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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je identifikace hlavnich slabych stranek konkrétniho
slovenského zemédélského podniku a nasledné predlozeni navrhi na jejich vylepseni
pomoci financni analyzy z hlediska jeho dosazené finan¢ni situace. Prace obsahuje dvé
hlavni ¢asti. Prvni ¢ast se zabyva metodologii @ seznamuje s vyvojem zemédé€lstvi na
Slovensku. Definuje specifika agrarniho sektoru a v neposledni fadé vysvétluje teorii
finan¢ni analyzy, jeji metody a postupy. Druha ¢ast bude dokazovat a aplikovat jiz
vysvétlenou teorii finanéni analyzy na konkrétnim zemédélském podniku a provede
pravdivost specifik agrarni ekonomické ¢innosti. V zavéru prace se propoji vSechny
dosazené¢ vysledky a navrhnou se mozna feSeni na eliminaci slabych stranek

a vyvarovani se jim do budoucna.
Klicova slova

zemédélsky podnik, zemédélské druzstvo, financni analyza, pomérové ukazatele

Abstract

The aim of this thesis is to identify the main weaknesses of a particular Slovak
agricultural enterprise and then to submit proposals for their improvement through
financial analysis in terms of its financial situation. The thesis contains two main parts.
The first part deals with methodology and introduces the development of agriculture
in Slovakia. It defines the specifics of the agrarian sector and last but not least explains
the theory of financial analysis, its methods and procedures. The second part will prove
and apply the already explained theory of financial analysis on a specific farm and will
perform the truth of the specifics of agronomic economic activity. At the end of the
thesis, all achieved results will be interconnected and possible solutions will be

proposed to eliminate weaknesses and avoid them in the future.
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Uvod

Z pohledu na historii podnikani nebylo konkuren¢ni prostiedi tak rozsahlé.
V soucasnosti je naro¢né jako podnik zdravé fungovat ve svété konkurentd a vytéZzit
ze své ekonomické ¢innosti co nejvice. S tim souvisi 1 soudrznost v rdmci pracovniho
kolektivu a co je nejdulezitéjsi, Ze to musi fungovat ve vSech sférach vedeni. Lidfi
musi mit skvélé zkuSenosti v oblasti podnikatelské Cinnosti a zarovenn musi podnik
prosperovat ve finan¢ni sféfe a vybrat vhodného ucetniho/ucetni, kterému podnik
vdéci za dobré jméno, at’ uz na vetejnosti nebo mezi pracovniky. Na zdklad€ informaci
zpracovanych v ucetnictvi se délaji rizné analyzy, jestli je podnik skute¢né uspeésny

a zdravy.

Cilem této bakalaiské prace je specifikovat zemé&délstvi na Slovensku a na zakladé
ukazatelli finan¢ni analyzy vybraného podniku a jeho konkurentli vymezit slabé a silné
stranky v této oblasti podnikani a snazit se navrhnout mozna feseni, ptipadné posilnit

klady a zredukovat zapory.

Vstup do metodologie je vénovany historickému vyvoji zemédélskych druzstev na
Slovensku, jejich transformaci na zemédélské podniky az po soucasny stav.
Nasledujici podkapitola se vénuje specifikam zemédélského podniku. V druhé ¢asti
metodologie je vysvétlena podstata finan¢ni analyzy, jeji techniky, metody

a ukazatele. Vybér ukazatelt byl ptizpiisoben zemédélskému odvétvi.

Zacatek analytické poloviny prace se zaméfi nejprve na piedstaveni vybrané
spolecnosti a jeji konkurenty ze stejné oblasti Slovenska a poté na nich bude
aplikovana teorie specifik zemédélského podniku a vybrané metody finan¢ni analyzy
z metodologické ¢asti. VSechny udaje pouzité pro analyzu budou ziskané z Gicetnich

zavérek, pfipadné z internich informaci od porovnavané spole¢nosti.

V zavéru prace se zhodnoti vybrana spolecnost, identifikuji se jeji slabiny a navrhnou

se mozna opatteni, jak zlepsit jeji zdravi.



METODOLOGICKA CAST

1. Kolektivizace v zemédélstvi na Slovensku

1.1 Vyvoj kolektivizace v zemédélstvi od 19. stoleti po soucasnost

Uzemi Slovenska bylo jiz od davnych dob charakteristické rtiznym
seskupovanim i v oblasti zemé&d¢lstvi. Velkou zasluhu v tomto sméru mel Samuel
Jurkovi¢, kterého vytvofené zemédélské druzstvo (1845) se proslavilo nejen na
Slovensku, ale 1 ve svété - Gazdovsky spolek v Sobotisti. Zeméd¢€lska druzstva byla
charakteristickd tim, Ze byla vazana na venkovské prostiedi a vétSinou se vytvarela

V oblasti méné zamoznych vrstev obyvatelstva.

V pribehu nasledujicich 100 let se pocet druzstev a spolkt rozrostl do vice nez
1800 vesnic Slovenska. Toto obdobi tzv. redlny socialismus ptineslo vyrazné zmény
do Zivota rolnikli. Majetek druzstev se zacal povazovat za soucést socialistického
vlastnictvi. Na zaseddni Komunistické strany Ceskoslovenska v roce 1948 bylo
rozhodnuto, Ze nové zeméd¢€lské vyrobni celky by se mély budovat na kolektivnim
systému pod nazvem jednotna zemédelska druzstva (JRD - ve slovens$tin€ znamena

jednotné rolnicke druzstvo).!

Obdobi transformace lze povazovat za dal§i vyznamnou etapu ve vyvoji
druzstevnictvi. V roce 1990 doslo k vytvoreni novych druzstevnich zdkont zalozenych
na demokratickych zékladech se zamérem piechodu na trzni hospodafstvi a privatizaci
zem&délského sektoru. Na zdklad¢ transformace druzstev doSlo k vytvofeni
tzv. transformacniho projektu, jehoZ soucasti bylo 1 vytvofeni rozhodnuti o dalsi
existenci druzstev. DruZstva se transformovala na obchodni spolecnosti (a.Ss.,
s.r.0., k.s., v.o0.s.) nebo si ponechala svou pravni formu druzstva a tim se musela
pfizpusobit nové legislativé obchodniho zdkoniku. VétSina zemédé€lskych druzstev si
ponechala svou pravni formu druzstva, proto je hodné manazerti s nedostatkem

zkusenosti v nové formé podnikani.?

I MARTULIAK, Pavol. 150 years of Slovak co-operatives, 1845-1995. Nitra, Slovakia: Agroinstitut,
1995, 231 s. ISBN 80-7139-028-3.

2 BANDLEROVA, A.: Podnikanie formou druzstva na Slovensku. In: Zbornik vedeckych prac
Medzinarodné vedecké dni: Ekonomické a manazérske aspekty trvalo udrzatelného rozvoja
pol'nohospodarstva, 2001, 263-268 s. ISBN 80-7137-867-4.



Od roku 1996 nasleduje postupny upadek druzstev na Slovensku, k ¢emuz
ptispél v nemalé mitfe vstup Slovenska do EU v roce 2004. Zemédélci se museli
podiidit novym podminkam na jednotném evropském trhu, ale zaroven dostali
moznost ziskat finan¢ni prostiedky z fondi EU. Mnoha zemédélska druzstva upadla
do likvidace, protoze se neuméla pizpusobit aktualnim trendiim a zménam. Nektera
pokracovala ve své ¢innosti i po likvidaci, ale jiz se zménénym statutem na zeméedélsky

podnik.3

1.2 Specifické znaky zemédélského podniku

Zeméd@lsky podnik se navzdory tomu, ze se vénuje zejména zivoCiSné
arostlinné vyrobé, nefadi mezi klasické vyrobni podniky. Existuji zde rizné
zvlastnosti a odlisné znaky. Hlavni ¢innost se tézko definuje, protoze se druzstva
mohou zaméfit bud’ na zivoCiSnou vyrobu, nebo jenom na rostlinnou vyrobu.
V minulosti se zemé&délské podniky vénovaly také nezemédélskym Einnostem a Cast
znich pfetrvava do soucasnosti. Celd podkapitola o specifikich zemédé€lského
podniku je skvéle zpracovana v publikaci autord M. Synek, E. Kislingerova* aj.,

a predevsim bude z ni ¢erpano, pokud neni uvedeno jinak.

Nejzakladngjsi funkci tohoto typu podniku je funkce produkcni, ktera v sobé
zahrnuje zabezpeCeni potravy pro obyvatele a zemé&d€lské suroviny pro druhotni
zpracovani. Druhotnym zpracovanim se mysli postoupeni surovin do dalSich primyslt

jako napf. potravinarsky.
Mezi specifika podniku v agrarnim sektoru se zahrnuji:

¢ vliv pfirodnich podminek;

% nesoulad casu pribéhu vyroby a prace;
+» sezonnost trzeb a nakladu;

¢ finanéni podpora ve formé dotaci;

¢ UcCetnictvi agrarniho podniku;

% AGROuvery.

3 SUBERTOVA, Elena. : Druzstevnictvo v procese globalizdcie. Bratislava: Kartprint, 2004, 193 s.
ISBN 80-88870-34-8, s. 128-129

# SYNEK, Miloslav a Eva KISLINGEROVA aj. Podnikovd ekonomika. 5., pieprac. a dopl. vyd. Praha:
C. H. Beck, 2010, 445 s. Beckovy ekonomické uéebnice. ISBN 978-80-7400-336-3, s. 311-312



1.2.1. Vliv pfirodnich podminek

Hlavnim vyrobnim faktorem je puda, ktera se povazuje za staticky vyrobni
faktor. Stroje, zvifata, 0SivV0 a pracovnici jsou dynamickymi vyrobnimi faktory, a proto
se na né vynaklada vic nakladti — na organizaci, manipulaci a dopravu. S ptudou se
spojuje i bonita (Urodnost) pudy, kterd hodn¢ ovlivituje hospodaisky vysledek
agrarnich podnikii a souvisi s lokalitou podniku. Klimatické podminky se dotykaji
tohoto sektoru ve velké mife, protoze na nich zavisi kvalita trody a vliv na celkovy

proces zeméd¢lské vyroby.

1.2.2. Nesoulad ¢asu pribéhu vyroby a prace

Casovy nesoulad vyroby a pracovniho procesu se vyskytuje zejména
u rostlinné vyroby. Péstovani obilovin prochazi dlouhym procesem. Tento proces
zacina pripravnymi pracemi, které jsou orani, kultivacni prace, setba, hnojeni, postiiky
anakonec sklizei. Obiloviny ozimé se seji Vv fijnu a sbér nastava v srpnu, c0Z znamena,
ze vyrobni proces trva 10 mésict. Jarni obiloviny se seji v dubnu a sbiraji se v srpnu,
takze doba vyroby je o polovinu kratsi ve srovnani s ozimnimi. Moderni stroje, které
slouzi na sklizen, jsou schopny zpracovat aZ 3 ha obilovin za hodinu. Nesoulad je

Vv rozdilném case, kdy se porovnavaji mésice vyroby a hodiny zpracovani.

1.2.3. Sezonnost trzeb a nakladu

Sezonnost se také dotyka hlavné rostlinné vyroby, protoze produkéni proces je
sezénni a s tim souvisi 1 sezonnost trzeb. Organizace v agrarnim podniku musi byt na
hodné dobré Grovni, aby mohla rozmistit pracovniky a stroje pfi jejich nerovhomérném
vyuziti béhem roku. Vynosy z trody muze firma dosahovat az po nékolika mésicich
¢iroce od setby, protoze béhem vyrobniho procesu naklady na péstovani prevazuji nad
vynosy. Vynosy z vyroby ptedstavuji jen trzby z prodeje. Tento jev Uizce souvisi
S vybérem financovani, dohodou s dodavateli a odb¢rateli a jejich vzajemnymi vztahy

zaloZenymi na loajalité.
1.2.4. Finan¢ni podpora ve formé dotaci

Dotace sméfované do zeméd€lstvi jsou penéZzni prostiedky ze statniho
rozpoctu, Z rozpoc¢tu EU nebo z jinych zdrojt s cilem udrzet, resp. podpofit produkéni

ale 1 mimoprodukéni funkce zemédélstvi. Cilem této financni podpory je vyrovnat



nerovnovahu podnikatelskych subjektti v zemédélstvi, které Celi riznym piirodnim

a ekonomickym podminkdm pfi provadéni jejich Cinnosti.

