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ANOTACE

Tato bakaldrska prdace se zabyva financni analyzou spolecnosti Mezihdji, a. S. Teoreticka cast je
vénovana zdkladnim pojmum financni analyzy, rozboru jednotlivych financnich ukazatelii a metodice
hodnoceni podniku. V praktické casti je predstaven podnik za obdobi let 2013 2015., ktery byl
predmétem financni analyzy rozebrané v teoretické cdsti. Zaver tvori zhodnoceni financniho stavu
podniku a doporucujici opatreni.

KLICOVA SLOVA

Financni analyza, pomérové ukazatele, likvidita, rentabilita, zadluzenost, aktivita, pohledavky

TITLE

Financial Analysis of Selected Company

ANNOTATION

This bachelor’s thesis covers the financial analysis of the Mezihdji, a. s. The theoretical part
addresses basic concepts of a financial analysis, description of financial indicators and
company assessing methods. In the practical part is introduced company in the range of years
2013 — 2015, which was an object of financial analysis described in theoretical part. The final
part consists of evaluation of financial health of the company and recommendation measuers.

KEYWORDS

Financial analysis, ratio indexes, liquidity, profitability, indebtedness, activity, receivables
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Uvob

Jako téma mé bakalaiské prace jsem si vybrala finan¢ni analyzu, protoZe je soucasti kazdého
podniku a jeho finan¢niho fizeni. Vybrala jsem si zemédé€lsky podnik Mezih4ji, a. s., kam
chodim na Skolni praxe i letni brigddy. Pomoci finan¢ni analyzy Ize posoudit finan¢ni zdravi
podniku, zda se podniku daii nebo mu hrozi bankrot. Zaroven identifikuje pticiny problémii,

které se nadale daji fesit.

Cilem prace je na zakladé teoretické metodiky provést zhodnoceni financni situace
podniku a navrhnout feSeni finanéni situace do budoucna. Finan¢ni analyza je zaméfena na
obdobi let 2013 az 2015 vyvoje hospodatreni podniku. Potfebné tidaje jsem ziskala z vyro¢nich

zprav, které jsou vetejné pristupné a dale od administrativnich pracovnikli podniku.

Bakalafska prace je rozdélena na dvé ¢asti. V prvni ¢asti jsou shrnuty zakladni pojmy a
poznatky tykajici se finan¢ni analyzy a metod vypoCti. Druha cast je prakticka, sklada se
z provedené analyzy spolecnosti Mezihdji, a. S. V zavéru je shrnuti vypoctenych hodnot

jednotlivych ukazatelii a doporuceni pro firmu do budoucna.

Pro posouzeni finan¢niho zdravi jsou pouzity metody absolutnich ukazateli, pomérovych
ukazateld a vybranych souhrnnych indexd. Konkrétn€ jsou pouzita bilancéni pravidla
financovani, dale ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Ugelem této finanéni
analyzy je zji$téni slabych a silnych stranek podniku. Doporuceni feSeni slabych stranek, které
muzou znamenat pro podnik znacné problémy a lepsi vyuziti silnych stranek pro budouci

fungovani podniku.

12



1. FINANCNI ANALYZA

vvvvvv

Ze tato analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena hlavné v

ucetnich vykazech.

1.1. Uloha finanéni analyzy

Finan¢ni analyza ma sviij smysl pfedevs$im z casového pohledu, a to ve dvou rovinach: v
prvni fad¢ se ohlizime do minulosti a mame moznost hodnotit, jak se podnik vyvijel az do
soucasnosti. V druhé fadé ndm finan¢ni analyza slouZzi jako zaklad pro finan¢ni planovani ve

vSech ¢asovych horizontech.

Analyza nespadd pouze do finan¢niho fizeni, ale ma také vliv na firmu celkové. Je naptiklad
soucasti SWOT analyzy, ma vliv i na spoustu rozhodovacich procest ve firemnim fizeni. Pfi
zpracovani finan¢ni analyzy se jednéd o identifikaci slabych stranek ve firemnim finan¢nim
zdravi, které by mohly do budoucna vést k problémim, a silnych stranek souvisejicich s

moznym zhodnocenim firemniho majetku do budoucna.

Tudiz si Ize pfedstavit finan¢ni analyzu jako rozbor jakékoli ¢innosti, v souvislosti jiz
zminéném case a penézich. DileZitost této analyzy je pro management, akcionafe, véfitele a

dalsi externi uzivatele. [10]

1.2. Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které se tykaji finan¢ni stranky podniku, jsou v zdjmu mnoho uZzivatell, ktefi
prichazeji do kontaktu s danym podnikem. Analyza je dilezita tedy nejen pro akcionéfe,
vetitele, externi uzivatele, ale také pro podnikové manaZery. Kazda tato skupina ma své jiné

specifické zajmy, s nimiz je spojen ur€ity typ ekonomickych rozhodovacich uloh.

Uzivateli G€etnich informaci a finan¢ni analyzy jsou:
e Manazefi— vyuZivaji informace poskytované finan¢nim tcetnictvim, ktery je zdklad
pro finan¢ni analyzu, pro dlouhodobé i kratkodobé fizeni.
e Investofi — hlavnimi uZivateli jsou akcionafi ¢i vlastnici, ktefi vlozili kapital.
Informace jsou vyuzivany z investi¢niho a kontrolniho hlediska.
e Banky a véritelé — Zadaji co nejvice informaci o financni strance potencionalniho
dluznika, aby se mohli rozhodnout, jestli poskytnou Gvér ¢i ne, dale jakou vysi a za

jakych podminek. Banka posuzuje bonitu dluznika.
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e Dodavatelé a odbératelé — véritelé se zajimaji hlavné o to, zda podnik bude schopen
hradit splatné¢ zévazky. Zékaznici potifebuji jistotu, ze dodavatel dostoji svym
zavazkiim. Zajem na finan¢ni situaci pii dlouhodobém vztahu, aby v ptipad¢ potizi
nem¢li zékaznici potize s vlastni vyrobou.

e Konkurenti — zajem o finan¢ni informace za Géelem srovnani s jejich vysledky
hospodareni. Podniku, ktery néjakym zplisobem zatajuje a zkresluje tyto udaje, hrozi
ztrata dobré povésti a konkurenceschopnosti.

e Zaméstnanci — pfirozeny zdjem na prosperité a stabilit¢ podniku, protoze maji
vlastni zajem o pracovni misto a dobré mzdové podminky. Casto se motivuji
vysledky hospodafteni.

e Stat a jeho organy — zdjem o data z vice divodu, napt. pro statistiku, kontrolu
danovych povinnosti, rozdéleni financni vypomoci podnikiim. Mit piehled o
finan¢nim stavu podniki, které dostaly statni zakazku. Informace jsou pro formulaci

hospodaiské politiky. [3]

uzivatelé financni analyzy

formulace

cila
zaméteni analyzy a vybér
metod

ukazatele a jiné

nastroje
I
| | |
management vlastnik vetitel
provozii | ziskovost — likvidita
analyza ‘
fizeni zdroju kapitalove zadluzenost
Vynosy
. trzni
ziskovost ukaxatele

Obrazek 1: UZivatelé finan¢éni analyzy a jeji zaméfeni

Zdroj: [10, s. 11]
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1.3. Zdroje dat

Finan¢ni analyza potiebuje velké mnozstvi dat z rGznych informacnich zdrojii a rtzné
povahy. Data ptedstavuji klicovou, vychozi soucast postupnych krokii finan¢ni analyzy, jimiz
jsou: [3]

o (ata,

e metody analyzy,

e provedeni analyzy,
e interpretace vysledktl analyzy syntéza a formulace zévéra a tisudku.

Zdroje finan¢nich informaci se Cerpaji z ucetnich vykazi, informaci finan¢nich analytikt a
manazerl, vyro¢ni zpravy. Mimo téchto vnitinich zdroji sem patii i vnéjsi finan¢ni informace
jako ro¢ni zpravy emitentii vefejné obchodovatelnych cennych papirti, prospekty cennych

papirti, burzovni zpravodajstvi. [2]

1.3.1. Rozvaha

Rozvaha uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku a zdroji

jeho kryti k ur€itému datu, vétSinou k poslednimu dni G€etniho obdobi, v penéZnim vyjadieni.

Clenéni aktiv na dlouhodoby majetek a kratkodoby ob&zny majetek, respektuje jejich
postaveni v reprodukénim procesu:
e stala aktiva — zachovavaji si svoji podobu v pribéhu nékolika reprodukénich cykld,
odepisuji se a svou hodnotu piendsi postupné do hodnoty produkce.
e 0obézZna aktiva —méni svoji podobu vicekrat v pribéhu jednoho reprodukéniho cyklu
a prechazi do spotieby jednorazove.
Dale respektuje 1 casové hledisko, vazanost, dlouhodoba aktiva s dobou vazanosti a
vyuZitelnosti del$i nez jeden rok, kratkodobd aktiva s dobou vézanosti a vyuZitelnosti do

jednoho roku.

V ¢lenéni pasiv kromé zakonné upravy polozek rozvahy rozliSujeme déale podle jejich
puvodu (externi a interni zdroje) nebo podle zadvazkového charakteru:
e Vlastni pasiva (kapital).
e Cizi pasiva — cizi zdroje, které maji zavazkovy charakter bud’ vii¢i ostatnim

subjektiim ¢i ve vztahu k zi¢tovani vytvorenych zdrojt do vynost.
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Dale se respektuje také Casové hledisko a Ize rozlisit kratkodoba pasiva, kde jsou zavazky
splatné do jednoho roku, a dlouhodoba pasiva, kde zavazky s dobou splatnosti nad jeden rok a

ta pasiva, kterd nemaji zdvazkovy charakter v soucasnosti (napt. rezervy).

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany zakladni
kapital
B. Dlouhodoby majetek A. Vlastni kapital

B.I.  Dlouhodoby nechmotny majetek |A.l.  Zakladni kapital
B.Il. " Dlouhodoby hmotny majetek All. Kapitalové fondy
B.lIIl. - Dlouhodoby finan¢ni majetek Al Rezervni fondy, ostatni fondy ze zisku

A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let

C. Obézna aktiva AV.  Vysledek hospodafeni bézného obdobi
C.l. Zasoby B. Cizi zdroje

C.Il. Dlouhodobé pohledavky B.I.  Rezervy

C.Il. - Kratkodobé pohledavky B.Il. - Dlouhodobé zavazky

C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek B.II. Kratkodobé zavazky

D.I.  Casové rozliseni C.l.  Casové rozligeni

Obrazek 2: Rozvaha aktiv a pasiv

Zdroj: [9, s. 36]

1.3.2. Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztraty konkretizuje, které naklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti se podilely
na vysledku hospodateni bézného obdobi, ktery je pak v rozvaze zobrazen jako jeden udaj.

