranych ukazatel na vyvoj rentability vlastniho ka-
pitadlu. Zvysledkli je patrné, Ze krlstu rentability dosSlo pouze mezi roky
2012 a 2013, kdy rentabilita vzrostla z 5,82 % na 9,86 %, coZ predstavuje celkovou
zménu, kterou znazornuje diference, a to ve vysi 4,05 %. Index v tomto obdobi vySel
169,53 %, coz predstavuje v relativnim vyjadieni riist ROE o0 69,53 %. Na rtstu ROE
0 4,05 p.b. méla nejvétsi podil rentabilita trzeb, a to ve vysi 3,77 p.b. V dalSich letech
dochazelo jiZ pouze k propadu rentability, a to na vyslednych 0,94 % v roce 2016,
kdy na meziro¢nim poklesu o 3,17 % méla nejvétsi vliv stejné jako v ostatnich ana-
lyzovanych letech rentabilita trZeb, kterd ma na poklesu podil ve vysi 2,86 p.b.
Na zakladé téchto informaci tak Ize rici, Ze dle logaritmického rozkladu ma nejvétsi
vliv na vysi rentability vlastniho kapitdlu v celém analyzovaném obdobi rentabilita
trzeb, kterd odrazi vyvoj cistého zisku, ktery ma v analyzovanych letech klesajici
charakter a negativné tak ovliviiuje rentabilitu spolecnosti.

Tabulka 18 predstavuje hodnoceni vlivu zadluZenosti na rentabilitu vlastniho
kapitalu. Tento vliv se posuzuje pomoci soucinu finan¢ni paky a urokové redukce
zisku tzv. multiplikatorem vlastniho kapitalu. Ten udava kolikrat je vloZeny kapital
navySen pouZzitim cizich zdrojl jako zdrojl financovani. Pokud je vysledna hodnota
vétsi nez 1, ma navysSovani podilu cizich zdrojl financovani ve spolecnosti pozitivni
vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu.

Tabulka 18 - Ziskovy tc¢inek finanéni paky

EBT / EBIT 0,816 0,908 0,902 0,856 0,646
Aktiva / VK 1,727 1,561 1,474 1,473 1,420
Multiplikator 1,409 1,418 1,330 1,261 0,916

Zdroj: vlastni zpracovani
V ptipadé analyzovaného zemédélského druzstva by k pozitivnimu vlivu dochazelo
vletech 2012 aZ 2015. V tomto obdobi, by tak bylo vhodné navySovat podil cizich
zdroji financovani spolecnosti, jelikoz hodnota multiplikatoru je vétSi nez 1.
Pod hranici jedné se podnik dostal pouze v roce 2016, kdy byla vyslednd hodnota
0,916. Tohoto vysledku bylo dosazeno piedevsim diky mensimu podilu EBT a EBIT,
kdy se pomér oproti predchozim obdobim vyraznéji snizil.

4.5.2 Altmanuv model

Altmantiv model, ktery vypovida o financ¢ni situaci podniku, vychazi z postupného
vypoctu péti polozek, kterym jsou nasledné ptirazeny jednotlivé vahy. Tabulka 19
znazornuje jak vysledky jednotlivych ukazatell, tak i celkovou hodnotu Z-skére
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v analyzovanych letech. Pro vypocet Altmanova modelu byly pouzity vahy urcené
pro spolec¢nosti, které nejsou obchodovatelné na verejnych trzich.

Prvni poloZzku Altmanova modelu, tedy x1, predstavuje podil ¢istého pracovniho

Vv

2016, kdy zaroven spolecnost zaznamenala nejniZsi droven cistého pracovniho ka-
pitalu, doslo vsak i k poklesu celkovych aktiv.

Tabulka 19 - Altmantiv model

x1 0,717 0,178 0,190 0,214 0,236 0,172
X2 0,847 0,034 0,063 0,048 0,028 0,007
x3 3,107 0,051 0,085 0,066 0,037 0,014
x4 0,420 1,373 1,774 2,111 2,113 2,383
x5 0,998 0,519 0,595 0,587 0,553 0,498

Z-skore 1,411 1,793 1,874 1,748 1,668

Zdroj: vlastni zpracovani
Hodnota polozky x2, kterd znazornuje podil celkovych aktiv podniku na EAT, se po
roce 2013, kdy byl podil nejvyssi, zacala sniZovat. Vroce 2016 dosSlo k poklesu
az na hodnotu 0,007, coZ bylo zplisobeno zejména vyraznym sniZzenim hodnoty EAT
vtomto roce. Na zdkladé dosazenych vysledkli lze fici, Ze postupné dochazi
k poklesu vykonosti podniku, coZ neni Zadoucim jevem.

Polozka x3 predstavuje podil EBIT a celkovych aktiv. I zde doslo po roce 2013
k vyraznému poklesu hodnoty tohoto ukazatele, a to zejména diky vyraznému po-
klesu hodnoty zisku pred droky a zdanénim.

V pripadé ukazatele x4, ktery dava do poméru hodnotu vlastniho kapitalu a cizich
zdroji, by méla byt optimalni hodnota 1:1. Z uvedenych vysledkt je vSak ziejmé,
Ze spolecnost tento pomér nedodrzuje a vlastni zdroje vyrazné prevysuji ty cizi.
Diky tomu ma tato polozka zna¢ny podil na celkové hodnoté Z-skére, a to presto, Ze
ma z ukazatell nejnizsi vahu.

Vyrazny podil na vysledné hodnoté Altmanova modelu ma i ukazatel x5, ktery
znazornuje podil celkovych aktiv na trzbach spolecnosti. I v tomto piipadé doSlo po
roce 2013 k poklesu vysledné hodnoty, a to zejména diky sniZeni hodnoty celko-
vych trzeb.

Z vyslednych hodnot Altmanova modelu nelze jednoznacné predikovat dalsi vy-
voj spolecnosti, jelikoZ vysledné hodnoty se nachazeji v tzv. Sedé zo6né, kterou
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predstavuji hodnoty v intervalu mezi 1,2 - 2,7. Pfesto Ize na zakladé vysledki urcit,
Ze se spolecnost nachazi spiSe ve spodni €asti hranic intervalu, ktera predstavuje
nachylnost spolecnosti kbankrotu. Zvyslednych hodnot lze vyvodit,
Ze hodnota aktiv spolecnosti je vii¢i dosahovanym trzbam znac¢né vysoka. Pozitivné
by vyslednou hodnotu ukazatele ovlivnilo i zvySeni obratovosti majetku.

4.5.3 Index IN95

Index IN95 posuzuje financni zdravi spole¢nosti na zakladé Sesti pomérovych uka-
zateli, kterym jsou stanoveny rozdilné vahy vlivu na celkovy vysledek indexu.
Index IN95 je zaroven prizplsoben raznym odvétvim, pro které se vypocet miize
provést. Na zakladé prisluSnosti spolecnosti ke konkrétnimu odvétvi dochazi ke
stanoveni raznych vah u polozky x1, x3, x4 a x6. Pro potieby této diplomové prace
tak jsou zvoleny vahy, které odpovidaji podnikiim ptisobicim v oblasti zemédélstvi.
Konkrétni vyse vah jednotlivych poloZek spolu s jejich vyslednymi hodnotami zob-
razuje tabulka 20.

Tabulka 20 - Index IN95

x1 0,24 2,371 2,770 3,111 3,113 3,383
x2 0,11 5421 10,856 10,240 6,937 2,821
x3 21,35 0,051 0,085 0,066 0,037 0,014
x4 0,76 0,519 0,595 0,587 0,553 0,498
x5 0,10 2,706 2,905 3,552 4,105 2,395
X6 14,57 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Index IN95 2,926 4,417 4,094 3,133 2,028

Zdroj: vlastni zpracovani
Polozka x1, ktera predstavuje ukazatel finan¢ni paky, znazoriuje kryti cizich zdrojt
spoleCnosti jejimi aktivy. Vtomto pripadé spolecnost dosahuje kladnych hodnot,
které maji rostouci charakter, coZz je pozitivni jev. Divodem bylo to,
Ze v analyzovanych letech dochazelo k postupnému sniZovani cizich zdroji, coz
zplisobilo zvySeni tohoto ukazatele. Diky nizké vaze polozky ma vSak tento ukazatel
na vyslednou hodnotu jen nepatrny vliv.

PoloZka x2 je ukazatelem drokového kryti. Diky vypoctu tohoto ukazatele l1ze zjis-
tit, jak velkou c¢ast EBIT tvoii pravé nakladové uroky, které predstavuji platebni
povinnost z titulu aroki z financ¢nich prostiedki. Z vyslednych hodnot je patrné,
Ze hodnota této polozky ma od roku 2014 Kklesajici charakter, kdy v roce 2016 do-
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sahla svého minima. Vaha tohoto indexu je opét stanovena nizko, ale diky vysokym
vysledklim ukazatele zejména vroce 2013 a 2014 ma relativné velky vliv na vy-
slednou hodnotu.

Ukazatel x3 predstavuje rentabilitu aktiv, ktera dava do poméru EBIT a celkova
aktiva. Znaci tedy schopnost spolecnosti z aktiv generovat zisk. Vysledné hodnoty
rentability aktiv nejsou pro spole¢nost privétivé. Minimalni hodnota tohoto ukaza-
tele by se méla pohybovat okolo 9 %, coZ spole¢nost nespliiuje. Vaha tohoto indexu
je stanovena jako nejvyssi, avsak vzhledem k vysledkiim rentability aktiv nema ten-
to index na vyslednou hodnotu velky vliv.

PoloZka x4 znazornuje rychlost obratu celkovych aktiva a dava tedy do poméru
trzby a aktiva spolec¢nosti. Tato polozka je v analyzovanych letech témét konstantni
a nedochazi k vyraznym vykyvim. Jeji mirny pokles vSak znaci sniZeni vykonosti
spolecnosti. Vaha ukazatele rychlosti obratu celkovych aktiv je opét stanovena rela-
tivné nizko a neni zde tak vyrazny vliv na vyslednou hodnotu.

BéZnou likviditu, ktera znazornuje, kolikrat obéZzna aktiva pokryji kratkodobé za-
vazky, predstavuje polozka x5. Vtéto oblasti doSlo vroce 2016 ke znacnému
poklesu. Vaha tohoto ukazatele vSak nenf tak vysoka a nedochazi tedy k vyraznému
vlivu na vyslednou hodnotu indexu.

Posledni polozkou je x6, kterd znazornuje dobu obratu zavazki. Tento ukazatel
dava do poméru kratkodobé zavazky po splatnosti a trzby podniku. Zavazky
po splatnosti vSak analyzovana spolecnost neeviduje, a proto je hodnota tohoto
ukazatele nulova a nijak tedy neovliviiuje celkovy vysledek ukazatele.

Vysledné hodnoty ukazatele IN95 vychazeji pro podnik privétivé. Ve vSech analy-
zovanych letech je dosazeno hodnoty IN95 vyssi nez 2, coZ znamen3, Ze je podnik
financné zdravy a nemd problémy splacet své zavazky. Vroce 2016 vSak doslo
k vyraznému poklesu indexu, a to na hodnotu 2,028, coz je na hranici intervalu,
a muze to pro spolecnost znacit riziko financnich potizi. ZlepSeni by mohlo prinést
napriklad zvySeni rentability aktiv spolecnosti.

4.5.4 Index INO5

Index INO5, ktery byl taktéz zkonstruovan piimo pro ¢eské podminky, hodnoti fi-
nancni zdravi spolecnosti a dava odpovéd na to, zda podnik v blizké dobé
zkrachuje, popripadé zda vytvari hodnotu. Index INO5 se stejné jako Index IN95
sklada z jednotlivych ukazatelli, kterym je prifazena vaha urcujici miru vlivu
na konec¢ny vysledek indexu. Konkrétni dil¢i i vysledné hodnoty Indexu INO5 jsou
znazornény v tabulce 21.
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JelikoZ Index INO5 pracuje se stejnymi ukazateli jako Index IN95 a chybi zde pou-
ze polozka x6, nebudou jiz konkrétni vysledky ukazateli komentovany. Model
se lisi pouze v uirovni vah jednotlivych ukazateld, které na rozdil od Indexu IN95
nejsou stanoveny pro jednotliva odvétvi odliSné. Dochazi tak k odliSnym vysled-

v

klim, nez jaké prinasi predchozi index.

Tabulka 21 - Index INO5

x1 0,13 2,371 2,770 3,111 3,113 3,383
X2 0,04 5421 10,856 10,240 6,937 2,821
x3 3,97 0,051 0,085 0,066 0,037 0,014
x4 0,21 0,519 0,595 0,587 0,553 0,498
x5 0,09 2,706 2,905 3,552 4,105 2,395

Index INO5 1,081 1,518 1,521 1,315 0,926

Zdroj: vlastni zpracovani
V ptipadé Indexu INO5 se vysledné hodnoty nachazi mezi 0,9 a 1,6. Tento vysledek
znaci, Ze se podnik nachazi na urovni Sedé zény. V ramci analyzovaného obdobi
se spolecnost nachazela jak u horni hranice intervalu, tak u jeho spodni hranice.
V ptipadé takového vysledku se da fici, Ze ZD Zeliv ma 50% pravdépodobnost,
Ze zkrachuje, ale s 70% pravdépodobnosti stale tvoii hodnotu.

Odlisnosti od predchoziho indexu je ukazatel x2, ktery ptredstavuje pomér EBIT
a nakladovych urokd, tedy tzv. irokové kryti. Vaha tohoto indexu je stanovena
na nejnizsi hodnoté z celého Indexu INO5. Uvadi se, Ze maximalni hodnota tohoto
koeficientu by méla byt stanovena na hodnoté 9, a to z diivodu ¢asto velmi nizkych
hodnot nakladovych urokt. Hodnota 9 byla v pripadé analyzovaného zemédélského
druzstva piekrocena v roce 2013 a 2014, coZ jsou roky, kdy firma vykazovala nej-
vyss$i hodnotu EBIT. Pokles ndkladovych drokii mél na hodnotu ukazatele jen
nepatrny vliv, jelikoZ jejich hodnota se tolik neménila. Pokud by vSak hodnota x2
v téchto letech byla stanovena na drovni 9, stale by se vysledek Indexu INO5 nacha-
zel na Grovni Sedé zony.

4.5.5 Shrnuti analyzy soustav ukazatel

Na zakladé pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitadlu bylo zjisténo,
Ze na negativni vyvoj tohoto ukazatele méla vliv leva strana pyramidového rozkla-
du, a to konkrétné rentabilita trzeb. To bylo nasledné potvrzeno i logaritmickym
rozkladem. Tento rozklad byl nasledné pouzit i v pripadé rentability trZeb, kdy bylo
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zjiSténo, Ze nejvétsi vliv na zménu tohoto ukazatele mél Cisty zisk, ktery ma
v analyzovanych letech Klesajici charakter, coZ je zpilisobeno zejména negativnim
vyvojem trZeb, ktery ovlivnila vySe realiza¢nich cen produkce spole¢nosti.