Clenéni dotaci je na zakladé toho, jestli se jedna o propocet na vymezenou
jednotku (na 1 ha pudy, 1ks zvifete, 1 pracovnika) nebo ve form¢ odpusténi nekterych
zavazkl napf. vucéi bance (Caste¢na uhrada urokt, splatek z dotacnich prostiedk).
V jiném slova smyslu jde o déleni na pfimé a nepiimé dotace. Jejich podstata plyne ze
specifik zemédélské vyroby, z omezené transportni funkce potravin, z nezbytné
potieby potravin pro obyvatele nebo ze zabezpeceni ptijmi zemédélskych podniki pii

snizovani jejich vyroby s cilem dosahnout trzni ekonomiku.®

Jednotlivé platby se déli podle zdroje jejich financovani. Tyto zdroje jsou
Evropsky zeméd¢lsky zarucni fond (dale jen ,,EZZF*), Evropsky zemédélsky fond pro
rozvoj venkova (dale jen ,,EZFRV*) a statni rozpocet SR. Kvili velkému poétu typt
plateb se tato prace zaméfi na platby, které jsou vyplacané vybranym subjektim
v aplikaéni ¢asti.®

Schéma 1: Rozdeéleni plateb podle jejich zdroje financovani

Platba pro ¢innosti,
které zlepsuji
Zivotni prostredi

Platba na lepsi
existencéni

podminky zvirat

Platba na
Agroenvironment

Platba na hovézi
dobytek (vykrm
a produkce
mléka)

(ochrana biotopa)

Platba na pGdu

(nejmifi 1 ha) Platba na Platba podporujici
EKO péstovani v tézsich
zemédélstvi prirodnich podminkach

> DEMO, Milan. Zdklady polnohospoddrstva. Nitra: SPU, 2015, 263 s. ISBN 978-80-552-1354-5,
s. 226.

® Chcete dotéacie na podu? Tu st platby, ktoré sa vyplacaji pol'nohospodarom. HN Expert [online]. 2018
[cit. 2019-11-26]. Dostupné z: https://hnonline.sk/expert/1702680-chcete-dotacie-na-podu-tu-su-
platby-ktore-sa-vyplacaju-polnohospodarom



Statni

Doplnkova platba rOZPOCEt Doplnkova platba
na puciuhgr;ejmm SR na dobytek (ovce,

kozy, dojcici kravy)

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé https://hnonline.sk.

Proces zadosti 0 dotaci, krom¢& vyplnéni samotného formulafe, vyzaduje
I spInéni urcitych podminek. Zakladni podminkou pro vSechny platby je, Ze kazda

7adost se zasila do 15. kvétna daného roku.’

Dalsi podminky, bez kterych nemtzou byt schvalené jednotlivé platby dotaci,
se tykaji jen plateb znazornénych ve schématu a zbarvenych Zluté. Tyto podminky
budou &erpany z natizeni vlady SR8, pokud neni uvedeno jinak. Pro viechny tii platby

plati splnéni podminek v obdobi od 1. kvétna do 31. fijna.

Kdyz se jednd o zadost pro platbu podporujici péstovani v t€zsich ptirodnich
podminkach, subjekt musi mit nejméné 0,3 dobytcich jednotek na 1 ha plidy. Pro dalsi
platbu na Agroenvironment (ochrana biotopl1) musi mit subjekt nejvice 1,9 a nejméné
0,3 dobyt¢ich jednotek na 1 ha trvalych travnich porosti. Posledni specifickou
podminkou pro platbu na EKO zemé&délstvi je jako pro Agroenvironment nejméné 0,3
anejvice 1,9 dobyt¢ich jednotek na 1 ha pudy, ale v EKO zemédélstvi musi byt zvitata

registrovana v registru ekologické zemé&d¢€lské vyroby.

Kazda dobytci jednotka (dale jen ,,DJ*) musi byt registrovana v Centralnim

registru hospodatskych zvitat a jde o tzv. propocet kust zvifat podle stafi, druhu

" Ozndmenie pre Ziadatelov o platby na ANC, AEKO a EKO. In: Podohospodarska platobna agentiira
[online]. Nitra: Agroinstitat 2019 [cit. 2019-11-26]. Dostupné z: https://www.apa.sk/aktuality/
oznamenie-pre-ziadatelov-o-platby-na-anc-aeko-a-eko/9478

8 SLOVENSKA REPUBLIKA. Nariadenie vlady SR, ktorym sa ustanovuju pravidla poskytovania
podpory v suvislosti s opatreniami programu rozvoja vidieka. In: Zbierka zdkonov. Bratislava, 2015,
ro¢nik 2015, ¢astka 24, ¢islo 75. Dostupné také z: https://www.zakonypreludi.sk/zz/2015-75


https://www.apa.sk/aktuality/%20oznamenie-pre-ziadatelov-o-platby-na-anc-aeko-a-eko/9478
https://www.apa.sk/aktuality/%20oznamenie-pre-ziadatelov-o-platby-na-anc-aeko-a-eko/9478

a kategorie zvitete na DJ. VSechny vyjmenovany typy propoc¢tu maji pridéleny urcity

koeficient podle zakona.®

Podle dotaznikového priizkumu J. Pokrivééka a M. Totha v Agromagazinu'® si
vice nez 90% vSech respondentl mysli, Ze ptijmy zemédélct jsou nedostacujici ve
srovnani s narodnim hospodaistvim a ze podnikatelé v tomto sektoru by méli byt vice
dotovéani. Na druhé strané se nazory lisi v tom, ze zemédélci se nemaji na dotace

spoléhat a soucasné¢ zvysit aktivitu podnikani.
1.2.5. U&etnictvi agrarniho podniku

Rozdil v ucetnich metodach navazuje na vyse uvedena specifika. Kdyz se
podivame na majetkovou strukturu, zemédélsky podnik patii i do skupiny obchodnich
i do skupiny vyrobnich podnikt. Na jedné strané investuje velké mnozstvi finan¢nich
prostiedki do dlouhodobych aktiv, do kterych se zatazuji hospodaiské budovy, pole
(nemovité) nebo zemédelska technika (movité). Na stran€¢ druhé drzi znanou Cast
prostiedku Vv obéznych aktivech. Obézna aktiva predstavuji predevS§im zéasoby

- chovany dobytek Zivocisné vyroby, semena nebo trodu V rostlinné vyrobég.

Tento typ podnikii ma nejvétsi podil trzeb z vlastnich vyrobki a z jiz zminéné
dotace od statu, které eviduje ucetné jako ostatni vynosy. Evidence vydaji je hlavné
za osiva, hnojiva, krmiva, pohonné hmoty, pfipravky na ochranu rostlin a podobné.
Velké komplikace déla sezonnost ve spojeni s vynosy a naklady, naptiklad mineralni
hnojiva zakoupena na podzim se miizou pouzit z ¢asti na 0zimé rostliny, z ¢asti na jaie
piiStiho roku. Picniny, které byly vyprodukované z pohnojenych ploch, se zase mohou

sesbirat na jafe (senaz), na podzim (jetel) nebo &ast presunout do skladi.!

1.2.6. AGROuvéry
Banky dokaZou poskytnout uvéry s vyhodnéjsi urokovou sazbou piimo

pfizptsobené zemédélskym podnikateltim, ktefi maji nedostatek penéznich prosttedkti

® Ministerstvo pddohospodarstva  Slovenskej republiky. Prepocitavacie koeficienty. Pédny
portdl [online]. Bratislava: Vyskumny ustav podoznalectva a ochrany pody, 2019 [cit. 2019-11-26].
Dostupné z: http://www.podnemapy.sk/portal/verejnost/hosp_zvierata/DJ.pdf

10 pOKRIVCAK, Jan a Marian TOTH. Aka polnohospodarsku politiku vlastne chceme?: Vyska
podpur, lokalne potraviny a ochrana ZP. AGROMAGAZIN: mesacnik o ekonomike a financidch
v agrosektore. 2019, 58 s. XXI1.(8/2019), s. 16

11 KRENICKY, Tomas. Financni analyza zemédélského podniku [online]. Brno: Masarykova
univerzita, 2015 [cit. 2019-10-25], 57 s. Dostupné z: https://is.muni.cz/th/snacj. Bakalafska prace.
Masarykova univerzita, Ekonomicko-spravni fakulta. Vedouci prace Kalouda, Frantisek, s. 16



kvuli sezonnosti vynost a nakladi. AGROuUvér dokaze propojit casové obdobi mezi
potfebou financovani provozu zemédélci a realného vyplaceni podpory
Pidohospodaiské platebni agentury (PPA). Financovani provozu piinasi velké

naklady v priibéhu roku, coZ je hlavné v obdobi zakladani tirody nebo jeji sbér.*

Piidohospodaiska platebni agentura je rozpoctovou organizaci se sidlem
v Bratislavé, ktera poskytuje podporu v zemédé€lstvi a rozvoji venkova. Vykonava to
na zakladé akreditace ud¢lené MPRV SR (Ministerstvo pédohospodarstva a rozvoja
vidieka Slovenskej republiky). Hlavni naplni prace PPA je shromazd’ovani,
zpracovani a schvalovani zadosti od zeméd¢lca, ktefi zadaji o finanéni podporu jejich

podnikatelskych ¢innosti.!3

12 4GROuver. In: OTP Banka [online]. [cit. 2019-10-29]. Dostupné z: https://www.otpbanka.sk/
agrouver

18 Zriadenie a pésobnost PPA. In: Podohospodarska platobna agenttra [online]. Nitra: Agroinstitat
[cit. 2019-10-29]. Dostupné z: https://www.apa.sk/zriadenie-a-posobnost-ppa
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2. Financ¢ni analyza

2.1 Finan¢ni analyza, jeji podstata a vstupy

Financ¢ni analyza slouzi k zjisténi financniho zdravi podniku. Jde o identifikaci
slabych stranek, které vedou K problémim a determinaci silnych stranek, které je
pottebné vyuzit a diky kterym mtize podnik pokrocit. Jinak fe¢eno, za pomoci tohoto
procesu se ohodnocuje minulost, souc¢asnost a predpokladana budoucnost hospodateni
podniku. Dilezitou soucasti je testovani finan¢nich parametrd, jestli je jejich

vypovédni schopnost skuteéné a podnik se blizi ke svym ciltim.'*

Provadéni analyzy na otestovani podniku je dilezité nejen pro vlastniky, ale
I pro jiné uzivatele, jejichz zajem o spolecnost se li§i na zakladé typu jejich
rozhodovacich funkci. Podle toho miiZzeme rozliSovat, jestli jde o interni nebo externi
typ finan¢ni analyzy.'® Osoby, které tyto u¢etni informace a analyzu uZivaji externg,
jsou banky, véfitelé, investofi, stat a jeho organy, zakaznici, dodavatelé. Interni

uzivatelé jsou manazeii, odborafi a zaméstnanci.®

Zakladnimi vstupy finan¢ni analyzy jsou interni zdroje informaci, ale 1 externi
zdroje, které je doplituji. Do zakladnich zdroji fadime vykazy tvofici c¢etni zavérku
(rozvaha, vykaz zisku a ztrat, pfilohy), které jsou vetfejné zpfistupnény. Presto se fadi
mezi interni informace, protoze se dotykaji pfimo analyzované spole¢nosti. Vné&jsi
vlivy, jako jsou konkurence, postaveni na trhu nebo vladni opatfeni, patfi mezi

dopliiujici externi zdroje.'’
2.2 Techniky a metody vyuZivané ve finan¢ni analyze

V této podkapitole se bude teoreticky zaklad Cerpat piedevsim z publikace

autorky P. Rtckové!®, pokud neni uvedeno jinak.

4 MARWARS, Martin Vrabel. Financna analyza. In: Finanénd analyza: Aby sa robili lepsie
rozhodnutia [online]. [cit. 2019-10-25]. Dostupné z: https://podnikovaanalyza.sk/financna-analyza

15 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovdni podniku. Praha:
Ekopress, 2007, 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2, s. 27

18 Financnd analyza. In: ManagementMania.com [online]. Wilmington (DE) 2011-2019, 2016

[cit. 05. 11. 2019]. Dostupné z: https://managementmania.com/sk/financna-analyza

17 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, 152 s. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 18

18 Stejny zdroj, s. 43



Kazda uspésnéd spolecnost si musi urcit kvalitni metody, které pfinaseji co
nejmensi riziko chybnych rozhodnuti a to vypovida o jejich spolehlivosti. Jadrem
riznych metod jsou finan¢ni ukazatele, které charakterizuji ekonomickou ¢innost
podniku c¢islem, vyjadiuji se v penéznich jednotkdch nebo jednotkach casu a
procentem. Je nezbytné prizptisobit vybrané metody podle cilovych skupin, které maji

specifické pozadavky.