Posuzuje schopnost podniku zhodnocovat vlozeny kapital.

Tento vykaz je sestavovan pii uplatnéni tzv. akrudlniho principu, ktery znamena, Ze
transakce jsou zachycovany a vykazovany v Case, ve kterém byly realizovany — realizacni

princip, bez ohledu na to, zda doslo ve stejném obdobi k thradé¢.

Pro finan¢ni analyzu vysledku hospodateni je dulezité rozhodnuti o tom, které slozky zisku
nebo ztraty by do vysledku hospodaieni mély byt zahrnovany. Proto se rozliSuji dvé pojeti

vysledku hospodarteni:

e VH zahrnuje veskeré zisky (ztraty) za urcité obdobi, tedy bézné zisky a ztraty, 1 zisky

a ztraty mimotadné (ztraty ze zivelnych pohrom).
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VH by mél byt kritériem vydelkové schopnosti podniku a jako takovy by nem¢l

zahrnovat mimofadné zisky a ztraty, vzniklé v daném obdobi. [3]

Trzby za prodej zboZzi

A Néklady vynalozené na prodej zbozi
Obchodni marze (I. — A.)

Il. Vykony

B. Vykonova spotieba
Pfidana hodnota (obchodni marze + II. — B.)

C. Osobni naklady

D. Dan¢ a poplatky

E. Odpisy

F—1 Dalsi provozni ndklady

1. - V. Dalsi provozni vynosy

* Provozni vysledek hospodareni (pfidana hodnota — C. — D. — E. — dalsi
provozni néklady + dal$i provozni vynosy)

VI. - XII. Financ¢ni vynosy

J.- 0. Finan¢ni néklady

* Finan¢ni vysledek hospodareni (finan¢ni vynosy — finan¢ni naklady)

Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost

e Vysledek hospodafeni za b&Znou Einnost (provozni vysledek + finanéni
vysledek — dan z bézné Cinnosti)

XII1. Mimotadné vynosy

R. Mimotadné néklady

S. Dan z pfijmu z mimotadné ¢innosti

* Mimoiadny vysledek z hospodareni (XIIl. - R. - S.)

e

Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (béZznd + mimotadna Cinnost)

Obrazek 3: Zkracena struktura vykazu zisku a ztrat

Zdroj: [12, s. 24]
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1.3.3. Cash flow

., Jednd se o ucetni vykaz srovnavajici bilancni formou zdroje tvorby penéznich prostredkii s
Jjejich uzitim za dané obdobi — slouzi k posouzeni skutecné financni situace. Odpovida nam na
otazku: Kolik penéznich prostiedki podnik vytvoril a k jakym ucelum je pouzil? Timto je

Vo6«

dolozen fakt, Ze zisk a penize nejsou totéz. “ [10, s. 34]

Piehled o penéznich tocich podava informace o téchto tocich v prib¢hu ucetniho obdobi.
Penéznimi toky rozumime pfirtstky a ubytky penéznich prosttedkii a ekvivalenti. Mezi
penézni prostiedky fadime penize v hotovosti véetné cenin, penézni prostiedky na uctech
véetné piipadného pasivniho ziistatku a penize na cesté. Mezi penézni ekvivalenty patii
kratkodoby likvidni majetek, ktery je mozno s nizkymi dodate¢nymi transakénimi néklady
pfeménit v predem znamou penézni ¢astku a u néhoz se neptedpokladaji vyznamné zmény

hodnoty v cCase.

Zisk po ihradé aroki a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

Cash flow ze samofinancovani

+ - zména pohledavek (+ ubytek, - priristek)

+ - zména kratkodobych cennych papiri (+ ubytek)

+ - zména zasob (+ ubytek)

+ - zména kratkodobych zavazki (+ priristek)

Cash flow z provozni ¢innosti

+ - zména fixniho majetku (+ ubytek)

+ - zména nakoupenych obligaci a akcii (+ ubytek)

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

+ - zména dlouhodobych zavazki (+ priristek)

+ priristek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cash flow z finan¢ni ¢innosti

Obrazek 4: Struktura vykazu o tvorbé a pouziti penéZnich prostredki

Zdroj: [10, s. 36]
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Nejdilezitéjsi ¢asti vykazu je provozni ¢innost podniku. Tato ¢ast ndm umoziuje zjistit, do
jaké miry vysledek hospodateni za béznou ¢innost odpovida skutecné vydélanym penéziim a
jak je produkce penéz ovliviiovana zménami pracovniho kapitalu a jeho slozkami. Jde ndm tedy

o vysledky provozni Cinnosti, ale také o zmény pohledavek u odbératelli, zmény zavazki,

zmény zasob. Neméné dilezité jsou ale i dalsi dvé ¢asti. [10]
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2. METODY FINANCNI ANALYZY

2.1. Absolutni ukazatele a procentni rozbor

Zakladnimi metodami jsou horizontdlni a vertikdlni analyzy uUcetni zavérky, bilancni

pravidla a Cisty pracovni kapital.

2.1.1. Horizontalni a vertikalni analyza

Vychozim bodem finan¢ni analyzy je vertikalni a horizontalni rozbor finan¢nich vykazu.
Oba postupy umoziuji vidét piivodni absolutni Gdaje z ucetnich vykaza v urcitych relacich,

v ur¢itych souvislostech.

Horizontalni analyza pfejima piimo data, kterd jsou ziskavana nejcastéji z ucetnich vykaza
nebo vyrocnich zprav. Vedle sledovani zmén absolutni hodnoty vykazovanych dat v ¢ase se
zjist'uji také jejich relativni (procentni) zmeény. Zmény jednotlivych polozek vykazi se sleduji

po tadcich, horizontaln¢.

. Y bézné obdobi — predchozi obdobi 100 (1)
= *
Zmenav 7o piedchozi obdobi

Vertikalni analyza posuzuje jednotlivé komponenty majetku a kapitalu. Ze struktury aktiv
a pasiv je ziejme, jaké je slozeni hospodatskych prostiedkl potfebnych pro vyrobni a obchodni
aktivity podniku a z jakych zdroju byly pofizeny. Pfi procentnim vyjadieni jednotlivych
komponentti postupuje v jednotlivych letech odshora doli. [11]

2.1.2. Bilan¢ni pravidla

Zlaté bilan¢ni pravidlo doporucuje sladit ¢asovou vazanost aktiv a pasiv. Udava, ze
dlouhodoby majetek by mél byt financovan z dlouhodobych zdroji a kratkodoby majetek
z kratkodobych zdroji.

Pravidlo vyrovnani rizik doporucuje, aby v podniku byly vyuzivany nejen vlastni, ale i cizi
zdroje, a to s podminkou, ze vlastni zdroje budou pievysovat zdroje cizi (bez ohledu na ¢asovou

vazanost).
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Pari pravidlo doporucuje, aby podnik uzival nejvyse tolik vlastniho kapitalu, kolik mize
ulozit do dlouhodobého majetku. V idedlnim piipadé ménég, aby se vytvofit také prostor pro

financovani dlouhodobym cizim kapitalem.

Riistové pravidlo doporucuje, aby tempo rastu investic nepfevySovalo tempo rustu trzeb.

Porovnava, zda rist dlouhodobého majetku ma odezvu i v dalsich vykonech podniku. [12]

2.1.3.  Cisty pracovni kapital

Pracovni kapital je strucné feceno takovy kapital, ktery kazda firma potiebuje ke svému

fungovani. Neustale obiha a tedy pracuje.

Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu (Net Working Capital) nam fika, kolik provoznich
prostiedktl nam zdstane k dispozici, kdyz uhradime viechny své kratkodobé zavazky. Cisty
pracovni kapitadl by mél byt idealné nizké kladné ¢islo. Nulovy nebo hodné nizky pracovni
kapital znamena, Ze firma nema ¢im platit za odebrané zbozi ¢i sluzby a na druhou stranu ani
od svych zékaznikl nedostava zadné penize na ucet, protoze ptijaté penize se projevi nartistem
ukazatele do kladnych hodnot. Firma tedy v takovém ptipad¢ nema dostateény kapital na své

fungovani. Jsou dva zplsoby vypoctu: [8]
Cisty pracovni kapital = ob&ina aktiva — kratkodoba pasiva 2

CPK = (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital) — stala aktiva (3)

2.2. Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejvice pouzivanym postupem k Gcetnim vykazim z hlediska
vyuzitelnosti 1 z hlediska jinych trovni analyz Pomérovy ukazatel se vypocita jako pomér jedné
nebo vice ucetnich polozek zakladnich Uéetnich vykazd k dalsi jiné polozce nebo k jejich

skupiné. Lze rozliSovat vice skupin pomérovych ukazateli.

pomeérové ukazatele
[ \
ukazatele struktury ukazatele tvorby ukazatele na bazi
majetku a kapitalu vysledku hospodareni penéznich toki

Obrizek 5: Clenéni pomérovych ukazatelii z hlediska vykazi, z kterych je &erpano

Zdroj: [10, s. 47]
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2.2.1. Ukazatele rentability

Obecné je rentabilita vyjadfovana pomérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu. Pro finan¢ni

analyzu jsou zasadni tfi kategorie zisku, které je mozné vycist pfimo z vykazu zisku a ztraty.
e EBIT =zisk pred odectenim urokti a dani. Odpovidéa provoznimu vysledku hospodateni.

e EAT = zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk. Jde o tu ¢ast zisku, kterou mizeme délit na
zisk Kk rozd¢leni a zisk nerozdéleny. Odpovida vysledku hospodateni za bézné tcetni

obdobi.

e EBT =zisk pfed zdanénim. Jedna se o provozni zisk jiz snizeny nebo zvyseny o finan¢ni

a mimotadny vysledek hospodateni, od které¢ho jesté nebyly odecteny dan¢.
Rentabilita celkovych aktiv

Ukazatel ROA poméiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu
na to, z jakych zdroju jsou financovéna. Je-li do Citatele dosazen EBIT potom ukazatel méti
hrubou produkéni silu aktiv podniku pied odpoétem dani a nakladovych tGroki. Dosadime-li do
Citatele Cisty zisk zvySeny o zdanéné uroky, znamena to, ze pozadujeme, aby ukazatel poméfil
vlozené prostiedky nejen se ziskem, ale i s tiroky, jez jsou odménou vétitelim za jimi zapajceny

kapital.