O finanéni situaci podniku vypovida Altmanitiv model, ktery viak v p¥ipadé ZD Ze-
liv nepfinesl jednoznacné vysledky, jelikoZ se spole¢nost nachazi v tzv. Sedé zdéné.
Vysledky se vSak nachdazely spiSe v dolni hranici intervalu a lze tak fici, Ze spolec-
nost je spiSe nachylna k bankrotu. Tento ukazatel 1ze brat jako varovani. V pripadé
Indexu IN95, ktery je prizplisoben odvétvi zemédélstvi, vSak vysledné hodnoty vy-
chazeji privétivé. Podnik se na zakladé této analyzy jevi jako financ¢né zdravy
a nemél by mit problémy se splacenim svych zavazkd. [ zde vSak doslo v roce 2016
k poklesu ukazatele, ktery se nachazel na hranici intervalu, coZ mtiZe znacit pripad-
né riziko finan¢nich potizi spolecnosti v budoucnosti. V oblasti Sedé zdny
se spolecnost nachdazi i dle Indexu INO5. Vroce 2016 opét doslo k nejhorsimu vy-
sledku, kdy se podnik nachazel na hranici Sedé zény a oblasti, ktera znaci riziko
bankrotu.
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5 Mezipodnikové a odvétvové porovnani

Mezipodnikové a odvétvové porovnani vybranymi pomérovymi ukazateli je prove-
deno mezi analyzovanym podnikem, tedy Zemédélskym druZstvem“Vysocina” Zeliv
a jeho konkurentem, kterym je Zemédélské druzstvo Horice. Vysledné hodnoty po-
mérovych ukazatelli jsou porovnany i s udaji za prislusné odvétvi, tedy zemédélstvi.
Porovnani prinese objektivnéjsi pohled na ziskané vysledky a jejich vyhodnoceni.

Zemédélské druzstvo Horice (dale jen ZD Horice) bylo vybrano pro jeho srovna-
telné charakteristiky s analyzovanou spolec¢nosti. Jde nejen o jejich podobnou
velikost co do po¢tu zaméstnanct, ale i obdobné ekonomické vysledky, kterych do-
sahuji. Porovnatelnd jsou napt. aktiva spolecnosti, velikost vlastniho kapitalu
a objem zasob, ale i dosazené trzby. Druzstva navic plisobi ve stejné geografické
oblasti. Data pro vypocet finan¢nich ukazatelti ZD Hoftice jsou ziskana z ucetnich
vykazli druzstva, které jsou uvedeny v piiloze 9 - 13.

V ptipadé odvétvového srovnani dochazi k porovnani vysledki pomoci vybra-
nych pomérovych ukazateld s vyslednymi hodnotami analyzovanych spole¢nosti.
Data pro odvétvové porovnani jsou ziskdna z webovych stranek Ministerstva pri-
myslu a obchodu CR. Zemédélska druzstva spadaji dle NACE do kategorie A,
a to konkrétné 01, coZ je Rostlinna a ZivociSna vyroba, myslivost a souvisejici ¢in-
nosti. Pro zpracovani odvétvového porovnani jsou pouzita data za celé odvétvi
NACE A, jelikoZ hodnoty, které by znazornovaly pouze odvétvi zemédélstvi, nejsou
dostupné. K porovnani jsou vybrana data za obdobi od roku 2012 do roku 2016,
stejné jako je tomu v predchozi kapitole diplomové prace.

5.1 Porovnani ukazatelii rentability

Porovnani ukazatelli rentability probiha na ukazatelich rentability vloZeného kapi-
talu (ROA), rentability vlastniho kapitdlu (ROE), rentability celkového
investovaného kapitalu (ROCE) a rentability trZzeb (ROS). Srovnani zemédélskych
druZstev a odvétvi znazornuje tabulka 22.

Doporucena hodnota ukazatele ROA je stanovena na hodnoté 9 %. Tuto hodnotu
prekrocilo pouze ZD Hofice, a to v roce 2014, kdy zaznamenalo ROA ve vysi 11,6 %.
Vroce 2013 se ktéto hodnoté piiblizilo s8,0 % stejné jako ZD Zeliv s 8,5 %.
Co se tyce celého odvétvi, nebyla doporucena hodnota dosaZena ani v jednom z ana-
lyzovanych let. AvSak oproti zemédélskym druzstvim nezaznamenal vyvoj
rentability celkového kapitalu odvétvi v analyzovaném obdobi tak zna¢ny propad,
jako tomu bylo v ptipadé druZstev.
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U ukazatele ROE je doporuceno dosdhnout hodnoty minimalné 10 %.
[ zde tuto hodnotu prekrocilo pouze ZD Hofice, a to v roce 2014, kdy byla rentabili-
ta vlastniho kapitalu spolec¢nosti 12,7 %. I v tomto pripadé vSak zaznamenalo jak
ZD Zeliv, tak ZD Hofice vyrazny propad v rentabilité vlastniho kapitalu. Vysledna
hodnota za celé odvétvi se opét ménila jen nepatrné a nedochazelo tak k Zddnym
vyraznym zménam.

Tabulka 22 - Porovnani ukazateld rentability (v %)

ZD Zeliv 51 8,5 6,6 3,7 1,4
ROA ZD Hotice 5,7 8,0 11,6 3,2 3,3
Odvétvi 5,4 5,4 7,0 7,2 6,3
ZD Zeliv 58 9,9 7,1 4,1 0,9
ROE ZD Hotice 6,0 8,9 12,7 3,2 3,3
Odvétvi 52 53 6,8 6,5 5,7
7D Zeliv 5,7 9,4 7,3 4,0 1,5
ROCE ZD Hotice 6,2 9,0 12,7 3,6 3,6
Odvétvi 6,1 6,1 7,9 8,0 6,8
7D Zeliv 6,5 10,6 8,2 5,0 1,3
ROS ZD Hotice 7,7 11,3 15,9 4,7 5,2
Odvétvi 17,8 24,4 22,9 19,3 16,1

Zdroj: vlastni zpracovani
Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE) se vyvijela pro obé zemédél-
ska druZstva obdobné. Po roce 2014 byl zaznamendn propad u obou spolecnosti,
avsak pro ZD Hofice vysly vysledné hodnoty i v tomto pripadé 1épe neZ pro ZD Ze-
liv. V pripadé odvétvi se opét rentabilita vyznamné neménila. NejlepSiho vysledku
dosahlo ZD Horice v roce 2014, kdy byla rentabilita celkového investovaného kapi-
talu na hodnoté 12,7 %, ¢imZ bylo druzstvo i zna¢né nad primérem celého odvétvi.

Hodnota rentability trzeb (ROS) by méla dosahovat hodnoty nad 10 %. To se
ZD Zeliv podaftilo v roce 2013, stejné tak jako ZD Hofice, to viak nad tuto hodnotu
vykazalo rentabilitu trZeb i v roce 2014. Obé druZstva ale v nadchazejicim obdobi
zaznamenala relativné vyznamny pokles. V roce 2014 zacala klesat i rentabilita tr-
Zeb v celém odvétvi. Oproti odvétvovému priméru vsak druZstva zaznamenala
vyrazné horsi rentabilitu.
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de Odveétvi
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Graf 10 - Vyvoj ukazateli rentability na zakladé porovnani

Zdroj: vlastni zpracovani

Pozndmka: ROA - Rentabilita vioZeného kapitdlu, ROE - rentabilita vlastniho kapitdlu, ROCE -
rentabilita celkového investovaného kapitdlu, ROS - rentabilita trZeb.

Graf 10 znazoriiuje vyvoj ukazatelli rentability zemédélskych druZstev a odvétvi,
kde ciselny Udaj 12 - 16 u ukazatele znazoriiuje rok, ve kterém spolec¢nost dané
hodnoty dosahla. Cim vzdalengjsi hodnoty od stfedu grafu subjekt dosahl, tim horsi
je vyslednd hodnota daného typu rentability. Jak je z uvedeného grafu patrné, ZD
Zeliv se ¢asto pohybovalo na okraji grafu, kde jsou zaznamenany nejniz$i hodnoty.
Znacny rozdil ve vyslednych hodnotach druZstev v porovnani s odvétvim je patrny

zejména v piipadé rentability trzeb.

5.2 Porovnani ukazatelii aktivity

s v

Tabulka 23 prinasi porovnani ukazateld aktivity zemédélskych druZstev a odvétvo-
vého priméru. Obrat aktiv je vramci analyzovanych spole¢nosti obdobny
a nevznikaji vyrazné rozdily. V porovnani s odvétvim vsak obé zemédélska druZstva
dosahla lepsich hodnot. To mtiZe byt zplisobené tim, Ze hodnoty obratu aktiv jsou
uvedeny za celé odvétvi a mohou obsahovat i obory, které vykazuji niz$i obratko-
vost. V poctu obratek zdsob dosahovaly analyzované spolecnosti také obdobnych
hodnot a nedochdzelo k vyznamnym zménam. Pfi porovnani s odvétvim vSak byly

vysledky druZstev vyrazné nizsi. V pripadé analyzovanych spolecnosti Slo o 2 - 3
obratky ro¢né, odvétvi vsak v roce 2012 vykazovalo vice jak 10 obratek roc¢né. I zde
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miiZe byt tento znacny rozdil zplisoben tim, Ze data jsou za celé odvétvi, a ne pouze
za obor zemédélstvi. Doba obratu zasob odraZzi vyvoj poc¢tu obratek.

Doba splatnosti kratkodobych pohledavek se v piipadé ZD Zeliv prodluZzovala
a ZD Horice ve vyvoji meziro¢né kolisalo. Nejvyssi hodnoty dosahlo ZD Hofice
vroce 2016, kdy byla doba splatnosti kratkodobych pohledavek 96 dni, v tomto
roce dosahlo nejvys$si hodnoty i ZD Zeliv a to 77 dnd. Celkové v$ak v ptipadé doby
splatnosti kratkodobych pohledavek vykazuje ZD Hotice oproti ZD Zeliv delsi dobu
splatnosti. NiZ${ hodnoty dosahlo ZD Horice pouze v roce 2015. V pripadé odvétvi,
byl pro vypocet doby splatnosti kratkodobych pohledavek pouZit soucet dlouhodo-
bych a kratkodobych pohledavek, jelikoZz data poskytovana Ministerstvem
primyslu a obchodu nerozlisuji kratkodobé a dlouhodobého pohledavky, coz miize
ovlivnit vysledné hodnoty ukazatele. Diky pouziti téchto dat lze také ocekavat nepa-
trné nizsi hodnoty doby splatnosti pohledavek odvétvi. Ty se v jednotlivych letech

vyznamneé neménily a pohybovaly se primérné okolo 82 dnfi.

Tabulka 23 - Porovnani ukazatelii aktivity

ZD Zeliv 0,52 0,60 0,59 0,55 0,50
Obrat aktiv ZD Hofrice 0,50 0,53 0,57 0,51 0,50

Odveétvi 0,25 0,24 0,26 0,30 0,31

ZD Zeliv 2,29 2,91 2,83 2,97 2,80
Obrat zasob ZD Hofice 2,34 2,47 2,83 2,48 2,57

Odveétvi 10,13 8,17 8,25 6,88 7,82

7D Zeliv 157 124 127 121 129
Doba obratu zasob ZD Hotice 154 146 127 145 140

Odvétvi 36 44 44 52 46

ZD Zeliv 35 49 53 70 77
Doba splatnosti kratkodobych

ZD Hoftice 86 63 94 58 96
pohledavek

Odveétvi 86 87 76 78 85

ZD Zeliv 72 60 51 49 89
Doba splatnosti kratkodobych

ZD Hoftice 61 73 58 69 73
zavazkia

Odvétvi 51 70 65 50 64

Zdroj: vlastni zpracovani
Doba splatnosti kratkodobych zavazkl by méla byt vyssi nez doba splatnosti krat-
kodobych pohledavek. S dodrzenim tohoto pravidla mély problém obé analyzované
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spole¢nosti. Vys$sich hodnot bylo dosaZeno v ptipadé ZD Zeliv v roce 2012, 2013
a 2016. ZD Hotice vykazalo vyssi dobu splatnosti kratkodobych zavazki nez pohle-
davek vroce 2013 a 2015. Vpripadé odvétvi doslo kvyraznému rlstu doby
splatnosti pouze v roce 2013, stejné jako tomu bylo v pripadé ZD Hofrice. Co se tyce
odvétvi, vznikl obchodni deficit ve vSech analyzovanych obdobich, jelikoZ doba
splatnosti kratkodobych pohledavek je delsi neZ doba splatnosti kratkodobych za-
vazki. Ohled je vSak tieba dbat na to, Ze doba splatnosti kratkodobych pohledavek
je v pripadé odvétvi ovlivnéna dlouhodobymi pohledavkami, jak bylo vysvétleno
v predchozim odstavci.

5.3 Porovnani ukazatelu zadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti porovnavaji spolecnosti z hlediska celkové zadluzenosti,
koeficientu samofinancovani, drokového kryti a miry zadluZenosti. Odvétvi je
se spole¢nostmi porovnano ve vSech ukazatelich vyjma Urokového kryti. Vysledné
hodnoty porovnani zobrazuje tabulka 24.

Tabulka 24 - Porovnani ukazateld zadluZenosti

7D Zeliv 42,18 36,10 32,14 32,12 29,56
Celkova zadluZenost

ZD Hofice 35,22 31,87 28,82 25,53 21,64
(%)

Odvétvi 12,49 13,88 14,26 12,70 12,03

7D Zeliv 57,90 64,04 67,86 67,88 70,44
Koeficient samofi-

7D Horice 64,78 68,13 71,18 74,47 78,36
nancovani (%)

Odvétvi 87,51 86,12 85,74 87,30 87,97

ZD Zeliv 5,42 10,86 10,24 6,94 2,82
Urokové kryti 7D Horice 6,29 13,09 25,67 9,35 18,46

Odvétvi

ZD Zeliv 0,73 0,56 0,47 0,47 0,42
Mira zadluZenosti ZD Hofrice 0,54 0,47 0,40 0,34 0,28

Odvétvi 0,14 0,16 0,17 0,14 0,13

Zdroj: vlastni zpracovani
Celkova zadluZenost spolecnosti by se méla pohybovat mezi 30 - 60 %. V tomto
rozmezi se ZD Zeliv pohybuje v celém analyzovaném obdobi, kromé roku 2016,
kdy celkova zadluzenost mirné klesla pod 30 %. V piipadé ZD Hoftice dosahovala
spole¢nost optimalni hodnoty v roce 2012 a 2013, v dalsich obdobich celkova za-
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dluZenost postupné klesala aZ na 21,64 % v roce 2016. Celkova zadluZenost odvétvi
se v analyzovanych letech pohybovala mezi 12 - 15 %.