Ve firemni praxi se vyssi metody obvykle nevyuzivaji, protoZe se nepovazuji
se univerzalni a je potfeba mit k dispozici kvalitnéjsi software, vyssi znalosti v oblasti
matematiky nebo statistiky a prevazuji hlavné u specializovanych podniki. Castéji se
vyuzivaji elementarni metody, které jsou jednodussi a méné narocné na technické
vybaveni nespecializované spole¢nosti. Jednoduchost tohoto typu metod spociva
Vv aritmetickych vypoctech, pretvarejicich vybrana vstupni data na ukazatele s predem

uréenou vypovidajici schopnosti.®

Finan¢ni analyzu obecné tfadime mezi takzvanou technickou analyzu. Je
typickd matematickymi vypoCty S Vyuzitim matematicko-statistickych metod,
kvantitativnim zpracovanim dat a posouzenim vypoctenych hodnot. Fundamentéalni
analyza je komplementarni a zkouma pievazné vzajemné souvislosti z ekonomického

hlediska a dedukci odvozuje bez ¢iselnych udajt.

Podstatou je rozclenit finanéni ukazatele elementarnich metod do tiech

zakladnich tfid:

< absolutni ukazatele;
o rozdilové ukazatele;
<> pomérové ukazatele.

2.2.1 Absolutni ukazatele
Absolutni ukazatele jsou tdaje vyskytujici se v ucetnich vykazech, a tudiz
metoda nese piivlastek absolutni, protoZe jsou piimo zjistitelné z ucetnich vykazi.

Vztah K jinému jevu zde neexistuje, jenom samotny jev. Typicka pro né je citlivost na

19 HUSKOVA, Tereza. Financni analyza podniku. Zlin: Univerzita Tomase Bati ve Zling, 2011, 64 s.
Dostupné také z: http://hdl.handle.net/10563/21765. Univerzita TomaSe Bati ve Zlin€. Fakulta logistiky
a krizového tizeni, Ustav logistiky. Vedouci prace Kone¢ny, Jifi, s. 16
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velikost spolecnosti, a to se sebou nese obtiznost pfi srovnavani s riznymi konkurenty.
Proto je vhodné ukazatele vyuzit v prospéch jedné firmy.?° Dale se ve spojeni s témito
ukazateli rozliSuje, jestli jde o stav (vazanost k ur¢itému okamziku v ¢ase) nebo o tok

(vazanost k vyvoji ekonomické skuteénosti za ¢asovy interval).?:
U absolutnich ukazateli se vymezuji tfi zakladni pristupy jejich déleni:

¢ Horizontalni analyza, nazyvana také analyza vyvojovych trendd, se

soustavné vénuje zménam ukazatel v Case. Je nezbytné vytvaret relativné
dlouhé casové tady, abychom se na konci vypoétli vyhnuli nepiesné
predikci budouciho vyvoje, ktera nastava pii analyze za velice kratké
obdobi.?

% Vertikalni analyza, také procentni analyza komponent, je mnohem

vvvvvv

samotnych polozek udetnich vykazl na procentni baze.”® Zkoumanim
struktury aktiv a pasiv je ztetelné, jaké je slozeni hospodaiskych prostiedki
potiebnych pro aktivity podniku a jaké zdroje byly pouZity na jejich

obstaravani.?*

« VertikdIné-horizontalni analyza, je spojeni pfedchozich dvou analyz.
Uzitecnost a efektivnost piinasi uceleny pohled na vyvoj ukazateld ne jen
globalng, ale 1 na jejich strukturu v Case. Zde umi identifikovat zménu

celkovych ukazateld v piipadé zmény struktury.?®

20 HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008, 208 s. ISBN
978-80-7357-392-8, s. 41

2L ZALAI, Karol. Financno-ekonomicka analyza podniku. 1. vyd. Bratislava: Sprint, 1997, 297 s. ISBN
80-888-4818-0, s. 19

22 KALOUDA, Franti$ek. Finanéni fizeni podniku. 2. rozs. vyd. Plzei: Vydavatelstvi a nakladatelstvi
Ales Cengk, 2011, 299 s. ISBN 9788073803155, s. 158

28 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, 152 s. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 46

24 SEDLACEK, Jaroslav a HAMPLOVA, Eva. Financni analyza. 1. vyd. Brno: Masarykova univerzita,
1998, 190 s. ISBN 80-210-1775-9, s. 20

BDLUHOSOVA, Dana a HAMPLOVA, Eva. Financni Fizeni a rozhodovani podniku: analyza,
investovadni, ocenovani, riziko, flexibilita. 3., roz§. vyd. Praha: Ekopress, 2010, 225 s. ISBN
978-80-86929-68-2, s. 74
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2.2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele, n¢kdy oznacovany jako finan¢ni fondy, pfedstavuji
odchylku (rozdil) mezi dvéma absolutnimi ukazateli. V této analyze se budeme
zabyvat hlavné ukazatelem &isty pracovni kapital (dale jen CPK), ktery vystizné opsala
ve své publikaci J. Hole¢kova?®. Pro ostatni rozdilové ukazatele je potieba nahlédnout
do ucetnictvi podniku hloubéji, a protoze informace zvefejnéné pro vefejnost nejsou

dostacujict, je téméf neuskutecnitelné se vénovat jinym ukazatelim.

CPK je rozdil ob&Znich aktiv (odisténych od dlouhodobych pohledavek)
a kratkodobych dluhi (véetné kratkodobych finanénich vypomoci a béznych avért).
Povazuje se za vyznamnou pomucku pfi zjiStovani platebni schopnosti firmy. Vysoké
hodnoty ukazatele vypovidaji o vysoce likvidnim podniku. Samoziejmé, mize dojit
k béznym zkreslenim vysledkd, které jsou zapfic¢inény riznym ocefiovanim majetku
nebo nelikviditou pohledavek. Pokud jeho hodnoty nabyvaji zapornou ¢astku, jde
0 tzv. nekryty dluh.

Podle P. Kraliceka?” by mél podil ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu
a obézného majetku dosahovat hodnot mezi 30% a 50%, ackoli spravna hodnota

ukazatele neexistuje.

2.2.3 Pomérové ukazatele

Pomé&rové ukazatele jsou nejrozsahlejsi a nejvic zminéné ukazatele finanéni
analyzy, protoze na jejich vypocet jsou vefejné zpfistupnény udaje postacujici.
Vyhody spocivaji v moznosti porovnavat vic konkurentli, a tudiZ jsou vhodnym
instrumentem na prufezovou analyzu. UmozZiluji ¢asové pfedvidat financni situaci

spole¢nosti a miizou vystupovat jako vstupni data matematickych model?.?®

Obecné jde o podil (pomér) dvou raznych polozek ucetniho vykazu, kde

¢itatelem je faktor jistici (poloZka z aktiv) a jmenovatelem je faktor rizikovy (dluhy,

% HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008, 208 s. ISBN
978-80-7357-392-8, s. 45-47

2l KRALICEK, Peter. Zdklady financéniho hospodaieni: bilance: udet ziskii a ztrat: cash-flow: zdklady
kalkulace: financni planovani: systémy véasného varovani. Praha: Linde, 1993, 110 s. New business
line. ISBN 80-856-4711-7, s. 27

28 SEDLACEK, Jaroslav a HAMPLOVA, Eva. Financni analyza. 1. vyd. Brno: Masarykova univerzita,
1998, 190 s. ISBN 80-210-1775-9, s. 68
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vlastni kapital). Kdyz pfesahne hodnotu jeden, finan¢ni situace podniku je na dobré

arovni.?

Pomérové ukazatele se déli podle jejich zaméfeni, ale jejich vyuZiti ma stejné

vyznamny aspekt na finanéni zdravi podniku. Ukazatele se zamé&fuji na:

X/
°

rentabilitu;
likviditu;

X/
°e

X4 zadluZenost;
<& aktivitu;

X3 finan¢ni trh.%°

V ramci zemédé€lskych podnikli se budeme vénovat predevsim ukazateliim,
které se dotykaji slabych stranek podniku, tj. ukazatele zadluzenosti, ukazatele
likvidity a ukazatele rentability. Z jiz zminénych ukazatelti budou vybrany ty, které

jsou nejvic ovlivnény podporou od statu a bank — dotacemi a tvéry v agrosektoru.
ZADLUZENOST

Hlavni tlohou analyzy, kterd se zabyva dluhy podniku, je najit optimum mezi
cizimi a vlastnimi zdroji financovani. S pojmem ,,zadluZenost™ se zabyvala také
P. Rackova®, podle které si témét kazdy podnik hradi vlastni aktivity cizimi zdroji
(dluhy). Pokud se podnik rozhodne pro cizi financovani, je to pro n& vyhodnéjsi
Vv urcitych smérech. Nakladové troky jsou toho skvélym prikladem, protoZze mohou

snizit zaklad dané tim, Ze se fadi mezi uznatelné naklady z pohledu dani.®?

Kdyz se na zadluzenost divame z pohledu zemédélského podniku, projevuje se
zde potteba financovani své bézné Cinnosti kaZzdoroéné prostfednictvim
tzv. pieklenovacich uvérd, ¢ili AGROuvéery. Banky jsou ochotny poskytovat tento typ
uvéru, protoze jsou kryté vySkou piimych plateb (dotace), které dostavaji agrarni

spolecnosti kazdoro¢né na konci obdobi. Miize vSak nastat situace, kdy se platby od

29 GRUNWALD, Rolf a HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza a pldnovani podniku.
Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2007, 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2, s. 56

% KOTULIC, Rastislav; KIRALY, Peter; RAJICANIOVA, Miroslava. Financni analyza podniku.
2. vyd. Bratislava: lura Edition, 2010. 238 s. ISBN 978-80-80783-42-6, s. 58

31 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, 152 s. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 67

%2 KRENICKY, Tomas. Financni analyza zemédélského podniku [online]. Brno: Masarykova
univerzita, 2015 [cit. 2019-10-25], 57 s. Dostupné z: https://is.muni.cz/th/snacj. Bakalafska prace.
Masarykova univerzita, Ekonomicko-spravni fakulta. Vedouci prace Kalouda, Frantisek, s. 26
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podnikli zpozdi z divodu pozdéjsiho vyplaceni dotaci. To vyfeSilo MPRV SR
(Ministerstvo podohospodarstva a rozvoja vidieka Slovenskej republiky) tak, ze banky
stabilizovaly tuto situaci nabidkou kratkodobych Gvéru a tak snizily riziko véfiteld.
Pozitivni dopad to ma hlavné zlepSenim ukazatelti zadluZenosti, fixnim charakterem
uvérového zavazku vici bance, ,levnymi penézi® béhem inflace a jiz zminénymi

nakladovymi uroky.