 EBIT @)
"~ aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu

Mira ziskovosti z vlastniho kapitélu je ukazatelem, jimZ vlastnici zji§t'uji, zda jejich kapital
prinasi dostateCny vynos, zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investi¢niho
rizika. Pro investora je dulezité, aby ukazatel ROE byl vyssi nez troky, které by obdrzel pii

jiném investovani. Mizeme fict, ze VK je drazsi nez CK. [11]

cisty zisk (5)
ROE = ——
vlasni kapital
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Rentabilita celkového vloZeného kapitalu

V tomto piipad¢ je potieba na tento ukazatel nahlizet z pohledu strany pasiv v rozvaze a do
ukazatele nam budou vstupovat dlouhodobé dluhy, ke kterym patii emitované obligace,
dlouhodobé bankovni uvéry a také vlastni kapitadl. Jde o ukazatel, ktery vyjadiuje miru
zhodnoceni vSech aktiv spole¢nosti financovanych vlastnim i cizim dlouhodobym kapitalem.

zisk (6)

ROCE =
(dlouhodobé dluhy + vlastni kapital)

Rentabilita trzeb

Predstavuje poméry, které v Citateli zahrnuje vysledek hospodatfeni v riznych podobach a
ve jmenovateli obsahuji trzby, opét riznym zpiisobem upravované podle ticelu analyzy.

zisk (7)

ROS =
trzby

Do polozky trzeb se Casto zahrnuji trzby, které tvoii provozni vysledek hospodateni, ale je
mozné zahrnout trzby veskeré, zejména pouzijeme-li namisto provozniho vysledku
hospodafteni Cisty zisk. Tyto ukazatele vyjadiuji, jak je podnik schopny dosahovat zisku pii

dané urovni trzeb, tedy kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. [10]

2.2.2. Ukazatele likvidity

,, Likvidita néjakeé slozky predstavuje vyjadreni viastnosti dané slozky rychle a bez vetsi ztraty
hodnoty se premenit na penézni hotovost. Nedostatek likvidity vede k tomu, Ze podnik neni
schopen vyuzit ziskovych prileZitosti, které se pri podnikani objevuji, nebo neni schopen hradit
své bézné zavazky, coz miize vyustit v platebni neschopnost a vést k bankrotu podniku. Na
druhou stranu prilis vysokad mira likvidity je nepriznivym jevem pro vlastniky podniku, protoze
financni prostredky jsou vazany v aktivech, ktera nepracuji ve prospéch vyrazného

zhodnocovani financnich prostredkii a ,, ukrajuji* tak z rentability. “ [10, 5.48]

Obecné Ize Tici, Ze ukazatele likvidity maji obecny tvar podilu toho, ¢im mozno platit k tomu,
co je nutno platit. Z hlediska ndzvu a obsahu ukazatelti se zpravidla pouzivaji tfi zékladni

ukazatele.
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Likvidita 1. stupné predstavuje to nejuzsi vymezeni likvidity. Pod pojmem pohotové
platebni prostiedky je nutné si pfedstavit sumu penéz na bézném Uctu, na jinych uctech
¢i v pokladné, ale také volné obchodovatelné cenné papiry, Seky. Doporuc¢ena hodnota této

likvidity je v rozmezi 0,9 — 1,1

ohotové platebni prostredk 8
Okamzité likvidita = = P p y ®

dluhy s okamzitou splatnosti

Pro likviditu 2. stupné plati, ze Citatel by mél byt stejny jako jmenovatel, tedy pomér 1:1,
pripadné az 1,5:1. Pokud by byl pomér 1:1, podnik by byl schopen se vyrovnat se svymi

zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. Vyssi hodnota ukazatele bude ptfiznivéjsi pro

vertitele, nebude vsak ptizniva z pohledu akcionaiti a vedeni podniku.

(obézna aktiva — zasoby) 9)

Pohotova likvidita = kratkodobé dluhy

Likvidita 3. stupné ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku
nebo také kolika jednotkami obéZnych aktiv je kryta jedna jednotka kratkodobych zavazki.
Vypovida tedy o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby proménil v§echna
ob&zna aktiva na hotovost. Cim vy3i je hodnota, tim je pravdépodobnéjsi zachovani platebni
schopnosti podniku. Hodnota ukazatele je doporucovana v rozmezi 1,5 — 2,5, nékdy se uvadi
hodnota 2.

obéina aktiva (10)
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

2.2.3. Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svym majetkem. Ma-li jich vice,
nez je Ucelné, vznikaji mu zbyte¢né naklady a tim i nizky zisk. Ma-li jich nedostatek, pak se
musi vzdat mnoha potencidln€ vyhodnych podnikatelskych pftileZitosti a pfichazi o vynosy,

které by mohl ziskat.

Obrat celkovych aktiv udavéa pocet obratek za dany Casovy interval. Pokud je intenzita
vyuzivani aktiv podniku niz$i, neZ pocet obratek celkovych aktiv zjistény jako oborovy primér,

m¢ély by byt zvySeny trzby nebo odprodana néktera aktiva. [10, 11]
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rocni trzb 11
Obrat celkovych aktiv = —y (11)
aktiva

Obrat zasob udava, kolikrat je v prubéhu roku kazda polozka zasob podniku prodana a
znovu uskladnéna. Pokud ukazatel vychazi ve srovnani s oborovym primérem vyssi, znamena
to, ze podnik nema zbyte¢né nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadbytecné financovani.
Vysoky obrat zasob rovnéz podporuje duvéru v ukazatel bézné likvidity. Pfi nizkém obratu a
nepomérné vysokém ukazateli l1ze usuzovat, ze podnik ma zastaralé¢ zdsoby, jejichz redlna

hodnota je niz$i nez cena oficialné uvedena v Gcetnich vykazech.

rocni trzb 12
Obrat zasob = 1—zy (12)
zasoby

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnti, po néz jsou zasoby vazany v podnikani do

doby jejich spotieby nebo do doby jejich prodeje.

prumérna zasoba (13)

Doba obratu zasob = p "
denni spotteba

Doba obratu pohledavek urcuje pocet dnli, béhem nichZ je inkaso penéz za kazdodenni
trzby zadrzeno v pohledavkach. Po tuto primérnou dobu musi podnik ¢ekat na inkaso plateb za
své jiz provedené trzby. Je-li doba obratu delsi, neZ bézné doba splatnosti znamena to, ze
obchodni partnefi neplati své ucty vcas.

obchodni pohledavky (14)
denni trzby na fakturu

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazki udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavatelim.

zavazky vici dodavatelim (15)

Doba obratu zavazkQ =
denni trzby na fakturu

Obratovy cyklus penéz se pocita jako soucet doby obratu zasob, doby inkasa pohledavek a

odecte se doba odkladu plateb. Ukazatel mize mit kladnou i zapornou hodnotu.

OCP = DOZ + DIP — DOP (16)
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2.2.4. Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi zdroji cizimi a vlastnimi. Zadluzenost, klidn¢ 1
vysokd, nemusi byt jesté Spatnou charakteristikou firmy. V dobfe fungujicim podniku miize

naopak vysoka finan¢ni paka kladné ptispivat k rentabilité vlastniho kapitélu.

Pti analyze zadluzenosti je dllezité zjistit ve vyrocni zpravé mnozstvi majetku, ktery si firma
poridila na leasing — aktiva ziskana takto se totiz neobjevuji v rozvaze, ale pouze jako naklady
ve VZZ. Proto podnik, ktery se zd4 byt na prvni pohled nezadluzen podle kapitalu, mtize byt
ve skutecnosti vzhledem k velkému mnozstvi ,naleasovaného® majetku firmou velmi
zadluzenou — proto je dulezité pro analyzu zadluzenosti firmy vyuzivat soucasné ukazateld na
bazi vysledovky, které¢ zohlediuji schopnost firmy splacet nédklady na cizi kapital, a rovnéz

studovat pfilohu k ucetni zavérce, kde se tyto informace uvadéji detailné. [7]

Ukazatel celkové zadluZenosti se vypocte jako podil ciziho kapitalu k celkovym aktivim.
Cim je vétsi podil vlastniho kapitalu, tim je v&t$i bezpetnostni pol§tai proti ztratam véfiteld
Vv ptipadé likvidace. Proto véfitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. [11]

cizi kapital (17)
celkova aktiva

Celkova zadluzenost =

Koeficient samofinancovani je dopliikovy ukazatel k ukazateli vétitelského rizika a jejich
soucet by mél dat pfiblizné 1. Pfevracena hodnota koeficientu vyjadiuje finan¢ni paku, ktera
vede k finan¢nimu zadluzeni podniku.

vlastni kapital (18)
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =

Ukazatel urokového kryti se pocita jako pomér zisku pred tiroky a zdanénim k nédkladovym
uroklim. Informuje o tom, kolikrat je podnik schopen kryt uroky z ciziho kapitalu poté, co jsou
uhrazeny vSechny naklady souvisejici s produktivni ¢innosti podniku. [12]

EBIT (19)
nakladové uroky

Urokové kryti =
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Urokové zatiZzeni nam vyjadiuje, kolik % z naseho zisku ndm odc¢erpavaji placené troky.

Tento ukazatel by nemél presahnout 40% hranici. [1]

nakladové uroky (20)
EBIT

Urokové zatizeni =

2.2.5. Ukazatele kapitalového trhu (trZzni hodnoty)

,» Ukazatele trzni hodnoty (market value rations, v cestiné také ,,ukazatele kapitalovéeho
trhu ) se od predchozich skupin pomeérovych ukazatelii odlisuji jednou skutecnosti, pracuji totiz
s trznimi hodnotami. Tyto ukazatele tedy vyjadruji hodnoceni firmy pomoci burzovnich
ukazatelu. Jsou diilezité zejména pro investory ci potencialni investory z hlediska hodnoceni

vvvvvv

hodnota akcii, cisty zisk na akcii, dividendovy vynos, dividendové kryti ukazatel P/E a pomer

o6

trzni ceny akcie k ucetni hodnoté. “ [10, s. 61]

Ucetni hodnota akeii odraZi uplynulou vykonnost podniku. Pro ukazatel plati, Ze by mél
Vv Case ukazovat rostouci tendenci, protoze pak se firma pro potencidlni investory jevi jako
finan¢né zdrava.

vlastni kapital (21)
pocet emitovanych akcii

Ucetni hodnota akcie =

Cisty zisk na akcii (EPS) informuje akcionate o velikosti zisku na jednu kmenovou akci.
Cim vyss§i mé tento ukazatel hodnotu, tim Iépe.