Presto, Ze idedlni hodnota zadluZenosti je stanovena mezi 30 - 60 %, je idealni
pomér celkové zadluzZenosti a koeficientu samofinancovani 1:1. To se nedari zejmé-
na odvétvi, které zpohledu samofinancovani dosahuje vysokych hodnot
prekracujicich 85 %. Znaci to, Ze v ramci odvétvi jsou celkova aktiva prevazné fi-
nancovana vlastnimi zdroji. To vSak také neni idedlni stav zdvodu drahého
financovani. V pripadé vyslednych hodnot ZD Horice dochazi v analyzovaném ob-
dobi k postupnému navysSovani koeficientu samofinancovani, a to aZ na 78,36 %
v roce 2016. Stejny vyvoj zaznamenava i ZD Zeliv s hodnotou 70,44 % v roce 2016.

V ptipadé urokového kryti je doporucend minimalni hodnota ve vysi 5, avSak op-
timum je stanoveno na trovni 8. Pod tuto hranici se ZD Zeliv dostalo v roce 2016,
kdy bylo urokové kryti 2,82. V ostatnich letech se spole¢nost pohybuje nad mini-
malni hodnotou a v roce 2013 a 2014 vykazovalo ZD Zeliv hodnotu nad optimem.
ZD Hoftice se vcelém analyzovaném obdobi pohybuje nad minimalni hranici,
kdy od roku 2013 prekracuje i optimalni hodnotu. Z uvedenych vysledki vyplyva,
Ze spolecnosti by nemély mit problém svytvarenim ziski pro kryti urokl
z pripadnych ptijéek. V pripadé ZD Zeliv je viak nutné zaméFit pozornost na snizuji-
ci se hodnotu tohoto ukazatele.

Mira zadluZenosti by se méla pohybovat mezi 1 - 1,2. V tomto intervalu se nepo-
hybuje ani jedna z analyzovanych spole¢nosti, a je tomu tak i v pripadé celého
odvétvi. Hodnota miry zadluZenosti se v pripadé zemédélskych druzstev meziro¢né
snizovala. V ptipadé odvétvi dochazelo k mirnému kolisani hodnot v rozmezi setin
procent.

5.4 Porovnani ukazatelii likvidity

Dalsi z pomérovych ukazatelli porovnava spolecnosti a odvétvi z pohledu likvidity,
kterou je béZzna likvidita, pohotova likvidita a hotovostni likvidita. Vysledné hodno-
ty, jak analyzovanych spolec¢nosti, tak odvétvi zemédélstvi, jsou zobrazeny v tabulce
25.

Idealni hodnota ukazatele bézné likvidity by se méla pohybovat mezi 1,5 az 2,5.
Jak je z tabulky 25 zfejmé, tuto doporucenou hodnotu spole¢nosti i celé odvétvi
témér ve vsech obdobich pfekracuji. Pouze ZD Zeliv se v roce 2016 dostalo mezi
hranice intervalu s hodnotou 2,39. Prili$ vysoka hodnota bézné likvidity vSak svédci
o zbytetné vysoké hodnoté Cistého pracovniho kapitdlu a drahém financovani.
Zejména ZD Horice dosahuje hodnot vysoko nad doporuceny interval. Pozitivnim
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jevem je vSak skutecnost, Ze v roce 2016 nedoSlo u vSech posuzovanych k dalSimu

rastu.
Tabulka 25 - Porovnani ukazateli likvidity
oo [ | e | s | s
ZD Zeliv 2,71 2,91 3,55 4,11 2,39
Bé7n4 likvidita ZD Hotice 4,38 3,56 4,46 4,26 4,26
Odvétvi 3,06 2,67 2,93 2,88 2,81
ZD Zeliv 0,54 0,86 1,08 1,65 0,95
Pohotova likvidita ZD Hoftice 1,87 1,57 2,25 2,15 2,34
Odvétvi 2,57 2,22 2,43 2,17 2,08
ZD Zeliv 0,06 0,05 0,04 0,23 0,07
Hotovostni likvidita ZD Horice 0,46 0,71 0,62 1,30 1,02
Odvétvi 1,47 1,34 1,55 1,12 0,74

Zdroj: vlastni zpracovani
Ukazatel pohotové likvidity by se mél pohybovat vrozmezi 1 az 1,5. ZD Zeliv
se v rdmci analyzovaného obdobi pohybuje ¢asto na hranici tohoto intervalu, ideal-
ni hodnoty vsSak dosahlo druZstvo pouze vroce 2014. Rist tohoto ukazatele,
ke kterému od roku 2012 dochéazelo, je pro ZD Zeliv dobrym znamenim, nebot’ sig-
nalizuje zlepSeni jeho finan¢ni a platebni situace. Vroce 2016 vSak doSlo
k vyraznému propadu. Oproti tomu ZD Hofice i celé odvétvi se v analyzovaném ob-
dobi pohybuje nad doporucenou hodnotou. Pohotova likvidita pti vypoctu vylucuje
zasoby jako malo aktivni obézny majetek, jelikoZ je neni mozné tak rychle preménit
na penézni prostiedky. Z uvedenych vysledki je patrny velky rozdil mezi pohoto-
vou likviditou a béZnou likviditou obou zemédélskych druZstev, coZ znaci, Ze drzi

znacnou Cast penéznich prostredki v zasobach.

Doporuéena hodnota hotovostn{ likvidity je dana intervalem 0,2 az 0,5. ZD Zeliv
se v rozmezi téchto hodnot pohybovalo pouze v roce 2015, kdy byla dosaZena hod-
nota 0,23. V ostatnich letech byla vysledna hodnota hotovostni likvidity vypoctena
na relativné nizké arovni. V pripadé ZD Horice se hodnoty pohybovaly ve vétSiné
pripadii nad touto hranici a idedlni hodnoty bylo dosazZeno pouze v roce 2012.
[ v ptipadé odvétvi byly dosaZeny hodnoty nad doporucenou hranici, a to v celém
analyzovaném obdobi. Z pohledu ZD Horice zpisobuje vysoké hodnoty ukazatele
obdobna hodnota kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych zavazki
v poslednich letech. Oproti tomu ZD Zeliv dosahuje nizkych hodnot kratkodobého
finan¢niho majetku v poméru ke kratkodobym zavazkim.
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Graf 11 - Vyvoj ukazateli likvidity na zakladé porovnani

Zdroj: vlastni zpracovani

Pozndmka: BL - Béznd likvidita. PL - Pohotovd likvidita, HL - Hotovostni likvidita

Graf 11 znazornuje vyvoj ukazatell likvidity spolec¢nosti a odvétvi v roce 2012 az
2016, kde ciselny udaj u jednotlivych znacek predstavuje rok, ve kterém bylo hod-
noty dosaZeno. Cim vice se analyzovany subjekt nachazi od stfedu grafu, tim
horsich vysledkil v oblasti likvidity jim bylo dosazeno. To se potvrzuje i v pripadé
ZD Zeliv, které dosahlo nejhorsich hodnot jak z pohledu bézné likvidity, tak dle li-

kvidity hotovostni, a to v celém analyzovaném obdobi.

Lze tedy TFici, Ze co se tyCe hotovostni likvidity, je na tom ZD Hoftice 1épe nez ZD
Zeliv, jelikoz se pohybuje nad minimalni doporu¢enou hodnotou 0,2, a tudiZ je
schopno své zavazky uhradit okamzité pomoci nejlikvidnéjsich aktiv, kterymi jsou
penize v hotovosti a na béznych uctech, Seky a kratkodobé cenné papiry. Zato ZD
Zeliv minimalni hodnoty tohoto nejptisnéjsiho ukazatele likvidity nedosahuje a
v pripadé potieby uhradit své kratkodobé zavazky okamzité, by toho nebylo schop-
no. Patrné je, Ze ZD Zeliv dosahovalo zejména v oblasti pohotové a hotovostni
likvidity nizkych hodnot. To, Ze zemédélska druzstva drzi zna¢nou ¢ast penéznich
prostiredkill v zasobach, je patrné z velkého rozdilu mezi pohotovou a béznou likvi-
ditou.
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5.5 Shrnuti mezipodnikového a odvétvového porovnani

V ptipadé ukazateld rentability lze Fici, Ze ZD Zeliv a ZD Hofice, vykazuji podobny
vyvoj. Vyraznéjsi rozdily byly vykazany zejména v roce 2014, kdy ZD Hoftice dosa-
hovalo podstatné lepsich vysledkdl nez ZD Zeliv. V piipadé rentability vloZeného
kapitalu a rentability vlastniho kapitalu lze fici, Ze hodnoty, které vykazuji zemédél-
ska druzstva, jsou obdobnad, jako je primér odvétvi. Znacné rozdily predstavuje
zejména rentabilita trZzeb, kde propad hodnot zaznamenala obé druzstva, kdy
v ptipadé ZD Zeliv $lo o postupné sniZovani rentability a v pfipadé ZD Hofice byl
zaznamenan vyrazny propad mezi roky 2014 a 2015. Odvétvi vykazovalo v pripadé
rentability trZeb znacné vySsi hodnoty, neZ zemédeélska druZstva, avSak i zde byl po
roce 2013 zaznamenan pokles. Lze tedy fici, Ze pokles rentability v analyzovanych
letech zaznamenala jak zemédélska druZstva, tak celé odvétvi, které vSak nevykazu-
odvétvi se nevychazi z dat pouze za zemédélstvi, ale také za lesnictvi a rybolov,
a tyto dvé ¢innosti tak mohou rentabilitu trzeb celého odvétvi pozitivné ovliviiovat.

Obrat aktiv se v pripadé zemédélskych druzstev vyvijel obdobné a nijak vyrazné
se neménil, coz plati i pro primér odvétvi, které vsak dosahuje o néco nizsich hod-
not, nez druZstva. Oproti tomu v pripadé obratu zasob jsou odvétvim zaznamenany
vyrazné vyssi hodnoty. Zemédélska druZstva vykazuji i vtomto pripadé obdobny
vyvoj a dosahuji témér stejnych hodnot. Doba obratu zasob se u druZstev vyvijela
kolisavé, ale od pocatku analyzovaného obdobi, tedy od roku 2012, doSlo k poklesu
doby obratu. V ptipadé odvétvi tomu bylo naopak a doba obratu se az do roku 2015
navysSovala, je ale vyrazné kratsi nez v pripadé druZstev. Doba splatnosti kratkodo-
bych pohledavek se v ptipadé ZD Zeliv meziro¢né navy$ovala a od poc¢atku obdobi
vzrostla o 42 dnl. ZD Horice také zaznamenalo narist ukazatele, ale vyvoj byl
znacné Kkolisavy. V ptipadé odvétvi nebyly zaznamendany vyrazné rozdily. Doba
splatnosti kratkodobych zavazki se zvysila zejména v roce 2016, a to u vSech ana-
lyzovanych, coZ bylo zplsobeno predevSim poklesem trZzeb, které maji vliv
i na vyvoj doby splatnosti kratkodobych pohledavek.

Celkova zadluZenost druZstev se vyvijela obdobné, kdy po celé analyzované ob-
dobi vykazovala druZstva pokles hodnot, a zaroven rostl koeficient
samofinancovani. V piipadé odvétvi jsou vysledné hodnoty nizsi, nez jak je tomu
u analyzovanych druZstev, avSak do roku 2014 celkova zadluZenost rostla. Vyrazné
rozdily ve vyslednych hodnotach druZstev byly zaznamenany u ukazatele tirokové-
ho kryti, kde ZD Zeliv vykazovalo od roku 2010 pokles aZ na vyslednou hodnotu
2,82 vroce 2016, coZ by pro spoletnost v piripadé dalSiho snizeni mohlo znamenat
problém s krytim uroki pripadnych pijcek. Oproti tomu ZD Hotice mélo vyvoj koli-
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savy a v roce 2016 bylo urokové kryti 18,46. Mira zadluZenosti se sniZovala, a to jak
v ptipadé ZD Zeliv, tak v ptipadé ZD Hoftice, coZ zptisobil zejména pokles vyse cizich
zdrojii druzstev. V pripadé odvétvi mira zadluZenosti do roku 2014 nepatrné
vzrostla a poté opét mirné klesla.

Vyvoj ukazateli likvidity byl pro v§echny analyzované obdobny. V pripadé béZné
likvidity vykazovalo nejniZsi hodnoty odvétvi, avSak v pripadé zemédélskych druz-
stev byly vykazany vysledky naznacujici zbyte¢né vysokou miru ¢istého pracovniho
kapitalu a drahé financovani. Na zakladé porovnani béZné a pohotové likvidity bylo
zjisténo, Ze zemédeélska druzstva drzi velkou c¢ast penéznich prostredki v zasobach,
coz neni Zadouci stav. Vyrazné nizsich hodnot nez ZD Horice a odvétvi dosahlo ZD
Zeliv v pripadé hotovostni likvidity, coZ znadi to, Ze spole¢nost disponuje nizkymi
hodnotami kratkodobého finanéniho majetku v porovnani s kratkodobymi zavazky.
Tato skutec¢nost by pro spole¢nost mohla znamenat problémy.

5.6 Aplikace metod mezipodnikového a odvétvového srovnani

Pro hodnoceni podniki z Sirsiho hlediska, nez jen porovnani na zakladé jednoho
kritéria, se vyuzivaji vicerozmérné metody, mezi které patii metoda jednoduchého
souctu poradi, metoda jednoduchého podilu, bodovaci metoda a metoda normova-
né proménné. Pri aplikaci metod se vychazi zvyslednych hodnot vybranych
ukazateli, které jsou metodou dale hodnoceny. Mezi doporucované ukazatele patii
rentabilita celkového kapitalu, rentabilita vlastniho kapitalu, béZzna likvidita, obrat
aktiv a mira zadluZenosti. Tyto ukazatele jsou na zdkladé vybrané metody nasledné
vyhodnoceny pro dané obdobi.