To vSechno se provadi pies ukazatele zadluzenosti a jejich vysledné hodnoty.
Jako nejzékladngj$i se pométuji zavazky a aktiva celkem (debt ratio), ¢imz tedy
ziskame celkovou zadluzenost. Pro nas je dulezité dosahnout co nejmensich hodnot,
které znamenaji pro véfitele mensi riziko v ptipadé poskytnuti jeho kapitalu. Dalsi
moznost je samofinancovani prostfednictvim vlastnich zdroji a ty Se porovnavaji
vzhledem K celkovym aktiviim (equity ratio). Jejich secteni by mélo dat pfiblizné

hodnotu jedna, protoZe je mezi nimi tzv. komplementarita.*

Aby spole¢nost védela, jestli dalsi dluhy unese, miize porovnat zisk pred Groky
a zdanénim s nadkladovymi uroky (Grokové kryti). To ji mize ukazat kolikrat je zisk
vetsi, pripadné mensi. Doporucuje se pohybovat v hodnotich od 3 a vice kvili

dostate¢nému efektu pro vlastniky.>®
LIKVIDITA

Kdyz se fekne ,,likvidni podnik®, znamena to, Ze podnik je schopen plnit své
kratkodobé zavazky. Jinak feceno, likvidita fesi to, co podnik musi zaplatit a jaké
prostfedky na to vyuzije. Abychom mohli uhradit nase dluhy v dohodnuté¢ vysi
a dohodnuté splatnosti, tyto prostiedky musi byt likvidni a musi mit jistou vlastnost,

kterou je schopnost ménit svou podobu na penize (likvidnost).*®

V praxi se ukazatele likvidity rozliSuji ve tfech stupnich, kde nejnizsi

a nejrozsahlejsi porovnava kratkodoba aktiva (obézna aktiva) s kratkodobymi pasivy

3Vplyv zadlZzenosti na rentabilitu polnohospodarskych podnikov na Slovensku. Trendy
V podnikani [online]. 2018, 8(4), 4-12 s. [cit. 2019-11-11]. DOI: 10.24132/jbt.2018.8.4.4_12. ISSN
1805-0603. Dostupné z: https://drive.google.com/open?id=1m6lbCEE2J96rKPS9pLLBSMsfO7xela00
s.5

3 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, 152 s. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 68

% Stejny zdroj, s. 68

% HOLECKOVA, Jaroslava. Financni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008, 208 s. ISBN
978-80-7357-392-8, s. 69, 112

14


https://drive.google.com/open?id=1m6lbCEE2J96rKPS9pLLBSMsfO7xeIa0o

(likvidita bézna), stfedni pomeétuje kratkodoba aktiva bez zasob vzhledem ke
kratkodobym pasiviim (likvidita pohotova) a v pofadi nejvyssi tieti stupeni je tvofen
z nejlikvidngjsich ¢asti, tj. kratkodobym finan¢nim majetkem (likvidita okamzitd)

a penéznimi prostiedky (likvidita penézni) k pasiviim kratkodobého charakteru. ¥’

Vzhledem K typu uvért a dotaci v zeméd¢€lské oblasti podnikani, na kterou se
mame zaméfit, se budeme bliz v analyze likvidity vénovat bézné, pohotové a penézni
likvidité. Dotace se ucCtuji na ucet danové pohledavky a dotace (kratkodobé
pohledavky) nebo se ptimo pftipiSou na ucty v bankach (finan¢ni ucty), proto jsou
zasoby a kratkodoby finanéni majetek nedotéené v ramci ob&znych aktiv. Uvéry
v agrosektoru jsou obecn¢ kratkodobého charakteru a jsou soucasti vSech typu

indikatort likvidity, proto se rozhodovalo na zéklad€ vyplacenych podpor.

Hlavni pfi¢iny, pro¢ v n¢kterych ptipadech zemédé€lsky podnik nedosahuje
ptiznivou hodnotu pohotové likvidity, ktera by se méla podle bank pohybovat
v intervalu 1 az 1,5, jsou sezonni rozdily v ob&Zznych aktivech. JelikoZ se Cerpa z ucetni
zaverky, ve velké mife pravé dotace vyplacené ke konci roku zlepSuji hodnoty daného

ukazatele a béhem roku vykazuje indikator pravdépodobné nizsi hodnoty.®
RENTABILITA

Do tfetice se budeme vénovat vynosnosti, €ili rentabilité. To, co podnik
vynaloZzi v ramci své ekonomické ¢innosti, se zhodnocuje mirou rentability. Ukazatele
vynosnosti jiz ¢erpaji data ne jenom z rozvahy jako ptedchozi, ale i z vykazi zisku
a ztraty. Obecné se vypocty délaji pomérem zisku a vlozeného kapitalu. Aby byl
podnik efektivni, jeho ziskané vynosy musi pfevySovat vynalozené nédklady, a tedy
v piipadé kladnych hodnot jde o zisk (kladna rentabilita) nebo v ptipadé zapornych

hodnot je ve ztraté (zaporna rentabilita).®

Otazkou je, kdy vybirat zisk po v§ech tipravach (EAT — earnings after taxes),

zisk pied zdanénim (EBT — earnings before taxes) nebo pied ode¢tenim troku i dani

8T MAREK, Petr. Studijni pritvodce financemi podniku. 2., aktualiz. vyd. Praha: Ekopress, 2009, 624 s.
ISBN 978-80-86929-49-1, s. 273-284

B KRAVCAKOVA VOZAROVA, Ivana. Aktuilny pohl'ad na likviditu ponohospodarskych podnikov
na Slovensku. Miada veda. Presov: UNIVERSUM, 2016, 4(2), 47-54. ISSN 1339-3189, s. 52-53

39 KALOUDA, FrantiSek. Financni Fizeni podniku. 2. roz§. vyd. Plzefi: Vydavatelstvi a nakladatelstvi
Ales Cenék, 2011, 299 s. ISBN 978-80-73803-15-5, s. 154
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(EBIT —earnings before interest and taxes). To v§e zalezi na situaci, jestli porovnavané
podniky s riznym danovym zatizenim maji riznou vysi urokt od véfitele nebo jenom

chceme zjistit, jak jsou vykonné.*°

Hlavni zamér prace je nahlédnout do financni oblasti zemédélstvi Slovenska.
Konkrétni srovnavané spole¢nosti jsou ve stejném okresu. Vzhledem na stejnou sazbu
a zpusob zdanéni konkurenénich podnik je zisk pfed zdanénim pro nas nevyznamny,
ale vyse urokové miry se 1isi. Pro nas vyznamny bude proto ¢isty zisk pro vypocet

celkové vykonnosti a zisk pfed uroky a zdanénim.

Nejpodstatnéjsim ukazatelem je ziskovost aktiv (ROA — return on assets), kde
uz z ndzvu plyne, co se bude pométovat. Zisk bude abstrahovat od dani a ndkladovych
uroki (EBIT) a jmenovatel bude tvofen sumou aktiv. Druhym podstatnym ukazatelem
bude ziskovost vlastniho kapitdlu (ROE — return on equity) jiz pocitany s Cistym
ziskem. Tento ukazatel se dotyka zejména vlastnikii spole¢nosti.

Existuje mnozstvi faktort, které ovliviiuji celkovou rentabilitu v zemédélstvi.
malé mnozstvi plodin a zaroven nizSich vynost z trzeb. Velké vlivy maji i1 dotace,
které ovliviiuji jak investiéni proces, tak i ekonomiku odvétvi a nastava zvySovani
vynosu ve velké mife béhem produktivity prace. Rentabilita aktiv pocitana bez dotaci
nedokaze vykazovat kladné vysledky ve vétSing pripadd, a tedy i celkova troven
rentability bude zaporna. Dalsim ptedpokladem jsou uspory z rozsahu, kde se fesi
velikost obhospodatované pudy v ha. S rustem velikosti puidy by méli zeméd¢lci na

zakladé spInénych podminek mit pravo na vétsi dotaci nez jiné s mensi vymérou.*

% RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, 152 s. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 61

41 Velkost obhospodarovanej pody a finanéné ukazatele v podnikoch polnohospodarskej prvovyroby
na Slovensku. Trendy v podnikdni [online]. Plzefi: UWB, 2014, 4(4), 20-28 [cit. 2019-11-14]. ISSN
1805-0603. Dostupné z: https://dspace5.zcu.cz/bitstream/11025/16338/1/Rabek.pdf
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ANALYTICKA CAST

3. Prredstaveni vybraného podniku a jeno konkurentu

3.1 Vikartovska agrarna spolo¢nost’, a. S.

Vybrana akciova spolecnost vznikla v roce 2003 poté, kdy se jako byvalé
zem&délské druzstvo dostalo do konkurzu. Vikartovska agrarna spolocnost (dale se
bude pouzivat jen ,,VIAS®) patii dlouhodob¢ mezi vyznamné lokalni zaméstnavatele
v Popradském okresu. Kromé hlavniho pracovniho poméru se zde vytvaieji i sezonni
kontrakty pro mistni obc¢any, kdy je kazdd pomocna ruka potfebnd béhem hlavnich

zemédélskych praci.

Jiz od pocatku se podnik orientuje na Zivocisnou vyrobu, péstovani picnin
a také poskytuje sluzby jinym subjektim. Z rostlinné vyroby je to pifedevSim
produkce obilovin, krmiva, sena a senaze. Trzby jsou tvofené hlavné z prodeje
obilovin, tj. pSenice ozima — potravinaiska, z které se vyrabi mouka. Dominance
ZivocCisné vyroby se specializuje na chov dojnic, na prodej mléka a vykrm hovéziho
dobytka na prodej HD masa. Do roku 2007 se Zivo¢i§na vyroba zaméfovala i na chov
ovci, které musela kvili nerentabilit¢ prodat a tuto ¢ast vyroby ukoncit. Kromé
zem&délského zaméteni se od roku 2011 VIAS stal prodejcem motorové nafty
s aktualni cenou 1,245 €/1, z ¢ehozZ plynou trzby.

Jde o horskou zemédélskou oblast s plytkou piidou na upati Nizkych Tater.
Vv teplotach se posouva obdobi zralosti a sbéru o 2-3 tydny v porovnani s regiony na
jihu. Na druhou stranu je tady mensi vyskyt skudct kvali chladnéjsimu klimatu, proto
neni potfeba tolik chemické ochrany z ekologického hlediska. Pfevaha je v loukach

a pastvinach, coz dava piedpoklad pro vyssi intenzitu Zivoc¢isné vyroby.

VIAS v soucasnosti obhospodafuje 1411,60 ha pudy a chova 661 kusi
hovéziho dobytka. Orna ptda piedstavuje 439,24 ha a zbyvajicich 975,66 ha je tvoiena
loukami a pastvinami. Hovézi dobytek je definovany podle véku u mladych zvirat

a u dospélych se rozliSuje pohlavi nebo jiné specifikace.
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3.1.1. Zakladni informace

Tyto informace jsou Cerpany z obchodniho rejsttiku Ministerstva spravedlnosti

Slovenské republiky??.
Obchodné jméno: Vikartovské agrarna spolo¢nost, a. s.
Sidlo: Hlavna 1002/147, Vikartovce 059 19
ICO: 36 485 829
Pravni forma: Akciova spolecnost
Datum zapisu do OR: 4.6.2003
Zikladni kapital: 37841 €

3.2 Konkurenti

Okres Poprad patii mezi vyznamné zeméd¢lské oblasti Slovenska, proto byly
konkuren¢ni podniky vybrany z blizkého okoli. VSechny subjekty konkurujici VIAS
jsou vybrany podle velikosti obhospodafované pudy, stejného zaméieni rostlinné
a zivoCisné vyroby (S tim souvisi i vliv specifik v tomto odvétvi) a hospodafeni

V horské oblasti.

<& ZEMEDAR, s. 1. 0.
X2 PolI'nohospodarske podielnické druzstvo (PPD) Liptovska Teplicka
X2 Pol'nohospodarske druzstvo (PD) Spisské Bystré

R/
*

*

Pol'nohospodarske druzstvo (PD) MENGUSOVCE

Jak bylo zminéné v metodologické ¢asti, ze se n¢ktera druzstva po vstupu do
EU zachovala, zanikla nebo zménila pravni subjektivitu na obchodni spole¢nosti, jsou

VIAS a ZEMEDAR jasnym piikladem zmény pravni subjektivity.
ZEMEDAR,s. 1.0

ZEMEDAR, s. r. o (dale jen ,,ZEMEDAR®) vznikl v roce 1997 privatizaci
statnich majetka Straze a Poprad. Spole¢nost hospodaii na vyméie pady 1335,47 ha

42 Obchodny register [online]. Ministerstvo spravodlivosti SR [cit. 2019-11-26].
Dostupné z: http://www.orsr.sk
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— orna puda tvori 948,55 ha a zbytek tvofi trvalé travni porosty (dale jen ,, TTP).
Vénuje se chovu hovéziho dobytka pro vyrobu kravského mléka a v minulosti se také
vénoval chovu ovci a prasat. V rostlinné vyrobé je vyznamnym dodavatelem jeémene

pro mistni pivovary.*®
Pol'nohospodarske podielnické druZzstvo Liptovska Teplicka

PPD Liptovskd Teplicka vznikla po rozdeleni jednotného zemédelského
druzstva Strba na dvé samostatné hospodaiici jednotky v roce 1991. Celkova vyméra
pidy je 1275 ha v horské oblasti, o ¢em znaéi i pfevaha TTP — 1212,54 ha. Druzstvo
patii do zvlastniho systému ekologického zemédélstvi, proto je zakdzano pouzivat
chemické ptipravky na ochranu rostlin. Vzhledem k velké vyméte TTP druzstvo chova
ptiblizné 160 kust dobytka a 700 kusi ovci. Jako VIAS prodava jesté motorovou naftu
s aktudlni cenou 1,25€/1. Trzby plynou z prodeje biovyrobki ovcéiho a kravského

mléka, hovéziho a jehnééiho masa.**
PoPnohospodarske druzstvo Spisské Bystré

PD Spisské Bystré existuje od roku 1990 jako samostatna jednotka. Ve velké
mife je zaméfené na vyrobu mléka a chov hovéziho dobytka. Ve vlastnictvi ma cca
1600 ha pudy, z ¢ehoz 700 patii TTP a zbylych 900 orné ptudé. Péstuje se tu hlavné
fepka olejna a picniny. Zivo&isnou vyrobu provozuje na dvou farmach. Prvni se
zametuje na chov hovéziho dobytka v poctu 280 kusti a druhé se zamétuje na produkei

kravského mléka v pocte 652 kust.*®
PoPnohospodarske druzstvo MENGUSOVCE

PD MENGUSOVCE jsou jako jediné zachované druzstvo z vybranych
subjektll od roku 1950. V roce 2017 doslo k jediné zméné v piisobeni, a to zména
majitelt, ale pravni subjektivita zlistala pivodni. Pida je obhospodafovana ve velkosti
442,48 ha, TTP ma 252,15 ha a orna pida 190,33 ha. V majetku ma kolem 230 kust

hovéziho dobytka, ¢ili zaméfeni je na produkci mléka, masa a péstovani obilovin.