Cisty zisk (22)
pocet emitovanych kmenovych akcii

Cisty zisk na akcii =

Dividendovy vynos je pomér, ktery jednoznacné udava zhodnoceni vloZenych finan¢nich

prosttedkil, nebot’ hlavni motivaci pro investory je pravdépodobné rostouci ptijem z dividend.

dividendovy vynos na 1 akcii (23)

Dividendovy vynost = — -
trzni cena akcie
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Dividendové kryti ukazuje, kolikrat je dividenda kryta ziskem, ktery na ni ptipada.

EPS (24)
dividenda na akcii

Dividendove kryti =

Ukazatel P/E vyjadiuje, kolik jsou akcionafi ochotni zaplatit za 1 K¢ zisku na akcii. Pro

tento ukazatel plati, Ze ¢im je ukazatel v ¢ase nebo v porovnani s jinymi akciemi nizs§i, tim je

wevr

trzni cena akcie (25)

P/E =

zisk po zdanénina 1 akcii

[10]

2.3. Souhrnné indexy hodnoceni

Tyto indexy maji za cil vyjadfit souhrnnou charakteristiku celkové finanéné-ekonomické
situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho ¢isla. Maji nizs§i vypovidajici schopnost, jsou
vhodné pouze pro rychlé a globalni srovnani vice podnikii a mohou slouzit jako orienta¢ni

podklad pro dalsi hodnoceni.

., Funkcéni model ma tri zdkladni funkce:
o vysvetlit vliv zmény jednoho nebo vice ukazatelit na celé hospodareni firmy,

® ulehcit a zprehlednit analyzu dosavadniho vyvoje podniku,

¢

o poskytnout podklady pro vybér rozhodnuti z hlediska firemnich ¢i externich cilii.
[10, s. 70]

2.3.1. Pyramidové soustavy ukazateli

Pyramidové soustavy ukazatelii rozkladaji vrcholovy ukazatel. Cilem je na jedné strané

vvvvvv

vnitinich vazeb v rdmci pyramidy. Zadsahem do jednoho ukazatele se pak projevi zména v celé

vazbe.

Tento rozklad byl prvné€ pouzit v chemické spolecnosti Du Pont de Nomeurs a dodnes
zUstava nejtypictejSim rozkladem. Du Pont rozklad je zaméfen na rozklad rentability vlastniho

kapitalu a na vymezeni jednotlivych polozek vstupujicich do tohoto ukazatele rozkladu.
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‘ rentabilita vlastniho
L kapitalu

{ ROA * aktiva celkem / vlatni
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‘\_ rentabilita trzeb / “_ obrat celkovy aktiv
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‘ ‘ | |
/ 5 ‘ ’ /
a EAT L trzby | trzby aktiva celkem

Obrazek 6: Du Pont rozklad

Zdroj: [10, s. 71]

Prava strana rozkladu je ukazatel pakového efektu, a z toho je ziejmé, Ze budeme-li ve vétSim
rozsahu vyuZivat cizi kapitdl, miZeme za urCitych okolnosti dosdhnout vysSich hodnot
rentability vlastniho kapitalu. Pozitivni vliv zadluZenosti se projevi jen tehdy, bude-li firma v

ramci své produkce tvofit takovy zisk, aby vykompenzoval vyssi ndkladové uroky.

Ze schématu lze vidét, ze vrcholovy ukazatel je mozno Clenit, avSak rozklad neni jesté
dokonéen. Cisty zisk je mozna dale rozkladat na rozdil trzeb a celkovych nakladd. Stejnym

zpusobem miuZeme rozlozit i celkova aktiva. [10]

2.3.2. Bonitni a bankrotni modely

Ob¢ skupiny modeli si davaji za cil ptitadit firmé€ jednu jedinou ¢iselnou charakteristiku, na
jejimz zéklad¢ se posuzuje finanéni zdravi firmy. Rozdil mezi nimi je pouze v tom, k jakému

ucelu byly vytvoreny.

Bankrotni modely informuji uzivatele o tom, zda je v dohledné dobé firma ohrozena
bankrotem. Vychazi se z faktu, ze firma, ktera je bankrotem ohrozena, jiz n¢jaky cas pred touto
udalosti vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot nasvédcujici. Mezi nejcastéjsi symptomy
patii problémy s béznou likviditou, s vysi Cistého pracovniho kapitalu, s rentabilitou celkového

vlozeného kapitalu. [11]
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Bonitni modely se zakladaji na diagnostice finanéniho zdravi firmy, coz znamena, Ze si
kladou za cil stanovit, zda se firma fadi mezi dobré, ¢i Spatné firmy. Proto je zifejmé, ze

umoziuji srovnatelnost s jinymi firmami tzv. komparaci firem v oboru.
Altmanuv model

Souhrnné vyhodnocuje finan¢ni zdravi podniku. Stavuje se pomoci jediného ¢isla Z-skore,
které se sklada z péti ukazatel a zahrnuje v sobé rentabilitu, zadluzenost, likviditu 1 strukturu
kapitalu. Z-skore se uvadi ve dvou verzich a s relativné velkou spolehlivosti odhaduje blizici

se bankrot firmy az dva roky dopiedu. [11]

Altmaniiv index pro podniky neobchodované na kapitialovém trhu:

kde X - Cisty pracovni kapital / aktiva
X2 - nerozde¢leny zisk minulych let / aktiva

X3 - EBIT (zisk pted uroky a zdanénim) / aktiva
Xa - vlastni kapital / cizi zdroje

Xs - trzby / aktiva

Tabulka 1: Hranice pro piedvidani finanéni situace

Z>29 muzeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci
1,2<72<29 ,»5eda zéna“ nevyhranénych vysledki
<12 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy

Zdroj: [12, s. 190]
Altmantv index pro podniky obchodované na kapitalovém trhu:
Z=1,2*X1+1,4‘*X2+3,3*X3+0,6*X4+1*X5 (27)

kde indexy X1, X2, X3 a Xs maji stejny vyznam,

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / Gc¢etni hodnota celkovych zavazku [12]
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Tabulka 2: Hranice pro predvidani finan¢ni situace

Z>299 firma je finan¢né zdrava a v dohledné dob¢ neni ohrozena bankrotem

181<Z<299 |pasmo zvané ,Sedd zona*“; o zdravi firmy nelze jednoznacné

rozhodnout

Z<181 firma neni financn¢ zdrava a ohrozuje ji bankrot

Zdroj: [12, s. 190]

1.1.1.1.  Model IN - Index duvéryhodnosti

,, Tento model byl zpracovan manzely Neumaierovymi a jeho snahou je vyhodnotit financni
zdravi Ceskych firem v ceském prostiedi Jde o vysledek analyzy 24 vyznamnych matematicko-
statistickych modelii podnikového hodnoceni a praktické zkusenosti z analyz vice nez jednoho
tisice ceskych firem. Model IN je stejné jako Altmaniiv model vyjadren rovnici, v niz jsou
zarazeny pomérové ukazatele zadluzZenosti, rentability, likvidity a aktivity. Kazdému z téchto
ukazatelu je prirazena vaha, ktera je vazenym primeérem hodnot tohoto ukazatele v odveétvi. Z
toho vyplyva, zZe tento model (vice nez model predchozi) prihlizi ke specifikiim jednotlivych
odvervi. “ [10, s. 74]

Index INO5 byl zkonstruovan s ohledem na ¢eské podminky a akceptuje i hledisko vlastnika.
Proto by se m¢l tento index vyuzivat nejvice v Ceskych podnicich. Vyhodou tohoto indexu je,

Ze spojuje jak pohled vétitele, tak i pohled vlastnika. [12]

aktiva
IN0O5 = 0,13 x ———+ 0,04 - - 3,97 , 0,21
" iz zdroje * i naklad.Uroky * " aktiva *
vynosy 0OA
* 09 % — ;
aktiva kratk.zavazky (28)

Podle hodnot je mozné s pravdépodobnosti pfedpovidat ocekavany vyvo;j.

Tabulka 3: Hodnoty INO5

INO5<0,9 podnik spé&je k bankrotu (pravdépodobnost 86 %)
0,9<IN0O5<1,6 pasmo zvané ,,Seda zona*
INO5 > 1,6 podnik tvoii hodnotu (s pravdépodobnosti 67 %)

Zdroj: [12, s. 190]

31



Index IN99 akceptuje pohled vlastnika a vyjadiuje bonitu podniku z hlediska finan¢ni
vykonnosti. Je vysledkem diskrimina¢ni analyzy. Skutec¢nost, Zze podnik je schopen plnit své

zavazky, jesté neznamena, ze tvoii hodnotu pro vlastniky. [11]

aktiva EBIT (29)
IN99 = —0,017 ¥ ————— + 4,573 * - — + 0,481
cizi kapital celkova aktiva

celkové vynosy OA
* - — + 0,015 * — : —
celkova aktiva kratk. zavazky a avéry

Podle hodnot je mozné s pravdépodobnosti piedpovidat ocekavany vyvo;j.

Tabulka 4: Hodnoty IN99

IN > 2,07 podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku
1,42 <IN <2,07 situace neni jednoznac¢nd, ale podnik spiSe tvoii hodnotu
1,089 <IN < 1,42 nerozhodna situace, podnik ma piednosti, ale i vyraznéjsi problémy

0,684 <IN < 1,089 | podnik spiSe netvoii hodnotu

IN < 0,684 podnik ma zépornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu)

Zdroj: [11,s. 112]

Nasledujici ¢ast prace se bude zabyvat posuzovanim financ¢ni situace podniku

Mezihaji, a s. podle nasledujicich kritérii:
1. vyvoje hodnot zjiSténych horizontilni a vertikalni analyzou
2. urovné finan¢nich pomérovych ukazatelu

3. hodnoceni bankrotnich a bonitnich ukazatela
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3. PREDSTAVENI PODNIKU MEZIHAJI, A. S.