5.6.1 Metoda jednoduchého souctu poradi

Pti provedeni této metody se ukazatele oboduji hodnotu 1 - 3, kdy je nejlepsi vysle-
dek ohodnocen ¢islem 3 a nejhorsi vysledek Cislem 1. V pripadé miry zadluZenosti
je nejlepsim vysledkem nejnizsi hodnota, v pripadé ostatnich ukazateld je jako nej-
lepsi hodnocena nejvyssi hodnota ukazatele. Celkové body jsou pro jednotliva
zemédeélska druzstva a odvétvi nasledné secteny a zpriimérovany. Na zakladé pri-
mérného hodnoceni je poté vydano poradi. Vysledné hodnoty metody

jednoduchého souctu poradi zobrazuje tabulka 26.

Z metody jednoduchého souctu poradi je ziejmé, Ze jako nejuspésnéjsi je povazo-
vano ZD Hofice, které ziskalo v prliméru 11,6 bodl. ZD Hotice dosahlo nejlepsich
vysledkil zejména v piipadé bézné likvidity a obratu aktiv. Druhym v potadi je od-
vétvi s 9,4 body. Odvétvi dosdhlo nejlepSich vysledkli zejména v piipadé miry
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zadluZenosti. Nejhor$tho vysledku dosdhlo ZD Zeliv s9 body, a to presto,
Ze v pripadé obratu aktiv dosahlo nejlepsich vysledkd.

Tabulka 26 - Metoda jednoduchého souctu poradi

ZD Zeliv 1 3 1 2 1

ROA ZD Hotice 3 2 3 1 2

Odvétvi 2 1 2 3 3

ZD Zeliv 2 3 2 2 1

ROE ZD Hotice 3 2 3 1 2

Odvétvi 1 1 1 3 3

7D Zeliv 1 2 2 2 1

BéZna
ZD Hoftice 3 3 3 3 3
likvidita

Odvétvi 2 1 1 1 2

7D Zeliv 3 3 3 3 2

Obrat aktiv ZD Hotice 2 2 2 2 3

Odvétvi 1 1 1 1 1

ZD Zeliv 1 1 1 1 1

Mira
ZD Hotice 2 2 2 2 2
zadluZenosti
ZD Zeliv 8 12 9 10 6 9,0 3.
Celkovy sou-
) ZD Hoftice 13 11 13 9 12 11,6 1.
cet

Odvétvi 9 7 8 11 12 9,4 2.

Zdroj: vlastni zpracovani
Nedostatkem metody jednoduchého souctu poradi je to, Ze nezobrazuje, jak se spo-
le¢nosti vjednotlivych ukazatelich lisi, ale pouze je fadi na zdkladé vyslednych
hodnot, kterych v analyzovanych letech dosahly. Tento nedostatek vSak odstranuje
metoda jednoduchého podilu.

5.6.2 Metoda jednoduchého podilu

Metoda jednoduchého podilu vyuziva aritmeticky primér jednotlivych ukazateld,
kterym se podéli hodnota vSech ukazatell v matici pro prislusny rok. I zde je nutné
vzit na védomi, ze v piipadé miry zadluZenosti je postup odlisny, jelikoz zadouci
je co nejnizsi vysledek. V tomto ptripadé se aritmeticky priimér ukazatele pro dany
rok déli jednotlivymi hodnotami ukazatelli. Dalsi postup je identicky, jako tomu
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bylo v ptipadé metody jednoduchého souctu poradi. Dojde tedy k naslednému souc-
tu hodnot, ze kterych se provede aritmeticky primér, na zakladé néhoz je urcené
konec¢né poradi. Vysledné hodnoty metody jednoduchého podilu jsou uvedeny
v tabulce 27.

Tabulka 27 - Metoda jednoduchého podilu

ZD Zeliv 0,94 1,16 0,79 0,79 0,38
ROA ZD Hofice 1,06 1,10 1,38 0,68 0,90
Odvétvi 1,00 0,74 0,83 1,53 1,72
ZD Zeliv 1,02 1,23 0,80 0,89 0,27
ROE ZD Hoftice 1,06 1,11 1,43 0,70 1,00
Odvétvi 0,92 0,66 0,77 1,41 1,73
ZD Zeliv 0,80 0,96 0,97 1,10 0,82
Bé7na likvi-
ZD Hotice 1,29 1,17 1,22 1,14 1,22
dita
Odvétvi 0,90 0,88 0,80 0,77 0,96
ZD Zeliv 1,23 1,31 1,25 1,21 1,14
Obrataktiv | ZD Hofice 1,18 1,16 1,20 1,13 1,14
Odvétvi 0,59 0,53 0,55 0,66 0,71
ZD Zeliv 0,64 0,71 0,74 0,67 0,66
Mira zadlu-
) i ZD Hoftice 0,87 0,84 0,87 0,93 1,01
zenosti
Odvétvi 3,36 2,48 2,04 2,26 0,47 _
ZD Zeliv 4,64 5,37 4,54 4,66 3,27 4,50 3.
Celkovy
) ZD Hoftice 5,46 5,38 6,11 4,57 5,28 5,36 2.
soucet
Odvétvi 6,77 5,28 4,99 6,64 5,59 5,85 1.

Zdroj: vlastni zpracovani

V ptipadé metody jednoduchého podilu vyslo s nejlepSim vysledkem odvétvi, které
ziskalo v priiméru 5,85 bodl. Druhym v poiadi je oproti predchozi metodé ZD Hori-
ce s primérem 5,36 bod®. Nejhiite hodnoceno je ZD Zeliv, které ziskalo primérné
4,50 bodi. Na zakladé vyslednych hodnot metody jednoduchého podilu lze Fici, Ze
mezi podniky a celym odvétvim nepanuji vyrazné rozdily, jelikoZ bylo dosazeno
podobného vysledku. Vyrazné nizsi vysledek byl zaznamenan pouze v pfipadé ZD
Zeliv, a to v roce 2016, kdy byl celkovy soucet hodnot podstatné niZ$i, nez jaké do-
sahlo ZD Hofrice a analyzované odvétvi.
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5.6.3 Bodovaci metoda

V pripadé bodovaci metody se pridéli tomu, kdo v daném ukazateli dosahl nejlepsi-
ho vysledku, 100 bodt. Ostatni ukazatele se vypocitaji jako pomér hodnoty daného
ukazatele a hodnoty nejvyssi, ktery se nasledné nasobi stem. I zde je nasledné po-
kraCovano tak, Ze se sectou vysledné body pro konkrétni poloZky v jednotlivych
letech, které se zprtimeéruji, kdy na zakladé vysledné hodnoty je urceno poradi.
U ukazatele miry zadluZenosti je postup odlisny. V pripadé€, Ze je Zadouci pokles
hodnot, je nutné dat do poméru minimalni hodnotu ukazatele s jednotlivymi hod-
notami ukazatele.

Tabulka 28 - Metoda bodovaci

7D Zeliv 89,5 100,0 56,9 51,4 22,2
ROA ZD Hofice 100,0 94,1 100,0 44,4 52,4
Odvétvi 94,7 63,5 60,3 100,0 100,0
7D Zeliv 96,7 100,0 55,9 63,1 15,8
ROE ZD Hoftice 100,0 89,9 100,0 49,2 57,9
Odvétvi 86,7 53,5 53,5 100,0 100,0
ZD Zeliv 61,9 81,7 79,6 96,5 66,8
Bézna
ZD Hoftice 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
likvidita
Odveétvi 69,9 75,0 65,7 67,6 78,5
ZD Zeliv 100,0 100,0 100,0 100,0 99,9
Obrat aktiv ZD Horice 96,2 88,3 96,6 92,7 100,0
Odveétvi 48,1 40,0 44,1 54,5 62,3
7D Zeliv 19,2 28,6 36,2 29,8 31,0
Mira
ZD Horice 25,9 34,0 42,5 41,2 46,4
zadluZenosti
Odveétvi 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 _
7D Zeliv 367,2 410,3 328,6 340,7 235,7 336,5 3.
Celkovy
. 7D Horice 422,1 406,4 439,1 327,6 356,7 390,4 1.
soucet
Odveétvi 399,3 332,1 323,7 422,2 440,8 383,6 2.

Zdroj: vlastni zpracovani
Bodovaci metodou, ktera je zndzornéna v tabulce 28, vyslo s nejlepSim vysledkem
ZD Hofrice, které ma v priméru 390,4 bodl. Na druhém misté je odvétvi s 383,6
body. NejniZ$iho vysledku dosahlo ZD Zeliv s 336,5 body. Jak je z vyslednych hod-
not patrné, mezi ZD Horice a odvétvim neni tak vyrazny rozdil v primérné hodnoté.
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V ptipadé ZD Zeliv je viak vysledna hodnota bodovaci metody zejména diky roku
2016 nizsi. Z bodovaci metody je patrné, Ze v piipadé ZD Zeliv doslo v roce 2016 k
vyraznému poklesu vSech ukazatelli a finan¢ni situace spolecnosti se tak v tomto
roce nevyvijela privétivé, coZ metoda potvrzuje. V pripadé obratu aktiv je patrné,
7e vroce 2016 dosahovalo ZD Zeliv témért stejné hodnoty jako ZD Hofice. Z tohoto
dtivodu je vysledna hodnota také témér rovna 100.

5.6.4 Metoda normované proménné

Metoda normované proménné vyuziva pii vypoCtu statistickych postupi,
kdy se zkoumané velic¢iny prevadéji na bezrozmérna ¢isla pomoci normalizace, diky
které je odstranén nedostatek prili§ velké variability dat uvnitr souboru.

Tabulka 29 - Metoda normované proménné

7D Zeliv -1,22 0,88 -0,79 -0,56 -1,12
ROA 7D Hotice 1,22 0,52 1,41 -0,84 -0,18
Odvétvi 0,00 -1,40 -0,62 1,40 1,31
7D Zeliv 0,39 0,94 | -0,65 -0,36 -1,22
ROE 7D Hotice 0,98 0,44 1,41 -1,01 0,00
Odvétvi -1,37 -1,38 -0,76 1,36 1,22
7D Zeliv -0,94 -0,36 -0,15 0,58 -1,09
BéZna
ZD Hofice 1,39 1,37 1,29 0,82 1,33
likvidita
Odvétvi -0,45 -1,00 -1,14 -1,41 -0,24
ZD Zeliv -1,41 -1,39 -1,41 -1,40 -1,41
Obrataktiv | ZD Hofice 2,50 0,66 -0,02 0,15 -0,17
Odvétvi 0,95 0,09 -0,49 -1,03 -1,75
ZD Zeliv -1,06 -0,95 -0,96 -1,13 -1,21
Mira
7D Hotice -0,28 -0,43 -0,42 -0,17 -0,03
zadluZenosti
Odvétvi 1,34 1,38 1,38 1,30 1,24 _
ZD Zeliv -4,24 -0,88 3,97 2,87 -6,06 -3,60 3.
Celkovy
) 7D Hotice 5,80 2,55 3,68 -1,04 0,95 2,39 1.
soucet
Odvétvi 0,47 22,32 -1,63 1,63 1,78 -0,01 2.

Zdroj: vlastni zpracovani
Postup vypoctu u ukazateldi, kdy je Zadouci vy$si hodnota, probiha jako rozdil mezi
hodnotou ukazatele a aritmetickym primérem vsech hodnot daného ukazatele. Ten
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se nasledné déli smérodatnou odchylkou z hodnot daného ukazatele. V pripadé, Ze
je zadouci nizsi hodnota, odecita se aritmeticky primér vSech hodnot ukazatele od
konkrétni hodnoty ukazatele, kdy se rozdil nasledné vydéli smérodatnou odchylkou
hodnot. I zde se vysledky scitaji, zprliméruji a urci se kone¢né poradi, coz je zna-
zornéno v tabulce 29.

Pomoci metody normované proménné bylo zjiSténo, Ze nejlépe je hodnoceno ZD
Hofice s prlimérem 2,39. V pripadé odvétvi vychazi primérna hodnota -0,01. Nej-
horsiho vysledku dosahlo ZD Zeliv, a to opét zejména diky roku 2016.

5.7 Shrnuti vysledkii mezipodnikového a odvétvového srovnani

Na zakladé provedenych vicekriteridlnich analyz je sestavena tabulka 30, ktera po-
rovnava konecné vysledky pouzitych metod pro jednotlivd druzstva a odvétvi
zemédélstvi. Z vysledki, které byly ziskany provedenim metod mezipodnikového
a odvétvového srovnani, Ize Fici, Ze nejlepsich vysledkl dosahuje Zemédélské druz-
stvo Hofrice. To vykazalo nejlepsi hodnoty podle metody souctu poradi, bodovaci
metody a metody normované proménné. V piipadé metody jednoduchého podilu
dosahlo lepSich vysledkli odvétvi, které se v pripadé ostatnich analyz umistilo
na druhém misté. Nejhorsi vysledek vykazalo Zemédélské druzstvo “Vysoéina” Ze-
liv, které bylo pomoci vSech metod vyhodnoceno jako nejhors$i. Na zakladé
ziskanych vysledki lze Fici, Ze ZD Zeliv dosahuje v ekonomickych ukazatelich hor-
$ich vysledkii neZ jeho konkurent, kterym je ZD Horice a neZ jaky je odvétvovy
pramer.

Tabulka 30 - Vysledné hodnoty vicekriterialni analyzy

ZD Zeliv 3 3 3 3 3,00
7D Hotice 1 2 1 1 1,25
Odvétvi 2 1 2 2 1,75

Zdroj: vlastni zpracovani
Pokud bychom porovnali jednotlivé vybrané ukazatele a jejich vysledné hodnoty,
Ize ¥ici, Ze v piipadé rentability aktiv (ROA) zaznamenalo ZD Zeliv postupny propad
od roku 2014. Tento propad o rok pozdéji nastal i u ZD Hofice, ale byl podstatné
vyraznéjsi. V pripadé odvétvi hodnota rentability aktiv rostla aZ do roku 2015. Sviij
majetek tak nejefektivnéji vyuzivalo ZD Hoftice aZ do roku 2015, kdy lepSich hodnot
dosahoval odvétvovy primér. V pripadé vynosnosti vlastniho Kkapitalu (ROE)
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na tom jsou spolecnosti 1épe, neZ je odvétvovy primér do roku 2015, poté byly
hodnoty dosaZené odvétvim na lepsi trovni. I zde dochézelo v ptipadé ZD Zeliv
k postupnému poklesu hodnot od roku 2014 a vyrazny pokles v nasledujicim roce
zaznamenalo ZD Hofice. V piipadé béZné likvidity ZD Zeliv zaznamenalo vyraznéjsi
propad, neZ jaky byl zaznamenadn odvétvim, ale i konkurentem, tedy ZD Hofice.
V pripadé obratu aktiv nedochazelo k vyraznym zménam, lze fici, Ze jak obé zemé-
délska druZstva, tak odvétvi zaznamenalo stejny vyvoj. Mira zadluZenosti odvétvi
je po celé sledované obdobi témér stabilni. V pripadé zemédélskych druzstev doslo
k poklesu miry zadluZenosti, avSak u ZD Hoftice byl pokles nepatrné vétsi. Lze tedy
Fici, Ze v pripadé ZD Zeliv dochazi ke zhor$eni vyslednych hodnot finanénich ukaza-
telli zejména v oblasti rentability. Tento vyvoj zaznamenalo nasledné i ZD Hofice.
Stabilni vyvoj obou zemédélskych druZstev v porovnani s odvétvim je zaznamenan
zejména v pfipadé b&Zné likvidity, ale ZD Zeliv i zde zaznamenalo vyraznéj$i propad
v hodnotach. Obdobny vyvoj vSech porovnavanych je zaznamenan zejména v pii-
padé obratu aktiv a miry zadluZenosti, kdy vysledné hodnoty zemédélskych
druzstev jsou u téchto ukazateld vyssi, nez jaky je odvétvovy primeér.