4  ZEMEDAR s.r.0., Poprad-Straze. Ematech [online]. RadoSina [cit. 2019-11-26].
Dostupné z: https://www.ematech.sk/zemedar-sro-poprad-straze/

4 PPD Liptovska Teplicka. PPD Liptovska Teplicka [online]. 2015 [cit. 2019-11-26].
Dostupné z: https://www.ppdliptovskateplicka.sk

4% Polnohospodarske  druZstvo Spisské  Bystré [online]. [cit. 2019-11-26].
Dostupné z: http://www.pdspbystre.sk/index.html
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Informace o PD MENGUSOVCE jsem cerpala z internich zdroji, protoze informace
nejsou vetejné dostupné.
4. Aplikace specifik zemédélského podniku

4.1. Prirodni podminky a jejich vliv

Analyzovany podnik se nachazi v horské vyrobni zemédélské oblasti, ktera je
charakteristicka nizkou primérnou ro¢ni teplotou a teplotnimi odchylkami. Tento fakt
souvisi se ztizenim zemédélské vyroby po cely rok. Piestoze hnédé ptuda tvoti druhy
nejvyssi stupent urodnosti, v této oblasti je piida hodné piekyselena a je potieba ji
alespoi jednou ro¢n¢ neutralizovat pouzitim vapenatych hnojiv. Pievaha horskych luk
a pastvin zvyhodiuje hlavné chov zvitat a proto se farmari zamétuji na zivoc¢isnou

vyrobu. VIAS spliiuje zavislost na ptirodnich podminkéch.

4.2. Nesoulad ¢asu a priibéhu vyroby a prace

Specifikum se tyka rostlinné vyroby a silné se dotyka i spolecnosti VIAS.
Miizeme to vidét na vSech pestovanych plodindch. Nejdelsi vyrobni proces ma kmin
(16 — 17 mésicti) a pSenice ozima (10-11 mésicti), pSenice jarni (5-6 mésici) a kukufice
krmna (6 mésictl) maji ptiblizné 0 polovinu kratsi dobu vyroby. Modernizace zplisobu
sbéru plodin je dnes jiz na tak vysoké trovni, Ze Se za hodinu muize sesbirat 1-3 ha

obhospodatované ptidy. Nesoulad ¢asu vyroby a prace je splnén.

4.3. Sezonni trzby, naklady a uctovani v zemédélstvi

Béhem vyroby se vyuzivaji rizné sluzby, zejména setba a hnojeni vlastnimi
stroji a pracovniky nebo postiiky a sklizen, které¢ vykonavaji dodavatelské odborné
zem&délské firmy. Tenhle proces nese velké sezonni naklady, protoZze si VIAS
nedokaze vSechny vyrobni postupy zabezpecit vlastnimi silami, tj. prace kombajnisti,
fezaCli kukufice nebo postiikovaci. Také se najimaji sezoénni pracovnici jako
vypomoc. Sezdnni trzby se ziskavaji zejména v obdobi mezi zafim a fijnem. Plynou
z prodeje kminu a pSenice pro potravinaisky primysl, ale kukufice je pro vlastni

spotiebu.

VIAS jako zemédé€lsky podnik se odliSuje od jinych vyrobnich a obchodnich
podnikil i v uctovani, co souvisi s vySe uvedenymi specifikami. Na strané aktiv hraje

dilezitou roli polozka nedokoncend vyroba, do které se zahrne zalozeni tirody a do
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ceny v pfistim roce. Zasoby, které nejsou vyuzité¢ béhem roku, se miizou vyuzivat
I Vv piiStim roce, napf. krmiva, hnojiva, pohonné hmoty. Co se ty¢e zvifat, jsou
V zdasobach rozdéleny mlada zvitata do 3, 6, 12 a 24 mésicu a podle pohlavi na byky
a jalovice. Dosp¢la zvitata - dojnice - se nachazeji v aktivech jiz v movitém majetku,
ktery se odepisuje 4 roky. Ve vynosech se na konci roku objevuji kromé trzeb i dotace,
které¢ se uctuji na krdatkodobé pohledavky a ostatni vynosy z hospodarské cinnosti
(95 % tvofi dotace). Po jejich vyplaceni se béhem prosince pretctuji z pohledavek na

bankovni ucet.

Sezénnost a specifické uctovani zemédélskych podnikti je hodnocend
v piipade VIAS jako splnéna.

4.4. Finanéni podpora ve formé dotaci

VIAS kazdorocné predklada zadost na podporu ve formé dotaci do 15. kvétna
a rozhodnuti o vyplaceni obdrzi za¢atkem prosince. Finanéni podpora je vyplacena na
bankovy tucet do 15. prosince a proto spliiuje i dalsi specifikum. Na zaklade
vyplacanych podpor za rok 2018 analyzované spolecnosti jsem dopocitala pfibliznou

sumu na jednotku, které se dotace tyka.
Typy dotaci, které podnik zada a sumy mu vyplacané, jsou:
7

% dotace na zlepSeni Zivotniho prostiedi (cca 72 €/ha pidy);

% dotace na vykrm a produkce mléka hovéziho dobytka (cca 260 €/ks
hovéziho dobytka (dale jen ,,HD*));

% dotace na ha pudy (cca 133 €/ha pidy);
% dotace na lepsi podminky pro chov zvifat (cca 130 €/ks HD);
% dotace na Agroenvironment — ochrana biotopii (cca 87 €/ha pidy);

Ywwr

% dotace na péstovani v téZSich prirodnich podminkach — horska

oblast (cca 91 €/ ha pudy).

Roc¢né se v uhrnu vyplati v priméru 600 000€ na dotacich a podnik plni dalsi odliSnost.
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4.5. AGROuvéry

v

Agrarni spolecnosti vyuzivaji AGROuvéry s vyhodnéjsi trokovou sazbou
a vyjimkou neni ani analyzovany podnik. VIAS dostavd na pokryti financovani
provozu specialni typ avéru. Jde o AGROuvér s trokovou sazbou 1,9 %, kterd
V porovnani s jinymi béznymi uvery je mnohem vyhodnéjsi. Tahle sazba vSak neni
jednotna pro vSechny zemédélské podniky. Banky se rozhodly, Ze tyto uvéry budou
pfedev§im kratkodobého charakteru, pozd¢ji stiednédobého charakteru kvuli
opozdénému vyplaceni finanénich podpor. Po vyplaceni dotaci se uhradi dluh vici

bance a podnik si mlze vzit Gver na piisti rok na pokryti sezonnich nakladu.
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5. Provedeni finan¢ni analyzy

5.1. Analyza absolutnich ukazateli

5.1.1 Vertikalni analyza

Graf 1: Vertikalni analyza aktiv (v %).
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Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii VIAS za obdobi 2014 - 2018.

Struktura neobéZného a obéZného majetku VIAS je béhem obdobi 2014 — 2018
rozdélena nerovnomérné a je to vidét na grafu 1. Neobézny majetek je tvoreny
pfevazné stavbami na prvnim misté, pracovnimi stroji, dopravnimi prostiedky,
pozemky a zadkladnim stddem. Ve struktuie neobézného majetku spliuje VIAS
ptedpoklady bézného zemédélského podniku a kazdym rokem se tento majetek
navysuje disledkem obstarani novych zemédélskych stroji. Témét stejné zastoupeni
ma v ramci aktiv obézny majetek, kde nejvetsi Cast zastupuji zasoby (material, mlada

zvitata, dokoncené a nedokoncené vyrobky), a poté pohledavky a finan¢ni ucty.

V ramci tradi¢niho zemédelského podniku se vyrazné zvlastnosti ve vertikalni
analyze aktiv nevyskytuji, ale ve srovnani s konkurenty ma VIAS vétsi podil obézného
majetku na celkovych aktivech. Pfiina je na stran¢ zésob, konkrétné¢ na strané
vlastnich vyrobkl. Spole¢nost vyuziva vypéstované produkty zejména pro vlastni
spotiebu (krmivo pro zvifata — seno, slama), zatim co konkurenti své vyrobky vyvazeji

na prodej a dalsi zpracovani.



Graf 2: Vertikalni analyza pasiv (V %).
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Zdroj: Vlastni zpracovéni na zakladé ticetnich vykazii VIAS za obdobi 2014 - 2018,

JiZ ve vertikalni analyze pasiv zobrazené na grafu 2 je vidét nejvetsi problém
spolecnosti, a to vysokou zadluZenost. VIAS upfednostiiuje financovani cizim
kapitalem. Jsou to uvéry leasingovych spolecnosti, samotné leasingy nebo
AGROuvery. Timto zptisobem se fesi nakup zemédelskych stroji a jinych dopravnich
prostiedkd. Samofinancovani je na hodné nizké urovni. Problém ale neni ve vysledcich
hospodateni, protoze ty dosahuje v kladnych hodnotach. Na vlastni kapital ma dopad
jeste ztrata, kterou v roce 2011 podnik vykazoval. Dodnes se ji nepodatilo plné pokryt,
ale podil vlastniho kapitalu se kazdym rokem lepsi a spole¢nost se snazi tento pomér
navySovat. Stale to ale nestaci k tomu, aby byl VIAS nezavisly na cizim financovani,
a aby vyrazné zlepsil celkové zadluzeni. Z konkuren¢nich podnikil je na tom podobné

PD Mengusovce, které vykazuje o néco VEtsi zavislost na financovani cizimi zdroji.
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5.1.2 Horizontalni analyza

<> Analyza rozvahovych poloZek

Tabulka 1: Horizontdlni analyza poloZek rozvahy (v %)

2014 - 2015

POLOZKA / ROK

2015-2016

2016-2017

2017-2018

A%

A%

A%

A%

Aktiva -1,03% 9,31% -11,00% 10,31%
Neobézny majetek -11,16% 19,15% -6,91% 15,55%
Obézny majetek 14,65% -2,51% -17,06% 1,58%
Zasoby 6,02% -10,45% -16,54% 5,03%
Pohledavky 17,23% 22,32% -0,24% -8,63%
Financni Ucty __21046% | __ 111,62% __ __2354%%
Vlastni kapital 18,21% 17,94% 188,68% 13,87%
Zavazky celkem 0,69% 10,80% -13,38% 14,04%
Dlouhodobé zavazky 16,96% 20,05% -12,02% 16,02%
Kratkodobé zavazky -34,77% 1,31% -8,50% 24,98%
Bankovni Uvéry 22,41% 4,09% -11,99% 1,90%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii VIAS za obdobi 2014-2018.

Tabulka 1 zobrazuje horizontalni analyzu vybranych aktiv a pasiv, kde jsou
jednotlivé zmény vyjadieny relativné. Kazda vyrazna zména, at’ jiz pozitivni nebo

negativni, je barevné zvyraznéna.