3.1. Zakladni udaje o spolecnosti

Datum zapisu:
Obchodni firma:
Sidlo:
Identifikaéni ¢islo:
Pravni forma:

Piredmét podnikani:

Statutarni organ:

Piedseda ptedstavenstva:

Clen:
Mistoptedseda:
Dozor¢i rada:
Predseda:
Clen:

Akcie:

Zikladni kapital:

24. zaii 1997

Zemédelska akciova spolecnost Mezihdji, a.s.
KnéZzice 94, PSC 289 02

256 10 813

Akciova spolecnost

Zeméd¢lstvi, vcetn€ prodeje nezpracovanych zemédé€lskych

vyrobkl za uc¢elem zpracovani nebo dal§iho prodeje
Opravy silni¢nich vozidel

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptfilohdch 1 az 3

zivnostenského zakona

Silni¢ni motorova doprava

Opravy ostatnich dopravnich prostfedkli a pracovnich stroja
Predstavenstvo

Vaclav Sejn

Ing. Jifi MikSovsky

Hana Kubeskova

Véclava Mladkova

Josef Piroutek, Ing. Jifi Sobota

9 515 ks akcie na jméno Ve jmenovité hodnoté 1 000,- K¢
3 636 ks akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢

45 875 000,- K¢, splaceno: 100 %

Zdroj: [14, 4]
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3.2. Vyvoj a Cinnosti firmy

Spole¢nost vznikla zapisem do obchodniho rejstiiku dne 24. zafi 1997. V tu dobu bylo 136
ks akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢ a 7 ks akcie na jméno v hodnoté 1 000,-
K¢&. Zakladni kapital ¢inil pouze 1 367 000,- K¢. Od té¢ doby doslo ke spousté zmén v obchodnim
rejstiiku, jak v pfedmétu podnikani, tak ve vztazich spolecnosti. V soucasné dob¢ je jedinym

akcionaifem Agrodruzstvo Chroustov a zakladni kapital ¢ini 45 875 000,- K¢.

Spolecnost Mezih4dji, a. s. je akciova spolecnost, ktera se zabyva predevsim zeméd¢€lstvim,
vcetné prodeje nezpracovanych zemédélskych vyrobkli za ucelem zpracovani nebo dal§iho
prodeje. Spole¢nost md v predmétu podnikdni spoustu dalSich cinnosti. Spolecnost

spolupracuje na celém tuzemském trhu, ale i se zahrani¢im.

V tabulce €. 5 je vidét primérny pocet zaméstnanct za posledni 6 let. Z té€chto udaji je vidét,
ze pocet je stale obdobny, z toho vyplyva, ze podnik nema potiebu pfijimat nové zaméstnance.

Z celkového poc¢tu zaméstnancii je 6 pracovnikll v administrative.

Tabulka 5: Poéet zaméstnanci

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Pocet zaméstnancu 24 23 22 22 22 23

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

V tabulce €. 6 je ptehled nékladh, vynost a hospodarského vysledku od roku 2010 do roku
2015. Z hodnot Ize vycist, ze dochazi k postupnému ristu nakladd i vynost. Hospodaisky
vysledek se v obdobich méni, v roce 2010 byla vykazana ztrata 524 000 K¢. Rostouci naklady

jsou ptevazné z dlivodu narastu cen pohonnych hmot a chemického oSetfeni plodin.

Tabulka 6: Pfehled nakladi, vynosi a vysledek hospodareni (v tis. K¢)

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Naklady 55905 58 633 61 250 64 242 73 292 77181
Vynosy 52 381 63 155 66 269 69 129 80 304 81577
HV - 524 4522 5019 4 887 7012 4 397
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Obrazek 7: Graf vyvoje hospodaiského vysledku

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Na grafu vyvoje hospodaiského vysledku je vidét u vSech poloZek rostouci trend. Podnik se

stale snazi o sniZzeni ndkladd a zvySeni vynost.

Zemédélska vyroba ma nékteré zvlastnosti oproti primyslové vyrobé:
o velka zavislost na ptirodnich podminkach — hlavni vyrobni faktor je ptda,

e Casovy nesoulad pribéhu vyrobniho a pracovniho procesu — typicky pro rostlinnou

vyrobu,

e sezonnost prace — nerovnomérné rozlozeni béhem roku.
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4. FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI MEZIHAJI, A. S.

4.1. Horizontalni a vertikalni analyza

Vychozim bodem finan¢ni analyzy je vertikalni a horizontalni rozbor finan¢nich vykazu.

Horizontélni analyza vyuziva absolutni rozdily hodnot dvou po sob¢ jdoucich let. Vertikalni

analyza zndzorfiuje procentni podil jednotlivych aktiv a pasiv.

4.1.1. Horizontalni analyza

V tabulce €. 7 je vidét horizontalni analyza aktiv a jejich rist. K nejvétSimu nartstu doslo

v roce 2014, kde nejveétsi ¢ast aktiv tvoril dlouhodoby majetek. Tento narust byl az o 10 684

tis. K¢. Doslo k ubytku kratkodobého finan¢niho majetku (penéz na bankovnim uctu).

Tabulka 7: Horizontalni analyza aktiv (v tis. K¢)

Absolutni zména

Rok 13/12 14/13 15/14
Aktiva celkem 5703 13 244 4 367
Dlouhodoby majetek 2428 10 684 3 856
DNM 0 0

DHM 2318 10 684 3856
DFM 110 0 0
ObéZna aktiva 3318 367 269
Zasoby 2393 -629 3647
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 765 2829 -207
Kr. finan¢ni majetek 160 -1833 -3171
Casové rozliSeni -43 2193 242

Zdroj. viastni zpracovani podle [4]

wvrwe

zvySovanim vlastniho kapitalu, ktery ma v roce 2015 hodnotu 72 366 tis. K&. V roce 2014 doslo

K rapidnimu narustu bankovnich uvért, protoze doslo k nakupu dlouhodobého hmotného

majetku, ¢imz doslo k navyseni cizich zdroja.

36




Tabulka 8: Horizontalni analyza pasiv (v tis. K¢)

Absolutni zména

Rok 13/12 14/13 15/14
Pasiva celkem 5703 13 244 4 367
Vlastni kapital 4 887 7012 4319
Zakladni kapital 0 0 0
Kapitalové fondy 251 244 473
VH minulych let 4768 4 643 6461
VH bézného tcetniho roku -132 2125 -2 615
Cizi zdroje 793 6 232 54
Dlouhodobé zavazky 170 816 273
Kratkodobé zavazky 1871 -1711 353
Bankovni avéry a vypomoci -1248 7127 -572
Casové rozliSeni 23 0 -6

4.1.2. Vertikalni analyza

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Vertikalni analyza posuzuje jednotlivé komponenty majetku a kapitalu. Ze struktury aktiv a

pasiv je ziejmé, jaké je slozeni hospodarskych prostredkti potiebnych pro vyrobni a obchodni

aktivity podniku a z jakych zdroju byly pofizeny. Pti procentnim vyjadieni jednotlivych

komponentti postupuje v jednotlivych letech odshora dolt.

Zakladnou pro vertikalni analyzu aktiv jsou celkova aktiva, této polozce ptipada 100 %.

Nejveétsi podil maji obézna aktiva, jejich soucdsti jsou z 20 % zasoby. Z analyzy je vidét

rostouci podil dlouhodobého majetku a klesajici podil ob&znych aktiv. Doslo k velkému snizeni

kratkodobého finanéni majetku od roku 2013 do roku 2015 az o 7,92 %.
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Tabulka 9: Vertikalni analyza aktiv (v %)

Absolutni zména

Rok 2013 2014 2015
Aktiva celkem 100 100 100
Dlouhodoby majetek 48,2 52,69 54,24
DNM 0,39 0,34 0,33
DHM 47,66 52,23 53,8
DFM 0,15 0,12 0,11
ObéZna aktiva 51,58 44,83 43,14
Zasoby 20,04 16,62 19,53
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 14,91 15,8 14,9
Kr. finan¢ni majetek 16,63 12,41 8,71
Casové rozliseni 0,22 2,49 2,62

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Pro vertikalni analyzu pasiv jsou zakladnou pro vypocet celkova pasiva, tudiz jejich hodnota

je opét 100 %. Nejvetsi casti pasiv jsou vlastni zdroje, od roku 2013 az do roku 2015. Nejveétsi

¢ast vlastnich zdroji tvofi zékladni kapital, ktery ma ve vSech letech hodnotu45 875 tis. K¢.

Tim se podil v poméru celkovych pasiv a zdkladniho kapitadlu méni a klesa.

Tabulka 10: Vertikalni analyza pasiv (v %)

Absolutni zména

Rok 2013 2014 2015
Pasiva celkem 100 100 100
Vlastni kapital 73,93 71,03 72,25
Zakladni kapital 55,57 47,88 45,79
Kapitalové fondy 2,98 2,83 3,18
VH minulych let 9,45 12,99 18,87
VH bézného ucetniho roku 5,93 7,33 441
Cizi zdroje 26,04 28,95 27,73
Rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 3,55 3,92 4
Kratkodobé zavazky 6,7 3,98 4,17
Bankovni Gvéry a vypomoci 15,79 21,05 19,56
Casové rozliSeni 0,03 0,02 0,02

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]
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4.2. Bilanéni pravidla

Bilan¢ni pravidla jsou zédkladnimi ukazateli, které nam daji odpoveéd’ na usp€snost naseho
podnikani. Kladou navod, jakym zptisobem bychom méli financovat nase kapitalové potieby.

Odpovidaji na to, jak by méla byt koncipovana struktura majetku.

4.2.1. Zlaté bilan¢ni pravidlo

Doporucuje sladit Casovou vazanost aktiv a pasiv. Udava, ze dlouhodoby majetek by m¢l

byt financovan z dlouhodobych zdrojt a kratkodoby majetek z kratkodobych zdrojt.

Tabulka 11: Zlaté bilanéni pravidlo (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Dlouhodoby majetek 39792 50476 54 332
Dlouhodobé zdroje 76 999 91 954 95974
Pievaha zdroju 37 207 41 478 41 642
Pitevaha v % 93,5 % 82,17 % 76,64 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Toto pravidlo je splnéno ve vSech obdobi. Plati zde ptevaha dlouhodobych zdroji nad

dlouhodobym majetkem. V roce 2013 je tato ptevaha nejvyssi az od 93,5 %.

4.2.2. Pravidlo vyrovnani rizik

Doporucuje, aby v podniku byly vyuzivany nejen vlastni, ale 1 cizi zdroje, a to s podminkou,

ze vlastni zdroje budou pfevySovat zdroje cizi (bez ohledu na ¢asovou vazanost).