P¥i¢inou zhorsujiciho se finan¢niho stavu ZD Zeliv je dle vysledk® finanéni analy-
zy zejména pokles dosahovanych trZeb spolecnosti. To je zplisobeno predevSim
propadem realizac¢nich cen vétSiny komodit rostlinné vyroby, ale i Zivocisné vyroby.
a to necelych 24 t/ha, coz bylo ale ¢aste¢né kompenzovano vys$si cenou, ale také
dotacemi. V tomto roce vsak doslo k poklesu trzeb za mléko, kde se v priibéhu roku
2015 realizacni cena mléka propadla z 8,67 K¢/l na 7,66 Kc/I, pritom v roce 2014
byla cena za litr mléka stanovena na 10,05 K¢. V srpnu 2016 doslo k dalsimu pro-
padu ceny mléka, a to azZ na hodnotu 5,675 K¢/1l. Do konce roku se cena zvedla
na 7,61 K¢/, presto se vsak z divodu vyvoje ceny propadly trzby o 9,3 mil. K¢,
tou krmeni. Z provedenych analyz vyplyva, Ze pokles trZzeb zaznamenalo nejen
ZD Zeliv, ale také ZD Hofice, které vyvoj realiza¢nich cen také ovliviiuje. V pfipadé
odvétvi neni pokles tak vyrazny, jako je tomu u zemédélskych druZstev, coz muize
byt ovlivnéno i tim, Ze pro porovnani jsou pouZzity hodnoty, které vypovidaji o vyvo-
ji celého odvétvi NACE A, kam patii kromé odvétvi zemédélstvi také lesnictvi
a rybarstvi, na které pisobi odlisné vlivy nezZ na zemédeélské subjekty. To je znacné
ovlivnéno nejen dovozem a jeho nizkymi cenami, ale velmi vyrazné i klimatickymi
podminkami. ZD Zeliv zaznamenalo nejen vyrazné sniZeni rentability, ale také uka-
zatele urokového kryti, ktery se v roce 2016 pohyboval znatelné pod doporucenou
hodnotou. Lze tedy fici, Ze zhorsujici se vysledky zaznamenalo jak ZD Zeliv,
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tak ZD Hofice, avSak v jeho pripadé nebyl propad hodnot tak patrny. Mirny pokles
ve finan¢nich ukazatelich zaznamenalo i celé odvétvi.
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Zavér

Cilem této diplomové prace byla analyza pric¢in zhorSeni finan¢ni situace Zemédél-
ského druzstva “Vysoc¢ina” Zeliv. Pfed samotnou analyzou finanéniho zdravi
spolecnosti byly v praci uvedeny teoretické poznatky tykajici se provedeni finan¢ni
analyzy spolecnosti. Predstaveny byly zejména metody, na zakladé kterych byla
zpracovana data potfebnd pro ziskdni vyslednych hodnot danych ukazateld.
V praktické c¢asti byla vprvé radé strucné predstavena analyzovana spolecnost,

na kterou byly nasledné aplikovany nastroje finan¢ni analyzy.

Diky aplikaci metod finan¢ni analyzy byly zjiStény informace o zméné stavu polo-
zek ucetnich vykazi v jednotlivych letech, vysledné hodnoty rozdilovych ukazatelt
a informace tykajici se rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity. Pro detailné;jsi
urceni vlivu jednotlivych poloZek na vysledky finan¢ni analyzy spolecnosti byla
provedena analyza soustav ukazatel{i.

Pro lepsi vypovidaci schopnost vyslednych hodnot podniku probéhlo po finan¢ni
analyze spolecnosti i mezipodnikové a oborové porovnani. Diky nému byly vysled-
ky analyzovaného zemédeélského druZstva porovnany s konkurentem, kterym
je Zemédélské druzstvo Horice, ale také s odvétvim zemédélstvi, ve kterém spolec-
nosti plisobi. Vysledné hodnoty byly nasledné vyhodnoceny pomoci metod
mezipodnikového a odvétvového porovnani.

Z analyzy absolutnich ukazatel@i vyplyva, Ze ZD Zeliv zaznamenava zejména
v poslednich letech zmény v majetkové struktuie spoleCnosti. Z horizontalni analy-
zy je patrné, Ze vroce 2016 doSlo ke znatnému sniZeni aktiv spoleCnosti,
coZz zapricinil zejména pokles dlouhodobého hmotného majetku, ktery tvori pri-
blizné 70 % celkovych aktiv spolecnosti, nebot byl prodan nepotiebny
a nevyuZivany majetek. DoSlo také ke zna¢nému propadu obéZného majetku,
na ktery meély nejvétsi vliv zejména zasoby, které tvoii priblizné 20 % celkovych
aktiv spolecnosti, konkrétné vlastni vyrobky, jejichZz mnozstvi pokleslo z divodu
snizeni mnozstvi pronajatych pozemku a vyvojem pocasi, které negativné ovlivnilo
velikost sklizné. V ptipadé pasiv doslo k vyraznym poklestim také vroce 2016,
kdy poklesl vlastni kapital spolecnosti, coZ bylo zptisobeno zejména poklesem vy-
sledku hospodateni spoleCnosti asniZenim zakladniho kapitalu, ktery tvori
priblizné 25 % celkovych pasiv spolenosti. Vyrazny pokles zaznamenala i poloZka
cizich zdroji predstavujici priimérné 35 % celkovych pasiv, coZ zpiisobilo zejména
snizeni hodnoty bankovnich uvért a vypomoci, doslo vsak i k vyraznému navyseni
kratkodobych zavazk(. V pripadé vykazu ziski a ztrdt opét dochdazelo
k nepriznivému vyvoji zejména v roce 2016, kdy spolecnost zaznamenala dalSi pro-

pad vykont, které tvori predevSim trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb.
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Oproti tomu doslo k rlistu provoznich vynost, které tvorily vroce 2016 priblizné
21 % vSech vynost. V oblasti trZzeb za prodej zboZi doslo pouze k malému nartstu,
stejné tak ale vzrostly i naklady na prodané zboZi. ZD Zeliv postupné zaznamenava-
lo i pokles vykonové spotieby, ktera ma na celkovych nakladech nejvyznamné;jsi
podil. Pokles byl meziro¢né zaznamenan také v oblasti vysledku hospodareni,
ktery ma klesajici charakter jiZ od roku 2014, coZ zapfticil zejména pokles zisku diky
niz$im dosahovanym trzbam za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb. To bylo zptso-
beno zejména poklesem realizacnich cen produktli, které spolecnost vytvari,
a to zejména mléka. Mléko spada do ZivociSné vyroby spolecnosti, ktera tvori
priblizné 40 % jeji produkce, sniZeni realizacnich cen tak znacné ovliviiuje celkovou
vysi trzeb. V roce 2016 doslo zaroven ke sniZeni produkce mléka, coZ propad trZzeb
jeSté zvysilo. Dalsi pricinou poklesu trzeb bylo sniZeni prodaného mnoZstvi masné-
ho skotu o 8,3 t. Zaznamenan byl i pokles trZzeb u rostlinné vyroby, a to o 8,6 mil. K¢,
coZ bylo zplisobeno zmensujici se plochou obhospodarované pidy a osevnich
ploch, snizenim vynosi z obilovin a fepky, poklesem primérnych prodejnich cen
a nepriznivym pocasim, nebot rok 2016 byl srazkové podprimeérny, coz se projevi-
lo na velikosti Urody a nasledné i vynosech za prodej obilovin a fepky. Oproti
Klesajicim trzbam doslo k nartistu nakladt za prondjem pozemkid a nakup hnojiv
a chemikalii vyuZivanych pfti péstovani hospodarskych produkt.

V analyze rozdilovych ukazatell byla vycislena vyse Cistého pracovniho kapitalu
spolecnosti a Cistych pohotovych prostredkli. Spole¢nost v analyzovanych letech
zaznamenala vysoké hodnoty Cistého pracovniho kapitalu, coZ znac¢i dobrou pla-
tebni schopnost spolecnosti a niZsi riziko, avSak prili§ vysoké hodnoty vypovidaji
také o nehospodarnosti a sniZuji rentabilitu. Prili§ vysokou hodnotu Cistého pra-
covniho kapitalu ZD Zeliv potvrzuji i vysledky bézné likvidity, které se pohybuji
nad doporucenou hodnotou. Z vysledk, které prinasi analyza rozdilovych ukazate-
14, tak vyplyva, Ze spoleCnost tvori tzv. financni polstar. V pripadé Ccistych
pohotovych prostredkl spolec¢nost vykazovala zaporné hodnoty, kdy v roce 2016
doslo ke znacnému propadu, ktery zptisobilo zvySeni okamzité splatnych zavazkd.
To signalizuje nedostatek penéznich prostiedki, které by v pripadé nutnosti dhra-
dy okamzité splatnych zavazki nebyly k dispozici. Znaci to tedy o nelikvidnosti
ZD Zeliv a o tom, Ze zna¢na ¢ast finanénich prostredki je drzena v zasobach.

Na zakladé analyzy pomérovych ukazatelli bylo zjisténo, Ze spoleCnost témér
ve vSech letech nedosahuje doporucenych hodnot ani v jednom z ukazateli rentabi-
lity. Znacny propad byl zaznamenan zejména v roce 2016, kdy ve vSech ukazatelich
dosahovala spole¢nost vyslednych hodnot okolo 1 %. To bylo zapfi¢inéno zejména
poklesem vysledku hospodareni, ktery spolecnost vykazovala. V ptipadé ukazatelt

STRANA 89



\EE | FAKULTA MANAGEMENTU
DIPLOMOVA PRACE

aktivity vykazuje ZD Zeliv nizké hodnoty v oblasti obratu aktiv, kdy neni b&hem
jednoho roku provedena ani jedna obratka a v pripadé obratu zasob jde priblizné
o dvé obratky ro¢né. Priznivé vysledky prinesla v roce 2012, 2013 a 2016 doba ob-
ratu kratkodobych zavazkd, kdy byla doba splatnosti kratkodobych pohledavek
krat$i neZ doba splatnosti kratkodobych zavazkid. Priznivych hodnot dosahuje
ZD Zeliv zejména v oblasti zadluZenosti, kdy spole¢nost v analyzovaném obdob{
nevykazovala vysoké hodnoty celkové zadluZenosti a pohybovala se spiSe na dolni
hranici optimdalnich hodnot, coZ vypovida o financovani spolec¢nosti prevazné
z vlastnich zdroji. Koeficient samofinancovani vSak vypovida o tom, Ze stala aktiva
jsou stale z vétsi Casti financovana vlastnimi zdroji, coZz neni efektivni z diivodu
drazsiho financovani. V pripadé urokového kryti byl zaznamenan horsi vysledek
zejména v roce 2016, avsak spolecnost je ve vSech analyzovanych letech solventni
a schopna splacet ndkladové uroky. Mira zadluZenosti vykazuje hodnoty pod opti-
malni hranici, coZ zplisobuje zejména navysSovani vlastniho kapitalu, ale i pokles
cizich zdroju, ktery zptisobil zejména sniZeni hodnoty bankovnich avért. Vysledné
hodnoty ukazateli likvidity svédci o prilis vysoké hodnoté Cistého pracovniho kapi-
talu spole¢nosti a drahém financovani spole¢nosti. Spole¢nost také drzi znacny
objem penéznich prostredkli v zasobach a problém by nastal i v pripadé, Ze by bylo
nutné okamzité splatit kratkodobé zavazky.

Z pyramidového rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitalu spolecnosti
vyplynulo, Ze na nepriznivy vysledek ukazatele rentability ma nejvétsi vliv zejména
velikost rentability trzeb, kterou nejvice ovliviiuje vySe cistého zisku. Z analyzy
ucinku finan¢ni paky také vyplynulo to, Ze v roce 2012 az 2015 by bylo vhodné na-
vySovat podil cizich zdroji financovani spolecnosti, coz by mélo pozitivni vliv
na rentabilitu vlastniho kapitdlu. Na zdkladé Altmanova modelu bylo zjisténo,
Ze spolecnosti nelze jednoznacné predikovat budouci vyvoj, jelikoZ vysledné hod-
noty se nachazely v $edé zéné. ZD Zeliv se viak pohybovala spi$e v dolni hranici
intervalu, coz znaci o nachylnosti k bankrotu. Z vyslednych hodnot také vyplynulo,
Ze spole¢nost ma vysokou hodnotu aktiv vii¢i trzbam, kterych dosahuje. Na zakladé
vysledkd, které prinesl Index IN95, 1ze vSak fici, Ze podnik je finan¢né zdravy a ne-
ma problémy splacet své zavazky, avsak v roce 2016 doslo k vyraznému poklesu
ukazatele, coZ by mohlo znacit riziko financ¢nich potiZi. V ptipadé Indexu INO5
se podnik nachdazi v oblasti Sedé zony, avSak v roce 2016 se nachazel na jeji spodni
hranici, coZ také znaci mozZné riziko financ¢nich potizi.