Bilan¢ni suma ve sledovaném obdobi vykazovala stéidavé klesajici a rostouci
trend, ktery nebyl tak vyrazny a tedy mizeme fict, ze si podnik udrzuje hodnotu
celkového majetku na pomémné stabilni urovni. Stejny trend vykazuje neobéZny
majetek, a to zejména na strané dlouhodobého hmotného majetku. Pficinou je

kontinualni ndkup zemédelskych stroji a odepisovani téch starSich.

Obézny majetek se v celkové vysi vyrazné nemeéni, ¢imz se da vysvétlit
sezonnost ekonomické Cinnosti a vliv pfirodnich podminek na celkovou vyrobu.
Nejvétsi zmeény jsou na strané finan¢nich Géth. Vyrazné rostouci trend do roku 2016
byl pozitivnim aspektem v oblasti likvidity. Jeho nahla zména v roce 2017 na klesajici
pokracuje do konce sledovaného obdobi. Pfechod z rostouciho do klesajiciho trendu
0 tolik procent je znakem sniZovani mnozstvi penéZnich prostredki ve velké mife, coz
je negativni z hlediska likvidity podniku a VIAS se vtéto oblasti pohyboval

V extrémech.

V druhé ¢asti tabulky se budeme vénovat vlastnimu a cizimu kapitélu. Jiz na

prvni pohled je vidét, ze podnik se snazi zvySovat financovani vlastnimi zdroji a po
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celé sledované obdobi vykazuje rostouci hodnoty. Je tieba vypichnout vyrazny nartst
vlastniho kapitalu v roce 2017, za kterym stoji vyssi trzby z prodeje vlastnich vyrobkt
a sluzeb. Rust trzeb byl disledkem vysoké trzni ceny komodit a trzni ceny mléka
v daném roce. U zavazku je patrny stiidavy trend poklesu a rastu. Rok 2017 se
vyznacuje snizenim celkové zadluzenosti a zavislosti na bankovnich uvérech, a to

souvisi se zvySenim samofinancovani VIAS.

<> Analyza vykazu zisku a ztrdty

Tabulka 2: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (v %)

2014 - 2015 2015-2016
A% A%

2016-2017
A%

2017-2018

POLOZKA / ROK
A%

Vynosy celkem -2,67% -7,55% 16,52% 14,55%
Tréby z prodeje viastnich -20,65% 6,27% 29,90% 8,54%
vyrobkd a sluzeb
Vyrobni spotreba 0,04% -8,39% 9,46% 19,32%
Ostatni vynosy (dotace z 95%) 9,40% 1,36% -6,82% 4,95%
VH z hospodarské Cinnosti -5,61% -1,41% 35,32% -33,21%
VH z financni ¢innosti -4,48% -5,00% -7,97% -8,45%
EBIT -5,39% -2,15% 36,41% -33,89%
EAT -46,53% 16,44%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé ucetnich vykazii VIAS za obdobi 2014 - 2018.

Tabulka 2 zobrazuje horizontalni pohled na zmény ve vykazu zisku a ztraty
analyzované spole¢nosti V relativnich hodnotach. Vynosy za sledované obdobi
vykazuji pozitivni trend, zejména od roku 2017, kdy je vidét i nardst trzeb z prodeje
vlastnich vyrobki a sluZzeb. To ma dopad i na VH z hospodarské cinnosti a EBIT, a to
souvisi s jiz zminénymi rostoucimi cenami komodit a mléka, kterého je podnik
vyznamnym dodavatelem. Souvisi s tim i ptiznivé klimatické podminky pro péstovani.
V roce 2018 uz ptirodni podminky nebyly tak pfiznivé, proto trzby nartistaly mensim
tempem a zdroveil se zvySily vyrobni ndklady (pouziti hnojiv a chemickych
ptipravki). Tim se snizil VH z hospodarské cinnosti a zaroven i EBIT. Dalsim typem
vynosu, ktery vyrazné ovlivituje hospodaisky vysledek, jsou dotace. Jejich hodnota je
priblizné stejnd, a proto vSechny zmény na polozce ostatni vynosy jsou zapticinéné

pfilezitostnymi vynosy (nédhrady za pojistni udalosti, ndjem za myslivecky revir).

VH z finanéni &innosti zobrazuje zavislost VIAS na tivérech a leasingu. Cim
déle se splaceji, tim je mensi ndkladovy urok a tedy se zvySuje VH z financni ¢innosti.

Tato polozka je vzdy zaporna, protoze zeméd¢€lsky podnik nevykazuje témét zadné
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finan¢ni vynosy. Téato skutecnost zpisobuje pozitivni pokles ztraty prostfednictvim

klesajiciho trendu.

Hospodaisky vysledek po zdanéni EAT vykazuje kazdy rok kladné hodnoty,

vvvvvv

prodejem vlastnich vyrobki, ale i prodejem starSich stroji a poskytnutim sluzeb.

Graf 3: Srovnadni VIAS a konkurentii na zdakladé trzeb (v €).

Trzby za vlastni vyrobky a sluzby
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PD Spisské Bystré PD Mengusovce
Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé vucetnich vykazii VIAS a konkurentii za obdobi 2014 - 2018.

Z horizontalni analyzy VIAS byl nejsilnéjsi vliv na hospodaisky vysledek ze
strany trzeb z vlastnich vyrobku a sluzeb, proto je grafické srovnani (viz graf 3) vSech
konkurentti spoleéné s VIAS. Za sledované obdobi je VIAS na 3. mist¢ a 0 1. misto
se delili Zemedar a PD SpiSské Bystré. V roce 2017 je vyrazny rostouci trend u vSech
firem kromé Zemedaru, ktery pokracuje pomalejSim tempem i v roce 2018. MiiZeme
to zdlvodnit zvySenou cenou za obiloviny, cenou za dodavané mléko, sezonni

poskytnuti sluzeb a ptiznivé klimatické podminky.
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Graf 4: Srovnani VIAS a konkurentii na zdkladé ostatnich vynosii (v €).
Dotace a prilezitostni prijmy
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Zdroj: Vlasmi zpracovani na zakladé ticemich vykazii VIAS a konkurentii za obdobi 2014 - 2018.

Druhym nejvlivnégj§im vynosem pro vSechny firmy jsou dotace (Graf 4). Jejich
uhrnnd suma pochazi zvykazu zisku a ztraty, konkrétné ostatnich vynosu
Z hospodarské cinnosti, kde se dotace uctuji. Jak jiz bylo zminéno, dotace tvofi cca
95 % této polozky a zbylych 5 % je pro prilezitostné vynosy (nadhrady za pojistné
udélosti, ndjem za myslivecky revir). U konkuren¢nich podnikli jsou podrobné
informace o konkrétnich ¢astkach dotaci pro nas nedostupné. Proto bude zbylych 5 %

nevyznamnych a bude se zohlednovat celkovy vliv této polozky.

Z hlediska vyplacené podpory ve formé dotaci obsadil VIAS znovu 3. misto
ao prvenstvi se de€li PPD Liptovska Teplicka a PD SpiSské Bystré. Béhem
sledovaného obdobi se u jednotlivych producentli hodnota dotaci drzi na relativné
stejné rovni, ale z hlediska vyplacené ¢astky se u producentl li§i. Specifickym
zamétfenim se mize pySnit PPD Liptovska Teplicka, kterd dostava specialni dotaci na
ekozemédelstvi a vyrobu bioprodukti, proto ji patii v Zzebficku prvni misto v obdobi
2014-2017. PD Spisské Bystré vlastni dva dvory a tedy vlastni piidu o nejvétsi vymeie
Vv ha. Na ha piidy se taky ziskava dotace a diky tomu obsadilo tak vysoké misto. VIAS

je vyznamnym producentem mléka, a na chov dojnic obdrzi nejvétsi dotaci v prepoctu

na ks, coz je znazornéno v specifikach zemédélského podniku.
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5.2. Analyza rozdilovych ukazateli

Tabulka 3: Cisty pracovni kapital VIAS ve srovndni s konkurenci (v €).

SPOLECNOSTI / ROK 2015 2016 2017 2018
VIAS 8659 |- 49785 395 892 196 750
Zemedar 49 248 134 238 210 026 211 148 277 489
PPD Liptovska Teplicka 9191 107 345 179 260 332 126 257 056
PD Spisské Bystré 763 079 749 625 799 541 867 185 1664 843
PD Mengusovce 34398 |- 22476 |- 23653 |- 65661 |- 99748

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé ucetnich vykazii VIAS a konkurence za obdobi 2014 - 2018.

Z rozdilovych ukazateli se budeme vénovat Cistému pracovnimu kapitalu,
ktery je znazornény Vv tabulce 3 u vSech srovnavanych spole¢nosti. Podle odstinu barvy

je znazornéna zmeéna s pozitivnim vlivem (Cerven¢) nebo s negativnim (modie).

Jak bylo zminéno v metodologické Ccasti, hodnoty v tabulce znéazoriuji
mnozstvi 0bézného (kratkodobého) majetku financovaného zdroji dlouhodobého
charakteru. Nejdfiv se podivime na vykazované hodnoty VIAS. Zaporné hodnoty
v roce 2014 a 2016 vyjadiuji nekryty dluh, coz znamena, ze podnik zna¢né vyuzival
kratkodoby plijceny kapital na financovani dlouhodobého majetku. To pfineslo urcité
nebezpedi v oblasti stability, protoze cizi kapital se musi vratit dfiv, nez je doba
navratnosti majetku. V letech 2017 a 2018 hodnota obéznych aktiv byla vyssi nez
hodnota kratkodobych zavazku, kdy se podnik dostal ze stavu nestability a zacal

vyuzivat dlouhodobé zdroje efektivnéji na pokryti kratkodobého majetku.

Konkurence se drZela vic na stabilizované trovni krom& PD Mengusovce, které
je témét celé obdobi nelikvidni. PD Spisské Bystré mélo dokonce oproti ostatnim
konkurentim vyrazné lepsi vysledky tohoto ukazatele a kazdym rokem vykazovalo
rostouci hodnoty. Da se fict, ze jako jediné bylo po vSechny sledované roky vysoce

likvidnim podnikem, ktery hodné vyuziva dlouhodobé zdroje k financovani obéziva.

Na grafickém zobrazeni (viz graf 5) je podil ¢istého pracovniho kapitalu
spole¢nosti VIAS na obézném majetku. Je ziejmé, ze doporucené hodnoty 30 — 50 %
podle Kraliceka dosahuje jenom v roce 2017, kdy se povazovala za nejlikvidnéjsi
a nejstabilngjsi béhem sledovaného obdobi. V nasledujicim roce je vyvoj také
pozitivni, ale je zde vidét horsi efektivitu vyuzivani dlouhodobého kapitalu na pokryti

obé¢zného majetku (ocistény od dlouhodobych pohledavek).
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Graf 5: Mezirocéni srovndni podilu CPK a OA podle teorie P. Kraliceka (v %).

Podil Cistého pracovniho kapitalu a
obéznych aktiv VIAS

Zdroj: Viastni vyipocty na zdkladé cetnich vykazii VIAS za obdobi 2014 - 2018.
5.3. Analyza pomérovych ukazatelii

5.3.1 Analyza zadluZenosti
X Debt ratio a Equity ratio

Graf 6: Celkova zadluzenost vsech spolecnosti za sledované obdobi (v %).

Debt ratio
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Zdroj: Vlastni vypocty na zaklade ucetnich vykazii VIAS a konkurence za obdobi 2014 - 2018.
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V grafu 6 jsou zobrazeny vSechny spolecnosti a jejich celkové zadluzeni (debt
ratio). Z toho je patrné, ze VIAS a PD Mengusovce maji vyssi zadluZenost ve srovnani
S ostatnimi, ktefi vykazuji primémé 40-50 % daného ukazatele. Analyzované
spolecnosti VIAS se za sledované obdobi nijak vyrazné nepodaftilo velikost indikéatoru

zmenit, ale je tam kazdoro¢ni mirné zlepSeni.