Tabulka 12: Pravidlo vyrovnani rizik (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Vlastni zdroje 61 035 68 047 72 366
Cizi zdroje 21494 27 726 27 780
Pievaha vl. zdroji 39541 40 321 44 586
Pirevaha v % 183,96 % 145,43 % 160,5 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Z tabulky je zfejmé, ze za vSechna obdobi jsou v pfevaze vlastni zdroje nad cizimi. Rozdil

zdroji prevySuje ve vSech piipadech o vice nez 100 %. ZvySovéani vlastnich zdroji je

wrwe
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4.2.3. Pari pravidlo

Doporucuje, aby podnik uzival nejvySe tolik vlastniho kapitdlu, kolik mize ulozit do
dlouhodobého majetku. V idealnim ptipadé méné, aby se vytvorit také prostor pro financovani

dlouhodobym cizim kapitalem.

Tabulka 13: Pari pravidlo (v tis. K¢&)

Rok 2013 2014 2015
Stala aktiva 39792 50476 54 332
Vlastni kapital 61 035 68 047 72 366
Pievaha vl. kapitalu 21 243 17 471 18 034
Pievaha v % 53,39 % 34,81 % 33,19 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Toto pravidlo souvisi s bilanénim pravidlem financovani. Ve vSech obdobich je pievdzné
vice vlastniho kapitalu, proto neni pari pravidlo splnéno. V tomto ptipadé se stala aktiva

s vlastnim kapitalem nerovnaji, proto neni zadny prostor pro financovani z cizich zdroja.

4.2.4. Rustové pravidlo

Doporucuje, aby tempo riistu investic nepievySovalo tempo rustu trzeb. Porovnava, zda rust
dlouhodobého majetku ma odezvu i v dalsich vykonech podniku.

Tabulka 14: Rustové pravidlo (tempo ristu)

Rok 2014/2013 2015/2014
Rist trzeb 21 % -4 9%
Rist investic 26 % 7%

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Z tabulky je vidét, Ze tempo rlstu trzeb i investic nerostly, ale klesaly. Toto pravidlo bylo

splnéno jenom mezi roky 2013 a 2014, protoZe trzby klesaly pomaleji neZ investice.

4.25. Cisty pracovni kapital

Tento ukazatel ndm fikd, kolik provoznich prostfedkli ndm zlstane k dispozici, kdyz

uhradime vSechny své kratkodobé zavazky.
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Tabulka 15: Cisty pracovni kapital (v tis. K&)

Rok

2013

2014 2015

OA

42 578

42 945 43 214

Kratkodoba pasiva

5530

3819 4172

CPK

37 048

39 126 39 042

39500
39000
38500
38000

K¢ v tis.

37000
36500
36000

35500
2013

Cisty pracovni kapital

37500 e

2014
Roky

m CPK

Obrazek 8: Graf ¢istého pracovni kapitalu

4.3. Pomérové ukazatele

43.1. Ukazatele rentability

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

2015

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Obecné je rentabilita vyjadfovana pomérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu. Pro financni

analyzu jsou zésadni tfi kategorie zisku, které je mozné vycist piimo z vykazu zisku a ztraty

(EBIT, EAT, EBT)

EBIT

e Zisk pted odectenim urokii a dani

e Provozni vysledek hospodateni
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EAT
e Zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk

e Vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi

e Zisk pted zdanénim
e Provozni zisk jiz sniZzeny nebo zvySeny o finan¢ni a mimotadny VH, od kterého jesté

nebyly odeCteny dané

Rentabilita celkovych aktiv

V tabulce €. 16 je vidét narlst rentability celkovych aktiv v roce 2014, avSak v roce 2015
zase klesl na hodnotu 5,77 %. Ukazatel se méni pfedevsim z divodu nartstu celkovych aktiv,

¢imz se ROA snizuje. Cim je hodnota vyssi, tim lepsi pro podnik.

Tabulka 16: Rentabilita celkovych aktiv (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
EBIT 6 447 8321 5784
Aktiva 82 554 95 798 100 165
ROA 7,81 % 8,68 %0 5,77 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Rentabilita vlastniho kapitalu

Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu je ukazatelem, jimz vlastnici zjist'uji, zda jejich kapital
pfinasi dostate¢ny vynos, zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investi¢niho
rizika.

Z tabulky €. 15 je vidét, Ze nejvyssi hodnota byla v roce 2014, protoze mél podnik nejvyssi
zisk. Také je patrné, Ze vlastni kapital ma ve vSech obdobi rostouci tendenci a tim se snizuje

rentabilita vlastniho kapitalu.

Tabulka 17: Rentabilita vlastniho kapitalu (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Cisty zisk 4 887 7012 4397
Vlastni kapital 61035 68 047 72 366
ROE 8,01 % 10,3 % 6,07 %
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Rentabilita celkového vloZeného kapitalu

Jde o ukazatel, ktery vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti financovanych

vlastnim i cizim dlouhodobym kapitalem.

Z tabulky rentability celkového vlozeného kapitalu je opét vidét nejvyssi hodnota v roce
2014, protoze v tomto roce byl nejvyssi zisk. Dale je vidét rostouci trend vlastniho kapitalu,

avsak dlouhodobé dluhy jsou v roce 2014 a 2015 téméf stejné.

Tabulka 18: Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Zisk 4 887 7012 4 397
Dlouhodobé dluhy 15 964 23 907 23 608
Vlastni kapital 61 035 68 047 72 366
ROCE 6,34 % 7,63 % 4,58 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb vyjadiuje, jak je podnik schopny dosahovat zisku pfi dané Grovni trzeb,

tedy kolik dokadZe podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb.

V tabulce €. 19 je vidét nejvyssi ukazatel v roce 2014, protoze zisk je 7 012 tis. K¢ a trzby

v

Tabulka 19: Rentabilita trzeb (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Zisk 4 887 7012 4 397
Trzby 54 154 65 695 63 283
ROS 9,02 % 10,67 % 6,95 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Na grafu jsou vidét ukazatelé¢ rentability celkovych aktiv, vlastniho kapitdlu a trzeb.
Z hodnot je poznat klesajici trendova kiivka. V roce 2014 maji vSechny ukazatele nejvyssi

hodnotu, protoze v tomto roce podnik vykazoval nejvyssi trzby.
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Ukazatelé rentability
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Obrazek 9: Graf ukazatelu rentability

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

4.3.2. Ukazatele likvidity

Likvidita néjaké slozky piedstavuje vyjadieni vlastnosti dané slozky rychle a bez vétsi ztraty

hodnoty se pfeménit na penézni hotovost.
Okamzita likvidita

Okamzita likvidita pfedstavuje to nejuzs§i vymezeni likvidity. Pod pojmem pohotové
platebni prostfedky je nutné si pfedstavit sumu penéz na bézném uctu, na jinych tctech ¢i v
pokladng, ale také volné€ obchodovatelné cenné papiry, Seky. Doporucend hodnota této likvidity

je vrozmezi 0,9 — 1,1.

Z vysledkt v tabulce ¢. 20 je vidét, Ze hodnoty ve vSech letech jsou nad doporucenym
rozmezi. Podnik ma velké mnozstvi kratkodobého finan¢niho majetku a nizké kratkodobé
zéavazky, proto jsou hodnoty okamzité likvidity vyssi. Da se fict, ze podnik neefektivné vyuziva

svych finan¢nich prostiedk.

Tabulka 20: Okamzita likvidita (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Pohotové plat. prostiedky 13726 11 893 8722
Dluhy s okamz. splatnosti 5530 3819 4172
Okamzita likvidita 2,48 3,11 2,09

Zdroj. viastni zpracovani podle [4]
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Pohotova likvidita

Plati, ze citatel by m¢l byt stejny jako jmenovatel, doporucuje se, aby hodnota ukazatele
neklesla pod 1,0. Pokud by byl pomér 1:1, podnik by byl schopen se vyrovnat se svymi zavazky,
aniz by musel prodat své zasoby. Vyssi hodnota ukazatele bude ptiznivéjsi pro véfitele, nebude
vSak pfizniva z pohledu akcionait a vedeni podniku.

Z vysledku tabulky €. 21 je vidét, ze pohotova likvidita je ve vsech letech nad doporu¢enym

majetku ke kratkodobym zavazklim. V potaz se musi brat fakt, ze se jednd o zemédélsky

podnik, ktery je ovlivnén sezoénnosti.

Tabulka 21: Pohotova likvidita (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Obézna aktiva 42 578 42 945 43214
Zasoby 16 546 15917 19 564
Kratkodobé dluhy 5530 3819 4172
Pohotova likvidita 471 7,08 5,67

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]
Bézna likvidita
BéZna likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji obéZna aktiva kratkodobé zavazky podniku nebo

také kolika jednotkami obéznych aktiv je kryta jedna jednotka kratkodobych zavazkti. Hodnota

ukazatele je doporu¢ovana v rozmezi 1,5 — 2,5, n€kdy se uvadi hodnota 2.

V tabulce €. 22 je vidét, ze jsou vSechny hodnoty ukazatele nad doporu€enou hranici hned

MV

mlada zvitata. Cim je vSak vysledek vyssi, je vyssi pravdépodobnost, Ze si podnik zachova svou

platebni schopnost.

Tabulka 22: Bézna likvidita (v tis. K¢&)

Rok 2013 2014 2015
Obézna aktiva 42 578 42 945 43214
Kratkodobé dluhy 5530 3819 4172
Bézna likvidita 7,7 11,25 10,36

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]
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Na grafu ukazatell likvidity je vidét, ze vSechny hodnoty jsou nad doporuc¢enymi hranicemi.

Mrwe

Doporucenim by proto bylo, aby vyuzivali vice cizich zdroji nebo se snizila aktiva. Tento

podnik se zabyva zemédélskou vyrobou, tudiz mé celkové vétsi objem dlouhodobych aktiv.

Ukazatelé likvidity

12

10

o]

Hodnota ukazatele
= [=)]

[

2013 2014 2015
Roky

m Okamiita likvidita ~ m Pohotova likvidita ~ mBé&Zna likvidita

Obrazek 10: Graf ukazatelu likvidity

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

4.3.3. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svym majetkem. Ma-li jich vice,
nez je ucelné, vznikaji mu zbyte¢né naklady a tim i nizky zisk. Ma-li jich nedostatek, pak se
musi vzdat mnoha potencialné vyhodnych podnikatelskych ptilezitosti a pfichazi o vynosy,
které by mohl ziskat.