Na zakladé mezipodnikového a odvétvového porovnani bylo zjisténo, Ze ZD Zeliv
dosahuje v porovnani s konkurenc¢nim podnikem, kterym je ZD Horice, a také
v porovnani s odvétvovym primérem, horSich vysledkli. NejlepSich vyslednych
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hodnot dosahlo ZD Hofice, které bylo nasledovano odvétvovym priimérem. V roce
2016 zaznamenala jak zemédélska druZstva, tak i odvétvi, propad v rentabilité.
Znacna odlisSnost ve vyslednych hodnotach byla zaznamenana zejména v oblasti
rentability trzeb, kdy odvétvi vykazovala vyrazné vyssi rentabilitu, neZ jak tomu
bylo v pripadé zemédélskych druZstev, coZ mohlo byt ¢astecné zapricinéno i tim,
Ze do velikosti rentability trzeb odvétvi nevstupovala data pouze z ¢innosti zemé-
délstvi, ale také z lesnictvi a rybolovu, atyto dvé cinnosti tak mohly rentabilitu
trzeb celého odvétvi pozitivné ovliviiovat. Nizkych hodnot obratu aktiv nedosaho-
vala pouze zemédélska druZstva, ale celé odvétvi, které vykazovala obrat jesté niZsi
nez analyzovana druZstva. Oproti tomu obrat zasob byl v pripadé odvétvi vyssi, nez
jak tomu bylo v pripadé zemédélskych druZstev, kterd dosahovala podobnych hod-
not. V pripadé ukazateld zadluZenosti byla u analyzovanych druZstev zaznamenana
vyss$i zadluZenost, neZ jaky byl odvétvovy priameér. Co se tyCe samofinancovani, vy-
kazoval primér za odvétvi vyssi miru samofinancovani nez zemédélska druzstva.
Vysledné hodnoty ukazatele urokového kryti udavaji, Ze ZD Hoftice vykazuje lepsi
vysledky, nez jak tomu je v ptipadé ZD Zeliv. Znac¢ny rozdil je zaznamenan zejména
vroce 2014 a 2016. Z analyzy také vyplynulo, Ze mira zadluZenosti je nejvyssi
v ptipadé ZD Zeliv, avsak i ZD Hofice vykazuje vy$si hodnoty, neZ je odvétvovy
primér. Zanalyzy je patrné, Ze ZD Hofrice je také ovlivnéno poklesem trzeb
za vlastni vyrobky a sluzby a negativnim vyvojem hospodairského vysledku, avsak

vétsi negativni vliv ma momentalni situace na trhu spise na ZD Zeliv.

Na zakladé provedené finanéni analyzy lze fFici, Ze ZD Zeliv je finanéné zdravé
a nejsou zaznamendny vyrazné financni potiZze navzdory dil¢im vysledkiim ban-
krotnich modelt, které hodnoti spole¢nost v Sedé zéné, kdy se vysledné hodnoty
spiSe priklani k horsi varianté, a to financnim potiZim. Pfesto, Ze na zakladé vysled-
ki ziskanych provedenou finanéni analyzou lze tvrdit, Ze ZD Zeliv je finanéné
zdravé, je z vysledki analyz patrné, Ze financ¢ni situace spolecnosti se nevyviji priz-
nivé a dochazi kpoklesu finanéni vykonosti. Spatnych vysledkii dosahuje
spolecnost zejména v oblasti ¢istych pohotovych prostiedkd, rentability a likvidity.
To je zapricinéno predevSim klesajicim hospodarskym vysledkem a vysokym podi-
lem aktiv. Nachylnost k finan¢nim potizim predikuji i bankrotni modely aplikované
na finanéni ukazatele ZD Zeliv. Zhorsujici se finan¢ni situace spole¢nosti je vyrov-
navana dotacemi, které jsou spolecnosti poskytovany.

Pricinou zhorsujici se finan¢ni situace je zejména negativni vyvoj hospodaiského
vysledku spolecnosti v poslednich letech. To je zapri¢inéno predevsim poklesem
trzeb za prodej vyrobkil a poskytovani sluzeb spolecnosti, coZ je zplisobeno zejmé-
na poklesem realizacnich cen, kde vyznamnou roli hraje cena mléka, v pripadé
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kterého ZD Zeliv v roce 2016 zaznamenalo i pokles produkce z dtivodu sniZen{ kva-
lity krmeni. Dalsi pri¢inou je snizujici se vymeéra hospodarské pitidy, ktera
zpusobuje pokles vynost z plidy, ale také vyssi ndklady na jeji prondjem. Velky vliv
na hospodareni druzstva ma rovnéz vyvoj pocasi. Z hlediska relativné velkého ob-
jemu dotaci, které ZD Zeliv Cerpa, je spole¢nost ovlivnéna také vyvojem kurzu,

jelikoz piidél dotaci je dan v eurech.

MozZnym feSenim nepfiznivého vyvoje finan¢ni situace spolecnosti by tak mohl
byt prodej nebo pripadny pronajem nepotrebného majetku, kdy spole¢nost vlastni
zarizeni, ktera nevyuziva, a pro zemédeélské druzZstvo predstavuji pouze dalsi na-
klady. Spole¢nost by tak méla zvazit, zda efektivné vyuziva veskery sviij majetek,
kdy v pripadé nepotiebnosti by nemél byt takovy majetek dal vazan ve spolecnosti,
¢imz firma dosahne lepsi optimalizace struktury aktiv. Jde zejména o stroje, které
nahradila novéjSim zarizenim. V pripadé nakupii zemédeélskych strojl by se spolec-
nost meéla rozhodovat nejen na zakladé ceny stroje, ale také s ohledem na jeho
kvalitu, vykonnost, ale i Zivotnost stroje, kdy naklady spojené sjeho provozem
a pripadnymi opravami mohou znacné zvysit naklady spolecnosti, které mohou
vést ke zhorSeni financni situace. Rozhodujicim faktorem je také omezeni zpiisobe-
né investi¢nimi dotacemi, které jsou zaméreny pouze na uzky vybér strojii. Dalsim
moznym feSenim je zvySeni produkce, které by mohlo ¢aste¢né vyrovnat ztratu
z Klesajicich vynost z diivodu Castého poklesu realiza¢nich cen. V pripadé rostlinné
vyroby je vSak druZstvo kapacitné omezeno, a to nejen personalem, skladové
a mnozstvim strojd, ale také soucasnym poklesem plidy. V pripadé Zivocisné vyroby
bych nedoporucovala navySovat produkci mléka z diivodu negativniho vyvoje jeho
vykupni ceny, a naopak by bylo vhodné produkci mléka omezit nebo dale nerozsi-
Fovat a zamérit se vice na produkci masa, kde je cena stabilni a spolecnost
disponuje dlouhodobymi a spolehlivymi odbérateli. VyuzZit by se tak mohly prosto-
ry, kde jsou momentalné ustijeny kravy na produkci mléka, které by nahradil
masny skot, popripadé ukoncit najemni smlouvu spolecnosti momentalné vyuziva-
jici budovu byvalého vepiina v obci Krasotiov a vyuZit ji pro chov skotu. To by sice
pro spole¢nost znamenalo pokles trzeb z poskytnutého najmu a investici na prebu-
dovani, avSak prti priznivém vyvoji cen na trhu by v budoucnu tato investice
prinesla navyseni trZeb a tim i zvySeni rentability spoleCnosti. AvSak v pripadé, Ze
by spolecnost zvazovala vétsi investici, kterou miize byt napiiklad pravé prebudo-
vani vepiina na novou stdj, doporucovala bych peclivé zvazit momentalni finan¢ni
situaci, rizikovost investice a dobu jeji navratnosti. Pfiznivy vliv by ptinaselo i sni-
Zeni nakladd na provoz, kdy by spolecnost méla zvazit nabidky dodavateld, které
by mohly prinést usporu nakladli na provoz, jako jsou pohonné hmoty, energie,
hnojiva a chemikalie, popripadé zvazit nabidky dodavatelli naradi a materialu,
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s ohledem na jejich kvalitu. Uvedené sniZeni ndkladli nasledné povede ke zvySeni
marzi, které pozitivné ovlivni vyvoj hospodarského vysledku. Spolec¢nost je vSak
velmi limitovana roztriSténosti vyroby, kdy vyuZiva budovy nejen v misté svého
sidla, ale i budovy, které ziskala slou¢enim zemédélskych druZstev v okoli, cozZ zvy-
Suje naklady na prejezdy a predstavuje tedy znacnou ndkladovou poloZku.
Zemédélskému druzstvu by se znatelné sniZily provozni naklady, pokud by se mu

podatilo svou vyrobu centralizovat.

ZD Zeliv by se mélo také zamérit na zkracovani doby splatnosti kratkodobych
pohledavek, kdy se momentalné tato doba meziro¢né prodluzuje. Diky tomu docha-
zi k neefektivnimu tvérovani odbérateli a prodluzovani penézniho cyklu, coz neni
Zadouci. Ve smlouvach lze napf. stanovit krat$i maximalni dobu splatnosti a pti-
padné sankéni poplatky za jeji prekroceni. Spolecnost kfinancovani vyuZziva
predevsim vlastni zdroje, coz je sice méné rizikovy zpisob financovani, ale také
je draZsi nez financovani cizimi zdroji. Doporucovala bych tak zacit vice financovat
spolecnost z cizich zdroji, coZ by zpiisobilo vyssi rentabilitu vlastniho kapitalu.
Diky financovani cizimi zdroji dochazi také ke sniZovani daniového zakladu, které
je zplisobeno daniovou uznatelnosti placenych trokt. Prostiednictvim droki place-
nych z ¢erpani cizich zdroji by tak byl vyvolan efekt dafiového Stitu, diky kterému
by doslo ke sniZeni zakladu dané a tedy i dafiovym uspordm. Je vSak dtleZité sledo-
vat vyvoj celkové zadluZenosti a ziskovy Ucinek finan¢ni paky, kdy se vSak v roce
2016 oproti predchozim obdobim dostala spole¢nost na hranici hodnot, které
by tento krok nedoporucovaly.
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Priloha 1 - Rozvaha ZD Zeliv (v tis. K¢)

AKTIVA CELKEM 254784 | 250579 | 252127 | 257 649 | 245937
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 182763 | 177956 | 176 657 | 176 900 | 163 618
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 85 53 31 40 31
B.I.1. | Zrizovaci vydaje 0 0 0 0 0
B.I.2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
B.I.3. | Software 56 23 1 40 31
B.I.4. | Ocenitelnd prava 0 0 0 0 0
B.I.5. | Goodwill 0 0 0 0 0
B.I.6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 29 30 30 0 0
B.I.7. | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.1.8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 168470 | 162 614 | 160 640 | 160878 | 147 550
B.IL1. | Pozemky 5451 7 056 7 499 9689 | 12441
B.IL.2. | Stavby 111446 | 111014 | 105819 | 101354 | 96 209
B.IL3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 37467 | 33087| 33379 40907 | 29996
B.I1.4. | Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0
B.IL5. | Dospéla zvirata a jejich skupiny 10689 | 11457 | 10555 8897 8873
B.IL.6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
B.IL7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 3417 0 3388 31 31
B.IL8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
B.IL.9. | Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.IIL. | Dlouhodoby finanéni majetek 14208 | 15289 | 15986| 15982 | 16037
B.IIL1. | Podily v ovlddanych a fizenych osobach 5486 5374 5502 5517 5561
B.IIL.2. | Podily v ui¢etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 4690 5890 5911 5911 5841
B.IIL.3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 784 777 725 706 787
B.IIL4. | Pjcky a uvéry - ovladajici osoba a fidici osoba, podstatny 0 0 0 0 0
B.IILS. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 3248 3248 3848 3848 3848
B.IIL6. | Porizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
B.IIL7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
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Priloha 2 - Rozvaha ZD Zeliv (v tis. K¢)

\BE

C. Obézna aktiva 72021 | 72623| 75002| 80351| 72601
C.IL Zasoby 57705| 51223 | 52278| 48060 | 43773
C.I1. | Materidl 4608 3126 3763 3115 3842
CL2 Nedokonéend vyroba a polotovary 8106 3788 6578 6903 5290
C.1.3. | Vyrobky 20427 | 21459| 23232| 19563| 16088
C.I.4. | Mlada a ostatni zvirata a jejich skupiny 24541 | 22816| 18688| 18450| 18535
C.L5. | Zbozi 23 34 17 29 18
C.1.6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.IL Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 435
C.IL1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 0 0 0 0 435
C.IL.2. | Pohledavky - ovladajici a ridici osoba 0 0 0 0 0
C.IL3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.IL4. | Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a u¢. sdruzeni 0 0 0 0 0
C.IL5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
C.IL6. | Dohadné tcty aktivni 0 0 0 0 0
C.IL7. | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
C.IL8. | Odlozena darova pohledavka 0 0 0 0 0
C.III. | Kratkodobé pohledavky 12829 | 20244 | 21788| 27792| 26197
C.I11.1. | Pohledavky z obchodnich vztah 7 540 9059| 10340| 10026| 13035
C.II1.2. | Pohledavky - ovladajici a ridici osoba 0 0 0 0 0
C.II1.3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.I11.4. | Pohledavky za spolec¢niky, ¢leny druZstva a ué¢.sdruzeni 0 0 0 0 0
C.IIL5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
C.IIL6. | Stat - datiové pohledavky 2549 3999 7370 7141 3280
C.I11.7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 491 1812 53 3 2
C.IIL.8. | Dohadné ucty aktivni 2035 2029 678 7 433 6 888
C.IIL9. | Jiné pohledavky 214 3345 3347 3189 2992
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 1487 1156 936 4499 2196
C.IV.1. | Penize 383 60 91 152 132
C.Iv.2. | Uéty v bankach 1104 1096 845 4347 2064
C.IV.3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
C.IV.4. | Potizovand kratkodoby finan¢éni majetek 0 0 0 0 0
D.L Casové rozlieni 0 0 468 398| 9718
D.I.1. | Naklady pristich obdobi 0 0 0 0 0
D.I.2. | Komplexni niklady ptistich obdobi 0 0 0 0 0
D.I.3. | Prijmy ptistich obdobi 0 0 468 398 9718
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Priloha 3 - Rozvaha ZD Zeliv (v tis. K¢)