Hodnoty indikatoru celkové zadluzenosti podniku VIAS poukazuji na ohromné
vetitelské riziko, coz znamend, ze je pro podnik obtizné splacet dalsi a dalsi uroky
z pijc¢encho kapitalu a pro banky je to nebezpec¢i. Kratkodobé tveéry (AGROuvéry
schvalované kazdym rokem po zaslani zadosti. Podnik je totiz podle dohody splati
z vyplacenych podpor. Tento typ Gvéru je nezbytny pro pokryti financovani sezonnosti
mezi ndklady a trzbami, proto je musi VIAS pozadovat kazdoro¢ng. Dusledkem
opakovaného splaceni dotacemi a pfijeti nového uvéru pro nasledujici rok to bude mit

stale velky vliv na debt ratio.

Dal$im divodem tak vysoké zadluzenosti jsou nakupy zemédé€lskych strojli
a dopravnich prostfedkil na finan¢ni leasing a Gvéry od leasingovych spole¢nosti.
Leasingoveé spolecnosti navzdory velké zadluzenosti odsouhlasi dalsi a dalsi avéry,
protoze v ptipad€ neschopnosti jich splatit, maji tyto spolecnosti narok nakoupeny
majetek odebrat z vlastnictvi podniku ihned. Timto zpisobem se zajisti proti
véfitelskému riziku. Z pohledu na VIAS a na tento typ uvéru, se VIAS nijak
nezajistuje v piipade, Ze takové nakupy na uver nebude jiZ schopny splacet. Proto je
do budoucna potieba vic racionalné uvaZovat nad moZnym negativnim dopadem
takového typu obchodu pfti tak velké hodnoté zadluZenosti, ptipadné se snazit to z ¢asti

nahradit samofinancovanim.

Nasledujici graf 7 srovnava financovani majetku VIAS cizimi a vlastnimi
zdroji. Grafickym zobrazenim je mozné urcit patrné zlepSeni situace. Podnik zac¢ina
kazdym rokem vice vyuZzivat kapitdl patfici vlastnikiim na pokryti nakladl kapitalu,
coz je pozitivni aspekt. Na druhou stranu jde o posun malé castky a snahu
optimalizovat celkovou zadluzenost a naklady kapitalu, takze je otazkou do jaké miry
se z toho podnik dostane v nasledujicim obdobi a jestli bude pokracovat v pozitivnim

trendu.
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Graf 7: Meziroéni vyuzivani cizich zdrojii a samofinancovani VIAS (v %).

DEBT RATIO VS. EQUITY RATIO

W Debtratio M Equity ratio
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96,63% 96,52%
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Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé ucetnich vykazii VIAS za obdobi 2014 - 2018.

7

<o Urokové kryti

V ramci dulezitych indikatorti k zjisténi unosnosti dalSich dluhd je potieba
nahlédnout i na urokové kryti analyzovaného podniku (viz graf 8). Minimalni
doporucenou hodnotu 3 tohoto ukazatele VIAS nesplnil ani v jednom ze sledovanych
roki. Nejlépe je na tom vroce 2017, kdy je EBIT nejvyssi a blizi se k hodnoté
2. Pozitivni je, Ze vSechny roky dany indikator vykazuje alesponn kladné hodnoty.
Znac¢i to o kladné hodnoté¢ zisku pied troky a zdanénim a jeho pievahu nad
nakladovymi Groky.

Graf 8: Vyvoj urokového kryti VIAS (v %)

UROKOVE KRYTI

1,611

1,056 ——— 1,043 =" 1,084

Zdroj: Vlastni vypocty na zaklade ucetnich vykazii VIAS za obdobi 2014 - 2018.
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Zde vznika i otazka, jestli by byl schopny dosdhnout podobnych vysledki
a unést n¢jaké dluhy i bez podpory ve formé dotaci, €ili ostatnich vynosi. Dotace
dosahuji v priméru u VIAS pftiblizné 40 % z celkovych vynosi za kazdy sledovany
rok. Tato slozka je tak vysoka, Ze zisk jiz na urovni EBIT by vykazoval zaporné

hodnoty a pii odecteni v§ech nakladd by i ukazatel vykazoval jen zaporné hodnoty.

5.3.2 Analyza likvidity

V prvni fade je vhodné piehledné znazornit doporu¢ené hodnoty jednotlivych
druha likvidity a analyzy hodnot vypocitanych na zkoumaném zemédélském podniku.
V odborné literatute jsou dané hodnoty zminované a doporu¢ované (viz tabulka 4).
Vzhledem k tomu, ze VIAS nevykazuje polozku kratkodoby finanéni majetek, je
pocitand jenom b&zna, pohotova a penézni likvidita.

Tabulka 4: Doporucené hodnoty jednotlivych typu indikatorii likvidity.

bézna likvidita

pohotova likvidita
penézni likvidita
Zdroj: Vlasti zpracovini na zdikladé RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi.
6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2019, 152 s. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 58-59.

Prostfednictvim grafického zobrazeni likvidity (viz graf 9) si muzeme
rozanalyzovat jednotlivé stupné likvidity. Podnik je likvidni z hlediska bézné likvidity
jenom v roce 2017, kdy dosahoval hodnotu kolem 1,8. Znamena to, ze v daném roce
byl podle ukazatele podnik VIAS schopny pokryt vSechny kratkodobé zéavazky
a uspokojit véfitele tim, Ze byl schopny proménit své obézivo v hotovost. Vyssi
hodnota tohoto ukazatele je zapiiinéna pietctovanim kratkodobych financ¢nich

vypomoci do dlouhodobych z diivodi dohodnuté zmény splatnosti.

Pohotova likvidita je na mnohem horsi urovni a k doporuc¢ené hodnoté se ani
nepfiblizuje. Vypovida to o tom, ze ukazatel neobsahuje polozku zasoby. Z toho je
ziejmé, ze VIAS je na prodeji zasob a jejich proméné na hotovost zavisly.
Znepokojujici je, Ze ani penézni likvidita nedosahuje minimalni hodnotu 0,9. VIAS
tedy dosahl ptiznivych vysledkt jenom v jednom roce a jednom typu likvidity — bézna
likvidita 2017. Z vysledku analyzy likvidity jsou ziejmé velké potiZe v oblasti splaceni
kratkodobych dluht.
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Graf 9: Vyvoj vybranych typu likvidity VIAS.
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Zdroj: Viasmi vypocty na zikladé vicetnich vykazii VIAS za obdobi 2014 -2018.

Hlavnim d@vodem tak nizkych hodnot likvidity jsou jiz splacené zavazky
zZ dotaci. Jde hlavné o pohotovou a penézni likviditu, které jsou tim nejvice ovlivnény.
Kdyz VIAS obdrzi dotace, automaticky je v priabéhu par dni pouzije na uhradu
kratkodobych zavazkl, zejména AGROuvért. Dotace se proto drzi na finanénim Gc¢tu
kratkou dobu a jejich vliv se neptfenese do ukazateld pocitanych z ucetnich vykazi
s kone¢nym zustatkem. Proto by bylo vhodné pocitat dané ukazatele v moment¢
vyplaceni jednotlivych dotaci. Z dostupnych zvefejnénych informaci je to

nedosazitelné.

5.3.3 Analyza rentability
> Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

v

Jde 0 nejzakladngjsi indikator ziskovosti a vynosnosti podniku jako celku.
Tento ukazatel ma velice silnou vypovédni hodnotu, proto se porovnava u vsech

konkurenénich spolec¢nosti (viz graf 10).

VIAS béhem sledovaného obdobi vykazoval v konkurenénim prostiedi vétsich
hodnot vynosnosti kapitalu. Mzeme si ale vS§imnout i nepfiznivého kazdoro¢niho
klesajiciho trendu. V roce 2017 je znovu patrna nepiiméfenost velikosti ROA viaci
Musime tedy konstatovat, Ze VIAS se v ramci tohoto ukazatele drzi na pfijatelné

urovni vSechny sledované roky.
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Graf 10. Vyvoj rentability celkového kapitdlu vsech spolecnosti (v %).
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2017 6,37% 0,49% 1,55% 0,66% -3,49%
2018 3,82% 1,95% 1,57% 1,34% -2,15%

Zdroj: Vlasmi vypocty na zakladé icetnich vykazii VIAS a konkurence za obdobi 2014 - 2018.

Kdyz na ukazatel nahlédneme ve spojeni s vynosy z dotaci, ma to hodné patrny
vliv na vynosnost kazdého z podnikt. Jak bylo zminéno, bez dotaci by zemédélsky
podnik nebyl schopny dosahovat kladnych hodnot vysledku hospodareni jiz na Grovni
EBIT a rentabilita celkového kapitalu by tedy vykazovala jen zaporné hodnoty.
Otazkou je, jestli by nakladové uroky zapocitané v dalsi arovni zisku také neovlivnily
vysku celkové rentability. Jiz z horizontalni analyzy byl patrny kazdoroéni pokles
nakladovych trokd pfi jejich postupném splaceni. Slo tedy 0 snizovani ztraty

finan¢niho vysledku hospodateni. Vypocet pomoci EBIT se d4 povaZzovat za regulérni.
X2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento druh rentability je vhodny pro vlastniky nebo akcionafe podniku
a poukazuje na ziskovost vlastniho kapitalu, ktera je pocitana prostfednictvim ¢istého
zisku (EAT). Idealni hodnoty ukazatele by mély piesahnout bezrizikovou trokovou
miru ze statnich cennych papirti, ktera byla v obdobi 2014 - 2017 3,03 %. V roce 2017
se ale rozhodlo o jejim snizeni pro dalsi roky na 2,27 %. Vsechny dosazené hodnoty

zobrazuje graf 11.

Na grafickém zobrazeni je vidét, Ze se VIAS nachazi na druhém misté po PD
Mengusovce srovname-li jejich ziskovost vlastniho kapitalu. Béhem sledovaného

obdobi se jejich hodnoty nedostaly pod bezrizikovou trokovou miru, coz je velice
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dilezité a znamena to, Ze investovani do takového podniku je efektivni. U ostatnich

podnik jsou tyto investice vcelku net¢inné z diivodti nedostatecné miry k pokryti

rizik. Dostaly se totiz pod troven bezrizikovych vkladu spole¢nosti. Firmy

s nepfiznivym vysledkem ROE by mély vic vyuzivat cizi zdroje k financovani

a optimalizovat ho, pokud jsou schopny pujcit dalsi kapital. Finanéni podpora ve

formé dotaci vyrazné napomaha splacet ptijéeny cizi kapital a bez jejich figurovani by

byly podniky ve vétSinou ztratové, to znamena, ze by vykazovaly zapornou rentabilitu.

Vysoké hodnoty tohoto indikatoru znamenaji na druhou stranu zévislost na

financovani cizimi zdroji, coz bylo pfedmétem analyzy zadluzenosti.

Graf 11: Vyvoj rentability viastniho kapitalu vsech spolecnosti (v %).
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Zdroj: Vlastni vypocty na zdakladé ucetnich vykazii VIAS a konkurence za obdobi 2014-2018,; Navrh WACC na
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Dostupné z: http://www.urso.gov.sk/sites/default/files/Navrh-WACC-na-obdobie-rokov-2018-2021.pdf
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6. Shrnuti vysledki finan¢ni analyzy a doporuceni na
zlepSeni nedostatkii

Jiz na zacatku analyzy, kde se zkoumala struktura rozvahy a vykazu zisku
a ztraty vertikaln¢ a horizontalné, se objevily nedostatky v ekonomické ¢innosti VIAS.
V analyze rozvahy byla zna¢na nevyvazenost vlastniho a ciziho kapitalu. Ackoli se
podnik snazil kazdym rokem optimalizovat kapitadlovou strukturu, nevyvazenost
kapitalu se nepodafilo zmirnit. Pfi¢inou je kumulace ztraty minulych let nebo
prakticky nulovych hospodatskych vysledkli a vysoka zavislost na financovani cizim

kapitalem.

Mezi zvlastnosti zeméd€lského podniku patii i vysokd zavislost na
dotacich, které ovliviiuji vynosy ve zna¢né mife. Dotace jsou hlavni hnaci silou
v tomto odvétvi. Bez dotaci by byl podnik ve vysokém riziku nelikvidity a smé&foval
by k bankrotu. Sezonnost trzeb a nakladu se v této oblasti odvétvi ovlivnit neda, proto
jsou preklenovaci AGROuUv€ry nevyhnutnou soucasti Vtomto odvétvi. Jejich
vyplaceni je otazkou cash-flow a ¢asového nesouladu piijmi a vydaji, kdy vydaje

plynou podniku pribézné, ale pfijmy z dotaci vZdy jen na konci roku za cely rok.