Obrat celkovych aktiv

Udava pocet obratek za dany Casovy interval. Pokud je intenzita vyuzivani aktiv podniku
niz8i, nez pocet obratek celkovych aktiv zjistény jako oborovy prumér, mély by byt zvyseny

trZby nebo odprodana né&ktera aktiva.

V tabulce obratu celkovych aktiv jsou hodnoty od 0,6 do 1,7, pficemz nejvyssi hodnota je

v

zemedelsky podnik, proto ma tak vysoka aktiva v podobé pozemkii, budov a strojt.
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Tabulka 23: Obrat celkovych aktiv (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015

Roc¢ni trzby 54 154 65 695 63 283
Aktiva 82 554 95 798 100 165
Obrat celk. aktiv 0,6559 0,6857 0,6317

Obrat zasob

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Obrat udava, kolikrat je za rok kazda polozka zasob podniku prodana a znovu uskladnéna.

V tabulce €. 24 je vidét, jak zasoby klesaji v roce 2014 a vice rostou v roce 2015. Ke zvyseni

zasob doslo pticinou ndkupu mladych zvifat, ktera se fadi do poloZzky zasob. Obrat zasob je

Tabulka 24: Obrat zasob (v tis K¢)

Rok 2013 2014 2015
Roc¢ni trzby 54 154 65 695 63 283
Zasoby 16 546 15917 19 564
Obrat zasob 3,27 4,13 3,23

Doba obratu zasob

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Doba obratu zasob udava primérny pocet dntll, po né€Z jsou zasoby vazany v podnikéni do

doby jejich spotieby nebo do doby jejich prodeje.

Z tabulky €. 25 je zfejmé, Ze dochazi ke kolisavému efektu. Nejnizsi doba obratu je v roce

2014, protoze podnik vykazoval nejvyssi trzby, tim se ukazatel sniZil. Jak jiz bylo zminéno,

jedna se o zeméedélsky podnik, tudiz se musi vzit v Gvahu, ze ma podnik vice stalych aktiv nez

zasob. Také se jednd o sezonni praci, tudiz trzby jsou o néco nizsi, neZ kdyby se pracovalo cely

rok.

Tabulka 25: Doba obratu zasob (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Primérné zasoby 16 546 15917 19 564
Denni trzby 150,427 182,486 175,786
DOz 109,99 dni 87,22 dni 111,29 dni
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Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek urcuje pocet dnii, béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni trzby
zadrzeno v pohledavkach. Po tuto primérnou dobu musi podnik ¢ekat na inkaso plateb za své
jiz provedené trzby.

V tabulce €. 26 je vidét, Ze pocet dni obratu je ve vSech letech v rozmezi 3 dnli. Hodnoty
jsou kolisavé, ale je vidét, ze pokud doslo k ristu pohledavek, doslo také k rtstu trzeb. V tomto
pfipad¢ by se firma mé¢la zamyslet nad moznosti faktoringu, pot¢ by mohla penize déle

investovat.

Tabulka 26: Doba obratu pohledavek (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Pohledavky 12 306 15 135 14 928
Denni trzby 150,427 182,486 175,786
DIP 81,81 dni 82,94 dni 84,92 dni

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkl udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavatelim.

Z tabulky je vidét, ze doba obratu zavazki je kolisava. Nejvyssi hodnota 36,76 dni je v roce
2013, v roce 2014 je 20,93 dni a v roce 2015 je hodnota 23,73 dni. Z toho vyplyva, ze podnik

se snazi o zkraceni doby obratu zadvazkl v prospéch dobrych dodavatelskych vztaht.

Tabulka 27: Doba obratu zavazkii (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Zavazky 5530 3819 4172
Denni trzby 150,427 182,486 175,786
DOP 36,76 dni 20,93 dni 23,73 dni

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]
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Obratovy cyklus penéz

Z tabulky je vidét, ze OCP b&hem let kolisa od 149 dni az do 172 dnid. Ukazatel je takto
vyssi, protoze doba inkasa plateb je mnohem del$i nez doba odkladu pohledavek. Podnik plati

své zavazky v krat§im case neZ jejich odbératelé.

Tabulka 28: Obratovy cyklus penéz (v poctech dni)

Rok 2013 2014 2015
DOZ 109,99 87,22 111,29
DIP 81,81 82,94 84,92
DOP 36,76 20,93 23,73
OoCP 155,04 dni 149,23 dni 172,48 dni

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Na grafu ukazatelit OCP je vidét, jak se tento ukazatel ménil v pribéhu let. Podnik se snaZzil
snizit dobu obratu zavazkl, tomu odpovida klesajici trend DOP. Doba obratu pohledavek
zustava v letech konstantni. Doba obratu zasob je kolisava, kviili poméru zasob a trzeb, které

se Vv prib¢hu let snizili 1 zvysili.
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Obrazek 11: Graf obratového cyklu penéz

Zdroj: viastni zpracovdni podle [4]
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4.3.4. Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi zdroji cizimi a vlastnimi. Zadluzenost, klidn¢ 1
vysokd, nemusi byt jesté¢ Spatnou charakteristikou firmy. V dobfe fungujicim podniku mtze

naopak vysoka financ¢ni paka kladn¢ ptispivat k rentabilité vlastniho kapitalu.
Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost se vypocte jako podil ciziho kapitalu k celkovym aktiviim. Pro tento
ukazatel je doporucena hodnota kolem 50 %, ale ¢im je hodnota niZsi, tim v¢Etsi je spokojenost
vetiteld.

Z tabulky jsou vidét hodnoty zadluzenosti od 26 % do 29 %, podnik nepreferuje cizi zdroje
financovani. Tyto hodnoty jsou uspokojivé pro vétitele, ale podnik by mél snizit hodnotu
celkovych aktiv nebo navysit cizi kapital, aby se ptiblizil k doporuc¢ené hodnote.

Tabulka 29: Celkova zadluZenost (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Cizi kapital 21494 27 726 27 780
Aktiva celkem 82 554 95798 100 165
Celkova zadluZenost 26,04 % 28,94 % 27,77 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Koeficient samofinancovani

Je to doplnkovy ukazatel k ukazateli véfitelského rizika a jejich soucet by mél dat priblizné
1. Pfevracena hodnota koeficientu vyjadfuje finan¢ni paku, ktera vede k finan¢nimu zadluzeni

podniku.

V tabulce je vidét, Ze nejvyssi hodnota byla zjiSténa v roce 2013, protoZe je nejmensi rozdil
mezi vlastnim kapitdlem a celkovymi aktivy. Koeficient samofinancovani je v rozmezi

nékolika desetinnych mist, nekolisa.

Tabulka 30: Koeficient samofinancovani (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Vlastni kapital 61 035 68 047 72 366
Celkova aktiva 82 554 95 798 100 165
Koeficient 0,739 0,71 0,723

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]
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Urokové kryti

Informuje o tom, kolikrat je podnik schopen kryt uroky z ciziho kapitalu poté, co jsou

uhrazeny vSechny néklady souvisejici s produktivni ¢innosti podniku. Doporucend minimalni

hodnota je 5-6 %.

v

V tabulce ¢. 29 je vidét, Ze ve vSech letech jsou hodnoty nad doporu¢enym minimem.

Hodnoty tirokového kryti se pohybuji od 19 % do 21,56 %, coz ukazuje schopnost podniku

splacet své tivéry, nebo moznost ¢erpat novy uver.

Tabulka 31: Urokové kryti (v tis. K¢&)

Rok 2013 2014 2015
EBIT 6 447 8321 5784
Nakladové uroky 321 386 299
Urokové kryti 20,08 % 21,56 % 19,34 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]

Na grafu ukazatelli zadluZenosti je vidét celkova zadluZenost podniku, ktera je pres 25 %.

Doporuéena hodnota je viak 1:1. Urokové kryti je okolo 20 %, coZ je dobré pro podnik i

veéfitele.
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Obrazek 12: Graf ukazatelu zadluzenosti
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Urokové zatiZeni
Urokové zatizeni vyjadiuje, kolik % z naseho zisku ndm odcerpavaji placené troky. Tento

ukazatel by nem¢l ptresdhnout 40% hranici.

Z tabulky je patrné, ze vypoctené hodnoty jsou hodné pod hranici, kterd by neméla byt
piekroCena. Tyto hodnoty kolem 5 % jsou pro podnik pfiznivé, protoze nijak neohrozuji

ziskovost podniku.

Tabulka 32: Urokové zatiZeni (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Nakladové aroky 321 386 299
EBIT 6 447 8321 5784
Urokové zatiZeni 4,98 % 4,64 % 5,17 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [4]
4.4. Bonitni a bankrotni modely

44.1. Altmanuv index

Altmaniv index souhrnné vyhodnocuje finan¢ni zdravi podniku. Stanovuje se pomoci
jediného ¢isla — Z-skore, které se skladd z péti ukazateli a zahrnuje v sobé rentabilitu,

zadluzenost, likviditu 1 strukturu kapitélu.

Podle vysledkt hodnot z tabulky €. 33 je ziejmé, Ze firma je finanéné zdrava a v dohledné
dob¢ neni ohrozena bankrotem. Hodnoty Z-skore se pohybuji v rozmezi nékolika desetinnych

mist, ale vSechny hodnoty jsou vyssi nez 2,9.

Tabulka 33: Altmaniv index (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
CPK 37048 39126 39 042
Nerozdéleny zisk 7 806 12 449 18 910
Aktiva 82 554 95 798 100 165
EBIT 6 447 8 321 5784
VK 61 035 68 047 72 366
Cizi zdroje 21 494 27 726 27 780
Trzby 54 154 65 695 63 283
Z-skore 3,28 3,22 3,25

Zdroj: viastni zpracovdni podle [4]
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44.2. INOS

Index byl zkonstruovan s ohledem na ¢eské podminky a akceptuje i hledisko vlastnika.

Vysledek urcuje, zda se podniku dafi nebo sméfuje k bankrotu.

Z tabulky €. 34 je vidét zvySeni indexu v roce 2014 a sniZzeni v roce 2015. VSechny hodnoty

indexu INO5 vSak jsou nad hranici 1,6, tudiz patii do zény, pro kterou je charakteristické, ze

podnik tvoii hodnotu (s pravdépodobnosti 67 %). Lze fici, ze podnik je finan¢né zdravy.