PASIVA CELKEM 254 784 | 250579 | 252127 | 257 649 | 245937
A. Vlastni kapital 147509 | 160476 | 171086 | 174882 | 173 238
Al Zakladni kapital 66608 | 64435| 63240 | 61331| 59471
AlLl. Zakladni kapital 66608 | 64435| 63240 61331 59471
AlL2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0 0
AL3. Zmény zdkladniho kapitalu 0 0 0 0 0
AlL Kapitalové fondy 5260 5141 5217 5213 5338
AlIL1. | Emisni azio 0 0 0 0 0
AlL.2. | Ostatni kapitdlové fondy 0 0 0 0 0
A.L3. | Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazki 5260 5141 5217 5213 5338
All.4. | Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménach spole¢nosti 0 0 0 0 0
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 53814 | 56102| 58336| 59808 | 60388
AllL1. | Z&konny rezervni fond/Nedélitelny fond 5819 6702 6721 6727 6727
A.IL2. | Statutdrni a ostatni fondy 47995| 49400| 51615| 53081| 53661
AlIV. Vysledek hospodareni minulych let 13245| 18970 | 32115| 41333| 46405
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 13245| 18970| 32115| 41333 | 46405
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
AV. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 8582 | 15828 | 12178 7197 1635
B. Cizi zdroje 107459 | 90449| 81041 82767| 72699
B.L Rezervy 0 0 0 0 0
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0 0 0
B.I.2. Rezerva na diichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
B.L3. Rezerva na dai z piijmi 0 0 0 0 0
B.1.4. Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
B.IL Dlouhodobé zavazky 19659 | 17257 | 14769 | 14909| 15171
B.IL1. Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
B.IL.2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
B.IL3. Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.Il.4. | Zavazky ke spole¢nikiim, ¢leniim druzstva a k uc¢astnikiim 0 0 0 0 0
B.IL5. | Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 0
B.IL.6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
B.IL7. | Dlouhodobé sménky k tthradé 0 0 0 0 0
B.IL.8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
B.IL9. | Jiné zavazky 14110| 11588 8957 9076 9491
B.I1.10. | OdloZeny datovy zavazek 5549 5669 5812 5833 5680
B.IIL Kratkodobé zavazky 26617 | 24996| 21116| 19573 | 30318
B.IIL.1. | Zavazky z obchodnich vztahd 21759 16203| 14114 | 12834| 12546
B.IIL.2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
B.IL3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0] 10565
B.IIL4. | Zavazky ke spole¢niklim, ¢leniim druzstva a k i¢.sdruzeni 2230 2413 3007 3052 3232
B.IIL5. | Zavazky k zaméstnanciim 0 0 0 0 0
B.IIL6. | Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 1290 1399 1773 1799 1934
B.IIL7. | Stat - danové zavazky a dotace 1309 2889 997 529 593
B.IIL.8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0 0
B.IL.9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
B.II1.10. | Dohadné uéty pasivni 0 0 0 25 41
B.III.11. | Jiné zavazky 29 2092 1225 1334 1407
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 61183 | 48196| 45156 | 48285| 27210
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 61183 | 48196| 45156 | 48285| 27210
B.IV.2. | Kratkodobé bankovni tvéry 0 0 0 0 0
B.IV.3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
CL Casové rozligent -184 -346 0 0 0
C.I.1. Vydaje pristich obdobi 0 -167 0 0 0
C.I.2. Vynosy pristich obdobi -184 -179 0 0 0
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Priloha 4 - Vykaz ziski a ztrat ZD Zeliv (v tis. K¢)

L. Trzby za prodej zbozi 300 221 248 220 250
A. Néklady vynaloZené na prodané zboZzi 298 201 238 204 237
+ OBCHODNI MARZE 2 20 10 16 13
1. Vykony 139249 | 152899 | 164286 | 146 226 | 125049
11.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 132050 | 148936 | 147858 | 142317 | 122113
11.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -680 -4 981 7 954 -3204 -5 369
I1.3. Aktivace 7879 8944 8474 7113 8305
B. Vykonova spotieba 91191| 96683 | 106771 | 93210| 87851
B.1. Spotieba materidlu a energie 74127 | 76720 87649 | 72023| 66767
B.2. Sluzby 17064 | 19963 | 19122 | 21187 21084
+ PRIDANA HODNOTA 48060 | 56236| 57525| 53032| 37211
C. Osobni naklady 39828 | 41814 | 43693| 45018 | 45248
C.1. Mzdové naklady 29347| 30791| 32320| 33361| 33550
C.2. Odmény ¢lentim organi spole¢nosti a druzstva 0 0 0 0 0
C.3. Néklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 10481 11023| 11373| 11657| 11698
C.4. Socidlni ndklady 0 0 0 0 0
D. Dané a poplatky 1204 1258 1190 1013 756
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 16096 | 20825| 22994 | 24440 22773
111 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 4339| 10784 8552 4793 4928
I11.1. TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 2638 9264 3714 3752 3730
111.2. Trzby z prodeje materidlu 1701 1520 4838 1041 1198
F. Zistatkova cena prodaného dl. majetku a materialu 3263 4 884 7276 3514 3759
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1803 3786 3040 2619 2624
F.2. Prodany material 1460 1098 4236 895 1135
G. ZS rezerv a oprav.pol. v prov.o. a kom.n.p¥is.ob. 0 0 0 0 435
IV. Ostatni provozni vynosy 23071 | 24550| 27617 | 27063 | 36209
H Ostatni provozni néklady 2726 2041 2039 1763 2004
V. Prevod provoznich vynost 0 0 0 0 0
I Prevod provoznich nakladi 0 0 0 0 0

PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 12353 | 20748 | 16502 9 140 3373
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Priloha 5 - Vykaz ziskii a ztrat ZD Zeliv (v tis. K¢)

VI Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 70
VIL Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 10
Vynosy z podili v ovladanych a fizenych osobach a v
VIL1. | dCetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
VIL.2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a podili 0 0 0 0 0
VIL3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
VIIL Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
K. Naklady z finan¢éniho majetku 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z precenéni cennych papiri a derivati 0 0 0 0 0
L. Néklady z piecenéni cennych papiri a derivati 0 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve fin. oblasti 0 0 0 0 0
X. Vynosové uroky 117 0 0 3 0
N. Nakladové troky 2411 1962 1637 1378 1178
XL Ostatni finan¢ni vynosy 743 656 343 500 291
0. Ostatni finan¢ni naklady 179 106 82 86 281
XIL. Prevod finan¢nich vynosti 0 0 0 0 0
P. Prevod finanénich nékladd 0 0 0 0 0
FINANCNT VYSLEDEK HOSPODAREN( -1730| -1412| -1376 961 | -1228
Q. Dan z prijmu za béZnou ¢innost 2076 3509 2948 984 510
Q.1. splatna 1241 3390 2805 963 663
Q.2. odlozZena 835 119 143 21 -153
VYSLEDEK HOSPODARENT ZA BEZNOU CINNOST 8547 | 15827 | 12178| 7195| 1635
XIIL. Mimotadné vynosy 60 1 0 2 0
R. Mimotadné niklady 25 0 0 0 0
S. Dan z prijmu z mimoiadné ¢innosti 0 0 0 0 0
S.1. splatna 0 0 0 0 0
S.2. odlozena 0 0 0 0 0
MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENT 35 1 0 2 0
T. Pievod podilu na vysledku hospodai‘eni spole¢nikiim (+/-) 0 0 0 0 0
VYSLEDEK HOSPODAREN{ ZA GCETNI OBDOBI (+/-) 8582| 15828| 12178 7197 1635
VYSLEDEK HOSPODARENI PRED ZDANENIM (+/-) 10658 | 19337 | 15126 8181 2145
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Priloha 6 - Kompletni horizontalni analyza aktiv ZD Zeliv

\BE

AKTIVA CELKEM -4 205 -1,7 1548 0,6 | 5522 2,2|-11712 -4,5
B. Dlouhodoby majetek -4 807 -2,6| -1299 -0,7 243 0,1]-13282 -7,5
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek -32 -37,6 -22| -41,5 9 29,0 9| -22,5
B.L3. Software -33 -58,9 -22| -95,7 39 | 3900,0 9| -22,5
B.1.6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 1 3,4 0 0,0 -30| -100,0 0 -
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek -5 856 -3,5| -1974 -1,2 238 0,1]-13328 -8,3
B.IL1. | Pozemky 1605 29,4 443 63| 2190 29,2 2752 28,4
B.IL2. | Stavby -432 -04] -5195 -4,7 | -4 465 -4,2| -5145 -5,1
B.IL.3. | Samostatné movité véci a SMV -4 380 -11,7 292 09| 7528 22,6|-10911 -26,7
B.IL5. | Dospéla zvirata a jejich skupiny 768 7,2 -902 -791 -1658 -15,7 -24 -0,3
B.IL.7. | Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny majetek -3417 | -100,0 3388 -| -3357 -99,1 0 0,0
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 1081 7,6 697 4,6 -4 0,0 55 0,3
B.III.1. | Podily v ovladanych a Fizenych osobach -112 -2,0 128 2,4 15 0,3 44 0,8
B.III.2. | Podily v icetnich jednotkach pod pod. vliv. 1200 25,6 21 0,4 0 0,0 -70 -1,2
B.IIL.3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily -7 -0,9 -52 -6,7 -19 -2,6 81 11,5
B.IIL5. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0,0 600 18,5 0 0,0 0 0,0
C. Obézna aktiva 602 0,8 2379 3,3| 5349 71| -7750 -9,6
C.L Zasoby -6 482 -11,2 1055 2,1| -4218 -8,1| -4287 -8,9
C.L1. Material -1482 -32,2 637 | 204 -648 -17,2 727 23,3
C.lL2 Nedokoncena vyroba a polotovary -4 318 -53,3 2790 | 737 325 49| -1613| -234
C.I3. Vyrobky 1032 51 1773 8,3 | -3669 -15,8| -3475| -17,8
C.14. Mlad4 a ostatni zvirata a jejich skupiny -1725 -7,0 -4128| -18,1 -238 -1,3 85 0,5
C.L5. Zboii 11 47,8 -17| -50,0 12 70,6 -11| -379
C.IL Dlouhodobé pohledavky 0 - 0 - 0 - 435 -
C.IL.1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 0 - 0 - 0 - 435 -
C.IIL Kratkodobé pohledavky 7 415 57,8 1544 7,6 | 6004 27,6 | -1595 -5,7
C.IIL.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 1519 20,1 1281 14,1 -314 -3,0 3009 30,0
C.IIL6. | Stat - daflové pohledavky 1450 56,9 3371| 843 -229 3,1 -3861| -54,1
C.IIL7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 1321| 269,0| -1759| -97,1 -50 -94,3 -1| -333
C.IIL8. | Dohadné cty aktivni -6 -0,3] -1351| -66,6| 6755| 996,3 -545 -7,3
C.IIL9. | Jiné pohledavky 3131 | 1463,1 2 0,1 -158 -4,7 -197 -6,2
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek -331 -22,3 -220| -19,0| 3563| 380,7| -2303| -51,2
C.IV.1. | Penize -323 -84,3 31| 51,7 61 67,0 -20 | -13,2
C.IV.2. | Uty v bankach -8 -0,7 -251| -229| 3502| 414,4| -2283| -52,5
D.I. Casové rozli$eni 0 - 468 - -70 -15,0 9320 | 2341,7
D.I.3. | Prijmy ptistich obdobi 0 - 468 - -70 -15,0 9320 | 2341,7
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Priloha 7 - Kompletni horizontalni analyza pasiv ZD Zeliv

PASIVA CELKEM -4 205 -1,7 1548 0,6 5522 2,2| -11712| -4,5
A. Vlastni kapital 12 967 8,8| 10610 6,6 3796 2,2 -1644| -0,9
Al Zakladni kapital -2173 -3,3| -1195 -1,9|1 -1909 -3,0 -1860| -3,0
ALl Z3akladni kapital -2173 -3,3| -1195 -1,9] -1909 -3,0 -1860 | -3,0
AL Kapitalové fondy -119 -2,3 76 1,5 -4 -0,1 125 2,4
AllL3. Ocenovaci rozdily z precenéni maj. a zav. -119 -2,3 76 1,5 -4 -0,1 125 2,4
AL Rezervni fondy, ned. fond a ostatni f.ze z. 2288 4,3 2234 4,0 1472 2,5 580 1,0
AIL1. | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 883 15,2 19 0,3 6 0,1 0 0,0
A.IL2. | Statutarni a ostatni fondy 1405 2,9 2215 4,5 1466 2,8 580 1,1
AlIV. Vysledek hospodaieni minulych let 5725 43,2 | 13145 69,3 9218 | 28,7 5072 | 12,3
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 5725 43,2 | 13145 69,3 9218 28,7 5072 | 12,3
AV. Vysledek hospodateni bézného ac. Ob. (+/-) 7 246 84,4| -3650| -231| -4981| -409 -5562 | -77,3
B. Cizi zdroje -17010 | -158| -9408| -10,4 1726 2,1] -10068 | -12,2
B.IL Dlouhodobé zavazky -2402 | -12,2| -2488| -14,4 140 0,9 262 1,8
B.II.9. Jiné zavazky -2522 -179| -2631 -22,7 119 1,3 415 4,6
B.I1.10. | OdloZeny danovy zavazek 120 2,2 143 2,5 21 0,4 -153 -2,6
B.IIL Kratkodobé zavazky -1621 -6,1| -3880| -155| -1543 -7,3 10 745 | 54,9
B.III.1. | Zavazky z obchodnich vztahi -5556 -25,5| -2089 -12,9 -1280 9,1 -288 -2,2
B.IIL.4. | Zavazky ke spolec., €len. druz. a k u¢. sdruz. 183 8,2 594 24,6 45 1,5 180 59
B.IIL.6. | Zavazky ze SZ a ZP 109 8,4 374 26,7 26 1,5 135 7,5
B.IIL.7. | Stat - danové zavazky a dotace 1580 | 120,7| -1892| -65,5 -468 | -46,9 64| 12,1
B.II1.10. | Dohadné ucty pasivni 0 - 0 - 25 - 16 | 64,0
B.II1.11. | Jiné zavazky 2063 | 7113,8 -867 | -41,4 109 8,9 73 55
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci -12 987 -21,2 1 -3040 -6,3 3129 69| -21075| -43,6
B.IV.1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé -12987 | -21,2| -3040 -6,3 3129 6,9| -21075| -43,6
C.IL Casové rozligeni -162 88,0 346 | -100,0 0 - 0 -
C.L1. Vydaje pristich obdobi -167 - 167 | -100,0 0 - 0 -
C.l1.2. Vynosy pristich obdobi 5 -2,7 179 | -100,0 0 - 0 -
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Piiloha 8 - Kompletni horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat ZD Zeliv