Ze vSech ukazatell vyplyvd nadmémé vyuzivani cizich zdroji na
financovani majetku. Naptiklad u ¢istého pracovniho kapitélu se zjistilo, ze podnik
vyuziva kratkodoby puajceny kapitdl na financovani dlouhodobého majetku, coz
pfineslo nestabilitu. Z analyzy zadluzenosti vyplynulo iraciondlni uvazovani v ptipadé
nakupl novych strojli a jinych prostfedkl na ivéry. Podnik se ¢im dal vic zadluzuje.
Divodem je tak nizké zhodnoceni vlastniho kapitalu, ze hodnota vlastniho kapitalu

neustale klesa.

Vzhledem ke konkurenci a odvétvi se VIAS v oblasti likvidity projevil jako
velice nelikvidni podnik s nedostatkem likvidnich prostfedkt. Z hlediska vynosnosti
vloZeného kapitalu ale vysel s nejlepsimi vysledky. Mezi likviditou a rentabilitou je
urcita zavislost a komplementarita. S vétsi rentabilitou je spojend nedostatecna drzba
likvidnich prostedki. Celkové zhodnoceni je natolik nizké, ze podnik netvoii hodnotu
pro vlastniky. Spatna situace z hlediska rentability panuje celkové na tomto trhu a neni

to vylu¢né problém konkrétniho podniku.

37



VIAS by se m¢l zamé&fit na financovani vlastnimi zdroji, protoze v této
oblasti hodné zaostava a je nutné ji zefektivnit. Jednou z moznosti by bylo navyseni
celkového hospodaiského vysledku (Cistého zisku), ¢im by se mohla pokryt
I kumulovana ztrata minulych let. Piikladem by m¢l byt uspés$ny rok trzeb 2017, kdy
trzni cena komodit a mléka vzrostla, a tak se podnik kromé prodeje produkti Zivoc¢isné

vyroby zaméfil i na prodej produktd vedlejsi rostlinné vyroby.

Druhou moznosti je sniZeni zavislosti na cizim kapitalu. PiedevSim jde
0 kontinualni nakup novych zemédé€lskych stroji na avéry a leasing. Podnik by m¢l
zvazit, jestli je skute¢né potiebné neobézny majetek navysovat do té doby, dokud se

finan¢ni stav VIAS nestabilizuje.
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Zaveér

Ugelem této prace bylo vymezit specifika agrarniho sektoru na Slovensku a na zakladé
toho analyzovat vybranou spole¢nost VIAS ve srovnani s konkurenénimi podniky ze
stejného odveétvi a geografické oblasti Slovenska. Soucasti analyzy bylo na zavér
navrhnout moznd doporuceni na zdkladé nedostatkli, které¢ vyplynuly z vypocti
danych indikatora.

Pted realizaci finan¢ni analyzy byly v metodologické ¢asti definovany jeji postupy
a metody. Mimotadné pozornost byla vénovéna ptfedev§im vyplacenym piispévkim
na zemédélskou Cinnost ve form¢ dotaci a AGROuvérim na dorovnani nesouladu

V sezonnosti trzeb a nakladu.

Finan¢ni analyzou se dospélo k zdvéru, ze analyzovana spolecnost nepatii mezi
stabilni podniky. Bylo to vidét na vysledcich vSech pocitanych ukazateli. Z hlediska
to jen potvrdily. Na zakladé vysoké hodnoty celkové zadluzenosti, platebni
neschopnosti a vysoké zavislosti na dotacich byly identifikovany hlavni negativa

podniku.

Posledni cast obsahovala shrnuti a zhodnoceni vysledkti vSech indikatorti finan¢ni

analyzy a navrhy na zlep$eni do budoucna.

Potfeba pravidelné podnikové analyzy minulych dosaZenych vysledkid je hodné
dilezita. Zhodnocenim minulych vysledkii se dokaze ptedejit opakovani chyb
Z minulosti tim, Ze se na zaklad¢ ukazatela identifikuji slabiny a nasledné se navrhnou

rizna doporuceni pro nasledujici obdobi.
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Priloha 1: Aktiva rozvahy spolecnosti Vikartovska agrdrna spolocnost, a. S.

ROZVAHAYV €

Aktiva celkem
Neobézny majetek

2014

2015

2016

2472840 2447325 2675140

1506 454

1338332

1594 657

2017

2018

2380850 2626215

1484418

1715293

Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 1504 582 1336 460 1592 785 1482 546 1713 421
Pozemky 123 839 123 838 123 826 127 520 127 513
Stavby 941 181 877911 814 641 751371 688 101
Samostatné movité véci a soubory 295 031 180 389 509 761 440 748 738 437
Zakladni stado a tazna zvifata 143 196 154 322 140 818 162 907 157 170
Obstaravany dlouhodoby hmotny majetek 1335 0 3739 0 2 200
Dlouhodoby finanény majetek 1872 1872 1872 1872 1872
Ostatni realizovatelné cenné papiry a podily 1560 1560 1560 1560 1560
Dluhové cenné papiry a ostatni DFM 312 312 312 312 312
Dbé ete 059 099 9 0 80 889 348 903 39

Zasoby 851272 902 507 808 154 674 490 708 388
Material 88 058 62 180 105 064 96 609 83 226
Nedokoncena vyroba a polotovary 143 685 140 873 116 931 50 642 94 083
Vyrobky 464 049 490922 394 232 302 112 292 594
Zvirata 155 480 208 532 191 927 225127 238 485
Dlouhodobé pohledavky 8 255 10 068 8544 6398 3 255
OdloZena darnova pohledavka 8 255 10 068 8 544 6 398 3255
Kratkodobé pohledavky 91 660 162 012 201 945 203 588 188 605
Pohledavky z obchodnich vztaht 74 548 81263 89739 77 751 77 882
Ostatni pohledavky z obchodnich vztaht 74 548 81263 89 739 77 751 77 882
Danové pohledavky a dotace 1714 66 878 102 585 119 679 95414
Jiné pohledavky 15 398 13 871 9621 6 158 15 309
Kratkodoby finanény majetek 0 0 0 0 0
Financni ucty 8 164 25 346 53 637 4872 3143
Penize 4954 18 636 37 546 4009 770
Uéty v bankach 3210 6710 16 091 863 2373
Casové rozliseni 7 035 9 060 8203 7 084 7531
Néklady priStich obdobi dlouhodobé 16 1574 1107 624 131
Néklady pristich obdobi kratkodobé 7019 7 486 7 096 6 460 7 400

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade ucetnich vykazit VIAS za obdobi 2014 - 2018.

46




Priloha 2: Pasiva rozvahy spolecnosti Vikartovska agrarna spolocnost, a. S.

ROZVAHAYV € 2014 2015 2016 2017 2018

2472840 2447325 2675140 2380850 2626215

Pasiva celkem

Vlastni kapital

19935

23 566

27794

80 236

91 368

Zakladni kapital 37 841 37 841 37 841 37 841 37 841
Ostatni kapitalové fondy 132 776 132 776 132 776 132 776 132 776
Zakonni rezervni fondy 11 352 11 352 11352 11 352 11 352
Zakonni rezervni fond a nedélitelny fond 11 352 11 352 11352 11352 11 352
Vysledek hospodareni minulych let -168 825 -162 034 -158 403 -154 175 -101 733
Neuhrazena ztrata minulych let -168 825 -162 034 -158 403 -154 175 -101 733
Vysledek hospodareni béZného ucet. obdob 6791 3631 4228 52 442 11132

ava 030 8 044 S 8 239
Dlouhodobé zavazky 806 810 943 607 1132 840 996 679 1156 335
Ostatni dlouhodobé zavazky 730 415 866 001 909 576 772 297 573 444
Zavazky ze socidlniho fondu 439 555 847 1262 368
Jiné dlouhodobé zavazky 75 956 77 051 222 417 223120 582 523
Dlouhodobé bankovni tvéry 0 0 0 458 500 357 000
Kratkodobé zavazky 693 978 452 694 458 641 419 654 524 502
Zavazky z obchodnich vztaht 223 227 169 310 170 611 108 767 136 511
Ostatni zavazky z obchodnich vztaht 223227 169 310 170611 108 767 136 511
Zavazky vic¢i zaméstnancim 13 002 12 479 12 147 16 191 18 184
Zavazky ze socialniho pojisténi 8 480 7 884 7763 10530 12 061
Danové zavazky a dotace 4957 4832 5160 5874 3514
Jiné zavazky 444 312 258 189 262 960 278 292 354 232
Kratkodobé rezervy 20 079 20112 19 337 20 415 21518
Zakonni rezervy 20079 20112 19 337 20415 21518
BéZné bankovni uvéry 468975 574072 597534 67404 178884
Kratkodobé financni vypomoci 41011 54 440 57 346 0 0
Casové rozliseni 422 052 378 834 381 648 337 962 296 608
Vydaje pristich obdobi kratkodobé 24 822 24779 25277 14 957 4330
Vynosy pristich obdobi dlouhodobé 354 218 328 765 323 004 292 279 261552
Vynosy pristich obdobi kratkodobé 43012 25290 33367 30726 30726

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade ucetnich vykazii VIAS za obdobi 2014 - 2018.
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Priloha 3: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Vikartovska agrdarna spolocnost, a. S.

A A RA 014 0 D16 0 D18
Vynosy z hospodarské cinnosti 1612 984 1569 049 1451 289 1691 095 1937 450
Trzby z prodeje vlastnich vyrobk 818 565 649 554 690 312 896 690 973 288
Trzby z prodeje sluzeb 8477 3880 6328 32413 18 830
Zmény stavu vnitropodnikovych zasob (+/-) -4 241 77 113 -137 237 -125 209 38 730
Aktivace 85 549 96 326 105 228 107 605 84 248
TrZzby z prodeje DNM, DHM a materialu 99712 80375 115 860 154 513 166 343
Ostatni vynosy z hospodarské cinnosti 604 922 661 801 670 798 625 083 656 011
Naklady na hospodarskou cinnost 1490 039 1453 000 1336 874 1536 272 1834 044
Vyrobni spotreba 749 345 749 654 686 787 751731 896 970
Spotieba materidlu a energie 616 453 637 464 574 632 611 594 696 799
Sluzby 132 892 112 190 112 155 140 137 200171
Osobni naklady 277 228 278 141 276 809 363 103 411 436
Mzdové naklady 164 998 164 805 164 126 226 157 269 671
Odmeny ¢lenm orgdnd spolecnosti a druzstva 31070 30 756 31070 28 316 23900
Naklady na socialni pojisténi 70157 69 913 69 167 89 335 102 791
Socialni ndklady 11 003 12 667 12 446 19 295 15 074
Dané a poplatky 8612 12 272 9493 11 093 9 208
Odpisy a opravné polozky DNM a DHM 335 601 306 787 254 896 304 056 370 800
Odpisy DNM a DHM 335 601 306 787 254 896 304 056 370 800
Zostatkova cena prodaného DM a materalu 81627 71498 73 620 72 259 111523
Ostatni naklady na hospodarskou cinnost 37 626 34 648 35269 34 030 34107

ospoda < 0 94 b 049 4 4 4 8 03 406
Vynosy z financni ¢innosti 824 1649 807 936 688
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 813 1636 804 936 686
Ostatni vynosy z cennich papirQ a podill 813 1636 804 936 686
Vynosové uroky 1 2 1 0 0
Ostatni vynosové uroky 1 2 1 0 0
Kurzové zisky 10 11 2 0 0
Ostatni vynosy z finan¢ni ¢innosti 0 0 0 0 2
Naklady na finan¢ni ¢innost 117 397 113 000 106 590 98 291 89 819
Nakladové Uroky 113 651 108 859 102 480 94 097 85 925
Ostatni nakladové uroky 113 651 108 859 102 480 94 097 85925
Kurzové ztraty 77 84 39 23
Ostatni naklady na finan¢ni ¢innost 3669 4057 4071 4171 3894

0 6 05 78 : 89
B 00 6 00 200
: 6 4 698 8 6 468 4
Dan z prijmu -419 1067 4404 5026 3143
Dan z prijm0 splatna 2 830 2 880 2 830 2 880 0
Dan z prijm0 odloZena -3299 -1813 1524 2 146 3143
EAT 6 791 3631 4228 52 442 11132

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade ucetnich vykazu VIAS za obdobi 2014 - 2018.
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