Tabulka 34: Index INO5 (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Aktiva 82 554 95 798 100 165
Cizi zdroje 21 494 27726 27 780
EBIT 6 447 8321 5784
Nakl. aroky 321 386 299
Vynosy 69 129 80 304 81577
OA 42 578 42 945 43 214
Kratk. zavazky 5530 3819 4172
INO5 2,48 2,84 2,57
Zdroj: viastni zpracovani podie [4]
44.3. IN99

Index akceptuje pohled vlastnika a vyjadfuje bonitu podniku z hlediska finan¢ni vykonnosti.

Skutecnost, ze podnik je schopen plnit své zavazky, jest€¢ neznamend, Ze tvori hodnotu pro

vlastniky.

vroce 2015. Tyto zmény jsou piredevSim z divodu naristajicich aktiv, z 82554 000 K¢

na 100 165 000 K¢. Vsechny vysledky indexu jsou v rozmezi 0,684 do 1,089, coz podle

v

doporucenych hodnot znamen4, Ze podnik spiSe netvoii hodnotu.
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Tabulka 35: Index IN99 (v tis. K¢)

Rok 2013 2014 2015
Aktiva 82 554 95 798 100 165
Cizi kapital 21726 27 726 27 780
EBIT 6 447 8321 5784
Vynosy 69 129 80 304 81577
OA 42 578 42 945 43 214
Kratk. zavazky 5530 3819 4172
IN99 0,81 0,91 0,75
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5. ZHODNOCENI A DOPORUCENI

Cilem bakalarské prace bylo provést financ¢ni analyzu podniku Mezihdji, a. s. a navrhnout
doporuceni, kterd by podniku pomohla do budoucna ve zlepSeni jeji finan¢ni situace. Nyni se

zamétime na zhodnoceni jednotlivych metod provedené analyzy.

5.1. Vysledky horizontalni a vertikalni analyzy

Horizontélni analyzu aktiv i pasiv je mozné hodnotit kladn¢. Uspokojivy je rtst aktiv, hlavné
nartistem hospodarského vysledku. Z hodnoty cizich zdroji lze fici, Ze podnik preferuje
financovani z vlastnich zdroju, které jsou nékolikanadsobné vyssi. Podnik vykazuje také rist

trzeb, ptedevsim za prodej vlastnich vyrobkii.

Vertikalni analyzu mizeme zhodnotit obdobng. Doslo ke zvySeni podilu dlouhodobého
majetku a k vysledku hospodateni minulych let. Vysledek hospodateni bézného roku klesl, ale
i tak podnik vykazuje zvySujici se hodnotu vlastniho kapitdlu. Podnik snizil hodnotu

kratkodobého finan¢niho majetku, ale navysil se pocet zasob, coz neni pfili§ pozitivni.

5.2. Vysledky pomérové analyzy

Soubor ukazatelli rentability lze hodnotit kladné. Dochéazi k rlstu zisku po zdanéni a
odecteni urokli (EAT) 1 zisku pted odectenim trokii a dani (EBIT). Ne kladné bych hodnotila

mnozstvi vlastniho a ciziho kapitalu, nedochézi k efektivnimu vyuziti téchto zdroji.

Ukazatel¢ likvidity vykazuji hodnoty nad horni doporucenou hranici, coZ je sice pozitivni
pro véfitele, ale z pohledu podniku nelze hodnotit kladn€ ani zédporn€. Divodem je odvétvi

podnikani, kdy dochézi k ¢asového nesouladu.

Soubor ukazatelt aktivity ukazuje, jak efektivné vyuzivame jednotliva aktiva. Podnik snizil
dobu odkladu plateb, avSak doba inkasa pohledavek je v poméru s timto ukazatelem pftili§
vysokd. Doba obratu zasob je vzhledem k druhu ¢innosti v potfadku, zasoby se v podniku otoci

ptiblizné tfikrat do roka, tudiz je i vyssi obratovy cyklus penéz.

U ukazateli zadluzenosti lze fici, ze se podniku vede dobie. Hodnoty ukazatelii jsou
pozitivni pro majitele 1 vefitele. Podnik spiSe ¢erpa z vlastnich zdroju financovani, proto neni

urokové zatizeni podniku vysoké.
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5.3. Vysledky bonitniho a bankrotniho modelu

U vybranych modelt indext lze fici, ze podnik podle vypoctenych hodnot tvofi

ekonomickou hodnotu a vykazuje finan¢ni zdravi podniku, tudiz nehrozi bankrot.

5.4. Doporuceni

Vyvoj hospodareni a vysledkii ukazatelti se daji hodnotit kladné, vzhledem k zemédé€lskému
odvétvi, které je specifické svou sezonnosti a zavislosti na ptirodnich podminkach. Vzdycky se
vSak najdou néjaka doporuceni do budoucna. Z hlediska financovéani podniku jsem podotkla
nesoulad vlastnich a cizich zdrojt, proto bych doporucila zvysit cizi zdroje financovani,

abychom mohli vlastni kapital dale investovat a klesla by hodnota likvidity.

Ohledné obratového cyklu penéz, kde doba inkasa pohledavek je n€kolikanasobné vyssi,
protoze odbératelé si urcuji vysokou splatnost faktur. Protoze doba odkladu plateb je minimalni,
da se tici, Ze podnik uvéruje své odbératele moc dlouho a drzi proto tolik hotovosti. Doporucila
bych dvé feSeni. Bud’to si podnik nastavi del§i dobu odkladu plateb (okolo 40 dni) nebo by
podnik mohl zadit vyuZzivat faktoringu, pfi¢emz by klesla opét likvidita a mohli by pfijit v ivahu

dalsi investice.
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ZAVER
Cilem mé bakalarské prace bylo na zakladé teoretické metodiky provést zhodnoceni finan¢ni

situace podniku Mezihaji a.s., a navrhnout feSeni finan¢ni situace pro zlepSeni Stavu do

budoucna.

Prace byla rozdélena do dvou hlavni ¢asti, teoretické a praktické. V teoretické ¢asti jsem
popsala teorii finan¢ni analyzy, jeji metody pomoci ukazatell a indext. Dale byly
charakterizovany zdroje dat, které jsou potiebné pro vypracovani analyzy, jako jsou napf.

rozvaha, vykaz ziskl a ztrat a cash flow (vykaz o penéznich tocich).

Prakticka ¢ast méla ptiblizit problematiku finan¢ni analyzy a jeji uplatnéni v praxi. Pro
posouzeni a hodnoceni vysledkil je zapotiebi znat podnik a jeho okoli. Proto se v uvodu této
¢asti nachazi charakteristika podniku a popis podnikatelské ¢innosti. Dale byly vyuzity vypocty

horizontalni a vertikalni analyzy, pomérovych ukazatelt, bonitnich a bankrotnich modelt.

Finan¢ni analyza byla provedena na spole¢nost Mezih4ji, a. s. a to v letech 2013 az 2015.
Data a informace byla Cerpina od administrativnich pracovnikii spolecnosti a z vetejné
pristupnych vyrocnich zprav. Z jednotlivych metod bylo vytvoteno shrnuti a navrh doporuceni
do budoucna. Z téchto vysledki Ize ftici, Ze podnik Mezihaji, a. s. ma pevné misto na trhu a

dlouhou budoucnost.

Vypracovanim této prace jsem nabyla novych znalosti i zkuSenosti nejen o fungovani firmy,
které pravdépodobné vyuziji v praxi. Véfim, ze ma prace bude pfinosna nejen pro Ctenare, ale
I pro vedeni firmy a poskytne mu dostatek pottebnych a uZite¢nych informaci pro dalsi rozvoj

firmy.
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SEZNAM PRILOH

Ptiloha A ......... Rozvaha podniku Mezih4ji, a. s. za obdobi 2013 az 2015 (v tis. K¢)
PtilohaB ......... Vykaz ziskt a ztrat podniku Mezih4ji, a. s. za obdobi 2013 az 2015
(v tis. K¢&)
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Priloha A

2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 82 554 95 798 100 165
Dlouhodoby majetek 39 792 50 476 54 332
Dlouhodoby nehmotny majetek 326 326 326
Dlouhodoby hmotny majetek 39 353 50 037 53 893
Dlouhodoby finan¢ni majetek 113 113 113
ObéZna aktiva 42 578 42 945 43 214
Zasoby 16 546 15917 19 564
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 12 306 15135 14 928
Kratkodoby finan¢ni majetek 13 726 11 893 8722
Casové rozliSeni 184 2377 2619
PASIVA CELKEM 82 554 95 798 100 165
Vlastni kapital 61 035 68 047 72 366
Ziakladni kapital 45 875 45 875 45 875
Rezervni fondy 2 467 2711 3184
VH minulych let 7 806 12 449 18 910
VH béZného roku 4 887 7012 4 397
Cizi zdroje 21494 27726 27 780
Dlouhodobé zavazky 2927 3743 4016
Kratkodobé zavazky 5530 3819 4172
Bankovni uvéry 13 037 20 164 19 592
Casové rozliSeni 25 25 19
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Priloha B

2013 2014 2015
Trzby za prodej zboZzi 1704 2 336 2973
Naklady na prodané zbozi 1633 2204 2771
Obchodni marze 71 132 202
Vykony 56 350 62 281 64 808
Vykonova spotieba 42 923 49 394 51 167
Pfidana hodnota 13498 13019 13 843
Osobni naklady 11 284 10 987 12 294
Dan¢ a poplatky 928 519 366
Odpisy DNM a DHM 4730 6170 8 005
Trzby z prodeje DM 218 2 362 617
ZC prodaného dl. majetku 596 1293 582
Zm¢éna stavu opr. polozek rezerv 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 10 785 12 434 13138
Ostatni provozni naklady 516 525 567
Provozni vysledek hospodareni 6 447 8 321 5784
Trzby z prodeje cennych papirti 0 0 0
Prodané cenné papiry 0 0 0
Vynosové troky 58 17 11
Vynosy z pfecenéni c. p. 0 36 32
Zmeéna stavu rezerv opr. pol. 0 0 0
Naékladové uroky 321 386 299
Ostatni finan¢ni vynosy 2 23 0
Ostatni finan¢ni naklady 83 54 47
Finan¢ni vysledek hospodareni -344 -364 -303
Dan z ptijmt odloZena 170 817 273
Daii z ptijmi splatna 1059 944 811
Vysledek  hospodafeni  za 4 874 6\ 196 4\ 397
béZnou ¢innost
Mimotadné vynosy 13 816 0
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Mimotéadné naklady 0 0 0
Mimotadny vysledek 13 816 0
hospodareni

Vysledek hospodateni za ucetni 4 887 7012 4 397
obdobi

Vysledek hospodareni pred 6116 8773 5481

zdanénim
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