L. Trzby za prodej zboZzi -79 -26,3 27 12,2 -28 | -11,3 30 13,6
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi -97 -32,6 37 18,4 -34 | -14,3 33 16,2
+ OBCHODNI MARZE 18| 900,0 -10| -50,0 6| 60,0 -3| -188
II. Vykony 13650 9,8| 11387 741 -18060| -11,0| -21177| -14,5
I1.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 16 886 12,8 -1078 -0,7 -5541 -3,7 | -20204 | -14,2
11.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -4301| 632,5]| 12935| -259,7| -11158| -140,3 -2 165 67,6
I1.3. Aktivace 1065 13,5 -470 -53| -1361| -16,1 1192 16,8
B. Vykonova spotteba 5492 6,0| 10088 10,4 | -13561| -12,7| -5359 -5,7
B.1. Spoti‘eba materialu a energie 2593 3,5] 10929 14,2 | -15626| -17,8 -5 256 -7,3
B.2. Sluzby 2899 17,0 -841 -4,2 2 065 10,8 -103 -0,5
+ PRIDANA HODNOTA 8176 17,0 1289 2,3| -4493 -7,8 | -15821 | -29,8
C. Osobni ndklady 1986 5,0 1879 4,5 1325 3,0 230 0,5
C.1. Mzdové naklady 1444 4,9 1529 5,0 1041 3,2 189 0,6
C.3. Néklady na soc. zabezpeceni a zdrav. poj. 542 52 350 3,2 284 2,5 41 0,4
D. Dané a poplatky 54 4,5 -68 -5,4 -177 | -149 -257 | -254
E. Odpisy dlouhodobého N a H majetku 4729 29,4 2169 10,4 1446 6,3 -1667 -6,8
I11. Trzby z prodeje dlouhodobého maj. a mat. 6445 | 148,5| -2232 -20,7 -3759 | -44,0 135 2,8
I11.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 6626 | 251,2| -5550 -59,9 38 1,0 -22 -0,6
111.2. TrZby z prodeje materialu -181| -10,6| 3318| 2183| -3797| -785 157 15,1
F. Ztstatkova cena prodaného DM a materialu 1621 49,7 2392 49,0 -3762| -51,7 245 7,0
F.1. Zustatkova cena prodaného dl.maj. 1983 | 110,0 -746 -19,7 -421| -13,8 5 0,2
F.2. Prodany material -362 | -24,8 3138 | 2858 -3341| -789 240 26,8
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 0 - 0 - 0 - 435 -
V. Ostatni provozni vynosy 1479 6,4 3067 12,5 -554 -2,0 9146 33,8
H. Ostatni provozni naklady -685 -25,1 -2 -0,1 -276 | -13,5 241 13,7

PROVOZN{ VYSLEDEK HOSPODARENI 8395| 680| -4246| -205| -7362| -446| -5767| -63,1
N. Nakladové troky -449 | -18,6 -325| -16,6 -259 | -15,8 -200 | -14,5
XI. Ostatni finan¢ni vynosy -87 -11,7 -313 -47,7 157 45,8 -209 | -41,8
0. Ostatni finan¢ni naklady -73 -40,8 -24 -22,6 4 4,9 195 | 226,7

FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 318 | -18,4 36 -2,5 415| -30,2 -267 27,8
Q. Dari z ptijmu za béZnou ¢innost 1433 69,0 -561| -16,0| -1964| -66,6 -474 | -48,2
Q.1. splatna 2149 | 173,22 -585| -17,3| -1842| -657 -300 | -31,2
Q.2. odloZena -716 -85,7 24 20,2 -122| -85,3 -174 | -828,6

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZ. C. 7280 | 852 -3649| -23,1| -4983| -409| -5560| -77,3
XIII. Mimotadné vynosy -59 | -98,3 -1| -100,0 2 - -2 |-100,0
R. Mimotadné naklady -25 1| -100,0 0 - 0 - 0 -

MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODAREN{ 34| -97,1 -1| -100,0 2 - -2 | -100,0

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UC.0B. (+/-) 7246| 844 -3650| -23,1| -4981| -409| -5562| -77,3

VYSLEDEK HOSPODARENI PRED ZDAN. (+/-) | 8679 | 814| -4211| -21,8| -6945| -459| -6036| -73,8
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Priloha 9 - Rozvaha ZD Horice (v tis. K¢)

AKTIVA CELKEM 206684 | 214884 | 233692 | 228673 | 222 963
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 128937 | 131917 | 138993 | 133 565 | 127 387
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 56 32 8 0 0
B.I.1. | Zrizovaci vydaje 0 0 0 0 0
B.I.2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
B.L.3. | Software 0 0 0 0 0
B.I.4. | Ocenitelnd prava 0 0 0 0 0
B.I.5. | Goodwill 0 0 0 0 0
B.I.6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 56 32 8 0 0
B.I.7. | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.1.8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 116 632 | 119636 | 126736 | 121316 | 115138
B.IL1. | Pozemky 10962 | 11910| 14502| 18362 | 21557
B.IL.2. | Stavby 64619| 66175| 63136| 60750| 60020
B.IL3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 32433| 33169| 40115| 34062| 25688
B.I1.4. | Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0 0
B.IL5. | Dospéla zvirata a jejich skupiny 8618 8382 8983 8142 7 836
B.IL.6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
B.IL7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 37
B.IL8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
B.IL.9. | Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.IIL | Dlouhodoby finanéni majetek 12249 | 12249 | 12249 | 12249 | 12249
B.IIL1. | Podily v ovlddanych a fizenych osobach 0 0 0 0 0
B.IIL.2. | Podily v ui¢etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
B.IIL.3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 12249 | 12249 | 12249| 12249| 12249
B.IIL.4. | Pjcky a uvéry - ovladajici osoba a fidici osoba, podstatny 0 0 0 0 0
B.IIL5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
B.IIL6. | Porizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
B.IIL7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
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Piiloha 10 - Rozvaha ZD Hofrice (v tis. K¢)

\BE

C. Obézna aktiva 77531 | 82960| 94580| 95075| 95567
C.IL Zasoby 44516 | 46329 | 46783 | 47084 | 43147
C.I1. | Materidl 2428 2420 2077 1617 1130
CL2 Nedokonéend vyroba a polotovary 5296 4802 4595 5124 4544
C.1.3. | Vyrobky 20776 | 23522| 25603| 26171| 22927
C.I.4. | Mlada a ostatni zvirata a jejich skupiny 16016 | 15585| 14508| 14172| 14546
C.L5. | Zbozi 0 0 0 0 0
C.1.6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.IL Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.IL1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 0 0 0 0 0
C.IL.2. | Pohledavky - ovladajici a ridici osoba 0 0 0 0 0
C.IL3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.IL4. | Pohledavky za spolec¢niky, ¢leny druzstva a u¢. sdruzeni 0 0 0 0 0
C.IL5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
C.IL6. | Dohadné tcty aktivni 0 0 0 0 0
C.IL7. | Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
C.IL8. | Odlozena darova pohledavka 0 0 0 0 0
C.III. | Kratkodobé pohleddvky 24933 | 20152 | 34698| 18874 | 29535
C.IIL.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 9345| 13791| 17879 7063 | 20880
C.II1.2. | Pohledavky - ovladajici a ridici osoba 0 0 0 0 0
C.II1.3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.I11.4. | Pohledavky za spolec¢niky, ¢leny druZstva a ué¢.sdruzeni 0 0 0 0 0
C.IIL5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
C.IIL6. | Stat - datiové pohledavky 2414 3436 6143 6059 3133
C.I11.7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
C.II1.8. | Dohadné ucty aktivni 1996 1890 617 4903 4715
C.IIL9. | Jiné pohledavky 11178 1035 10059 849 807
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 8082 | 16479| 13099 | 29117 | 22885
C.IV.1. | Penize 399 355 537 458 566
C.Iv.2. | Uéty v bankach 7683 | 16124 | 12562 | 28659 | 22319
C.IV.3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
C.IV.4. | Potizovand kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
D.L Casové rozlieni 216 7 119 33 9
D.I.1. | Naklady pristich obdobi 0 0 0 0 0
D.I.2. | Komplexni niklady ptistich obdobi 0 0 0 0 0
D.I.3. | Prijmy ptiStich obdobi 216 7 119 33 9
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Priloha 11 - Rozvaha ZD Hofrice (v tis. K¢)

PASIVA CELKEM 206684 | 214884 | 233692 | 228673 | 22963
A. Vlastni kapital 133895 | 146395 | 166334 | 170 296 | 174 704
Al Zakladni kapital 79984 | 79645| 78617 | 77335| 76221
ALl Zakladni kapital 79984 | 79645| 78617 | 77335| 76221
AlL2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0 0
AL3. Zmény zdkladniho kapitalu 0 0 0 0 0
AllL Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AlIL1. | Emisni azio 0 0 0 0 0
All.2. | Ostatni kapitdlové fondy 0 0 0 0 0
A.L3. | Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazki 0 0 0 0 0
All.4. | Ocenovaci rozdily z precenéni pri preméndach spolecnosti 0 0 0 0 0
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 7 665 8443 9711 | 11731| 12170
AllL1. | Z&konny rezervni fond/Nedélitelny fond 6911 7719 9017 | 11124| 12170
A.IL2. | Statutdrni a ostatni fondy 754 724 694 607 0
AlIV. Vysledek hospodareni minulych let 38191 | 45341| 56911| 75796| 80586
AIV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 38191 | 45341| 56911| 75796 | 80586
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
AV. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 8055 | 12966 | 21095 5434 5726
B. Cizi zdroje 72789 | 68489 | 67358| 58377 | 48260
B.L Rezervy 0 0 0 0 0
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0 0 0
B.I.2. Rezerva na diichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
B.L3. Rezerva na dai z piijmi 0 0 0 0 0
B.1.4. Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
B.IL Dlouhodobé zavazky 19767 | 24316 | 23218| 21738| 20369
B.IL1. Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
B.IL.2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
B.IL3. Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.Il.4. | Zavazky ke spole¢nikiim, ¢leniim druzstva a k uc¢astnikiim 0 0 0 0 0
B.IL5. | Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 0
B.IL.6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
B.IL7. | Dlouhodobé sménky k tthradé 0 0 0 0 0
B.IL.8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
B.IL.9. Jiné zavazky 14 204 18116 16 206 14 842 13825
B.I1.10. | OdloZeny datovy zavazek 5563 6200 7012 6896 6 544
B.IIL Kratkodobé zavazky 17701 | 23332 | 21223| 22325| 22412
B.IIL.1. | Zavazky z obchodnich vztahd 13842 | 18598 | 15396 | 18282 | 19967
B.IIL.2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
B.IL3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.IIL4. | Zavazky ke spole¢niklim, ¢leniim druzstva a k ucast. sdr. 0 0 0 0 0
B.IIL5. | Zavazky k zaméstnanciim 1843 2027 1995 2194 2192
B.IIL6. | Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 1066 1282 1205 1334 1320
B.IIL7. | Stat - danové zavazky a dotace 919 1396 2577 475 -1082
B.IIL.8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0 0
B.IIL.9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
B.II1.10. | Dohadné uéty pasivni 0 0 0 0 0
B.IIL.11. | Jiné zavazky 31 29 50 40 15
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 35321 | 20841 | 22917| 14314 5478
B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 35321 | 20841 | 22917| 14314 5478
B.IV.2. | Kratkodobé bankovni tvéry 0 0 0 0 0
B.IV.3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
C.L Casové rozlieni 0 0 0 0 0
C.I.1. Vydaje pristich obdobi 0 0 0 0 0
C.I.2. Vynosy pristich obdobi 0 0 0 0 0
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Priloha 12 - Vykaz ziskii a ztrat ZD Hofrice (v tis. K¢)

L. Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
+ OBCHODNI MARZE 0 0 0 0 0
1L Vykony 114968 | 123623 | 141293 | 123174 | 121189
11.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 104372 | 114360 | 132547 | 116533 | 110945
11.2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 3837 1822 798 761 3451
11.3. Aktivace 6759 7 441 7 948 5880 6793
B. Vykonova spoti‘eba 77158 | 80762| 88078| 82229 | 77795
B.1. Spotieba materidlu a energie 60287 | 61483| 65616| 61579| 56886
B.2. Sluzby 16871 | 19279 | 22462 | 20650| 20909
+ PRIDANA HODNOTA 37810 | 42861 | 53215| 40945| 43394
C. Osobni naklady 32305| 32831| 34162| 35299| 34985
C.1. Mzdové néklady 24294 | 24339| 25335| 26485| 26307
C.2. Odmény ¢lentim organi spole¢nosti a druzstva 0 0 0 0 0
C.3. Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 8011 8492 8827 8814 8678
C.4. Socidlni ndklady 0 0 0 0 0
D. Dané a poplatky 1364 1128 964 1076 697
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15070 | 17106| 18914| 21175| 20130
111 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 13144 | 14503| 17900 9381 8405
111.1. | TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 3596 4233 4012 3086 2433
111.2. | TrZby z prodeje materialu 9548 | 10270 | 13888 6295 5972
F. Zistatkova cena prodaného DM a materidlu 11605| 11796| 15142 7226 7036
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 2119 2 646 2 688 1787 1914
F.2. Prodany material 9 486 9150 | 12454 5439 5122
G. Zmeéna stavu rezerv a OP v prov. oblasti a kom. nakl. PO 1117 0 0 0 0
V. Ostatni provozni vynosy 22878 | 23512 25181 | 22509| 35342
H Ostatni provozni néklady 36 45 44 45 1253
V. Prevod provoznich vynost 0 0 0 0 0
I Prevod provoznich nakladi 0 0 0 0 0

PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 12335| 17970 | 27070 8014 8850
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Priloha 13 - Vykaz ziskii a ztrat ZD Hoftice (v tis. K¢)

VI Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
VIL Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 201 845 1342 886 293
VIL1. | Vynosy z podilti v ovlad. a Fiz. os. a v U] pod podst. vlivem 0 0 0 0 0
VIL.2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podila 0 0 0 0 0
VIL3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 201 845 1342 886 293
VIII. | Vynosy z kratkodobého finan¢éniho majetku 0 0 0 0 0
K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z precenéni cennych papirt a derivati 0 0 0 0 0
L. Néklady z piecenéni cennych papiri a derivati 0 0 0 0 0
M. Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek ve fin. oblasti 0 0 0 0 0
X. Vynosové uroky 734 166 300 206 51
N. Nakladové troky 1862 1315 1052 793 401
XL Ostatni finan¢ni vynosy 8 0 0 0 0
0. Ostatni finan¢ni naklady 1751 1944 1885 1832 1793
XIL. Prevod finan¢nich vynosti 0 0 0 0 0
P. Prevod finanénich nékladd 0 0 0 0 0

FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -2670| -2248| -1295| -1533 -1850
Q. Dan z prijmu za béZnou ¢innost 1802 2937 4862 1191 1274
Q.1. splatna 1313 2299 4051 1306 1626
Q.2. odloZena 489 638 811 -115 -352

VYSLEDEK HOSPODARENT ZA BEZNOU CINNOST 7863| 12785| 20913| 5290| 5726
XIII. | Mimoiadné vynosy 192 181 182 144 0
R. Mimotadné ndklady 0 0 0 0 0
S. Dan z prijmu z mimoiadné ¢innosti 0 0 0 0 0
S.1. splatna 0 0 0 0 0
S.2. odloZena 0 0 0 0 0

MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENT 192 181 182 144 0
T. Prevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim (+/-) 0 0 0 0 0

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNi OBDOBI (+/-) 8055| 12966| 21095 5434 5726

VYSLEDEK HOSPODARENI PRED ZDANENIM (+/-) 9857| 15903 | 25957 6 625 7000
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